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Önsöz

Günümüzde bilgi bir yandan en önemli değer haline gelirken diğer 
yandan da artan bir hızla gelişiyor, çeşitleniyor. Ama katlanarak 
büyüyen bilgi üretiminden yararlanmak, özellikle gündelik yaşam 
kaygılannın baskısı altında, zorlaşıyor. Her şeye rağmen bilgiye 
ulaşma çabasını sürdürenler için de imkânlar pek fazla değil.

Aynca, özellikle Türkiye gibi ülkelerde bir konuda kendini geliş­
tirmek ya da sırf merakını gidermek için herhangi bir konuyu öğ­
renmek isteyenlerin şansı çok az. Üniversitelerimiz, toplumumu- 
zun yetişkin bölümüne katkıda bulunmak için gerekli imkânlardan 
yoksun.

Ce p  Üniversitesi kitapları işte bu olumsuz ortamda, evtennde 
kendilerini yetiştirmek, otobüste, vapurda, trende harcanan za­
mandan kendileri için yararlanmak isteyenlere sunulmak üzere 
hazırlandı.

20. yüzyıl Fransız kültür hayatının en önemli ürünlerinden olan, 
bugün yaklaşık 3000 kitaplık dev bir dizi oluşturan “O ue sais-je" 
(Ne Biliyorum) dizisini İletişim Yayınlan Türkçe'ye kazandırıyor.



İletişim’in Cep Üniversitesi, bu büyük diziden seçilmiş, Türiayeli 
okurlar için özellikle ilgi çekici olabilecek eserlerin yanısıra. Av­
rupa’nın başka yayınevlerinin benzer bir çerçevede yayımladığı 
kitapları da içeriyor

Ayrıca Türkiye'nin siyaset, kühür, ekonomi hayatıyla ilgili konu­
larda özel olarak bu dizi için yazılmış telif eserler “üniversiteTun 
“öğrenim programını tamamlayacak.

Cep Üniversitesinin her kitabı alanının öndegelen bir uzmanı 
tarafından yazıldı. Kitaplar, hem konuya ilk kez eğilen kişilere hem 
de bilgisini derinleştirmek isteyenlere seslenebilecek bir kapsam 
ve derinlikte. Bilginin yeterli ve anlaşılırolması, temel kıstas. Cep 
Üniversitesi kitaplarını lise ve üniversite öğrencileri yardıma ders 
kitabı olarak kullanabilecek; öğretmenler, öğretim üyeleri ve 
araştırmacılar bu kitaplardan kaynak olarak yararlanabilecek; 
gazeteciler yoğun iş temposu içinde çabuk bilgilenme ihtiyaçlannı 
Cep Üniversitesi'nden karşılayabilecek; çalıştığı meslek dalında 
bilgisini geliştirmek isteyen, evinde, kendi programlayabileceği 
bir mesleki eğitim imkânına kavuşacak; ayrıca, herhangi bir ne­
denle bir konuyu merak eden herkes, kolay okunur, kolay taşınır, 
ucuz bir kaynağı Cep Üniversitesi’nden temin edebilecek.

Cep Üniversitesi kitapları sık aralıklarla yayımlandıkça, benzersiz 
bir genel kültür kitaplığı oluşturacak. İnsan Haklan’ndan Gene- 
tik’e, Kanser’den Ortak Pazar’a, Alkolizm'den Kapitalizm e, İsta- 
tistik’den Cinsellik’e kadar uzanan geniş bir bilgi alanında hem 
zahmetsiz hem verimli bir gezinti için ideal ‘ mekân’’, Ce p  Üni­
versitesi.

İLE T İŞ İM  Y A Y IN L A R I
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GİRİŞ

*
Michel Fouquin ve DanielPineye

Dünya ekonomisinin 1980’li yıllarda para piyasası ve 
borsalarda birçok istikrarsızlığa uğradığını biliyoruz. İşte 
1991 ve ı992 yılları, bu alanlardaki sorunları çözmek üzere 
dünya ekonomisini tekrar rayına oturtma çabalarıyla geçti. 
Daha önce, 1993'te Dünya Ekonomisi adlı kitabın giriş bö­
lümünde de temenni edildiği gibi, bu alanda yeni bir atılıma 
girişmeden önce, böyle bir düzenleme kaçınılmazdı. Ancak 
sanayileşmiş ülkelerde beklenen ilerleme yine de ya hiç 
gerçekleşmedi, ya da ABD ve İngiltere örneklerinde görül­
düğü üzere yeterli düzeydi olmadı.

Daha da kötüsü, iktisadi durgunluk bütün Avrupa'yı sardı 
ve gerginliklerin doğmasına yolaçtı. Bununla birlikte, bir 
bütün olarak göz önüne alındığı takdirde, dünya ekonomi­
sinin de aynı şekilde kötüye gittiğini kolayca söyleyemeyiz. 
Gerçekten de dünya ekonomisi bir yandan ABD’ nin etkisiyle 
bir yandan da Asya’daki gelişen, "devler" ve Çin’deki ilerle­
meler sayesinde 1993’te bir miktar canlanma gösterebildi. 
Demek ki bunalım, esas itibariyle Avrupa üzerinde yoğun­
laşmıştı.

Gelişme yolundaki ülkelerde ise 1992 yılında gözlenen 
ilerlemeler 1993’te de devam etti

Öte yandan Doğu Bloku ülkeleri, 1985Î yılında eriştikleri (*)

(*) Bu eserin hazırlanması ve buna ilişkin çalışmaların eşgüdümü 
CEP II Müdür Yardımcısı Michel Fouquin ile yine aynı kurumda 
görevli Daniel Pineye tarafından üstlenilmiştir. Eserdeki metinlere 
son şeklini veren İsabetle Bartolozzi ve Laure Bonavia'dır. Kendi­
lerine teşekkür borçluyuz.
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üretim düzeyinin hâlâ çokuzağında bulunmalarına rağmen, 
1992 yılında -Eski Sovyetler Birliği hariç- belli bir gelişme 
gösterdiler. Bu ülkelerde elde edilen sonuçlar, şimdilik her 
ne kadar sınırlı ve zayıf ise de yine de belirli bir ilerlemenin 
işareti olarak ümit vericidir. Bu ilerlemelerin devam etmesi 
ve hızlanması, bir ölçüde dış yardımlar, yatırım teşvikleri ve 
pazarların bu ülke ürünlerine açılması konusunda Batı’nın 
üstleneceği role bağlı olacaktır. Bu arada nüfus ve yüzölçü­
mü bakımından ilk sırada yer alan Rusya'da ve Eski Sovyetler 
Birliği’nden ayrılmış yeni devletlerde, iktisadi durumun 1993 
yılında da gerilemeye devam ettiğini belirtmekyerinde olur. 
Kaldı ki reformların başarısızlığa uğraması, dörtnala enflas­
yon (yılda % 2500 düzeyinde) ve iktidar mücadeleleri, mev­
cut durumun yakın gelecekte düzeleceğine dair bir beklen­
tiye de olanak vermemektedir.

Bu genel karamsarlık tablosu içinde dünya ekonomik 
sistemindeki reform çabaları da pek ilerleme gösteremedi. 
Mesela GATT görüşmeleri hâlâ çıkmazda olup Blair House 
ö n  Antlaşmasında varılan kararları reddeden Fransa, her 
türlü ilerlemeyi de engellemektedir. Kimileri Fransa'nın bu 
tavrını, bu ülkenin tarım ürenleri ihracatından ziyade hiz­
metler ihracatında daha büyük bir kayba uğrayacağım öne 
sürererek yanlış bulurken; kimileri de ABD’nin fiyatları 
dondurmasını ve bazı Asya ülkelerinin parasal damping 
hareketini ileri sürerek haklı bulmaktadır.

Bu arada işin daha vahim tarafi AET’nin de iyi işleme- 
mesidir. Gerçekten Maastricht Antlaşması’nın onaylanacağı 
bir sırada Avrupa Para Sistemi’nin sarsılması ve işsizliğin 
artması, İktisadi ve Parasal Birliğin kurulmasını sağlayacak 
olan mekanizmaya duyulan güveni azaltmakta; üye ülkelerin 
çoğu, uzlaşmaya zemin oluşturan kriterleri artık inandırıcı 
bulmamaktadır.

ö te  yandan hızlı gelişmeleriyle 1980’ü yıllara damgasını 
vuran silah sanayi ve bankacılık sektörleri, zaman zaman 
bunalıma girmekte ve yeni tarihsel şartlara kendini uyarla­
maya çalışmaktadır. Gerçekten soğuk savaşın sona ermesi.
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silah sanayini sarsmış, “barışın meyvelerinden” yararlanma 
arayışı da ülkelerin bütçelerinde az çok bir ferahlamaya yo- 
laçmıştır.

Bankacılık sektörüne gelince, hemen hemen bütün dün­
yada ama özellikle Avrupa ve Japonya’da bankaların bilan­
çolarında ve faaliyetlerindeki olumsuz değişmeler, iktisadi 
bunalımın bundan sonra da devam edeceğini göstermekte­
dir.

Çeviren Ertugrul Tokdemir (*)

(*) İTÜ  İşetme Fakültesi Öğretim Üyesi.



BİRİN Cİ KISIM
DÜNYA EKONOMİSİNİN GENEL DURUMU

B İR İN C İ B Ö L Ü M

DÜNYA EKONOMİSİ: HASTALIKLA 
NEKAHAT ARASINDA

* **
EricChaney ve Michel Fouquin

Avrupa’da görülmekte olanın tam tersine, 1992 yılında 
dünya ekonomisinde bir düzelme oldu. IMF’ye göre, dünya 
GSMH’sı 1991deki % 0.6’lık büyümeden sonra, 1992’de % 1.8 
oranındabir artış gösterdi Dünya ticaretinin debir dinamizm 
yakalamasını sağlayan bu ivmeyi, Kuzey Amerika ülkelerinin 
yeniden büyümeye başlamaları, Asya ülkelerinin hızlı büyü­
mesi -Çin’in büyüme hızı % 10’u geçmiştir- ve az da olsa Latin 
Amerika’daki büyüme açıklıyor. Böylece hisse senetleri ve 
hammadde fiyatlarının düşmesi ile bazılannı telaşlandıran 
dünya bunalımı kâbusu, artık devam etmiyor. Ancak 
1992’deki bu sıçrama da kimseyi yanılgıya düşürmesin. 
Çünkü aslında üç yıldan beri sanayileşmeş ülkelerin ekono­
mileri bunalım içindeler. ABD, Kanada, İngiltere, Avustralya, 
İskandinav ülkeleri -Norveç hariç- ve son olarak da Japonya 
ve arkasından Batı Avrupa ülkelerinin neredeyse tümü, eko­
nomilerinde bir daralma ve işsizlik artışı ile karşı karşıyalar 
(VI. bölüm). 1990 ortalanndan beri, OECD ülkelerinin orta­
lama GSMH’ları da % 0.5 ile % 1.5 arasında değişen bir dal­
galanma gösteriyor. Bu arada ABD’nin bunalımdan çıkmakta 
olduğu ve Almanya’nın henüz bunalıma girmediği yıl olan 
1992 ortalannda ise ortalama GSMH’da sınırlı bir artış görül­
mektedir. Nihayet, Avrupa’daki daralma (Avrupa Komisyo

O  Öngörü Bölümü Başkanlığı, Uluslararası Sentez Bürosu Şefi.

(**) CEP II Başkan Yardımcısı.
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Şekil 1. Dünya Göstergeleri 
(yüzde olarak)

Kaynak: IVorld Economıc Outlook, IMF, Haziran 1993.1993 ve 

1994 rakamları IM F’nin öngörüleridir.
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nu’nun Haziran 1993 tahminine göre - % 0.5), Amerika’daki 
sınırlı büyüme, Asya’da ekonominin aşın ısınmasından kay­
naklanan tehlike, dış ticaretteki dengesizliklerin artması ve 
para sistemine ilişkin sorunların devmaetmesi 1993 yılında 
da dünya ekonomisi için bir düş kınklığı yaratmaktadır.

I. Dünya Ticaretindeki Canlanma
Gelişmekte Olan Ülkelere Doğru Kayıyor

Dünya ticareti, doksanlı yılların başından beri ortalama 
% 4'lük bir artış ile oldukça iyiye gitmektedir, özel «çekme 
hakları (SDR) cinsinden ifade edilen dünya ticaret fıyatlan, 
hammaddelerin fiyatlarındaki düşme ve imalat sanayi 
drenlerinde hafif bir artış nedeniyle, neredeyse sabit kal­
mıştır. Buna karşılık, ülke içindeki fiyat artış oranlan, hafif 
bir azalma göstermekle beraber sanayileşmiş ülkelerde or­
talama % 4, gelişmekte olan ülkelerde ise yüklaşık % 40 dü­
zeyinde devam etmektedir.

Bu iki eğilim, korumacılık yönündekibaskılannartmasına 
rağmen, dünya iktisadi entegrasyonunun devam ettiğini ve 
dışa açılmanın enflasyonu azaltan bir faktör olduğunu gös­
termektedir. Gerçekten de, sanayileri, verimliliği artırmaya 
ve dolayısıyla yatırım yapmaya zorlayan dünya ticaretinin 
doğurduğu rekabet baskısı, çok güçlüdür. Çelişkili gibi gö­
rünse de, düşük verimlilik artışı gösteren dış rekabete karşı 
korunmuş sektörlerdeki ücret artışı, dışa açılan sektörlerdeki 
ücret artışlarım izlemekte, böyle olunca da bazen dışa açılan 
sektörlerdeki verimlilik artışı ülke içinde enflasyona neden 
olmaktadır. Dışa açılmadan en iyi yararlanan ülkeler ara­
sında doğal olarak Asya ülkeleri bulunmaktadır. Örneğin, 
1992’de, bu ülkelerden Çin, Üçüncü Dünya ülkeleri arasın­
da, Tayvan'ın önünde ilk sıraya, dünya ülkeleri arasında da 
10, sıraya oturmuştur.1 Bu arada, petrol üreticisi olmayan

1 Hong Kong G A T T  tarafından 10. büyük ihracatçı ülke olarak sıra­
lanmıştır. Ancak sadece ihracatının yarısında, yerli katmadeğerin
dikkate değer bir oranda olduğu tahmin edilmektedir.
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gelişmekte olan ülkelerin dış ticaret hacimleri 1991’den 
1993’e % 9.5 oranında artmıştır. Halbuki, gelişmiş ülkelerin 
ticaretlerindeki artış oranı, % 4’ün altında bir seviyede kal­
mıştır. Gelişmekte olan ülkeler, dünya pazarında artan bir 
şekilde varlıklannı sürdürmelerinden hız alarak, verimlilik 
artışı sağlayacaklardır. Bu, büyüme hızında, onlann lehine, 
bir farklılaşmayı kaçınılmaz kılacaktır. Bununla beraber, 
sanayileşmiş ülkelerde üretim faktörlerinin tam olarak kul- 
lanılamamasından doğan duraklama da uzun vadede sürüp 
gideme^. Çünkü bu, aslında gelişmekte olan ülkelerin dış 
ticaret bilançolarında bir bozulmayı beraberinde getirecek 
ve gelişmiş ülkelerin ödemeler dengesini krize sokup, koru­
macı önlemleri güçlendirecektir.

tç talebin hızla artması, ABD’ nin yaptığı mal ve hizmet 
ithalat hacmini, 1992’de % 7.2 ve 1993’te % 10 civarında ar­
tırırken; Avrupa ve Japonya’da yaşanan daralmadan dolayı, 
Avrupa ülkelerinden yapılan ithalat duraklamış ve Japon­
ya’dan yapılan ithalat % 2 azalma göstermiştir. Halbuki Ja­
ponya’nın ihracatı Asya ve Kuzey Amerika’daki canlanma­
dan yararlanmaktadır.

thracatın değer olrak azaldığı üç bölge vardır: Doğu ve 
Orta Avrupa ülkeleri (1991’de -% 10), Afrika (- %3), ve Orta 
Doğu (- %5). Dünya ticaretinin durumu, böylece dış den­
gesizliklerin, konjonktürel gecikmenin ve aynı şekilde arz 
talep farklılığı ya da verimlilik artışı ile ücret artışlan arasın­
daki-farklılıktan doğan iç dengesizliklerin de habarcisi ol­
maktadır. Bu, en açık bir şekilde eski Sovyet Cumhuriyetleri 
için geçerlidir. Dış ticaret hacmindeki değişme daha dikkatli 
bir şekilde incelenince, kabul gören fikirlerin tersine, Japon 
malı ürünlerin ihracat piyasalanndaki paylarının2, imalât 
sanayi ürünleri yönünden, 1992’de, 5 puanın üstünde bir 
erozyona uğradığı görülmektedir.

80’li yıllardan beri, hammdde ihraç eden ülkelerin gelir-

2 Ülkenin imalat sanayi ürünleri ihracat hacmi ile bu ülkeye yönelik 
talebin büyüme hızındaki fark olarak ölçülmüştür.
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leri, gelişmiş ülkelerin iç taleplerindeki daralma, dolarla 
ifade edilen birim fiyatlanmn sabit kalması ve nihayet bu 
ülke paralanmn zayıfbir dolara bağlanmış olması nedeniyle 
azalma göstermiştir. Aynı şekilde, 1991 ve 1992 yıllarındaki 
gelişmeler de yine ileri ülkelerdeki sınırlı büyümenin zararlı 
etkilerini gösteren bu genel eğilim içinde yer almaktadır

Öte yandan, petrol piyasasındaki arz fazlası, dolarla ifade 
edilen petrol fiyatının, 1992 yılında düşmesine neden ol­
muştur (1991’de varil başına 18,7 iken 1992’de 18,4 dolar). 
Bu düşüş, 1993 yılının ilk üç aymda da devam etmiş ve or­
talama fiyat 17,6 dolar düzeyine kadar gerilemiştir. Zira, 
Suudi Arabistan, Körfez Savaşı sırasındaki üretim seviyesini 
sabit tutarken, Kuveyt pazara yeniden ürün vermeye başla- 
mıştır. OPEC’teki birlik ve dayanışma, Suudi Arabistan ve 
İran arasındaki sürtüşme nedeniyle zayıflamış ve talepteki 
konjonktürel azalma nedeniyle de iyice tehlikeye girmiştir. 
Gelişmekte olan ülkelerin petrol talebi hızla artmaya devam 
etse bile, gelişmiş ülkelerin talebi, konjonktürel nedenlerle 
durgunluğunu sürdürecektir. Kısaca, sanayileşmiş ülkelerde 
ciddi bir düzelme görülmezse, petrol fiyatlan da ılımlı bir 
düzeyde kalacaktır. Hem petrol ithal eden ülkeler hem de 
nihai mallarda, fiyat istikrarı için oldukça olumlu olan bu 
konjonktür -devam ederse- uzun dönemde, fiyatların bir­
denbire yükselmesine dayalı, yani enflasyonist bir uyumu 
da beraberinde getirebilir. Aynca, petrol fiyatının, serma­
yenin fiyatından -basitleştirmek için uzun dönemli faiz 
oranrna indirgenebilir- görece düşük olması, bir birim 
GSMH elde etmek için tüketilen enerji maktarında artışa 
yolaçacaktır. Bu olgu, enerji yoğunluğunun sabit hale geldiği 
(petrol stokunun etkisiyle azalmasından sonra) sanayileşmiş 
ülkelerden çok, gelişmekte olan ülkelerde gözlenebilmek­
tedir. Sonuç olarak, dünyanın OPEC’e bağımlılığı yeniden 
artmakta, eski Sovyet Cumhuriyetleri’nin ihracatının azal­
ması ise durumu daha davahimleştirmektedir (Şekil 2).

Diğer hammaddelerde ise, dünya fiyatlan ortalama ola­
rak, 1990’da % 3 ,4 ,1991’de % 7,6 ve nihayet 1992’de % 2,4

14



oranında bir azalma göstermiştir. Günümüzdeki ortalama 
fiyatlar, 1970 yılma göre % 60 daha gerilemiştir. 1992'deki 
fiyat düşüşlerine sadece demir dışı metaller biraz direne- 
bilmiştir. Gıda ve tarım ürünlerinin durumu-daha da kötü­
dür.

Şekil 2. Ülke Gruplanna Göre Petrol Arzı 
(yüzde olarak)
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II. Reel Faiz Oranları Yükselirken,
Dış Dengesizlikler Yeniden Artmaktadır

Büyük iktisadi bloklarda konjonktürel dalgaların eşanlı 
bir şekilde ortaya çıkmaması, dış ticaret dengesizliklerinin 
artmasına ve sermaye hareketlerinin yeniden dağılımına 
neden olmaktadır. Gerçekten, Japonya ve Amerika arasın­
daki ticari dengesizlik, 1992 ve 1993yılındaartmıştır. Bunun 
nedeni, sanayimdeki daralmaya rağmen henüz tam  bir talep 
çöküntüsü yaşamayan Japonya’nın tersine, ekonomisi ge­
lişmeye giren Amerika’nın ithalatını artırmasıdır. Böylece 
Japonya’nm  cari işlemler fazlası, 1992’de 117 milyar dolara 
erişmiştir. Amerika'nın cari işlemler bilançosu ise, 1991’de 
aşağı yukan eşitlenmişken, 1992’de 62 milyar dolar açık 
vermiştir. 1993’ün ilk üç ayında, ABD’tıin açığı ve Japon­
ya’nın fazlası artmaya devam etmektedir. Bir olgu açıkça 
diğeriyle açklanmaktadır Amerikalı yetkililer, ekonomilerini 
canlandırm alan ve Japon yeninde değer artışına giderek 
Amerika' m n yeniden rekabet gücü kazanması için Japonya 
üzerindeki baskılarını artırmaktadırlar. Amerika’nın b u . 
baskısına "kontrollü" ticareti (managed trade) teşvik eden 
bir eğilim eşlik etmektedir. Bazı konjonktürel faktörlerin 
dışnda, Japonya ve Amerika arasındaki cari işlemler açığı, 
aslında Amerikan iç tasarruflannın yetersiz kalmasıyla ilin­
tilidir. ABD bu yetersizliği Japon tasarruf fazlasına başvura­
rak telafi etmektedir. Gerçekten, Japonya’nın uzun vadeli 
sermaye ihracatında, yeniden bir artış dönemine girilmek 
tedir. Ayrıca Amerika’nın tasarruf açığının Japonlarca fi­
nanse edilmesi, Japon yeninin, dolar karşısında değer ka­
zanacağı beklentisi nedeniyle, Amerika’daki uzun vadeli faiz 
oranlarının Japonya’dakinden daha yüksek olmasına yol 
açmaktadır.

1991’den beri, gelişmekte olan ülkelerin uluslararası ser­
mayeyi çekme kapasiteleri yılda yaklaşık 80 milyar dolar 
artmıştır, ki bu 70’li yılların dış borç krizinin adatılmış ol­
duğunu gösterir. Gerçekten, dış borç krizinin ortasında iken,
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bazı ülkelerdeki (örneğin Tayland) yabancı sermaye miktarı 
ihtiyaçlannın çok üzerinde bulunuyordu Ancak Latin 
Amerika gibi bazı bölgelerde sermaye çekme kapasitesi hiç 
yoktu ve genel olarak da gelişmekte olan ülkelerin durumu, 
Latin Amerika'nınkine daha yakındı. IMF tarafından öne 
sürüldüğü gibi. Körfez Savaşı'nn yıkıntılamı gidermek ve 
Orta ve Dou Avrupa’nın ihtiyaçlarım karşılamak için dünya 
tasarruflan nda bir yetersizliğin ortaya çkması, hâlâ üzerinde 
durulması gereken bir hipotezdir. Ancak olgular bunu henüz 
tam olarak kanıtlamamıştır. Ortaya konulan bu  son du­
rumda, varolan problemler, sermaye darboğazından çok, 
iktisadi rantabilitesi olan projelerin eksikliğinden kaynak­
lanıyor olabilir. Bu teşhis, Dünya Bankası, Avrupa İmar ve 
Kalkınma Bankası ve Avrupa Tophıluğu’na bağlı Avrupa 
Yatırım Bankası tarafından yapılmaktadır.

Dünyada bir tasarruf yetersizliği bulunduğu kanısı, uzun 
dönemde reel faiz oranlarının yüksek düzeyde kalmasından 
kaynaklanmaktadır. Faiz oranlan, gerek Avrupa ve gerekse 
ABD’de 1992 ve 1993'teki hafif bir azalmaya rağmen sürekli 
olarak yüksek kalmıştır. 1993 ortalannda, Avrupa’da % 4 ile 
% 5 arasına, ABD’de ve Japonya’da ise % 3 civanna yerleş­
miştir. Hulbaki iktisadi faaliyetlerin yavaşlaması ve fiyatlann 
istikrarlı olması nedeniyle, ABD ve Japonya’da para politi­
kaları oldukça ılımlıdır ve Avrupa’da da bu tür bir eğilim 
vardır. Dış dengesizlikler ve yüksek faiz oranlan bu ülkeler- 
çin muhtemelen hiç de yabancı değildir. Dış dengesizlikler 
genellikle kamu açığı nedeniyle olur -ABD ve Avrupa’daki 
durum budur- ve ayrıca, yatırımcının karşılaşacağı makro- 
ekonomik riskleri daha da artinr.

Genel olarak, uluslararası ortam dünya iktisadi büyümesi 
için o kadar elverişsiz değildir. Finansman koşulları, özellikle 
dolar kuşağına ya da yan kuşağına dahil gelişmekte olan ül­
keler için, normal hale gelmiştir. Aynı şekilde, hammadde ve 
eneıji kaynaklarının elde edilmesi bir çatışma olmadan ve 
ucuza gerçekleşmektedir. Konjonktüre! açıdan bakıldığında, 
Asya dışında, tasarruf yetersizliğinden daha çok global bir
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talep yetersizliği sözkonusudur. Avrupa’daki daralma, ya da 
daha genel olarak sanayileşmiş ülkelerde büyüme potansi­
yelinin çok gerisinde kalan gelişme ise iç nedenlere bağlı­
dır.

ABD'nin Sürükleyici Gücü Yetersiz Kalıyor... - ABD’deki 
canlanma, Avrupa ve Japon ekonomilerinin daralmalarını 
ya da hızla zayıflamalannı engelleyememiştir. ABD’nin, 
imalat sanayi ürünleri talebinin 1992 yılında % 12 artış gös­
termesi, dünya ticaretine hatın sayılır bir etki yapmıştır. 
Ancak, bugün geçerli olan görüşe göre, Amerika’daki bu 
canlanmanın ortaya çıkardığı "sürükleyici” etkinin, ulusla­
rarası ticaretle diğer ülkelere yayılacağı düşüncesi, içinde 
bulunduğumuz günlerde -1993 yılının ortası- geçerli gö­
rünmüyor. Belki de burada olsa olsa sadece, Kuzey Ameri­
ka’ya, diğer Avrupa ülkelerinden biraz daha fazla yönelen 
İngiltere’nin bir miktar yararlandığı söylenebilir.

Bu kopukluğu açıklayan birçok gerekçe vardır. Her şeyden 
önce, 1984 yılı ile karşılaştırıldığında, Amerikan ekonomi­
sindeki canlanma çok sınırlı düzeylerdedir. Gerçekten de 
ABD’nin ithalatı bütün mal ve hizmetler için % 25, imalat 
sanayi ürünleri için % 30 civarında ibr artış göstermiştir. 
İkinci olarak, 1984-85’in tersine, ABD geçirdiği daralmadan 
dolayı, düşük değerli bir nominal döviz kuru ve birim ücret 
maliyetlerindeki zayıf artış nedeniyle, iyi bir karşılaştırmalı 
üstünlükten yararlanmaktadır. Bu nedenle, ABD’li ihracat­
çılar 1992 pazar paylannı ellerinde tutabilmişlerdir. Ve ni­
hayet, Amerikan faiz oranlannın düşmesi, kısa dönemde 
Avrupa faiz oranlarını etkilememiş ve uzun dönemde de pek 
duyarlılık göstermemiştir. Bu son faktör zaten bundan ön­
cekini de açıklamaktadır. Demek ki Avrupa ve Japonya’daki 
iktisadi durgunluğun nedeni bu sürükleyici mekanizmalann 
kendinde değil, onların canlanmayı başlatmadaki yetersiz­
liğinde aranmalıdır: Amerika’nın diğer ekonomileri harekete 
geçirme etkisinin zayıflığı, Avrupa paralarının aşırı değerli 
oluşu ve farklı para politikalannın uygulanması gibi Böylece 
Amerika’daki iktisadi canlanma, çarpan etkisiyle, diğer ül­
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kelere tek başına uluslararası ticaret aracılığıyla yayılmadı 
ve konjonktürün olumsuzluğu nedeniyle hissedilebilir şe­
kilde azaldı.

İktisadi devrelerin aynı zamanda ortaya çıkmamaları te­
melde Almanya’nın birleşmesinden kaynaklanmaktadır. 
Büyümeyi açıkça olumsuz etkileyen iki faktör olan Avrupa 
paralannın aşırı değerli olmasını ve kısa vadeli faiz oranla­
rının yüksekliğini açıklayan başka neden yoktur. Sanayileş­
miş ülkelerin iktisadi faaliyetlerinin zayıf olması da bu şe­
kilde açıklama bulmaktadır. Nicel olarak gösterilmesi güç iki 
faktör daha vardır. Bunlardan ilki, artan kamu borçlarının 
bütçe politikalarının manevra kabiliyetini azaltması, diğeri 
ise özel kuruluşlar ve bireylerin borç ödeme süreçleri onların 
taleplerini kısıtlamış olmasıdır. Tüm OECD ülkelerimi brüt 
kamu borçları, 1980’de GMSH’nın % 50'sini 1992’de % 65’ini 
geçmiştir. Buna rağmen faiz ödemesi olmayan hesaplar iyiye 
gitmiştir. Demek ki kamu borçlan faiz ödemelerinden kay­
naklanmaktadır. Daha kesin ifadeyle, kamu borçlarının 
GSMH’ya oranı reel faiz oranındaki büyüme ile ortalama 
GSMH’mn büyümesi arasındaki farktan kaynaklanmaktadır. 
Geriye dönük olarak, kamu otoritelerinin yüksek büyme 
yaşanan dönemlerde cari hesaplarını iyileştirmek için daha 
iyi şeyler yapabilecekleri görülmektedir. Daralma ya da ge­
rileme dönemlerinde, bütçe politikaları özel talebin zayıflı­
ğını telafi edebilecek şekilde konjonktür ile ters yönde işle­
yebilir. Seçim yılı olan 1992’de Amerikan bütçe politikası çok 
hafif bir itme etkisi yarattığında daralmadan çıkış da çok 
yavaş olmuştur.

Amerikan ve Japon deneyleri, sonunda bizi, fınansal 
konjonktürün reel konjonktür üzerindeki etkisini araştır­
maya yöneltmiştir. Bu iki ülkede, para politikaları 1991’in 
başından beri zaman içinde yumuşamış ve nominal faiz 
oranını 1993’te % 3 düzeyine getirmiştir. Halbuki, kredi pi­
yasası faiz oranının düşmesine zayıf bir cevap vermiştir. Faiz 
ödemelerinin azalmasına rağmen, firma ve şirketlerin geç­
mişteki borçlanmalannm. harcamaları karşısında borç
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ödemelerine öncelik vermelerine yolaçan etkisi burada gö­
rülmektedir. Konjonktürün yükseldiği dönemde borçlanma 
eğiliminin artmasındaherhangi bir anormallikyoktur. Kredi 
kurumlan iflas risklerinin azaldığım görmekte ve kredi ver­
me koşullarını kolaylaştırmaktadır. Bu arada, hanehalklan 
daha önemli gelir akımlan beklentisi içine gireceklere tüke­
timlerini artıracak ve değerlenmesini bekledikleri hisse se­
netlerini alacak şekilde borçlanacaklardır. Sonra, yavaş ya­
vaş, iflas riskleri artacak ve bankalar kredi arzını frenleye- 
ceklerdir. Ardından, eknomik faaliyetlerin daraldığı dö­
nemde, hanehalklan, bazen, likidite sorunlarıyla karşılaşa­
rak ve gelecekteki gelirleriyle ilgili beklentilerini gözden ge­
çirerek borç ödemek için tüketimlerini azaltıp tasarruf 
oranlannı artıracaklardır. Borç ödeyen ya da azalan talebe 
uyum sağlamak için yatırımlarını azaltan firmalar 4çin de 
aynı şey sözkonusudur. Tasarruf oranlarını yüksek bir dü­
zeyde koruyan hanehalklarında bu süreç, varfaklann yeniden 
oluşturulması dönemiyle devam edecektir. Demek ki fi- 
nansal konjonktür, bu kez daha güçlü bir şekilde reel kon­
jonktür üzerinde etkili olmaktadır, özellikle ABD ve Japon­
ya’ da ama aynı şekilde İngiltere, İskandinav ülkeleri, Kanada 
ve Avustralya’da finansal düzenlemenin bozulması ve buna 
bağlı pazarların gelişmesi ile, 1985 1990 yıllan arasında 
borçlanma daha da hızlandı. Gayrimenkul ve menkul var­
lıklar üzerinde yapılan spekülatif eylemler, gerçekten de 
ekonomik faaliyetleri artırdı, ama bunların azalması bu kez 
simetrik olarak bir daralmaya yolaçtı ve açmaya devam 
edecektir.

Nedeni ne olursa olsun, konjonktür dönemlerinin bir ül­
keden diğerine farklı zamanlarda ortaya çıkması ve büyüme 
hızının düşmesi, bu konjonktür hareketlerinin de ötesinde 
sonuçlar doğurabilir. Bu durum, bir kere, daha önce de de­
ğinildiği gibi, dış ödemeler üzerinde olumsuz etkiler yara­
tarak ülkeleri korumacı önlemler almaya ve aralarında ikili 
anlaşmalar yapmaya yöneltir. Bu ise dünya ticareti ve bü­
yüme hızı üzerinde uzun süreli olumsuz sonuçlar doğurur.
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ö te  yandan, büyüme hızının azalması, işsizlik oranının 
artmasına neden (dur. Halbuki işsizlik oranının yüksek dü­
zeyde devam etmesi, bundan etkilenen halkın bir bölü­
münde telafi edilmesi güç sorunlar yaratabilir. Böylece bir 
kez daha, iktisadi büyüme uzun vadede tehlikeye düşebilir.

Kamu Açığı ve Faiz Oranı

Kamu açığı iki kısma ayrılabilir. Birincil açık (ya da fazla) borç 
faizlerini içermeyen kaynak ve harcamalar dengesini ifade etmek­
tedir. Bu, bütçe politikasından ve konjonktür döneminden (örneğin 
daralma dönemlerinde gelirler azalmakta işsizlik artmaktadır) etki­
lenmektedir. Faiz ödemesi, kamu borç stoguna ve ortalama borç 
maliyetine bağlıdır. Ortalama borç maliyeti ise ortalama borç süre­
sine ve kamu bonolannın faiz oranına bağlıdır. Açığın ya da borç­
ların mıitlak düzeyinin ciddi bir makroekonomik anlamı yoktur. 
Çünkü, bunlar da ekonominin büyüklüğüne bağlıdırlar. Buna kar­
şılık, borç/GSMH oranı çok büyük bir güven krizi yaratmadan son­
suz artış gösteremez. Bunu dengelemek için yetkililer, sadece birincil 
lıesaplar üzerinde oynayabilir. Ya da, ekonominin büyüme oram, 
arta vadeli reel faiz oram ile gösterilebilecek olan borcun reel mali­
yetinin altında kalırsa, GSMH'ya göre borç faizi ödemesi mekanik 
alarak artar ve bu artış, borçlar büyüdükçe daha da hızlanır Bu "kaı 
topu” etkisidir. Bu etki güçlendikçe, yetkililerin, talep üzerinde etkili 
alacak bütçe manevralan yapma olanakları azalır.

ÇevirenNurhan Yentilrk
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İK İN C İ B Ö LÜ M

GELİŞMİŞ ÜLKELER:
ENDİŞE İÇİNDEKİ AVRUPA

Henri Detessy-Dorvilius

1990 yılından bu yana sanayileşmiş ülkelerde görülen iş­
sizlik artışı nedeniyle, büyüme hızı yetersiz hale geldi. Ger­
çekten 1983 yılında % 8.5’e ulaştıktan sonra 1990’da % 6.1'e 
kadar gerileyen OEÇD ülkelerindeki işsizlik oranının, 
1993’de yeniden %8’i hatta ATda % U ’i aşması beklen­
mektedir. 1992 yılında ABD’de ufak bir hareketlenme dı­
şında, umulan canlanma gerçekleşmedi.

Bu arada kısa vadeli beklentiler oldukça karamsar. 1993 
yılında, Avrupa’da hafif, Batı Almanya’da ise 1975 ve 1982’ye 
oranla daha büyük bir gerileme yaşandığından, GSYİH şid­
detli bir azalış gösterecektir. Kamu mâliyesi her yerde çok 
bozularak yeniden daraltıcı bütçe politikalarım zorunlu kıl­
mıştır. Gerçi enflasyon oranı sanayileşmiş ülkelerin büyük 
çoğunluğunda düşüktür, ancak Avrupa’da reel faiz oranları, 
büyüme hedefleri dikkate alındığında hala aşırı yüksektir. 
Nihayet Tek Pazann oluşturulduğu bu dönemde, Avrupa'nın 
mşası, 1992 sonbaharında Avrupa para sistemini sarsan kriz 
ve dalgalanmalardan ötürü zaafa uğramıştır.

Peşpeşe daralma dönemlerine giren Kuzey Amerika, Ja­
ponya ve Avrupa, 1990 yılından beri belirgin bir konjonktürel 
farklılaşma içindedir. Amerikan ve Kanada ekonomileri 1990 
yılındaki gerilemeden sonra, 1991 ilkbaharında kısa süreli 
bir hamle yaptı, 1992’den itibaren ise daha düşük bir hızla 
büyümeye başladı. İktisadi faaliyetlerdeki yavaşlama, Ja­
ponya'ya ancak 1991’de ulaştı ve 1992 ydı sonunda kısa sü- (*)

(*) CEPlI’de misyon sorumlusu
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reli bir daralmaya dönüştü. 1993’ünilkyansmda konjonktür 
dalgasının dip noktasını bulmuş olan Japon ekonomisi, yeni 
bir atılıma girebilir. Öte yandan 1992 yılında GSYİH’sında 
zayıf bir büyüme kaydeden (% 13) Avrupa Topluluğu, yatı- 
nnılardaki gerileme ve Almanya’daki üretim düşüşünün 
İngiltere'deki canlanmadan daha şiddetli olması nedeniyle 
1993’de büyük olasılıkla negatif bir büyümeyle karşılaşa­
caktır (tahminen % - 0.5).

I. Kuzey Amerika: Zayıf Bir Canlanma

Daha önceki daralmaları izleyen canlanmalara oranla 
Amerikan ekonomisi, 1991 ilkbaharından bu yana zayıf bir 
ilerleme içindedir. 1993 yılında beklenen büyüme hızı yal­
nızca % 3’dür ve bu 1983-1984’dekinin sadece yarısı düze­
yindedir. Yaratılan istihdam oldukça önemsizdir. Zira işlet­
meler öncelikle verimliliklerini ve kârldıklanm artırmaya 
çalışmışlardır. 1992 yılında GSYİH’daki % 2.1’lik büyümeye 
karşılık (yıllık ortalama), istihdam yalnızca % 0.6 artmıştır. 
Bu da, işsizlik oranında çok az bir düşüş sağlamıştır. Nitekim 
bu oran 1992 Temmuz’unda % 7.7 iken, % 7 sınırının altına 
ancak 1993 yılı Mayıs ayında indi. Kişi başına reel ücretler­
deki artış ise 1992 yılında çok düşük oldu. Sonuç olarak ha- 
nehalklannın satınalma gücü belli belirsiz artarken, faiz 
hadlerindeki düşme sonucu bu kesimin mali durumlannda 
meydana gelen düzelme henüz çok yeni ve önemsiz ölçü­
dedir. Tasarruforanlanda 1989’da harcanabilir gelirin % 4’ü 
düzeyindeyken çok az bir artış kaydederek 1992’de yalnızca 
% 4.8’e ulaşmıştır. Borçlanma oram ise (hanehalklannın 
borçlannın GSYİH’ya oram) 1980’den 1990’a 15 puan yük­
seldikten sonra, 1991-1992’de yalnızca 2 puan gerilemiştir.

Kısacası hanehalklan çok yavaş artan tüketimlerini 
(1992’de % 2.3) finanse etmek için artık tasarruf oranlarım 
azaltma veya kredi alm a yollarına başvuramamaktalar. Öte 
yandan, varolan smai ve ticari binaların eksik kullanımı, bu 
sektöre yeni yatınmların yapılmasını engellemektedir. Yal­
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nızca çok düşük düzeydeki faiz oranlarının uyardığı hane- 
halklarının konut yatırımları ile işletmelerin donamın yatı­
rımlarında hareketlilik yaşanmaktadır. Nihayet Başkan 
Clinton’ın 1993 yılında bütçe yoluyla ekonomide canlanma 
yaratma projesi de Kongre’nin Cumhuriyetçi azınlığı tara­
fından engellendi. Toplam itibariyle Amerika’da büyüme 
hızın ın vasat düzeyde olduğu söylenebilir. Ancak bu durum, 
Amerika Birleşik Devletlerinin dünya ekonomisinin ‘loko­
motifi’ görevini üstlenmesini önlemiyor.

Burada sözü edilen zayıf canlanmanın şimdiye kadar fi­
yatlar üzerinde bir baskısı olmamıştır. İşletmelerin işgücü 
maliyetleri, özellikle sanayide kontrol altında tutulabilmekte 
ve tüketici fiyatlarındaki artış yılda % 3’ü aşmamaktadır. 
Bununla birlikte enflasyonun ilerki aylarda yükselerek faiz 
hadlerinde kademeli bir artışı zorunlu kılma olasılığı da 
vardır.

Dolann yen ve Avrupa paraları karşısındaki güçsüzlüğü, 
son yıllarda Amerika’nın ihracatında çarpıcı bir artış sağladı. 
1991 ve 1992 yıllarında, dış ülkelere yapılan mal ve hizmet 
satışlarındaki artış Japonya ve AT’nunkinden daha hızlı oldu. 
Ancak 1986’dan 1991'e Amerika Birleşik Devletleri ihracatı­
nın hacim olarak ithalatından daha hızlı artmış olmasına 
karşm, 1992 yılında bu durum değişmiştir. Zira Amerika 
Birleşik Devlederi’nde konjonktürün iyiye gitmesi, Japonya 
ve Avrupa’ya oranla daha yavaş olmaktadır. Dış ticaret açı­
ğının GSYlH'ya oram 1987'deki % 3.5'lik düzeyden 1991’de 
% 1.3’e gerilemiş, ancak bu düzelme 1992 yılında durmuştur 
(% 1.6). 1993 yılında ise bu açığınartarakGSYlH'nın%2’sine 
ulaşması beklenmektedir. Bu kötüye gidiş Avrupa va Ja­
ponya ile ticaretten doğan anlaşmazlıklarda Amerika’nın 
taleplerim destekleyici niteliktedir.

Federal bütçe açığı daralma döneminde önemli ölçüde 
büyüdü ve 1989 yılında GSYÎH’nın % 3’ü  düzeyinden 1992 
yılında % 5’e ulaştı. Ostelik daha da endişe verici bir saptama 
bu olumsuz değişikliğin yansın m özellikle sağlık harcama- 
lanndaki artış gibi yapısal nedenlere dayanıyor olmasıdır.
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İşte bu nedenledir ki, Clinton yönetimi, bütçe açığının dü­
zeltilmesine ilişkin orta vadeli, ancak daraltıcı etkileri 
1996’dan önce hissedilmeyecek bir plan sunmuştur.

Kanada’daki iktisadi kriz Amerika Birleşik Devletleri’ne 
oranla daha erken başladı, daha şiddetli oldu ve bu ülke 
krizden 1992 yılında çıktı. Kanada’nın makroekonomik 
göstergeleri hissedilir ölçüde bozulmuştu: 1989 yılında %7.5 
olan işsizlik oranı, 1992*de % 11.3'e, dönem başında 
GSYÎH’ya oranı % 3 olan kamu yönetimi bütçe açığının oram 
dönem sonunda % 5.6'ya yükseldi. Bu dönem in başında 
GSYÎH’ya oram % 4 dolayında olan cari işlemler açığı da 
dönem sonunda yine aynı düzeyde kalmıştır. Bununla bir­
likte, 1989 yılından beri süregelen kısa vadeli faiz oranla­
rındaki önemli düşüş, 80’li yılların sonlarında aşırı ölçüde 
borçlanmış olan hanehalklarınm ve işletmelerin finansal 
güçlüklerini azaltmaya yaramıştır. Yıllık enflasyon oranının 
% 2’nin altına inmesi, para otoritelerine Kanada ile Ameri­
ka’nın faiz oranlan arasında 1989 yılında 5 puanın üzerinde 
olan farkı 1993yılıbaşında2’ye indirme olanağını vermiştir. 
Bu parasal yumuşamanın yamnda, Kanada dolanmn Ame­
rikan dolan karşısında 1992 yılında % 10 değer kaybetmesi 
ve aynı yıl Kanada’da büyüme hızının % 0.9 olması sonucu, 
bu ekonomide 1993 yılında da % 3’lük bir büyüme beklen­
mektedir. Bununla birlikte yeniden canlanma yolundaki bu 
hareket, bütçe açığının azaltılması ve birey ve kuruluşların 
finansal yapılarının düzene sokulması çabalarınca frenlen­
mektedir.

11. Japonya: Spekülasyon Balonundan Sonra

Japonya hala 1980’lerin sonundaki finansal balonun ve 
yatınmlardaki patlamanın olumsuz etkilerini yaşamaktadır. 
1992yılındaGSYÎH’sımn büyüme hızı 1974’den buyana en 
düşük düzeyine inerek % 1.3 olarak gerçekleşti. Dış talebin 
ve kamu yatırımlarının yardımı olmasa, Japon ekonomisi 
daralma dönemine girerdi (nitekim 1992 yılının ikinci yarı­
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sında GSYİH mutlak düzey olarak azalmıştır). 1991 yılı ya­
zından 1992 sonuna kadarki dönemde, üretime dönük ya­
tırımlar % 12 ve sınai üretim % 8 oranında gerilemiştir. 1991 
yılı zaten % 5 düşen gaynmenkul fiyatları, 1992'de % 8’den 
de fazla azalarak şüpheli ve ödenmeyen alacaklardaki artış 
yoluyla finansal kurumlann bilançolarının bozulmasında 
etkili oldu. Menkul değerlerdeki kriz daha da şiddetliydi. 
Nikkei indeksi 1992’de 17 000 puana düştü (hatta Ağustos’da 
14 000). Bu da 1989 Aralık ayındaki tarihi değerine (38 130 
puan) oranla % 50’nin üzerinde bir düşüş demektir. Bununla 
birlikte kurları destekleme hedefine yönelik kamu önlemle­
rinin de bir miktar etkisiyle 1993 ilkbaharında yeniden 20 000 
puana yükseldi. İşletmelerin karları önemli ölçüde azalınca, 
özellikle gayrimenkul sektöründe 1992 yılında çok sayıda 
faaliyetin terk edildiği görüldü (14 000 iflas). 1991-1992 dö­
neminde bunlann hacmi, yenin dolar karşısındaki değerinin 
büyük ölçüde arttığı 1985-86’da ulaşılan en yüksek tarihi 
değerleri dahi aşmıştır.

1986-1991 yılları arasındaki genişleme döneminden kalan 
aşırı kapasiteler nedeniyle, o dönemde yılda % 10’un üze­
rinde bir hızla artan işletme yatırımları, 1993’de daralmaya 
devam edecektir (% 3 ile % 5 arasında). Hanehalklannın tü­
ketimleri, işsizlikteki hafif artış ve özellikle de ücrederin çok 
sınırlı miktarda yükselmesiyle fıenlenecektir. Toplam olarak 
1993’de GSYlH’daki büyüme % l ’i çok aşmayacaktır.

Japon ekonomisinde 1991-1992’de meydana gelen uyar­
lanma abartılmamalıdır: Japonya’da GSYİH, 1986’dan 1991’e 
kadar yılda % 4.6’lık bir hızla artmıştır. Oysa aym dönemde 
bu oran, ABD’de % 2, AT’da ise % 2.9 olmuştur. O halde bu­
günkü duraklamanın çok önemli bir tarafı yoktur. Ayrıca, 
finans çevrelerinin maruz kaldığı acı ders "balon”un şişme 
yıllarında reel ekonomide meydana gelen önemli gelişmeleri 
de gizlememelidir: 1992 yılında, toplam yatırım oranı (top­
lam gayri safi sabit sermaye oluşumunun GSYlH’ya oram) 
Japonya’da % 32 iken, Batı Almanya’da % 22, Fransa'da % 
21.5 ve ABD’de % 14 5 olmuştur. Japonya’nın cari işlemler
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fazlası ise 117 milyar dolara ulaşmıştır (GSYÎH’nın % 3.2’si). 
Bütün bu göstergeler, önemli ölçüde yenilenmiş bir üretim 
potansiyelinin etkisini ortaya koymaktadır. Nihayet, Japon 
ekonomisi istihdam yaratmayı sürdürmüştür ki en önemli 
başanlanndan biri budur. Japonya’daki işsizlik oranı ol­
dukça düşüktür.

1992 yılından bu yana Japonya’da enflasyon oranı çok 
düşük olup, 1993 ilkbaharında yıllık ortalama % 1.5’in altına 
inmiştir. Sanayideki aşın kapasiteler, ücretlerdeki düşük 
artış ve yenin değerinin tüm paralar karşısındaki artışı bu 
sonucu açıklamaktadır. Bu sayede Japon Bankası 1993 yılı 
başında reeskont oranını, tarihteki en düşük düzeyi olan 
1987-1988 dönemindeki % 2.5’lik düzeye indirmiştir. Bu 
düşükfaiz politikası, bankalara mevduat karşılıklarını oluş­
turma ve bilançolarını konsolide etmede yardımcı olmak­
tadır. Şirketlere ise, borsanın yükselme döneminde toplanan 
önemli ölçüdeki fonları uygun maliyetle yeniden finanse 
etme olanağı vermektedir.

Nihayet, Japon Hükümeti 1980’li yıllarda bütçedeki dü­
zelmeden kaynakla nan kamu finansman fazlasını kullanıma 
sunmuştur. İlki Ağustos 1992’de, İkincisi ise Nisan 1993’de 
olmak üzere, kamu yaünm lan ile küçük ve orta ölçekli fir­
malar ve özel yatırımlara sağlanan finansman yardımların­
dan oluşan iki yeni atılım plam başlatmıştır. Sonuç olarak 
Japon yetkilileri, finans fîyasalarmdaki balonun patlaması­
nın reel ekonomi üzerinde çok acı sonuçlar doğurmaması 
için gereken tüm  ekonomi politikası araçlannı doğru olarak 
belirlemiş ve kullanmışlardır.

III. Almanya: Birleşmenin Yükü

Birleşmenin doğurduğu bütçe, para ve finansman güç­
lüklerine maruz kalan Batı Almanya, 1992 yılı ilkbaharında 
durgunluk dönemine girmiştir. Herşeyden önce enflasyon 
(1992’de % 4) ile savaşma endişesi içindeki Bundesbank, 
konjonktürdeki bozulmaya karşın 1992 yazına kadar faiz
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oranlarım yükseltmiştir. Üretime dönük yaünmlardaki 
önemli düşüşün etkisiyle, iktisadi faaliyetlerdeki gerileme 
son derece şiddetli olmuştur. 1987 ila 1991 yılları arasında 
büyük yatırımlar yapmış olan Batı Alman şirketlerinin halen 
önemli ölçüde kapasite fazlaları bulunmaktadır. Alman sa­
nayii, OECD ülkelerine yapüğı yatırımlarla üretilen ürünlerin 
Almanya’ya ihraç edilmesi ile birlikte, markın dolara karşı 
değer kazanmasından (1989’dan 1992’ye % 20) ve işgücü 
maliyetlerindeki aşırı yükselmeden (1991-1992 ortalaması 
ve nominal olarak % 7) ötürü rekabet gücü kaybına uğra­
mıştır. Bunların sonucunda, sınai üretim önemli ölçüde 
düşmüştür (Aralık 1992’ de son on iki ayı için yapılan hesaba 
göre % 6). Böylelikle 1991 yazında % 5.5 olmuş olan Batı Al­
manya işsizlik oranı (en düşük değer), 1993 ilkbahannda 
yaklaşık % 7.5’e ulaşmıştır.

1991 yılında da az çok devam eden büyümenin etkileri 
sonucunda, 1992 yılında GSYÎH % 1.5 artabilmiştir. Ancak 
1993yılında iktisadi faaliyette meydana gelen ve hem  tüke­
timi hem de yatırımları etkileyen önemli gerileme nedeniyle, 
GSYİH % 1.5 ile % 2 arasında azalabilir, özellikle bir yandan 
1 Ocak’talCDVoranlarında yapılan artışın, öteyandankiralar 
ile hizmet ve inşaat sektöründe önceki yıllarda ortaya çıkan 
fiyat baskılarının etkisiyle, enflasyon 1993 yılı başında da 
yüksek düzeyini korumuştur. Bununla birlikte, 1993 yılı için 
programlanmış olan ücret artışlarının ölçülü tutulması (ör­
neğin kamu sektöründe % 3) enflasyonla savaş açısından 
önemli bir güvencedir. Bu ise faiz oranlarındaki düşüşün 
sürmesini sağlayacaktır. Ancak yine de, bunun, iktisadi ge­
rilemenin sona erdirilmesine yetmeyeceği düşünülmektedir.

Eski Doğu Almanya’da, 1992 yılında GSYİH’da görülen 
düzelme (1990’daki % 15’lik ve 1991'deki % 31’lik gerileme­
lerden sonra % 7 düzeyinde) fazla yanıltıcı olmamalıdır. Bu 
gelişme temelde BTP ve hizmet sektörü gibi sınırlı birkaç 
sektörde görülmüş ve yalmzca ender birkaç sanayi sektörü­
nü de kapsamıştır. Bir bütün olarak imalat sanayi henüz tam 
bir durgunluk içindedir. İşletmelerin finansal sorunları 1992
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yılı içinde daha da büyümüştür. 1993 yılında, Doğu’nun 
Lander’lerinin Batı’daki gerilemeyi olumsuz etkilemesinden 
ve GSYİH’daki yeni bir artışa karşın istihdamdaki daralma­
nın sürmesinden endişe edilmektedir. Resmi istatistiklere 
göre işsizlik oranı, 1993 yılı başında % 15’dir. Ancak erken 
emekliye aynlanlar, yarı-işsizler ve çeşitli istihdam politikası 
önlemlerinden yararlananlar da hesaba katılırsa, Doğu Al­
manya’da faal nüfusun % 35’inin reel olarak işsiz olduğu 
veya “normal" işgücü piyasasının dışında bulunduğu görü­
lür.

IV. Fransa: Dış Talep GSYİH’yı Desteklemekte Yetersiz

1992 yılı başınakadar Fransa, dış talepteki canhlıktan ya­
rarlandı. Özellikle de birleşmenin hemen' sonrasındaki 
yüksek Alman talebinden! Ayrıca, ticaret yaptığı ülkelerin 
birçoğundan daha düşük düzeydeki enflasyonun (1992’de 
% 2.5) rekabet gücünü artırması da ihracat pazarlarındaki 
payını yükseltmiştir. Uluslararası talep, böylelikle 1990 yılı 
ortalarından itibaren iç talepte başgösteren yavaşlamanın 
GSYİH üzerindeki etkisini azaltmışür. Gerçekten de, 1990 
yılının ikinci üç aylık döneminden itibaren, talepte beklenen 
gelişmeler yetersiz bulunduğundan ve üretim kapasiteleri 
de tam kullanılmadığından, şirketler yatırımlarım azaltmaya 
başlamışlardı. 1992 yık başından bu yana ise dış talepten 
kaynaklanan destek de ortadan kalktığından, Fransız eko­
nomisi Önce durakladı, 1992 yılının son üç ayında ise geri­
leme girdi İktisadi faaliyetteki daralma 1993 yılında daha da 
belirginleşti. Buna ek olarak, 1992 Eylül’ünden bu yana 
franka karşı sürdürülen spekülatif saldınlar, para otoritele­
rini geçtiğimiz Mayıs ayma kadar kısa vadeli faiz oranlarını, 
özellikle küçük ve orta ölçekli firmalar için cezalandırıcı 
düzeyde tutmak zorunda bıraktı. 1992 yılında % 1.3 düze­
yinde bulunan GSYİH artışı, 1993’de yerini muhtemelen % 
0.5 ile % 1 arasında bir düşüşe bırakacaktır. Gerçekten de iç 
talep çok kötü yönlendirilmektedir: yatırımlardaki düşüş
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sürmekte, bütçe politikası yeniden kısıtlayıcı olmakta ve 
sosyal hesapları denkleştirmeye yönelik vergi kesintileri 
nedeniyle hanehalklarınm satın alma gücü aşınmaya uğra­
maktadır. Nihayet, İngiliz lirasında, lirette ve bazı diğer Av­
rupa paralarında meydana gelen değer kaybı daha önce 
yürütülen ve rekabetçi dezenflasyon adı verilen strateji sa­
yesinde elde edilen rekabet gücü kazançlarını da yoket- 
mektedir.

V. İtalya: Yeni Kemer Sıkma Politikasının
Karşılaştığı Siyasal Kriz

İtalya’da gerileme dönemine giriş Fransa’ daki senaryoya 
benzer bir şekilde, ancak buna ele olarak ciddi makroeko- 
nomik dengesizlikler varken gerçekleşmiştir. APS (Avrupa 
Para Sistemi)’nde paritelerin son ayarlanma tarihi olan 1987 
yılından bu yana, Almanya, Fransa, Belçika ve Hollanda gibi 
daha düşük enflasyonlu Avrupa ülkeleri ile İtalya arasında 
önemli enflasyon oram farklan oluşmaktaydı. Fiyattan kay­
naklanan rekabet gücü önemli ölçüde kaybolmuştu ve 1991 
yılında, cari işlemler açığı GSYlH’nm  % 2’si düzeyindeydi. 
L980’li yılların sonundaki hızlı büyüme, önemli boyuttaki 

kamu açığını (1991’de GSYlH’nm  % 10.4’ü) azaltmada kul­
lanılamamıştı. Nihayet, Bundesbank’ın anti-enflasyonist 
para politikası İtalya’yı aşırı yüksek faiz oranları uygulamak 
zorunda bırakmış, bu ise kamu açığını daha da şişirmişti. 
Bunun sonucunda piyasalar, 1992 yılında liret parkesini 
inandırıcılıktan uzak buldular. Eylül ayında para piyasala­
rında liret aleyhinde görülen hareketlenme sonucu, liretin 
değeri korunamadı. Zira 1990 yılı yazında APS’ne üye ülke­
lerin büyük çoğunluğunda yürürlüğe konan sermaye hare­
ketleri serbestisi buna izin vermiyordu. Böylece İtalya’nın 
APS’ne üyeliği askıya alınmak zorunda kalındı ve baskıların 
başlangıcı olan 1992 Mayıs’mdan, 1993 Mayıs’ına kadar li­
retin mark karşısındaki değer kaybı yaklaşık % 20’yi buldu. 
Para piyasalarındaki kriz, bir yandan ciddi bir siyasal ve ku­
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rumsal krize neden olurken, öte yandan köklü bir reformun 
acilen gerekliliğini vurguluyordu. 1992 Haziran’tnda Scala 
Mobile (ücretleri fiyatlara endeksleyen İtalyan uygulaması) 
resmen terkedildi. 1992 Eylül’ünde geçici Amato hükümeti 
Parlamentoya, içinde vergi artışı, ücretlerin ve kamuda me­
m ur ve işçi almalarının dondurulması, hastalık sigortası 
ödemelerinde azaltma ve emeklilik yaşında tedrici artış gibi 
önlemlerden oluşan sert bir bütçe iyileştirme planı onay­
latmak zorunda kalmıştır. Eğer ücret disiplini sağlama ve 
kamu mâliyesini düzeltme yönündeki kararlılık sürerse, 
1992-1993 yıllan olumlu bir dönüm  noktası olabilir. Bununla 
birlikte, siyasal istikrarsızlık ve 1993 yılında % 12’y i bulması 
beklenen işsizlikteki artış nedeniyle kemer sıkma politika­
sından erken vazgeçilebilir.

VI. İngiltere: Rekabetçi Devalüasyon

Ingiltere 1990 yüı başından başlayan ve iki buçukyıl süren 
bir gerileme döneminden çıkmaktadır. Gerçekten bu ülkede 
GSYÎH1991 yılında % 2.1,1992’de ise % 0.6 gerilemişti 1993 
yılı içinse % 1.5 düzeyinde bir büyüme beklenmektedir. Zira 
krizin kaynağı olan temel etkenler büyük ölçüde ortadan 
kaldırılmıştır. 1983 yılından 1988’e kadar süren genişleme 
döneminde önemli parasal ve finansal dengesizlikler ya­
şanmıştı: tasarruf oranında düşme ve hanehalklannın aşırı 
borçlanması; işletmelerin borçlarındaki önemli artış; sürüp 
giden enflasyon (yılda % 5 civarında); gayrimenkul spekü­
lasyonu; cari işlemler açığında artış (1989'da GSYİH’nın % 
4’ü düzeyinde). Bu durumda kaçınılmaz olan ayarlama ise 
özellikle gayrimenkul sektöründe iç talepte ani bir daral­
maya neden olmuştur. Bu da sonuç olarak, bankaların ve 
hanehalklannın ödeme gücü sorunlarını ağırlaştırmıştır 
Nihayet, İngiliz hükümetinin enflasyonu geriletebilmek 
amacıyla sterlinin Ekim 1990’da APS’ne dahil olması sıra­
sında belirlediği aşırı değer (1 sterlin = 2.95 mark veya 10 
frank) d e durgunluğu şiddetlendirmiştir. Bu karar dışsatım.
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cezalandırıp, dışalımın hızla artmasına neden olmaktaydı.
1992 yılında, Almanya’daki yüksek faiz oranları, büyük 

ölçüde değişken faizli kredilerle aşırı borçlanmış olan İngiliz 
hanehalklarını çok yüksek faiz oranlarıyla karşı karşıya bı­
rakmıştır. Bu da ekonomik canlanmayı tehlikeye sokabilirdi. 
Eylül ayında, hükümet piyasalann baskısıyla strateji değiş­
tirdi. Sterlinin APS’n e  katılımını askıya aldı ve canlanmayı 
desteklemek için kısa vadeli faizleri düşürdü. Sterlin 1992 
Mayısı ile 1993 Mayısı arasında Marka karşı % 15 oranında 
değer kaybetti. Bununla birlikte, İngiltere hâlâ rekabet gücü 
kazançlarım korumak ve canlanmanın önceki istikrarsızlık­
lara ve özellikle de enflasyona neden olmasını önlemek zo­
rundadır. Krizin sonundaki cari işlemler ve bütçe açığının 
boyutu gözönüne alındığında, İngiltere’nin ekonomi politi­
kası alamnda yapabileceği fazla birşey yoktur.

VII. Birlikte mi Tek Başına mı?

Sanayileşmiş ülkelerdeki bu olumsuz konjonktür karşı­
sında sorulması gereken soru, uygulanacak ekonomi politi­
kalarının özerk mi yoksa eşgüdümlü m ü olması gerektiği 
şeklindedir. Kuramsal olarak, eşgüdüm tüm ülkelerin biıiikte 
daha iyi bir duruma ulaşmasım sağlar. Ancak düzenlenmesi 
son derece güçtür. Para politikası çoğu zaman özerktir, ay­
rıca bazı ülkeler kendilerine özgü sorunlara sahiptir. Böyle­
likle G7 zirvelerinde hiçbir ortak karara vanlamamaktadır. 
Ortak açıklamalar yalnızca hiç uygulanmayan bütçe disip­
lininden, faiz oranlarında indirimden, döviz kurlarında 
gerçekleşmesi güç bir istikrardan ve Japonya’daki atılımdan 
sözetmektedir.

Avrupa’daki eşgüdüm de daha etkili değildir. Parasal 
alanda, Almanya’daki enflasyonun sürekliliği ve Bundes- 
bank’m  uzlaşmazlığı, faiz oranlarında indirime yönelik bir 
ortak kararı tümüyle engellemektedir. Böylece Avrupa’daki 
kısa vadeli reel faiz oranları Japonya ve ABD’dekilerin çok 
üzerinde kalmaktadır. Kuşkusuz Almanya’daki faiz oranla­

32



rında 1992 yılı Temmuz ayından beri süregelen bir düşme 
eğilimi vardır. Ancak bu kademeli düşüş, Avrupa’daki dur­
gunluğu önlemek için çok geç kalmıştır. Bütçe alanmda 
Topluluk düzeyindeki hareket olanakları, Maastricht Eko­
nomik ve Parasal Birlik Anlaşmasındaki ilkeler ile sınırlıdır.

Bu nedenle, boş yere etkin bir uluslararası eşgüdüm bek­
lemek yerine, her ülke özerk bir hareket yürütmeyi tercih 
etmektedir. ABD ve Japonya'nın elinde bunu yapacak ku­
rumsal ve siyasal olanaklar bulunmaktadır. Avrupa ülkeleri 
ise birbirleriyle olan çok sıkı ekonomik ve parasal ilişkileri 
nedeniyle, ulusal düzeydeki çıkarlarının çeşitliliği ve Avrupa 
karar alma mekanizmasının karmaşıklığı nedeniyle de Av­
rupa düzeyindeki kararlarda tıkanmaktadır. APS'ndeki kriz 
ve Ingilizlerin tek başına ilerleme isteği, Parasal Birliğe doğru 
giden yolun aşamalarım saptayan anlaşmanın unzalanma- 
sından yalnızca bir yıl sonra, hedefinden uzaklaşan Avru­
pa’nın sıkıntılarını ortaya koymaktadır.

Çeviren Lermn Ozkale
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Ü Ç Ü N C Ü B Ö L Ü M

GELİŞMEKTE OLAN ÜLKELER:
TEYİD EDİLMİŞ BİR İYİLEŞME

ı
JacguesAdda

OECD ülkelerinin iktisadi faaliyetlerindeki yavaş büyü­
menin 1992 yılında ve 1993 yılının ilk üç ayında devam et­
mesi, gelişmekte olan ülkelerdeki ihracatın artmasını en­
gellerken, aynı zamanda temel ürünlerin fiyatlannm da 
düşmesine neden oldu, ö te  yandan, ABD’nin faiz oranlan­
ılın hızla düşmesi ve borçlann indirimine yönelik çabaların 
devam etmesi, borçlu ülkeler üzerindeki mali yükü hafifletti. 
Sonunda, dünyadaki iktisadi daralmanedeniylesermayenin 
bollaşması ve ucuzlaması, özellikle Asya ve Latin Ameri­
ka'da, artan cari işlemler açığının finansmanın kolaylaştır­
dı.

Uluslararası ortam, gelişmekte olan ülkelerin ekonomile­
rini, büyük ölçüde bu ülkelerin dünya ekonomisi içinde yer 
alış biçimleri ve seçtikleri iktisat politikası tercihlerine göre 
etkilemektedir. Bu açıdan, seksenli yıllar, giderek daha fazla 
ülkenin, mamul mal ihracatım destekleyen politikaları izle­
mesi, liberasyon ve iflıalat rejimlerini rasyonelleştirmesi, dışa 
açılma ve yabana sermayeyi teşvik etmesi ile önemli bir de­
ğişikliğe sahne oldu. İhracata yönelik sanayileşme böylece 
genelleşti ve sistemlihalegeldi. Bu gelişme, UzakDoğu’da göz 
kamaştıncı bir hızla oldu. Bu gelişmeler, yatırımların yeniden 
başlamasını güçleştiren finansal engellerin ortadan kalktığı 
ve Kuzey Amerika ile daha geniş bir ticari birleşme pespektifı 
kesinleştiği oranda, Latin Amerika’da da hızla yayılmaktadır.

O  Kudüs İbrani Üniversitesi. Barış için Truman Araşhrmalan Enst'ı- 
tüsü’nde iktisatçı.
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Diğer gelişmekte olan ülkeler -Sahra'nın güneyinde kalan 
Afrika ülkeleri, Mağrip ve Yakın Doğu ülkeleri- bu sürecin az 
çok dışında kalmaktadır ve dünya ekonomisi içinde yeralış 
biçimleri olumsuz bir etkilenmeye daha yatkındır, örneğin 
Sahra'nın güneyinde kalan ülkelerde, temel ürenlerin reel 
fiyatları ve uluslararasıyardımların hacmi, iktisadi faaliyeder 
üzerinde hâlâ belirleyici bir etkide bulunmaktadır.

I. Dünya Ticareti Gelişmiş Ülkelerdeki
Daralmanın Acısını Çekiyor

1989'dan 1992 ortalarına kadar sanayileşmiş ülkeleri, 
özellikle ABD’yi etkileyen daralma, gelişmekte olan ülkelerin 
dış ticaretini de olumsuz olarak etkilemiş, ama bu olumsuz 
etki, 1980’lerin ilk yıllarına oranla çok daha düşük düzeyde 
kalmıştır. Gerçi seksenli yılların başındaki bu olumsuz etkiler 
çok güçlü olmuştu am a nitel sonuçlarının ötesinde, Latin 
Amerika ülkelerinin tümünde ve bir kısım Asya ülkelerinde 
yapısal bir değişikliğe de yolaçtı. Bu konuda çok açıklayıcı 
bir gösterge, özellikle 1990-1992 yıllarındaki duraklamaya 
rağmen, ihracat hacmindeki artıştır. Bu artış, Latin Ameri­
ka’da yılda % 4’ün  üzerinde seyrederken, Uzak Doğu’da % 
8 düzeyine ulaşmıştır. 1993 yılının ilk altı ayından sonra 
imalat sanayi ürünlerine yönelik uluslararası talebin yeniden 
artmaya başlaması, bu iki bölgenin yaptığı ihracatta 2-3 
puanlık bir yükselmeyi beraberinde getirecektir.

OECD ülkeleri arasında ortaya çıkan konjonktiirel uçu­
rum, hammaddelerin fiyatlarım olumsuz olarak etkilemek­
tedir. Sanayinin dönüşümüne yönelik malların dolar olarak 
fiyatı, Eylül 1990 ve Şubat 1993’teki son yükselmeden sonra, 
dörtte bir oranında azalma göstermiştir. Bu fiyat azalması, 
dünya sanayi üretimindeki değişmelere hemen ayak uydu­
rarak, 1993 baharında durmuştur. Bundan sonraki ilk üç ay 
süresince ancak ılımlı bir hızla artış gösterebilecektir. Gıda 
sektöründeki tüketim mallarının fiyatlan da benzer bir 
düşme göstermiştir, ama bu düşüş, fiyatların en tepeye çık-
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tıklan 1988 Haziran’ından beri daha yavaş bir seyit içindedir. 
Gıda ürünlerinin fiyatları, birçok pazarda yapısal bir arz 
fazlası olduğundan, uzun dönem de çok daha belirgin bir 
düşme trendi göstermektedir. Bu ürünlerin fiyatları, 1994 
yılında iktisdi faaliyetlerin gelişmesine çok daha az duyarlı 
olacaklardır.

1992 yılının ortasından beri petrol fiyadan da bir düşme 
eğilimi içine girdi; am a bu düşme dünya konjonktürünün 
çerçevesini aşan nedenlerle olmaktadır. Bu konjonktür, ge­
çen iki yıl boyunca, OECD ülkelerinin gayri safi tüketimini 
azaltacak şekilde, fiyatlar üzerinde çok etkili oldu. Ancak, 
bununla birlikte Kuveyt’in dünya pazarına tahmin edilenden 
hızlı bir şekilde geri dönmesinden ve Eski Sovyet Cumhuri­
yetleri’ndeki gerek gayri safi tüketimde gerekse üretimdeki 
istikrarsızlıklardan kaynaklanan problemler, son yılın fiyat 
hareketlerini daha iyi açıklamaktadır.

Kuveyt'in üretimi 1991 yılmda neredeyse sıfirdı. Bugün ise 
1990 Ağustos’undaki Irak işgalinden önceki üretim seviye­
sine rekor bir sürede erişmiştir. Eski Sovyet Cumhuriyetle- 
ri'nde üretiminin neredeyse durması ise, tüketimin de he­
men hemen durması yüzünden, fiyadan etkilemedi Ku­
veyt’in üretimindeki artışın fiyatları düşürmemesi için ya 
dünya talebinin hızla artması ya da diğer OECD ülkelerinin 
üretimi aynı oranda kısmalan gerekmektedir. Bu iki koşul­
dan hiçbirisi gerçekleşmemiş ve fiyatlar Temmuz 1992 ile 
Aralık 1992 arasında % 10 civarında düşmüştür. OPEC’in 
Kasım ayında koyduğu üretim kotası ve 1993 Şubat’ında 
kararlaştırdığı üretim sınırlanması, dünya talebinin artma­
sına kadar fiyatların hızla düşmesini engelleyebilecektir. Bu 
hipotez tabii ki ancak Irak’a uygulanan ambargonun devam 
etmesi durumunda geçerlidir.

İhracatı esas olarak temel maddelerden oluşan Sahra’nın 
güneyinde kalan Afrika ülkeleri, yine, fiyatların gelişiminden 
en çok etkilenen bölgeyi oluşturmaktadr. Doların, Avrupa 
paralan ve Japon yeni karşısında değer kaybetmesi (- % 10} 
temel ürünlerin fiyatlan dolara tabi olduklan için, bu ülke­
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lerin ihracatlarının satın alma gücünü azalttı. Sonuçta, bu 
ülkelerin ticaret hadleri, 1990 ve lS91’deki % 5'lik bir geri­
lemeden sonra 1992'de de % 6 oranında düştü Buna karşılık, 
Amerikan dolardaki bu düşme daha çok dolara göre belir­
lenen kur politikalarına tâbi olan sanayi ürünleri ihracatçısı 
ülkeleri olumlu olarak etkiledi. Aynı şekilde Asya ülkeleri ve 
Latin Amerika ülkeleri, diğer koşullar sabit kaldığında, Japon 
ve Avrupalı üreticilere göre daha iyi bir rekabet gücü elde 
ettiler.

n . Finansal Koşulların İy ileşmesi

Geçen yılın karamsar öngörülerinin tersine, finansal 
araçlarda bir yetersizlik (credit crımch) sözkonusu olmadı, 
tersine, f  aizoranlarındaki düşme, Üçüncü Dünya ülkelerinin 
borçlarındaki azalma ve iktisadi daralma nedeniyle, finansal 
koşullarda bir iyileşme yaşandı.

Üte yandan, gelişmekte olan ülkelerin içinde yaşadıkları dış 
koşullar göz önüne alındığında, Amerika’da kısa vadeli faiz 
oranlarının aşın düşmesi, 1991-92 konjonktürü ile 1980-82 
konjonktürü arasındaki temel farklılığı oluşturmaktadır. Bu 
düşme -1989 yılının ilk üç ayı ile konjonktürün dönmeye 
başladığı 1992 sonbahar arasında neredeyse 7 puanlık- 
borçlanmn büyük kısmım değişken kurdan Amerikan dola­
rına bağlayan ülkelerde önemli bir döviz tasarrufu ile sonuç­
landı. Bu türden banka alacakları 400 milyar dolar civarında 
olduğuna göre, Amerika'nın kısa vadeli faiz oranlannda her 
bir puanlık düşmenin, belli bir gecikmeyle bu ülkelerin faiz 
ödemelerine yansıyacağı ve altı ay sonra 4 milyar dolarlık bir 
hafiflemenin ortaya çıkacağı söylenebilir.

Yukanda değinilen borçların neredeyse yarısından ço­
ğuna tek başına sahip olan Latin Amerika, bu hafiflemeden 
önemli ölçüde faydalandı. Aynı zamanda, bu bölgedeki bir­
çok devlet (Meksika, Venezüella, Kosta Rica, Uruguay, Ar­
jantin), Brandy Planı çerçevesinde, dış borç servislerinde 
indirimi öngören anlaşmaları imzalamayı ve sonuçlandır­
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mayı başardılar. Banka alacaklarına ilişkin faiz oranlarının 
ve/veya bunların nominal değerlerinin indirilmesine izin 
veren bu anlaşmalar, bunlardan yararlanan ülkelere (Fili- 
pinler, Nijerya) son derece olumlu etki yaptı. Latin Amerika 
ülkeleri için dış borç faizi ödemeleri, 1988' den 1992'ye, ihraç 
edilen mal ve hizmetlerin değerinin % 24’ünden % 16’sına 
düştü. Bununla birlikte, Sahra'nın güneyindeki Afrika ülke­
leri için, 1986 yılından beri bazı sanayileşmiş ülkelerin resmi 
alacaklarım hafifletmelerine karşın, faiz ödemelerinde bir 
azalma olmadı ve ihracat gelirinin % 10'u olarak sabit kal­
dı.

Dolar bölgesinde sermayenin değerinin düşük olması ve 
Brandy planından yararlanan ülkelerin bir kısmının yeniden 
güvenilirlik kazanması, bu ülkelere yönelik önemli bir fi- 
nansal plasman akımını teşvik etti. Bu finansal akım daha 
çok, önceleri bu ülkeden dışarı kaçan sermaye ya da ya­
bancıların yaptıkları yatırım ve plasmanlardan oluşmakta­
dır. Doğu Avrupa’da bir geçiş dönemi yaşayan ülkelere so­
mut bir finansman akışı olmadığı için, daralma dönemindeki 
sanayileşmiş ülkelerde ortaya çıkan tasarruf fazlası, nekahat 
döneminde olan Latin Amerika ülkeleri ve hızlı büyüme 
gösteren Asya ülkelerine rahatça yerleşti özellikle, gelişmiş 
ülkelere yönelik uluslararası yabancı yatırım akımları, 
1989-1990 yıllarında yılda 19 mlilyar dolar iken, 1991-1992 
yıllarında 33 milyar dolara çıkarak, hayret verici bir artış 
göstermiştir. OECt) ülkelerinde yatırımların artması yö­
nündeki beklentiler 1994 yılında daha canlı finansal yöne­
limler yaratabilir.

III. Latin Amerika Güven Tazeliyor

iki yıldır bölgenin özgün çizgisi, yoğun sermaye akmına 
dönüşen artan bir güven tazeleme, yatırımların artması 
(GMSH’nın 2-3 puam düzeyinde) ve büyüme hızının dikkat 
çekici bir şekilde yükselmesi olarak ifade edilebilir. Gerçek­
ten, 1992 yılında, Latin Amerika 40 milyar dolarlık dış fi­
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nansman ve doğrudan yatınmdan yararlandı. 1993 yılı için 
de yine aynı rakamlar beklenmektedir. Bugüne kadar fela­
kete uğramış böyle bir böige için birdenbire ortaya çıkan bu 
hayranlık, öncelikle enflasyona karşı savaş ve bütçe açıkla­
rının kapatılması konusunda hayret verici sonuçlar doğur­
muştur. 1992 yılında enflasyonun % 1150’ye ulaştığı Brezil­
ya’nın dışında (bölgedeki üretimin % 54’ünü gerçekleştir­
mektedir) birçokülkede enflasyon geriledi Bugün enflasyon, 
Meksika, Şili ve Arjantin’de % 20’nin altındadır. Böylece 
enflasyon Brezilya dışında, bölgenin tümü için 1990’da % 
900 düzeyinde iken 1992’de % 22’ye düşmüştür. Aynı za­
m anda 1991 ve 1992’de büyüme hızı % 4,5 olarak gerçek­
leşmiştir. Sadece Brezilya 1992 yılında da bir daralma yaşa­
mıştır, ama 1993 yılınin başından beri çok güçlü bir geniş­
leme dönemine girmiştir (ilk Uç ayda % 17). Bununla birlikte 
bu canlanmaya ayda % 30’luk bir enflasyon ve artan bir ka­
mu açığı eşlik etmektedir.

Borç indirimi anlaşmaları, paranın değer kaybedeceği 
yönündeki beklentileri kırarak, enflasyonun yenilmesinde 
başarılı bir rol oynadı. Böylece ödemeler bilançosunda is­
tikran mümkün kılan bu anlaşmalar,, nominal ya da reel 
dolar kurunun yerinde saymasını sağladı.

Oysa bu tür bir gelişmeyi şimdiye kadar ortaya atılan ve 
alşılmış fikirlere uymayan planlardan hiçbiri gerçekleşti­
rememişti. Aynı zamanda, büyük bir kısmı kamuya ait olan 
dş borç servislerinin azaltılması, kamu borçlarıyla ilgili faiz 
ödemelerini azalttı ve böylece devletin finansman ihtiya­
cını hafifletti Devalüasyon beklentisinin olmadığı du­
rumlarda, ABD’deki faiz oranlarının düştüğü ölçüde yerli 
finansal pazarlara plasmanlar yapmak gittikçe daha çekici 
hale geldi

Bu ülkelerde ikâmet edip yurt dışında tasarrufları olanlar, 
sermayelerini ülkeye geri getirmeye başlarlarken, banka 
alacakları ile ilgili ikinci el pazarın sunduğu olanakları geniş 
olarak kullanan yabancı firmalar, son derece avantajlı bir 
şekilde özelleştirme programlarına katılabildiler.
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Bununla birlikte, sorunlar henüz tümüyle bitmedi: Ser­
maye akımı iç talebi derhal artırdı ve dış ticaretin serbest- 
leşmesiyle beraber, bu talep büyük oranda ithalat ile karşı­
landı. 1983 yılında neredeyse kapanan cari işemler açığı, 
1992 yılında, Arjantin'de GSMH’nın % 3.5’ine ve Meksika’da 
% 6.5’ine ulaştı. Bunun doğuracağı ilk sonuç devalüasyon 
kaygılarına yol açmasıdır ki, bu, karşı konulmadığı takdirde, 
anti enflasyonist bütün araçların etkisini silip süpürebilir. 
Şüphesiz bu açıkar bugüne kadar sorun çıkmadan fmanse 
edilebildi, ama bu ülkelere giren sermayenin büyük bir kıs­
mının spekalütif amaçlı oldukları düşünülürse, bu yine de 
önemli bir tehlike belirtisi olabilir. Demek ki 1993 ve 1994 
yılında kur politikası makroiktisadi politikaların temelini 
teşkil etmeye devam edecek ve eğer paranın değerinin ko­
runması faiz oranlarnın artırılmasını gerekli hale getirirse 
yeni canlanma dönemine girilmesini yavaşlatacaktır.

IV. Uzak Doğu: Dışa Açılma Devam Ediyor

Aşırı nüfus sorunları, siyasi rejimlerinde ve iktisadi sis­
temlerindeki büyük farklılıklar, tamamen heterojen bir ni­
teliğe sahip olan Uzak Doğu'yu, diğer gelişmekte olan böl­
gelerden net bir biçimde ayıran taraf, buradaki ülkelerin 
ekonomik başarıya doğru beraberce gitmeleridir. Kişi başına 
GSYİH büyüme hızı bakımından diğer bölgelerle bu bölge 
arasında ortaya çıkan uçurum, 1974-1983 döneminde yılda 
3-4 puanlık bir düzeydeyken, 1984'ten itibaren yılda 5-6 
puana çıkmıştır! Asya’nın ünlü yeni sanayileşmekte olan 
ülkelerine (YSÜ: Güney Kore, Tayvan, Singaur, Hong Kong) 
bundan böyle Tayland, Malezya, Endonezya ve Çin de ka­
tılmaktadır.

Gerçekten de bu son gruptaki ülkeler de ekonomilerini 
benzer bir yola sokmuşlardır. Bu yol, yüksek oranda iç m ü­
dahaleye dayalı olarak dünya ekonomisi ile dinamik bir 
bütünleşme şeklinde ifade edilebilir. Enflasyonun denetim 
altına alınması ve kamu finansmanının iyi düzenlenmesi ile

41



bu ülkeler, çabalarının en önemli kısmını, ilerki yıllarda hızlı 
büyümeyi sürdürmelerine izin verecek yapısal reformlara 
ayırabileceklerdir.

Bu reformlar, ilgili ülkenin siyasal hedef ve yönelişlerine ve 
dünya ekonomisiyle nispeten erken ya da geç bir biçimde 
bütünleşme politikalan benimsemelerine göre değişik nite­
likte olabilir. Örneğinilk kuşakYSÜ genel olarak iki tür sorunla 
karşı karşıya kalmıştı. Biryandan ihracata daha az dayalı bir 
modele geçme ve daha çok iç talebi tatmine yönelme (Güney 
Kore ve Tayvan), diğer yandan soğuk savaş ve kolonizasyon 
sıkıntılarının ortadan kaldırılması (Hong Kong, Güney Kore 
ve Tayvan) gerekmişti. 1989 yılından beri paralarının dolar 
karşısında değer kazanması (Hong Kong’un dışında) bu ül­
kelerde büyümeyi kolaylaştırdı ve teşvik etti. Toplu pazarlığı 
öğrenmenin, düşünüldüğünden daha zor olduğu Güney Ko­
re'de, 1993 yılının ilk üç ayında, bir daralma ortaya çıktı. Bu 
ülke ile Çin ve Kuzey Kore arasındaki siyasi ilişkilerin çok 
hassas olması, gelecek yıllarda da etkisini hissettirecektir. 
Ayrıca, 1997 yılında Hong Kong’u da içine alacak olan Çin, 
Tayvan ile "yeniden birleşme" niyetinden de vaz geçmişe 
benzemiyor. Bu ise Tayvan’ın silahlanma faaliyetlerini artır- 
masnı neden oluyor. Çin ekonomisinin tamamına yayılmakta 
olan piyasa mekanizması, büyümeyi yenidenharekete geçirdi 
ve büyüme oram 1992 yılında % 12’ye ulaştı. Bununla birlikte, 
içinde bulunduğumuz yıllarda iktisadi faaliyetlerin çıgnndan 
çıkmış olması, geçmişte girişilen çok sert bazı istikrar ön­
lemlerini kısa dönemde yeniden gerekli kılabilir.

Uluslararası talebin tekrar artması ve Japon yeninin değer 
kazanması yüzünden ihracatın olumlu etkilenmesi nede­
niyle, bu bölgenin diğer kısmlannda da iktisadi canlanma 
devam edecektir.

V. Mağrip-Yakın Doğu: İstikrar Arayışı

Döviz gelirlerinin, esas itibariyle hâlâ petrole bağımlı ol­
duğu bu bölgede, iktisadi faaliyetlere temel ivmeyi, piyasa-
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lann içinde bulunduğu petrol konjonktürleri kazandırmak­
tadır. Petrol fiatlannda 1994 yılında beklenen artış -eğer Irak 
pazara girmezse- ve ihracat hacmindeki genişleme, 1992 
yılındaki aradan sonra, ithalat artışına izin verecektir. Ce­
zayir gibi 60'lı yıllarda elde ettiği olağanüstü kaynaklardan 
yararlanmayı bilememiş ülkeler, temel üretim alanlarım 
çeşitlendirememişlerdir. Bu nedenle, 1986 yılında petrol 
fiyatlanndaki ani düşüşten kaynaklanan daralma bu tür ül­
kelerde hâlâ etkisini sürdürmektedir. Bu iktisadi güçsüzlüğe, 
birkaç yıldan beri, hızlı nüfus artışına sahne olan bazı ülke­
lerdeki siyasal istikrarsızlık da eklenmektedir. Bu durum, söz 
gelişi Mısır örneğinde olduğu gibi mevcut siyasal rejimlerin 
sertleşmesiyle ve dışarıdan işgücü ithal eden ülkelerde 
(Köıfez'deki petrol monarşileri gibi) bölge içi göçlere (nüfus 
hareketlerine) karşı gittikçe daha kısıtlayıcı bir tavır benim­
senmesiyle sonuçlanıyor. Ayrıca, bölgedeki göçler arasındaki 
düşmanlık ve Körfez Savaşı'nın henüz kapana mayan izleri, 
yoğun bir silahlanma yanşım gücendirmekte, bu da uzun 
vadeli büyüme olanakları üzerinde ağır bir yük oluştur­
maktadır. Bununla birlikte, Arap-lsrail anlaşmazlığım çözme 
arayıştan bu karamsar tabloyu değiştirebilir; böylece böl­
genin yıkılmış ya da cılız ekonomileri için yeniden inşa ça­
balarına yolaçahilir. BERD modeline dayanarak bölgesel bir 
finansman kurumıınun oluşturulması, bu bakış açısından, 
dünyanın bu bölgesinde gelişmenin başlaması için çok de­
ğerli bir katkıda bulunacaktır.

VI. Sahra’nın Güneyindeki Afrika:
Kötüleşme Devam Ediyor

Kara Afrika'da kişi başına gelir, 1992 yılında b ir düşüşe 
sahne oldu. Aslında bir çöküşü andıran bu gerileme eğilimi, 
20 yıldır devam ediyordu. Bu felaket senaryosu son yıllarda, 
AIDS hastalığının yayılması ile oluşan trajediye, artan iç sa­
vaşlar ve açlığın eklenmesiyle, uluslararası düzeyde çok daha 
göze batar hale geldi. Tabii IMF'nin 1993 ve 1994 yıllan için
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büyüme hızının artacağı şeklindeki tahminleri, bu koşul­
larda sadece bir temenni niteliği taşımaktadır. Gerçekten 
IMF ve Dünya Bankası ’nın himayesinde yürütülen yapısal 
değişim poltikalannın ne kadar başanlı olduğu çeşitli ra­
porlarda övülmüş olsa da genellikle, bir sonraki yıl için 
beklenen iktisadi düzelmeyi, gelişmeler, her seferinde boşa 
çıkarmıştır. Bu politikalar, burada, devletin aşırı müdahaleci 
olduğu teşhisine dayanarak oluşturulmuştur. Ama yine de 
bu teşhis, bölge ülkelerinin çoğunda, gittikçe dahaaşikârbir 
biçimde kendini hissettiren, devletin eksikliği gerçeğini 
saklamaya yetmiyordu.

♦
Çeviren Nurhan Yentürk

Bibliyografya

IMF, World Econormc Outlook, Mayıs 1993.
OFCE, D epartem ent desdiagnostics, Cahierdegraphiques mensuel. 

Nisan 1993.

O  İTÜ  İşletme Fakültesi, İşletme Bölümü Öğretim Üyesi.

44



D Ö R D Ü N C Ü  B Ö LÜ M

DOĞU AVRUPA’DA PlYASA EKONOMİSİNE 
GİRİŞ ÇABALARI

Dominigue Pianelli*

Piyasa ekonomisine geçmeyi amaçlayan iktisadi politi­
kanın ilan edilişinin üzerinden üç yıl geçtiği halde Doğu 
Avrupa ülkelerinde, üretim düzeyi hâlâ 1989 yılının çok ge­
risindedir. Bununla birlikte, 1992 yılma ait iktisadi göster­
geler, bazı alanlarda gerilemenin azaldığım, hatta kimi 
alanlarda um ut verici işaretlerin belirdiğini göstermektedir, 
ö te  yandan, yine de geçiş süreci henüz tamamlanmış bu­
lunm aktan uzak olduğu gibi, iyileştirme çalışmaları hâlâ 
zayıf temeller üzerinde sürmektedir. İlerlemelerin güçlen­
dirilmesi, Batı'nın, özellikle bu ülkelerde, pazarlarım açmak, 
doğrudan yatırımlarda bulunmak ve dolaylı devlet yardım­
ları yapmak suretiyle üstleneceği role bağlıdır.

I. Şaşırtıcı Bir Gerileme

Büyüme ve istikrarsızlığı ifade eden göstergeler, 1991’de 
olduğu gibi 1992 sonlarında da, iktisadi durumunhâlâpiyasa 
ekonomisine geçişi benimsemeden önceki döneme oranla, 
oldukça kötü olduğunu ortaya koymaktadır: Ülkelere göre 
GSYİH, 1989’daki düzeyinin hemen hemen % 70’i ilâ % 80’i 
düzeyindedir. Sınai üretim ve yatırımlar ise eski döneme 
oranla daha fazla azalmıştır Reel ücretlerin % 10 (Macaris­
tan’da) ilâ % 40 (Bulgaristan’da) arasında değişen oranlarda 
düşürülmesinden dolayı, iç talepte büyük bir daralma mey­
dana gelmiştir.

(*) CEPII görevlisi.
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istikrarsızlık göstergeleri de aynı yönde bir değişik gös­
termektedir: Üç yıllık birikimli enflasyon oranının en düşük 
olduğu ülke Çekoslovakya olup (% 92), en yüksek olduğu 
ülke, % 1500 ile Polonya’dır. Sosyalist ekenomide resmi 
olarak rastlanılmayan işsizliğe gelince, 1992 sonu itibariyle 
Bulgaristan'da çalışan nüfiısun % 15’ine, Çekoslovakya’da 
% 5’ine ulaşmıştır.

Bu duruma yolaçan faktörlerin en önemlileri, reformların 
etkisiyle ekonominin işleyişindeki tutarlılığın kaybolması, 
sosyalist bloğun parçalanması ve istikrar politikalarıdır.

Sosyalizmden piyasa ekonomisine geçmek için, ilk adım 
olarak, henüz tümüyle sona ermemiş olan merkezi yönetim 
sistemini ve tabu kaynakların merkezden dağıtılasım öngö­
ren mekanizmayı yıkmak gerekir. Merkezî karar sisteminin 
ortadan kalkmasıyla doğan boşluk ise, çeşitli iktisadi karar 
birimleri tarafından farklı şekillerde doldurulmuştur. Bu 
aşamada, işletmelerdeki eski yönetim anlayışının, pera­
kende ticarette ve hizmetlerdeki yetersizliği ortaya çıktı ve 
bu alanlarda yeni sisteme uyum genelde sağlandı. Buna 
karşılık, büyüksınai işletmelerde, iktisadi karar birimleri tüm 
eski yönetim ilkelerini terk ettiklerinden, deneyimsizlikleri­
nin de etkisiyle, her zaman yeni iktisadi faaliyet koşullarına 
tam olarak uyum gösteremediler. Daha önce önemli bir yö­
netim yeteneğine sahip olmayan işletme yöneticileri, .bir­
denbire ve hiç de haZır olmadıkları halde, işletmenin yöne­
tim sorumluluğunu üstlenmek zorunda kaldılar.

Ardmdan, sosyalist bloğun çöküşü, bölge içi mal müba­
delelerini üç yılda yarı yarıya azalttı ve bölgesel ilişkilerin 
kopması, ülkelerin iktisadi dokuları üzerinde doğrudan et­
kilere yolaçtı. Bu etkiler özellikle, Sovyet pazarına yönelik 
faaliyetleri de ayakta duran dev işletmelerin bulunduğu 
sektörlerde daha çarpıcıdır.

Son olarak, istikrar politikalarıyla, bir yandan fiyatların 
serbest bırakılması yüzünden reel gelirlerin azalması, diğer 
yandan, üretim sübvansiyonlarının azaltılması ve kredi kı- 
sıtlamalarnın yolaçtığı arz ve talep üzerindeki sınırlamalar,
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durgunluğun artm asına neden oldu. Bu arada enflasyon 
oranlannın bir ülkeden diğerine farklı olması ve farklı ser­
best fiyat politikalarının uygulanması, büyük ölçüde bu ül­
kelerde önceden varolan dengesizlik unsurlarının boyutla­
rının ve ücret katılıklarının farklı olmasından kaynaklan­
maktadır. Öyle ki, Çekoslovakya’daki enflasyonun nispeten 
hafifletilmesi, bir ölçüde, gelirler politikasında yapılan gelir 
artırıcı değişikliklerle birlikte gerçekleştirilmiştir. Arz üze- 
rindeik kısıtlamalara gelince, üreticileri teşVık eden çok sa­
yıdaki olanak ve araçlarm sınırlanmasından doğan boşluğu, 
üreticilerin, bizzatkendisi de çeşitli kısıtlamalara maruz ka­
lan ve henüz emekleme döneminde bulunan bankacılık 
sistemi ile doldurmaları mümkün olmadı.

II. Göreli İyileşmeler

İstikrar politikaları iktisadi durum u bozmakla birlikte, 
kimi alanlarda olumlu bazı etkilerde de bulundu. Gerçekten 
bu ekonomilerde, 1992’den beri hem yapısal, hem  de kon- 
jonktürel iyileşmeler görülmektedir

Konjonktürde görülen iyileşmelerin bir göstergesi, Orta 
ve Doğu Avrupa ülkelerinin büyüme oranlarında 1992’nin, 
1991’e göre daha başanlıgemesidir. Mesela Polonya örne­
ğinde de -istikrar politikalannın en olumlu sonuç verdiği 
ülke-, çeşitli iyileşmeler görülmüştür. Üç yıllık geçiş döne­
minden sonra, Polonya'da GSYİH için pozitif büyüme oranı 
gerçekleşmiştir. Bu ülkede, 1990’ın % -İ2’lik ve 1991’de % - 
8’lik büyüme oranlanndan sonra, 1993 yılı için yapılan tah­
minlerde % + 0,5 ile % + 2’lik bir düzeye ulaşılacağı öngö­
rülmektedir. Tarımsal üretimde görülen % 12’lik gerileme 
gözönüne alındığında, bu gelişme daha da um ut verici ol­
maktadır. Polonya’nın sınai üretimi, geçtiğimiz iki yılda ya­
şanan % 24’lük ve % 12’lik düşüşlerden sonra 4 puanlık bir 
büyüme sağlamıştır.

Diğer ülkeler, GSYİH’da görülen gerilemeleri yarı yarıya 
düşürmüşlerdir. Macaristan ve Çekoslovakya’da 1991’de %
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-12 ve % -15 olan büyüme oranları 1992'de % -5 ve % -7 ol­
muştur. Bu ülkelerin sınai üretimleri ise, 1991'de % 19 ve 23 
oranında gerilemişken 1992'de bu gerileme % 9 ve % 12'ye 
düşmüştür. Buna karşılık, Romanya’da, iktisadi faaliyet ilk 
defa % 15 düzeyinde gerilemiştir. Son olarak eski SSCB'nin 
bütün devletlerinde bunalım derinleşmiştir.

Tablo 2. İktisadi Götergeler
(yüzde değişmeler)

G S M H Bulg. Macar. PoL Rom. Slov. ÇekCum .

1992-1991 -8 - 5 + 05/ + 2 -1 5 - 9 - 7
1992-1989 -2 6 -19 -1 8 32 -2 5 -2 2

Sanayi
Üretimi

1992-1991 -2 2 -9 +4 -22 -13 -11

1992-1989 -5 4 -30 -36 -49 -37 -34

Enflasyon

1992 91 23 43 210 10 11
1992-1989 903 114 1568 762 95 92

İşsizHk
(Çalışan
nüfusun

yüzdesi)
1992 15 12 14 8 10 3

Kaynak; 1992 ulusa) istatistiklerinden ve  yazarın hesaplamala­

rından oluşturulmuştur.

ö te  yandan Romanya ve Eski SSCB hariç enflasyonun 
hızında belirgin bir düşüş görülmektedir. Gerçekten Polon­
ya’da 1991’deki düşüş eğilimi sürmüş ve enflasyon oranı 
1990'da yaklaşık olarak % 600, ardından 1991'de % 70 iken 
1992’de % 40’a gerilemiştir. Kaldı ki pek çok ülkede, büyük 
bir katılıkla sürdürülen bu gelirler ve kredi politikaları, hiç
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kuşkusuz, tarım sektöründe yaşanan zorluklarnı yarattığı 
enflasyonist baskılar olmasaydı daha iyi sonuçlar verebilir­
di.

Bununla birlikte, görülen iyileşmeler ihracata da duyar- 
lıdır. Macaristan ve Polonya’n ın  toplam ihracatlannda en 
azından % 10’luk bir artış gözlemlenirken, OECD ülkelerine 
olan ihracatları daha da hızlı artmıştır (Macaristan’ın  % 12, 
Polonya’nın % 16). Çekoslovakya ise, yalnızca OECD ülke­
lerine olan ihracatım artırmıştır, fakat bu artış % 40’ın  üze­
rinde gerçekleşmiştir! Bu durum Bulgaristan için de geçer- 
lidir (% 27). Yalnızca BDT SSCB’nin  1991 yılında gerçekleş­
tirdiği ihracattan daha düşük seviyede kalmıştır.

İhracatta gözlenen bu büyük başarı, Doğu-Batı arasındaki 
kurumsal yakınlaşmayı yansıtmaktadır. Gerçekten AET ile 
işbirliği antlaşması ve ardından EFTA ile yapılan serbest 
mübadele anlaşması güçlü bir başlangıç ivmesi yaratmış gibi 
gözükmektedir. Ancak bu etki uzun sürmeyebilir. Zira daha 
önce bu alanda görülenler, Batı Avrupa pazarına açılma is­
teğinin siyasi iktidar tarafından zayıflatıldığını ve izlenen 
döviz kuru politikası sonucunda birkaç Doğu Avrupa ma­
lında fiyat rekabetinin göreli olarak yitirildiğini ortaya koyan 
bazı göstergelerden ibaretti. Bununla birlikte, en  iyi ihracat 
performansına sahip ülkelerde bile, aynı derecede bir dü­
zelme görülmedi. Dış ticaret fazlasına sahip BDT dışında 
kalan bütün Doğu Avrupa ülkeleri, özellikle de Çekoslovakya 
ve Romanya, ilk defa bu yıl. OECD ülkelerine karşı dış tica­
retlerinde açık verdiler.

özelleştirme ve iktisadi faaliyet koşullarındaki değişim 
süreci de henüz yeterince güçlenmemiştir. Her ne kadar, 
özelleştirmede kat ettikleri yol farklı düzeylerde bulunuyorsa 
da. Doğu ve Orta Avrupa ülkelerinin tamamı ve Eski SSCB 
devletlerinin tamamına yakını, hiç olmazsa temel ilkeleri, bir 
ölçüde de yasal çerçeveyi daha şimdiden benimsemişlerdir. 
Burada geçiş sürecinin başlangıcından beri sürekli gün­
demde olan iki olguyu belirtmek yerinde olun Bunlardan 
ilki, kimi kez önemli seviyede olmak üzere, özel sektöre tüm
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iktisadi faaliyet alanlarında yardım edilmesi; İkincisi, kamu 
sektöründe özelleştirmenin başlatılması.

Ulusal ölçekte yapılan tahminlere göre, özel sektörün 
ekonomideki payı, Polonya’da % 45’i, Macaristan’da % 30’u, 
Çekoslovakya’da% 20’yi geçmiş, Romanya’da hemen hemen 
% 20’ye, Bulgaristan’de ise % 10’a ulaşmıştır, özelleştirme­
nin en yoğun biçimde gerçekleştirildiği sektöder, perakende 
ticaret ve inşaat faaliyetleridir, özelleştirme sürecinin çok 
daha yavaş ilerlediği sınai sektörlerde ise yine de, özel sek­
töre ait iktisadi birimlerin katkı lan artmaktadır, örneğin 
bunlar, Polonya’nın sınai üretiminin % 30'unu gerçekleş­
tirmektedirler

Fakat, özelleştirme sürecinin en fazla ilerlediği ülke Ma­
caristan’dır. Gerçekten, bu süreç, Macaristan’da kamu his­
selerinin satışı, Çekoslovakya da ise halka blok satışlarla 
1992’de ivme kazanmıştır. Buna karşılık, Polonya’da, kamu 
sektörünün özelleştirilmesi, iktidarı paylaşan geniş koalis­
yonun anlaşma metni çerçevesinde, çok sayıda siyasal gü­
cün yarattığı engeller yüzünden geç kalmıştır.

Ekonomide uygulanan özelleştirmenin yanısıra, iktisadi 
faaliyetlerin niteliğinde de kayda değer değişiklikler olmuş­
tur. Henüz, piyasa mekanizmasının tam  olarak yerleştiği 
söylenemezse de, liberalleşmenin ve istikrar politikalarının 
sonucunda, iktisadi karar birimlerinin, davranışlarını ticari 
bir zihniyete uyarlamaya başladıkları ve bunun da sosyalist 
ekonomiden kopuşugetirdiği söylenebilir. Böylece, özellikle 
yatmrn ihtiyacı düşük olan buna karşılık hızlı gelir akışı 
sağlayan sektörler -ticaret, dağıtım-, kamu sanayii sektörü 
de dahil, özellikle gelişme göstermişlerdir.

Bu toplumlar tarafından katedilen mesafe önemli olmakla 
birlikte henüz sona ermiş değildir; bu nedenle büyüme ve- 
istikrara kavuşma şansı hâlâ sağlam temellere dayanma­
maktadır.
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III. Süregelen istikrarsızlığın Kaynakları

Geçiş sürecine yönelik tehditler, esas olarak, makroeko- 
nomik dengelerin zayıflığından ve yeniden yapılanmanın 
uzun bir süreye ihtiyaç duymasından kaynaklanmaktadır

Bu ülkelerde yetersiz iç talep olgusunun süreklilik ka­
zanma ihtimali karşısında, geriye büyümenin tek itici gücü 
olarak ihracat kalmaktadır. Gerçekten de OECD pazarında, 
AET pazarında ve daha çok da Almanya piyasasında gözle 
görülür gelişmeler vardır. Bununla birlikte, Doğu AvrupalI­
ların ihracat perspektifleri, Almanya ve Batı Avrupa’da gö­
rülen büyümeyi yakalamalarım sağlayan hırsı sürdürmektir, 
ö te  yandan, Batı Avrupa’nın iktisadi faaliyetlerindeki ya­
vaşlama, Doğu Avrupa mallarına yönelik talebi doğrudan 
etkileyecek bazı korumacılık tedbirlerini canlandırabilir. 
Gerçi, Doğu Avrupa mallarında, ucuz işgücünden kaynak­
lanan maliyet avantajı devam ettiği sürece, bazı sektörler de 
AET için duyarlılıklannı korumaya devam edeceklerdir. 
Mesela Bulgaristan, Macaristan ve Polonya’nın AET’ye ih­
racatlarının % 20’den fazlası tanm-gıda ürünlerinden oluş­
maktadır. Bulgaristan ve Çekoslovakya’nın ihracatlarının 
% 10’undan fazlası demir kökenli ürünlere dayanmaktadır. 
Bulgaristan, Macaristan, Polonya ve Romanya ihracatlarının 
% 10 ile % 20 arasında kalan bir kısmını da tekstil ürünleri 
oluşturmaktadır.

Bütün bunlara, bir de içerideki toplumsal ve ekonomik 
istikrarszlık risklerini eklemek gerekmektedir. Mesela zaman 
zaman dikkati çekecek ölçülerde yükselen işsizliğe rağmen, 
planlama düzeyinde bile, ekonomi üzerindeki işsizlik bas­
kısını azaltacak yeni istihdam olanakları yaratma konusunda 
hiçbir girişim yoktur. Emeğin verimliliğinde belirgin bir artış 
sağlamak zorunluyken, en  azından Batı ölçülerine oranla 
önemli bir işgücü fazlası, yani gereğinden çokinsan istihdam 
etmek hâlâ sürmektedir. Mesela bugüne kadar, sanayide 
istihdam, genel olarak üretimdeki gerilemeden daha düşük 
oranda azalmıştır. Üstelik, bazı ülkelerde, iflas kararlarının
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uygulanması, eğer bu yönde bir karar alındıysa, istihdam 
üzerinde, bölgelere ve sanayi kollarına göre değişmekle 
birlikte hissedilir bir etkide bulunacaktır. Devlet, işsizlik 
probleminin doğurduğu sorumluluğu üstlenerek işsiz ka­
lanlar için bütçeden bir pay ayırmıştır. Bu zorunlu harcama, 
kuşsuzuz, zaten yeterince hassas durumda olan bütçe açı­
ğını artıracaktıı.

Bu arada, enflasyonist baskılar da artabilir. Her şeyden 
önce, henüz hiçbir ülke ne fiyatlan tam olarak serbest bıra­
kabildi ne de vergi sistemini modernleştirebildi. Buna ek 
olarak, ücretliler, giderek reel gelirlerinin düşmesine karşı 
çıkmaktadır. Hâlâ önemli düzeyde bulunan üretimdeki yo­
ğunlaşma, işçilerin örgütlenme yeteneklerinin ve mücadele 
güçlerinin artması için uygun koşullar sunmaktadır. Son 
olarak, yeniden iç talebe dayalı bir ekonomi oluşturma dü­
şüncesi henüz ortadan kaldırılamamıştır.

Bu istkrarsızlık unsurları hâlâ yapılması gereken reformlar 
olduğunu göstermektedir. Bugün Doğu Avrupa ülkelerinin 
gündeminde üç önemli sorun yer almaktadır: özelleştirme, 
mali kesimde reform, kamu sektöründe yönetimin karar 
alanının tanımlanması. Özelleştirme, teknik ve hukuki 
özelliklerinin karmaşık yapısı dolayısıyla yavaş işleyen bir 
süreçtir. Aynı zamanda, başvurulabilecek ulusal sermaye 
kaynaklarının yetersizliği dolayısıyla, yabancı sermayenin 
davet idilmesini gerektirir. Oysa, yatırıma yönelik sermaye 
akımı, toplumsal, politik ve ekonomik beklentilerin etkisi 
altındadır. Ayrıca güvenilir bir bankacılık sistemi ve oturmuş 
bir finansal piyasa'olmaksızın özelleştirme tüm etkinliğini 
yitirebilir. Bütün bunlara rağmen, Macaristan ve son za­
manlarda da Bulgaristan özelleştirme amacıyla hisse senedi 
satışı yolunu benimsemişlerdir. Bu iki ülkenin dışında ka­
lanlar ise, mülkiyetin bir bölümünü halka satmayı tercih 
etmişlerdir (bu yol, blok satışlar yoluyla özelleştirme olarak 
adlandırılır). Bu son durumda, bu sermayeninyönetim şekli 
ülkeden ülkeye farklılaşmaktadır. PolonyalIlar, a priori, ya­
tırım fonları yolu ile yönetimi tercih etmişlerdir. Çekler ise,
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yönetimde etkinliği artırabilmek için sermayenin yeniden 
yapılanmasına benzer çözüm yolları bulmuşlardır.

Fakat hangi çözüm yolu önerilirse önerilsin, hiçbir ülke 
kendi bankacılık sisteminde yapacağı reformda, geçmiş 
dönemden miras kalan, müşterilerin ödeme gücünü dü­
şünmeden kredi veren yaklaşımı terk etmeden, yani şüpheli 
alacakları dikkate alan seçmeci yaklaşımı yerleştirmeden, 
başarıya ulaşamaz. Fakat bu reformları, iktisadi modern­
leşmenin finansmanında itici güç olarak kullanabilmek için, 
yapılacak işlemlerinkârlılığım belirleebilen, risk hesaplarım 
yapan uzman kadrolarla çalışmak gerekir. Eski sosyalist 
bloğun “en iyifinansçıları" olarak adlandırılan Macariar bile 
henüz ticari bankaları ile işletmeleri arasında etkili bir iş­
birliği oluşturamamışlardır. Macaristan ve Polonya, 1993'ün 
başından itibren bu sürece uyum yolunda karadı olduklarım 
ortaya koymuşlardır

Sonuç olarak, bu ülkeler için esassorun, özelleştirmeden 
öte ister devlet mülkiyetinde olsun ister özel mülkiyette ol­
sun, işletmeleri rekabet edebilir hale getirmektir. Bu yakla­
şım, devlet mülkiyetindeki şirketlerin yönetiminin, daha 
geniş anlamda düşünüldüğünde ise sanayi politikasımn 
modernleştirilmesi sorununu gündeme getirmektedir.

IV. Batı’nın Rolü

Batı’nm, Doğu Avrupa’da üstlenmesi gereken bir rol var­
dır. Bu rolün hem ekonomik hem  de politik olarak sağlaya­
cağı getiriler çok önemlidir. Yeni açılan pazarlar, bu ülkelere 
aktarılan tecrübe, finansal araçlar ve işletmeler, milyonlarca 
yeni tüketicinin ödeme gücüne kavuşması ile iktisadi geliş­
me koşullannın sağlamlaştırılmasının başlıca araçlarıdır.

Batılı girişiciler bu pazarlar ile ilgilenmektedirier: Örne­
ğin, 1992 yazında açıklanan yabancı seramye yatırımları -ki 
bunlar tam am en gerçekleşmemiştir- 13 milyar dolar civa­
rındadır. Bu yatırımların ülkelere dağılımı ise eşitsiz biçimde 
gerçekleşmiştir: Macaristan % 30, eski SSCB % 30, Polonya
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% 10, Çekoslovakya % 8, ve Romanya % 4. M acaristan ve 
Çekoslovakya’da 1992’de görülen bu yatırım artışı bu ülke­
lerde sağlanan olumlu gelişmelerden ve Çekoslovakya'nın 
bölünmesinden sonra yabancı sermayenin Polonya’dan bu 
ülkelere yönelmesinden kaynaklanıyor olabilir. Sözkonusu 
yabancı yatırımlarda görülen ekonomik etkinlik, en azından 
birkaç ülkede ve otomotiv sanayn, turizm gibi birkaç sek­
törde belirgin hale gelmektedir. Yine de, bu gelişmeler Doğu 
Almanya dışındaki bütün ülkeler ve sektörler için sınırlı 
kalmıştır.

Doğrudan yatırımların yanısıra çeştli yardımlar da söz- 
konusudur. Yapılan yardımların temel amacı, bu ülkelere en 
alt seviyede de olsa bir ödeme gücü sağlamaktır. Yardımlar, 
ya vergi indirimi ya da risk unsuru bakımından olağan sayı­
lamayacak sermaye ortaklıkları biçiminde gerçekleştiril­
miştir. Bu yardımların ardından bir sermaye transferi söz­
konusu olabilir. Fakat bu sermaye transferi, tamamen ya da 
kısmen karşılıksız değil, piyasa faiz hadlerinden sağlanan 
krediler biçiminde olmaktadır. Genel olarak bakıldığında, 
gerçekleşlen ödemeler vaat edilen yardımın bir bölümünü, 
tahminlere göre dörtte birini geçmemektedir. Bu oran dik­
kate alındığında, Doğu Avrupa ülkelerinin 1989-1991 döne­
mindeki yükselişleri, yapdan yabancı sermaye yatırımlarına 
-ülkeler arasında dengesiz olarak dağılmış yaklaşık 13 milyar 
dolar-, gerçekleşen bölümünü belirlemek imkânsız olsa da, 
denktir. Bu yatırımlar, hesaplama biçimine ve hesabı yapan 
kuruma göre, beş ilâ on yıl boyunca yıllık 50 milyar dolardan 
300 milyar dolara kadar değişen ihtiyacı karşılamaktan 
uzaktır!

Doğu Avrupa ülkelerinde görülen iktisadi büyüme^ Batı 
Avrupa’daki gelişme düzeyini yakalama açısmdan düşü­
nüldüğünde, oldukça yetersiz gözükmektedir. Arzu edilen 
büyüme düzeyine erişilmesi, bugünkü iktisadi koşullar ve 
gelecekte beklenen ulusal ve uluslararası iktisadi faaliyet 
çerçevesi dikkate alınırsa kolay değildir. Yine de, en  düşük- 
yardım düzeyi üe en yüksek destek düzeyi arasında kalan bu
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büyük aralık düşünüldüğünde Bab'nın yapabileceği çok çe­
şitli girişimler vardır: İşbirliği konseyleri oluşturmak, teknik 
yardım, finansman olanaktan yaratmak vb... Bu arada Doğu 
Avrupa toplumlannın göstermiş olduğuçabalar da oldukça 
önemlidir. Bu çabalarının karşılığım alamadığı takdirde in­
sanların göstereceği tepkiler tüm kıta için zararlı olabilir. 
Mesela 1992 boyunca yapılan kamuoyu araştırmalarında 
elde edilen sonuçlara göre, Macar, PolonyalI ve Ruslann % 
80’den fazlası ekonomik durumdan memnun oltnadıklanm 
açıklamışlardır. Başkan Clinton’un Boris Yeltsin ile 4 Nisan 
1993’te Vancouver'de yapılan zirvenin hem en öncesinde 
söylediği gibi: "Yapabileceğimiz her şeyi hem en şimdi yap­
mak zorundayız. Bunu sırf lütuf olsun diye değil aslında iyi 
bir yatırım olduğu için yapmalıyız”.

Çeviren Haluk Levent
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İKİNCİ KISIM
ULUSLARARASI TİCARETTE STRATEJİK KONULAR

BEŞİNCİ BÖLÜM 
GATT ÇIKMAZDA MI?

HervĞBonnaz

Amerika Birleşik Devlederi’nin  teşvikiyle 1947 yılında 
kurulan Gümrük Tarifeleri ve Ticaret Genel Anlaşması 
(İngilizce'de GATT), halen zor bir dönemden geçmektedir. 
1986 yılında Punta del Este’de (Uruguay) başlatılan ve bu 
nedenle Uruguay Round adıyla anılan sekizinci görüşmeler 
dizisi, dünyanın en büyük iki ticari gücü olan Amerika 
Birleşik Devletleri ile Avrupa Topluluğu’nu karşı karşıya 
getirmektedir.

Aralık 1990’da Brüksel'de yapdan ve görüşmeler dizi­
sini sonuçlandırmayı sağlayacak olan Bakanlar Toplantı­
s ın ın  başarısız kalmasından bu yana, tartışmalarda kay­
dedilen ilerlemeler genellikle siyasal etkenlere bağlı olarak 
değişmektedir. Ancak, GATT’ı zayıflatan daha temel ne­
denler de vardır, özellikle, GATT’ın, kendi himayesi al­
tında geliştirilen uluslararası ticarete ilişkin kurallara 
uyulmasını sağlamakta yetersiz kalması, daha önceki ba­
şarıları sayesinde elde ettiği inandırıcılığı, yavaş yavaş 
yoketmektedir.

I. Uruguay Round’un özellikleri

önceki görüşmeler sırasında varılan anlaşmaların temel 
konusu, gümrük tarifelerinin ve tarife-dışı engellerin azal­
tılması ve sadeleştnilmesiydL 1967 yılında tamamlanan 
Kennedy Round, gelişmiş ülkelerin imalat sanayi ürünlerine (*)

(*) Tahmin Bölümü'nde araştırma sorumlusu.
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uyguladıkları gümrük tarifelerini yarı yarıya indirmelerini 
sağlamıştı. 1979'da sona eren Tokyo Round ise daha çok 
tarife-dışı engeller konusunda yoğunlaşarak, bu alanda 
keyfiliği sınırlayan bir mevzuat hazırlamıştı.

GATT ve önceki Görüşm e Dizileri

Gümrük Tarifeleri ve T icaret Genel Anlaşması (GATT). 1947 yı­
lından beri yürürlükte olan ve kuruluş anlaşması Amerikan Kongresi 
tarafından hiçbir zam an imzalanmayan Uluslararası Ticaret Teşki­
la tın ın  (Oıganisation Internationale d u  Commerce) sona erm esine 
karşın ayakta kalan  b ir anlaşmadır.

Serbest ticaretin savunucusu olan GATT, tüm üyle merkantilist bir 
anlaşmadır. Zira anlaşmaların, "karşılıklı ve bü tün  tarafların yara­
tma” olacak bir şekilde görüşm eler sonucunda yapılması ilkesini 
getirir. Böylece taraflann, birbirlerine tanıdıkları ikili ayncalıklarda 
denge sağlayarak, ticaretin önündeki engelleri ortadan kaldırmayı 
amaçlar.

Genel anlaşm a, iki tem el ilke üzerine kuruludur. Bunlar, b ir ü l­
keye tan ınan  ayrıcalıkların, tü m  diğer ülkelere genelleştirilmesini 
zorunlu kılan "en ziyade m üsaadeye m azhar ülke” veya “en  ayn- 
calıklı ü lke” m addesi ile, u lusal üretim i itha l mallara karşı kayır­
mayı yasaklayan, ulusal davranış tarzıyla ilgili m addedir. GATT’m  
bir de zab ıt katipliği görevi vardır ki bu da  çeşitli tarafların yap­
tıkları tarife konsolidasyonu (tarife indirimleri) listelerinin kaydım 
tutmaktır.

GATT’ı ilk im zalayan yirmiüç ülkeye, sonradan, güm rük vergi­
lerinin tüm ünü veya b ir bölüm ünü, belli b ir  düzeyde konsolide 
ederek katılma görüşm elerini tam am layan, 88 akit ta ra f katılmış­
tır*.

GATT, aynca hakemlik görevi de yapmaktadır. Bu ise akit taraflar 
arasındaki anlaşmazlıkları soruşturm ak şeklindedir. GATT bünye­
sinde kurulu özel gruplar, durum un bir incelemesini yaparak akit 
taraflara iletilmek üzere önerilerde bulunurlar, karar oybirliğiyle 
alınır.

GATT çerçevesinde yürütülen birkaç görüşme dönemi, sanayi­
leşmiş ülkelerin gümrük engellerinde çarpıcı indirimler sağlamıştır. 
Bunlann sekizinci ve sonuncusu Uruguay Round'dur. önceki gö-
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rtişme dizilerinin en  önemlileri ise Dillon Round(1960-1962), Ken- 
neayRoundi1964) ve Tokyo Romufd u r (1974-1979).

Tokyo Round, tarife dışı engeller (özellikle normlar, sübvansi­
yonlar ve anti-dam ping vergileri) konusunda önemli anlaşm alaı 
yapilan ilk görüşm e dizisi olm a özelliğini taşımaktadır.

Kaynak: Bçittin, J.F./'GATT, l’Uruguay Round dans l’impasse", 
Economie rtıoruliale: de Berlin â Bagdad ’ın  içinde, Economica, Paris, 
1991.

(*) 15 Haziran 1993’dekı sayı.

Halen sürmekle olan görüşmeler dizisi Uruguay Round, 
iki açıdan, öncekilere göre farklılık gösterir*.

İlk olarak, Amerika Birleşik Devletleri’n in  dünya eko­
nomisi içindeki göreli ağırlığı, altmışlı yıllara oranla far- 
kedilir şekilde azalmıştır. Amerikan yönetimi, artık İkinci 
Dünya Savaşı’m n sonundan beri sürdürdüğü liderlik ro­
lünü oynayabilecek durum da değildir. Henüz Tokyo Ro­
und sırasında dahi hissedilmiş olan bu olay, bugün daha 
da belirginleşmiştir. Gerçekten de Amerika Birleşik Dev- 
letleri’nin dış ticaret bilançosu, 1983 yılından bu yana açık 
vermektedir. Nedenleri ne olursa olsun (konjonktürel 
veya diğer)- bu durum, uluslararası rekabete en fazla açık 
olan Amerikan şirketlerinin, koruma talep etmesine ne­
den olmuştur. Üstelik bu talepler, Kongre tarafından da 
büyük ölçüde kabul gördü. Amerikan yönetimi, bu yeni 
gerekleri yerine getirebilmek için, seksenli yılların orta­
sında, bir dış ticaretm evzuatı çıkarttı. Bu mevzuatın 301, 
süper-301 ve özel-301 sayılı bölümleri, uluslararası tica­
rette haksız rekabete yolaçan yöntemlere başvurduğu 
düşünülen ülkelere karşı uygulanabilecek tek taraflı ön­
lemleri düzenlemektedir.

O U ru g u a y  Round görüşmeleri bu kitap yayınlandıktan birkaç ay 
sonra. Aralık 1993'de sonuçlanmıştır. Görüşmelerin ulaştığı sonuç, 
ana hatlarıyla bölüm sonundaki ekte verilmektedir -ç.n.
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İkinci olarak, Uruguay Round’a katılan taraflar, uluslara­
rası ticaret için küresel bir yaklaşım benimsemeyi kararlaş­
tırmışlardır. Bu yaklaşım "ya hep ya hiç” tutum unun tüm  
sakıncalarını içermekteydi: ya küresel bir anlaşmaya varıla­
cak ya da anlaşma olmayacaktı. Daha büyük bir bütünsel 
tutarlılık kaygısı şeklinde ifade edilebilecek bu tutum, gö­
rüşmeleri daha karmaşık kılmış; önceki dönemlerde, tartış­
maların dışında tutulan tanm  ve hizmetler gibi sektörler de 
görüşme kapsamına alınmıştır. Bunun yanında bazı yeni 
konular da görüşmelere dahil edilmiştir: Bunlarfikri mülki­
yet haklan, doğrudan yabancı sermaye kabulü gibi konu­
lardır. Bununla birlikte gümrük tarifelerinin indirilmesi 
(GATT terminolojisinde "pazara giriş”) ve özellikle de imalat 
sanayi ürünlerine ilişkin tarife indirimleri hala birincil öne­
me sahiptir ve görüşmelerin büyük kısmı hala bu konu 
üzerinde yoğunlaşmaktadır. En çok sorun çıkaran dosya ise 
tarım dosyasıdır.

II. Yeni Bir Strateji Aracı Olarak Tanm

1990 Aralık ayında Brüksel’de yapılan Bakanlar toplantı­
sından bu yana içine düşülen çıkmaz, büyük ölçüde Amerika 
Birleşik Devletleri ile Avrupa Topluluğu’nu karşı karşıya ge­
tiren tanm  ürünleri ticaretinin serbestleştirilmesi konu­
sundaki anlaşmazlıktan kaynaklanmaktadır Şurası kesindir 
ki, küresel bir anlaşmaya varılabilmesi için, tanm  konusun­
daki anlaşmazlığın çözümü, olmazsa olmaz bir koşuldur.

Hem Avrupa Topluluğu ve hem de ABD karmaşık birer ta­
nım destekleme sistemine sahiptirler. 1962 yılında uygula­
maya konan Ortak Tanm Politikası (OTP), Avrupalı tanm  
üreticilerine, AETnun iç pazarında olduğu kadar ihraç piya­
salarında da fiyat garantisi (hedef fiyat) sağlamaktadır. Tam 
olarak, OTP ile uygulamaya konan mekanizmalar, Topluluk 
pazarında garanti edilmiş hedef fiyattan kamu alımı yapmak 
(müdahale), ihracat sübvansiyonu (restitüsyon) ve değişken 
vergiler (prelevman) aracılığıyla ithalatı sınırlamak şeklinde­
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dir. Gümrük noktalarındaki önlemler sayesinde, hedef fiyat ile 
bundan daha düşük olan dünya fiyatı (gerçekte Amerikan 
piyasasındaki fiyat) arasındaki fark giderilmektedir. Bu ön­
lemler, üreticilere, üretimlerinin tümünün hedef fiyattan sa­
tılacağı güvencesini verir. OTP’ıım bu koruma yöntemleri, 
öncelikle tahıl, dana eti, şeker ve süt ürünlerine yöneliktir.

Amerikan sistemi ise daha esnektir. Büyük ölçüde üre­
timden bağımsız bir yardım sağlar. Amerikalı vergi yüküm­
lülerinin ödediği bu yardım açık olarak tanımlanmıştır ve 
piyasa mekanizmasının işleyişinde büyük aksaklıkların çık­
masına da neden olmaz. Bununla birlikte, 1985 yılından bu 
yana, Avrupa’nın ele geçirdiği bazı pazadarı geri alabilmek 
amacıyla, Amerikan yönetiminin belirlediği ülkelere yapı­
lacak ihracata doğrudan teşvikler verilmeye başlanmıştır 
[E xport E nhancem ent Program s).

Önceki görüşme dizilerinde, tanm  büyük ölçüde, ticaretin 
serbestleştirilmesi sürecinin dışında tutulmuştur. Tanm 
politikalan çerçevesinde uygulamaya konan kurallar ve 
özellikle de ihracat teşvikleri -GATT ilkelerine aykırı olma­
sına rağmen- zorunlu istisnalar olarak kabul edilmişti Bu­
nunla birlikte, tarımsal üretimi koruma sistemlerinin 
olumsuz etkileri ortaya çıktığından bu yana, tanm, görüş­
melerin en önemli konusu haline gelmiştir.

1992 yılındaki reformun hemen öncesinde; OTP’nın ma­
liyeti katlanılamaz hale gelmişti Garanti edilmiş fiyatların 
varlığı üretim fazlalarına yolaçmış ve bunun sonucunda 
Topluluk stoklan aşırı şekilde şişmişti. Bu fazla stoklan 
eritmek için ise ihracat teşviklerinin arttırılması gerekmiştir 
ki bu da dünya pazannda bir fiyat savaşmı doğurmuştur. Bu 
olay tahıl ve dana etinde, özellikle şiddetli olmuştur. Oysa 
üretimi desteklenen, fakat miktar kısıtlaması uygulanan süt 
veya şeker gibi sektörlerin bütçeye yükü hafifletilebilmiştir. 
Ancak katı bir kota sistemi ile sağlanan bu iyileşme, sözko- 
nusu sektörlerin ilerlemesini sekteye uğratmıştır. Sonuçta, 
Avrupa’da OTP’nm hem vergi yükümlülerine hem de tüke­
ticilere maliyeti giderek artmış (1989 yılında yükümlülerin
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payı 27 milyar, tüketicilerin payı 33 milyar ECU), buna rağ­
m en tanm  üreticilerinin gelirinin düşmesi engelleneme- 
miştir.

Bu ortamda, koruma sistemlerinin reformu yönündeki 
baskılann artması doğaldı. Yine gayet doğal olarak bunlar 
GATT çerçevesinde de dile geldi. Avrupa’nın ve Amerika’nın 
tanm  destekleme politikalarının yolaçtığı aksaklıklar benzer 
olmakla birlikte, Amerika Birleşik Devletleri saldırgan bir 
tutum  takınarak AT’dan tek taraflı ayrıcalıklar talep etmiştir. 
Zira, Atlantik’in iki yakasmda kişi başına düşen tanmsal 
destekleme harcamaları eşit olmakla birlikte, Amerikan sis­
temi tarım üreticilerine yapılan gelir arttırıcı yardımların 
saptanmasına olanak verirken, Avrupa'da bu, garanti edil­
miş fiyatlar içinde kaybolmuş durumdadır. Buna ek olarak, 
OTP ve özellikle de ihracat teşvik sistemi, AvrupalIların 
dünya pazarlarında, Amerikalılardan pay kapmalarım - 
özellikle tahılda- sağlamıştır. Oysa Amerikalılar kendi tarım 
sektörlerinin rekabet gücünün daha yüksek olduğunu dü­
şündüklerinden, tarım ürünleri ticaretinin serbestleştiril- 
mesinden kârlı çıkmayı ummaktadırlar. Bu nedenle prelev- 
m anların indirilmesi ve ihracat teşviklerinin kaldırılması 
kendileri açısmdan öncelik taşımaktadır.

Avrupa Topluluğu, 1992 yılı Mayıs ayında, tarım politika­
sında bir reformu kabul etti. Bu reform kabaca, fiyatlar yo­
luyla verilen desteğin, kısmen üretim miktarının kısıtlan­
ması (tarım alanlarını nadasa bırakma) koşuluna bağlı, 
doğrudan gelir arttırıcı yardımlarla değiştirilmesi şeklinde 
yapılmıştır. Hedefi, yardımı üretim miktanna bağlı olmaktan 
çıkararak üretim fazlasını azaltmaktır. Her ne kadar Ameri­
ka'nın onayma sunulması gerekmiyorsa da, bu reformun 
GATT görüşmeleri üzerinde etkili olduğu kesindir. Oysa, 
Amerika Birleşik Devletleri herşeyden önce Avrupa Toplu- 
luğu’ndan teşvikli ihracatında bir azalma ve iç pazanna daha 
kolay girişi sağlamasını beklemektedir. Bu da dünya paza­
rının paylaşım kurallannda kendi yaranna bir değişiklik 
anlamına gelmektedir. Komisyon ve Amerikan Yönetimi,
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1992 Kasım’ında bu yönde bir önanlaşma (Blair House adlı) 
belirlemişlerdir. Acaba bu önanlaşmanın maddeleri OTP 
reformuyla bağdaşmakta mıdır? Bu konuda birçok ülkenin 
uzmanları oldukça kuşkuludur. Amerika Birleşik Devletleri 
için bu görüşmelerin en önemli kazancı, dünya piyasala­
rında 1980yılı öncesinde geçerli olan pazar paylaşımına geri 
dönebilmek olacaktır. Avrupa Topluluğu'nun amacı ise bir 
yandan Amerikalılara OTP reformunun ve ihracat teşvikle­
rinin düzeyine getirilecek sınırlamanın yeterli olduğunu 
kabul ettirmek, öte yandan bu önlemlerin ihracatta miktar 
kısıtlamalarına yolaçarak bazı ürünlerde sahip olduğu kar­
şılaştırmalı üstünlükleri gölgelemesini engellemektir.

Görüşmelere katılan diğer taraflar, kendi çıkarlarına uy­
gun olarak taraflardan birinin veya diğerinin tutumundan 
yana olmaktadır. İskandinav ülkeleri, İsviçre ve Japonya gibi 
tarımları çok korunan ülkeler (örneğin Japonya’da pirinç 
ithalatı yasaktır), daha ziyade Avnıpalılann yanmda yer al­
maktadırlar. Tarımlarım çok düşük düzeyde koruyan 
Avustralya, Yeni Zelanda ve Arjantin (Caims grubu) gibi 
güçlü tanm  ülkeleri, Amerika Birleşik Devıetleri’nde uygu­
lanan teşvik rejimine karşın, bu ülkenin görüşünü savun­
maktadırlar.

IIL Görüşülen Diğer Konular

Görüşmelerin tarımda yoğunlaşmasına rağmen, GATT 
herşeyden önce imalat sanayi mallannın ticaretinin ser­
bestleştirilmesine çalışılan bir ortam olma özelliğini sür­
dürmektedir. 1993 yılının başında bazı sektörlere ilişkin so­
runlar varlığım sürdürmekle birlikte, Uruguay Round’a ka­
tılan taraflar birçok noktada anlaşmış durumdaydılar.

İmalat sanayiinde ise, batılıların tereddütlerine karşın 
önemli bir gelişme kaydedilmiş ve Çok Elyaftılar Anlaşma­
sının kademeli olarak GATT’a dahil edilmesi (on yıllık bir 
dönemde) kesinleşmiş gözükmektedir. Bilindiği gibi 20 
Aralık 1973 tarihinden buyana tekstil ürünleri ticareti, farklı
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bir uygulamaya tabi idi. Bu sektördeki ticaret, gelişmekte 
olan ülkelerden yapılan ithalatı miktar kısıtlamalarına bağ­
layan ikili anlaşmalarla yürütülmekteydi. Bu ikili anlaşma­
ların GATT kapsamına alınması, GATT ilkelerine aykırı olan 
miktar kısıtlamalarının kaldırılması anlamına gelmektedir. 
Bu konu, bir Kuzey-Güney anlaşmazlığına yolaçmaktadır; 
bağlayıcı bir anlaşmanın olmaması, sözkonusu sistemin 
yıldan yıla uzamasına neden olmaktadır.

Diğer “sektörel” sorunların çözümü bu kadar zor gözük­
memektedir. Amerika Birleşik Devletlerinin önerisiyle ve 
Avrupa’nın çekimserliğine karşın, 1986’da Punta del Este’de 
görüşme programına dahil edilen hizmet sektöründe libe- 
ralizasyon buna bir örnektir.

1993 yılı başmda, görüşmelerin bu konuda ulaştığı nok­
tada, taraflar başlangıç konumlarının tam  aksi bir tutum  
izlemeye başlamışlardır. Özellikle Fransa’n ın  bu  yöndeki 
isteğine uyan Avrupa, hizmet ticaretinin serbestleştirilme- 
sinden yana bir tutum sergilerken, savunmaya çekilen 
Amerika Birleşik Devletleri statü quo'nun korunmasını ister 
gözükmektedir. Bu değişme, Tek Pazarın 1 Ocak 1993’den 
itibaren kurulmasıyla Avrupa Topluluğu'nun dışanya geniş 
şekilde açılmış olması, buna karşın aynı dönemde Amerika 
Birleşik Devletler i’nin  mevzuatında hiçbir değişiklik yap­
mamasından ileri gelmiştir. Örneğin Amerika’da yürürlükte 
olan yasalar, finansal faaliyetleri coğrafi olarak çok kesin bir 
şekilde bölümlendirdiğinden, uygulamada Amerikan ban­
kacılık piyasasına giriş olanaksız hale gelmektedir, ö te  yan­
dan gelişmekte olan ülkeler, kendileri için fazla ağıt olacağı 
için imzalamayacakları hizmet sektörüne ilişkin böyle bir 
anlaşmanın, özellikle de hizmet işletmelerine serbestçe 
yerleşme ve faaliyette bulunma hakkının verilmesinin, ege­
menlik haklan açısındanyaşamsal önemdeki bazı sektörle­
rin (bankacılık ve hava taşımacılığı) yokolmasına neden 
olabileceğini düşünmektedirler.

Diğer konular arasında, doğrudan sermaye girişlerinde, 
fikri mülkiyet haklarının korunmasında, teşvik yasalarında.
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kamu alımlarına katılabilmede uygulanacak kurallar sayıla­
bilir... Özellikle son iki konu üzerinde önemle durulması 
gerekmektedir.

İhracat teşvikleri, teorik olarak GATT’ın kurallarıyla ya­
saklanmış durumdadır. Gerçekte bu kural, büyük kısmı ta­
rımdan kaynaklanan istisnalar yüzünden pek çok kez çiğ­
nenmiştir. Öte yandan, ihracatı doğrudan arttırmaya yönelik 
olmamakla birlikte, ihracat üzerinde olumlu etki yaptığı için 
uyuşmazlığa neden olan teşvikler de bulunmaktadır. Avrupa 
hükümetlerinin Airbus projesine sağladıkları ve Amerika’mn 
şikayetlerine yolaçan teşvikler buna bir örnektir. Bununla 
birlikte bu tür teşvikler, Mayıs 1992’de yapılan iki taraflı bir 
anlaşma ile düzenlenmiştir. 1993 yılı Şubat ayında Başkan 
Clinton tarafından eleştirilen bu anlaşma, Amerikan Yöne­
timi tarafından geçersiz olarak ilan edilebilir. Böylece hava­
cılık sektöründeki teşvik rejimi çok taraflı hale gelmiş olur ki 
bu da onun, Genel Anlaşma’ya dahil olması demektir. Oysa 
Uruguay Round’da sürmekte olan görüşmeler, teşviklere 
ilişkin mevzuatın sertleştirilmesi yönünde gelişmektedir. Bu 
noktada, çevre ve sanayinin yeniden yapılanması konu­
sundaki teşvikler yasaklanmamakla birlikte, bunların ihracat 
üzerinde etkili olduğunun saptanması halinde anlaşmazlık 
ortayaçıkabilecektir. Aynca, getirilecek yeni düzenlemelerle 
ispat yükümlülüğü de tersine çevrilecektir: bundan böyle 
dağıttığı parasal desteklerin ticaret saptırmasına yolaçma- 
dığını ispat etme yükümlülüğü, şikayete konu ülkeye ait 
olacaktır. Nihayet, araştırma-geliştirmeye ve bölgelere veri­
len bu tür desteklere ancak çok katı kurallar dahilinde izin 
verilecektir.

Öte yandan, resmi olarak GATT dışında sürdürülmekle 
birlikte, kamu piyasalarına giriş konusunda yapılan tartış­
malar da, Uruguay Round görüşmeleri üzerinde etkili ol­
maktadır. Avrupa Konseyi, 1 Ocak 1993’de yürürlüğe giren 
Tek Pazar çerçevesinde, bu piyasaya mal arz eden Avrupalı 
üreticiler ile diğerleri arasında ayrım yapılmasına yönelik bir 
düzenleme getirmiştir. Bu düzenleme, yalnızca benzer bir
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Amerikan yasasına karşılık olarak çıkartılmıştır. Ancak kısa 
sürede bir uyuşmazlık konusu haline gelmiştir.

IV. Blair House Önanlaşmasından Bu Yana
Görüşmeler Yerinde Sayıyor

Kasım 1992'de imzalanan, tanm  konusundaki Washing- 
ton önanlaşmasından (Blair House diye anılıyor) bu yana, 
Komisyon ve Amerikan yönetimi, ihracata verilen parasal 
desteklerde kademeli indirim (sübvansiyonlara aynlan 
bütçede % 36'lık bir kısıntı) ve destekli ihracatta bir azalma 
(% -21); tarifelerde gidilecek indirimle Topluluk pazarının 
dışa açılması ve tanm a verilen desteğin (fiyatlar yoluyla veya 
doğrudan yardım şeklinde) azaltılmasını öngörmekteydiler. 
Bazı uzmanlara göre, bir dizi iyimser varsayım -örneğin 
dünya talebinde bir artış ve dolann değerinin yükselmesi 
gibi- gerçekleşmediği takdirde, bu önanlaşmamn koşullan 
OTP reformu ile uyuşmayacak ve bunların uygulamaya 
konması OTFnm yeniden gözden geçirilmesini gerektire­
cektir.

Aynca, Fransız Hükümeti, Komisyon’un, Bakanlar Kon- 
seyi’nin görevlendirmesi olmaksızın kendi başına hareket 
ettiği gerekçesiyle, bu anlaşmanın geçerliliğine de itiraz et­
mektedir. Bununla birlikte, iyi niyetini göstermek için 1993 
Haziran’m da yağlı tohumlar konusunda olumlu bir adım 
atmıştır. Ancak burada, sözkonusu uygulamanın hiçbir uz­
man tarahndanAvrupa ve özellikle de Fransa’nın çıkarlarına 
aylan bulunmadığını belirtmekte yarar vardır.

Öte yandan, Clinton yönetimi de kolay boyun eğeceğe 
benzememektedir. Görevi devraldığı Ocak 1993’den bu yana 
kendi girişimleriyle yaratılan çok sayıda ticari anlaşmazlık, 
belli bir korumacılık arzusunu ortaya koymaktadır. Bunun 
nereye kadar gideceğini söylemek de şimdilik mümkün de­
ğildir. Sözkonusu anlaşmazlıkların tümünün Uruguay Ro- 
und ile uzak ya da yakın bir ilgisi vardır ve bunlar her du­
rumda görüşmelerin gidişatı üzerinde oldukça etkilidir. Bu

65



nedenle de çözümlenmeleri, görüşmelerin tamamlanabil­
mesinin ön koşulu haline gelmiştir. Nisan ayında kamu pi­
yasalarına girişe ilişkin kısmi bir anlaşmaya varılabilmekle 
birlikte (yalnızca telekomünikasyon sektörü hala sorun ya­
ratmaktadır), daha birçok sorun varlığım sürdürmektedir. 
Bunlardan biri yine Ocak 1993'de, içlerinde AT üyesi ülkeler 
de olan 19 ülkeden yapılan bazı çelik kategorileri ithalatına 
% 110’luk geçici ek vergi konmasıdır.

Şubat 1993'den buyana, görüşmeler kurumsal nedenlerle 
ölü noktadadır. Kongre tarafından Amerikan yönetimine 
verilen vekaletin (fast-track) 2 Martta dolan süresi, Mayıs 
ayında yenilenmiştir, ö te  yandan, Nisan ayı içinde Toplu­
luğun ortak bir tavır belirlemesi amacıyla yapılan görüşme, 
yeni Fransız Hükümetine tutum saptayabilecek süre sağla­
nabilmesi amacıyla, durdurulmuştur. GATT cephesinde gi­
derek daha yalmz kalan Fransa, Mayıs ve Haziran aylarında 
harekete geçmiş ve kendi tarım üreticilerine OTP reformu 
çerçevesinde sağlanan ek bir yardıma karşılık, Washington 
önanlaşmasının yağlı tohumlara ilişkin kısmım kabul et­
miştir

V. GATT'ın Geleceği

Japonya, ABD ile Avrupa’yı karşı karşıya getiren anlaş­
mazlığı zevkle izlemektedir. Zira Uruguay Round kapsa­
mındaki hiçbir yenilik Japonya’yı yakından ilgilendirme­
mektedir. Bunun nedeni Japonya'mn iç pazannı, büyük 
çoğunluğu GATT denetiminden kurtulan yoğun tarife dışı 
engeller yoluyla, koruyabilmiş olmasıdır

GATT’ın inandırıcılığı ciddi şekilde sorgulanmaktadır. 
Bugün, uluslararası ticaretin en az % 75’lik kısmının, GATT 

-himayesinde hazırlanan kurallara uymadığı tahmin edil­
mektedir. Yakın zamanda kurulan veya güçlenen Tek Pazar 
veya NAFTA (Kanada, ABD ve Meksika'nın oluşturduğu 
serbest ticaret bölgesi) gibi ticari bloklar, temel ilkelerinden 
biri çok taraflılık olan GATT’ı, daha da zayıflatmaktadırlar.
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Bu koşullar altında, kendim saydıracak araçlarla donatıl­
mış bir Dünya Ticaret Örgütü’nün kurulması tartışmaları 
tekrar gündemdedir ve Uruguay Round’un programına da 
dahildir. Ancak, dış ticaret mevzuatının 301 ile başlayan 
bölümlerinden yararlanarak, kendisine misilleme yapma 
hakkı tammış olan Amerikan Kongresi, bu konuda olumlu 
düşünmemektedir.

Görüşmelere katılan birçok kişi, nihai anlaşmamn imza­
lanmasının 1993 sonuna kadar gerçekleşmemesi halinde, 
daha sonra imzalanması olasılığının çok zayıf olduğu görü­
şünde birleşmektedirler. Bu nedenle de hükümetlerin, böyle 
bir durumun sonuçlarım gözönünde bulundurarak bir an­
laşma zemini bulmaya çalışmalan gerekmektedir. Bununla 
beraber bu tehdit, biri Aralık 1990’daolmaküzere, daha önce 
de birkaç kez ortaya atılmış ancak bir işe yaramamıştır. Bu 
konudaki son umut, 1993 Haziran’ında GATT'a atanacak 
yeni genel sekreterin, anlaşma arayışına getireceği taze so­
luğa bağlanmış gözükmektedir.

#
Çeviren Lerzan özkale
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EK
U ruguay R ound'un Sonucu H akkında Çevirenin N otu

15 Aralık 1993 tarihinde Cenevre'de kabul edilen Uruguay Round 
Anlaşması, ulusal padam entolann onayından sonra 1994 yılı Nisan 
ayında Fas’ın Marakeş kentinde imzalanacak ve 1995 yılı Temmuz 
ayında yürürlüğe girecektir. Bu anlaşm anın  getirdiği yeniliklerin 
başında tekstil ve hazır giyim sektöründe tüm  gelişmekte olan ül­
keleri ilgilendiren, Çok Elyaftılar Anlaşması kapsamındaki kotaların, 
10 yıllık bir süre içinde kaldırılması karan  gelmektedir.

İkinci önemli konu tarımda ticareti saptıran teşviklerin ve ithalal 
engellerinin, 6 yıllık bir süre sonunda ortadan kaldırılmasına ilişkin 
düzenlemedir. Bunun sonucunda tanm  ürünlerinde teşvikli ihracatır 
değer olarak % 36, miktar olarak d a  % 21 azalacağı tahm in edilmek­
tedir, ö te  yandan Japonya’nın  ve Güney Kore'nin dışa tümüyle kapalı 
alan pirinç piyasalan da kademeli olarak ithalata açılacaktır.

Sanayi m allarında sanayileşm iş ülkelerin önceki görüşmelerle 
artalam a olarak % 5’ler düzeyine kadar indirdikleri güm rük tarife­
lerinde üçte bir oranının üzerinde b ir indirim e gidilecektir. Böyle­
likle bu  ülkelerin ithal ettikleri sanayi ürünlerinin % 40’dan  fazla biı 
kısmı gümrük vergisiz girecektir.

Uruguay Round’a kadar ülkelerin dış rekabete karşı kesin olarak 
koruduktan hizmetler sektöründe, haksız rekabetin önlenm esi gene! 
ilkesi kabul edilmiş bulunmaktadır. Finansal hizmetler, telekom ü­
nikasyon, hava taşımacılığı ve işgücü hareketleri konusunda özel 
düzenlemeler getirilmektedir. Telekomünikasyon ve finansal h iz­
metler konusunda görüşmeler sürecektir.

Fikri mülkiyet haklannda kapsamlı bir anlaşmaya varılmıştır. 
Böylelikle patent, telif eserler, endüstriyel dizaynlar gibi çok farklı fikiı 
ürünleri korum a altına alınmaktadır. Gelişmekte olan ülkelere bu 
alanda hazırlık yapabilmeleri için ek süre tanınmıştır. Anti-dam pin| 
soruşturm alarının yöntem lerine ve uygulanacak ölçütlere açıklık 
getirilmiştir. Bu yöntem in bir tarife-dışı engel olarak kullanımı bu 
sayede güçleştirilmiş olmaktadır. Bunlann dışında teşvikler açıklıkla 
tanımlanmış, "gönüllü ihracat kısıtlamalan” ve teknik engeller gibi 
yöntemlerin GATT kurallanna ay kın olarak tarife-dışı engele dönüş­
mesini önleyecek düzenlemeler getirilmiştir. Nihayet Dünya Ticaret 
Ürgütü’nün, Uruguay Round’un sonuçlan doğrultusunda dünya tica­
retinin gelişmesi için çalışması da  kabul edilen anlaşmaya dahildir.
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ALTINCI BÖLÜM
PARA KRİZİ VE AET’NİN GELECEĞİ

* **
GârardLafay ve Deniz Ünal-Kesenti

Seksenli yıllarda döviz kurlarında meydana gelen sürekli 
dalgalanmalara karşı uygulamaya konan Avrupa Para Siste­
mi (APS) bu alanda kesin bir ilerleme oluşturmuştur. 1989 
yılı Nisan ayında, )acques Delors’un  başkanbk ettiği komi­
tenin raporu, daha daileriyegiderekTopluluğu, tekbir para 
biriminin oluşturulması hedefine yönelik Ekonomik ve Pa­
rasal Birlik (EPB) yolunda yükümlülük altına sokmak istedi. 
Devlet ve hükümet başkanlarınca 7 Şubat 1992 yılında im­
zalanan Maastricht Antlaşması, bu raporun ana hatlannı ele 
almış ve buna iki önemli öge eklemiştir: l)Bu konuda kesin 
bir takvim saptanması 2) Üye Devletlerin geri dönülemez 
şekilde yükümlülük altına girmesi. Aslında belli bir tarihe 
yönelmenin, tıpkı Tek Pazar için belirlenen 31 Aralık 1992 
tarihinin saptanmasında olduğu gibi, üye Devletler ve ka­
muoyu üzerinde harekete geçirici etki yapması umuluyordu.

Ekonomik ve Parasal Birlik projesi döviz kurlarının istik­
rara ulaştığı varsayımına dayanıyordu ve gerçekten de 1987 
yılından bu yanaAPS’nde bu sağlanmıştı. Oysa daha Top­
luluğa üye Devletler Maastricht Antlaşmasını birer birer 
onaylamakta iken, APS'de ciddi şekilde istikrarsızlık baş- 
göstermiş ve üye ülkelerin birçoğunda yükselmekte olan iş­
sizlik, EPB’e ulaşmak için öngörülmüş olan düzenin inan- 
dıncılığını azaltmıştır. Bu durumda, Avrupa çatısının inşası

O  Gerard Lafay C EP lI’nın müdür yardımcısı ve Paris 1 Üniversitesi 
doçentlerindendir

(* ') Deniz Ünal-Kesenci CEPil’de iktisatçıdır.
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hala sürdürülmek isteniyorsa, bu yeni döneme uygun yeni 
bir APS'nin koşullarım belirleyebilmek için, istikrarsızlığa 
yolaçan etkenleri incelemek gerekmektedir.

I. APS’ni tstikrarsızlaştıran Etkenler

Günümüzde Ekonomik ve Parasal Birlik süreci neden 
büyük güçlüklerle karşılaşmaktadır? Bu sorunun cevabı, 
"temelde optimal bir para alanının tanımlanmasını sağlayan 
yapısal koşullann neler olduğu unutulduğu için" şeklinde 
verilebilir. Ulusal para alanlarının bir araya gelerek tek bir 
para alanı oluşturması ancak, sözkonusu ülkeler hem geliş­
mişlik düzeyleri hem de iktisat politikası öncelikleri açısın­
dan yeterince homojen bir bütün oluşturuyorlarsa müm­
kündür. Oysa, üye ülkelerden dördü, kişi başına GS YÎH açı­
sından belirgin şekilde geride kalmıştır, ö te  yandan, bu üye 
ülkelerin ulusal koşulları arasında birçok açıdan büyük 
farklılıklar vardır.

Gerçi üye ülkelerde enflasyon oranlan arasındaki farklı­
lıklar azalmıştır. Ancak, pariteleri 1987 yılından itibaren ve 
arada geçen sürede yeniden ayarlama olanağı da tanımadan 
dondurmak hata olmuştur1 Buna paralel olarak, kamu 
borçlanması bazı ülkelerde oldukçayüksek olmuş, doksanlı 
yılların başındaki deflasyonist bunalımdan en çok etkilenen 
kimi ülkelerde bütçe açığı artmıştır. Bununla birlikte asıl 
güçlük. Nisan 1989 tarihli Delors planının o sırada öngöre- 
mediği, iki Almanya’nın birleşmesi ve bu birleşmenin bera­
berinde getirdiği olumsuz etkilerden doğmuştur.

Avrupa Para Sistemi, Avrupa’da istikrarlı bir para alanının 
oluşturulması ve üye Devletleri, iktisat politikalarındaki 
sapmaları düzeltmeye zorlama konusunda çok yararlı bir 
işlev yüklenmiştir. APS’nin temel kuralı döviz kuru meka­
nizmasına dahil olan paralar arasında sabit ancak ayaria-

1 21 ve 22 mayıs 1993 tarihlerindeki bakanlararası toplantı, sabit
ancak ayarlanabilir kur sistemini uygulamaya koymakla bu hatayı
üstü kapalı şekilde kabul etmiştir.
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nabilir kurları belirlemekti. Kambiyo kurlarırun kabul edilen 
sınırlar içindeki sabitliği, ekonomilerin birbirine yaklaşma­
sını sağlayacaktı. Bununla birlikte, sistemdeki disiplin sa­
yesinde kaydedilen ilerlemelere rağmen, bazı ülkelerde 
enflasyon düşürülememiştir.

Seksenli yılların sonundan bu yana, en büyük yakınlaşma, 
paraları dar dalgalanma sınırına dahil olan ülkeler arasında 
görülmüştür. Bu ülkeler Belçika, Danimarka, Almanya, 
Fransa, İrlanda, Lüksemburg ve Hollanda’dır. Bu grubun,
1991 yılınakadar % 3.5’in altında kalan enflasyon ortalaması, 
o tarihten sonra Almanya’daki enflasyonun hızlanmasının 
etkisiyle (1992’de % 4.7) bu eşiği aşmıştır.

İkinci grupta ise, 1987 yılı ile 1991 yılı arasındaki yıllık or­
talama enflasyon oranlarının, yukardaki ülkelerin enflasyon 
oramnı üç puan aşan ülkeler yer almaktadır. Bunlar İtalya, 
İngiltere ve İspanya’ dır. Her ne kadar son on yılda önemli 
ilerlemeler kaydetmişlerse de, bu ülkelerin kambiyo kurla­
rım sabit tutmaları göreli rekabet gücü kaybı anlamına gel­
mekteydi. Nitekim bu durum, birim işgücü maliyetlerindeki 
artış ile de doğrulanmıştır. Uygulamada kur ayarlamalarında 
ortaya çıkan farklılık, 1992 Eylül’ünde bu üç ülkede ulusal 
paranm başına gelenlere zemin hazırlamışür. Şöyle ki İngiliz 
sterlini ve İtalyan lireti dövizkurumekanizmasını terketmiş, 
peseta da devalüe edilmiştir.

Son grupta ise, enflasyon oranının hala yüksek olduğu 
Portekiz ve Yunanistan bulunmaktadır. Portekiz’de enflas­
yon oranı, nihayet % 10 sınırının altına inmiştir. Ancak iş­
gücü maliyetlerindeki artış, hala fazla hızlıdır ve APS’nin 
döviz kuru mekanizmasına Mayıs 1992’de girilmesi bu ülke 
için erken bir karar olmuştur; pesetanın ardından esküdo da
1992 Kasım’ında ve 1993 Mayıs’ında devalüe edilmek zo­
runda kalınmıştır. Drahmi ise, Yunanistan’da enflasyonun 
yıllara göre % 15 ila % 20 arasında değişme» nedeniyle, döviz 
kuru mekanizmasına zaten hiçbir zaman katılmamıştır

Maastricht Antlaşması’nca bütçe konusunda saptanan 
yakınlaşma ölçütlerine, Topluluk üyesi ülkelerin birçoğu
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daha uzun yıllar ulaşamayacaktır. Aslında bütün ülkeler için, 
üçüncü aşamaya geçişi belirleyecek kısıtlayıcı kurallar ta­
nımlanmıştın bütçe açığı GSYİH’nın % 3’ünü ve Devletin 
borçlanma gereksinimi de % 60’ını aşamayacaktır.

TA B L O  3

Özel Sektörün Birim İşgücü Maliyetlerindeki Değişim

Yıllık Önceki dönem e oranla
ortalama yıllık yüzde artış
artış oranı

1979-1987 1987 1988 1989 1990 1991 1992

Alm anya 2.6 2.2 0.0 0.4 2.3 4 .5 5.5
Fransa 7.1 1.9 0.6 1.1 3.6 3.1 2.2
İtalya 11.8 4.8 4.2 6.0 7.0 8.2 4.7
İngiltere 6.2 4.4 7.4 9.7 10.0 7.2 4.6
Belçika 4.0 0.6 -1 .4 0.8 4.4 3.5
Danim. 6.2 9.2 1.0 1.4 0.4 1.1
Yunanis. 18.2 9.3 14.5 12.3 19.0 12.4
İrlanda 7.7 2.2 1.8 -1.0 -1 .4 4.1
Hollanda 1.9 2.7 0.7 -2.3 2.4 4.8
Portekiz 17.8 12.9 2.5 13.6 11.0 16.7
İspanya 8.4 4.6 3.1 4.6 6.2 5.6

Kaynak: Perspectives economiques de fOCDE, Aralık 

1990, Haziran 1993.

Geniş bir ulusal kabul gördüğü için daraltıcı politikalar 
enflasyonun hızını kesmekte başarılı olurken, aym şey kamu 
borçlanma gereği için geçerli değildir. Geçmişten kalan bir 
miras olan borçlanma, kamu mâliyesi üzerinde faiz oranla­
rının yüksekliği ölçüsünde bir yük yaratmaktadır.

Topluluk üyesi ülkelerdenikisinde (Belçika ve İtalya), gayri 
safi kamu borcu birkaç yıl boyunca gayri safi yurtiçi hasıla­
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nın üzerinde olmuştur. İrlanda ise bu sınıra çokyakındır. Bu 
boyutta bir kamu borç stoğunun azaltılması ancak yüksek 
bir bütçe fazlası ile mümkündür ve bu da oldukça güç ger­
çekleşebilir.

Bütçe denkliğine gelince, Toplulukta 1992 yılı bütçe açığı 
ortalaması gayri safi yurtiçi hasılanın % 5'ine eşittir ve bu 
konuda en kötü durumdaki ülkeler Yunanistan ve İtalya'dır. 
Diğer ülkelerde açık daha düşük olmakla birlikte birçoğunda 
artma eğilimi göstermektedir.

T A B L O  4
M aastrıcht A n tla ş m a s ın d a  Belirlenen Ö lçütler 

A ç ıs ın d a n  Ü y e  Ülkelerin D urum u

Enflasyon Kam u 
(% )  açığı

(G S Y İH

% 's i)

Gayri
safi
kamu

borcu*
(G S Y İH  % ’si)

Uzun
vadeli
faiz
oranı

(% )

A P S
dar
sınır

Belçika 2.4 6 .7 134.4 8.7 evet

Danimarka 2.1 2.3 62.2 8.9 evet

Almanya 4.7 3.1 44.0 7.8 evet

Yunanis. 15.9 13.4 84.3 - hayır

İspanya 5.9 4.6 48.4 12.2 hayır

Fransa 2.4 3.7 50.1 9.0 evet

İrlanda 3.0 2.7 98.1 9.1 hayır

İtalya 5.3 10.1 108.4 13.7 hayır

LüKsemb 3.1 0.4 5.3 - evet

Hollanda 3.7 3.5 78.3 8.1 evet

Portekiz 8.9 5.6 66.7 - hayır

İngiltere 3.7 6.4 41.9 9.1 hayır

Ölçüt 3.8 3.0 60.0 10.2 evet

(*) Tahm ini rakamlar.

Kaynak: O C D E , Perspectives Ğconomiques, Aralık 1992; 
O C D E , Principaux indicateurs 6conomiques, Nisan 1993; 
Ecortomie europĞenne, supplement A , Ocak-Şubat 1993.
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Bu manzaraiçinde Almanya, 1990 Temmuz’unda ekono­
mik ve parasal alanda başlayan birleşme süreci nedeniyle 
özel Ur konuma sahiptir. Alman ekonomisindeki denge 
ciddi şekilde sarsılmıştır ve Avrupa’daki yeni oluşumu, bu 
önemli olayı yok varsayarak sürdürme iddiası gerçekçi de­
ğildir.

Yeni Lander’lerin gerçek durumunun, gözlemcilerin ço­
ğunun sandığından da kötü olduğu anlaşılmıştır. Batılı öl­
çülere uymayan mal ve fabrikaların ortadan kalkmasından 
sonra, yeni Lander’lerin sınai verimliliği Batı Alman- 
ya’nınkinin üçte biri düzeyindedir. Bu arada, ticareti yapı­
labilecek malların fiyatları, ülkenin batı kesimindeki düzeye 
çıkartılmış ve doğudaki ücretler şimdiden Batı-Alman orta­
lamasını % 60 aşmıştır.

Bu olay, aslında parasal birliğin beklenen sonucudur. Zira 
döviz kurunun doğal olarak yerine getirdiği ekonomiler arası 
ayarlama işlevi ortadan kalkmıştır. Eski Doğu Almanya Batılı 
Lander’lerin düzeyine ulaşmadıkça -ki bu da en az on yıl 
alacaktır-, Almanya yeniden birleşmenin, ortak mülkiyete 
konu üretim araçlarının geliştirilmesi ve ülkenin doğu kesi­
mindeki gelirlerin desteklenmesi şeklindeki maliyetine kat­
lanmak zorunda kalacaktır. Bu çaba ise Batı bölgesinden 
yapılan büyük çaplı transferler anlamına gelir ve 1992yılında 
tutarı GSYlH’nın % 6'sını bulmuştur.

Yeniden birleşmenin Topluluğun diğer üyeleri üzerinde 
zıt yönde iki etkisi olmuştur. Bu etkilerden ilki, Almanya’daki 
talep artışı ve üretim kapasiteleri üzerinde varolan baskılar 
nedeniyle bu ülkelerin 1990 ve 1991 yıllarında Almanya’ya 
yaptıkları ihracatın artması şeklindedir; İkincisi ise 1992’den 
itibaren, kısa vadeli faiz oranlarının düzeyinin APS içinde 
yarattığı gerginlik sonucu, büyüme hızının bütün Avrupa’da 
düşmesidir.

Tabii bu arada Bundesbank’ın izlediği politikanın Al­
manya için iyi olup olmadığı sorusu da akla gelebilir. Burada 
sorun sözkonusu politikanın, enflasyon oranlannı kontrol 
altına alabilmiş olan ülkeler için uygun .olmamasından
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kaynaklanmaktadır. Bugün Hollanda ve Lüksemburg dışın­
da, bu ülkelerin sorunu, olmayan bir enflasyonla mücadele 
etmek değil, işsizlik oranında yeniden başgösteren artışa 
çözüm bulmaktır.

1993 yılında İrlanda lirasının devalüe edilmesinden, pe­
seta ile esküdonun ise Mayıs ayındaki son devalüasyonun­
dan bu yana, APS Bundesbank’ın kararlarına bağlı hale gel­
miştin Bankaya Almanya’da neden olduğu durgunluğu sona 
erdirmek için hızla ve önemli ölçüde bir faiz indirimine gi­
decek, ya da döviz kurlarında yeni ayarlamalar kaçınılmaz 
hale gelecektir.

II. Yeni Bir APS’nin Koşulları

Avrupa, para sistemindeki kademeli çözülmeyi kabul 
edemez. Buna karşın, iktisadi gerçeklerden kopuk olarak 
yürütülecek tümüyle iradi bir tutum  da Topluluğu çıkmaza 
sokacaktır. İşte bu nedenle Maastricht düzenindeki yanılgı, 
tek paranın koşullarını gözönüne almamış olmasıdır.

Satın alma parkesine göre ifade edildiğinde, Portekiz ve 
Yunanistan’ın kişi başma gayri safi yurtiçi hasılaları, Toplu­
luk ortalamasının ancak yansına, trlanda’nınki üçte ikisine, 
Ispanya'nınki ise dörtte üçüne ulaşmaktadır. Bu ülkelerin 
diğerlerini yakalaması uzun yıllarve büyüme hızları arasında 
önemli farklılıklar gerektirecektir. Buna göre, en geri iki ül­
kenin diğerlerinin düzeyine ulaşması, bunların kişi başma 
gayrisafı yurtiçi hasılalarındaki yıllık ortalama artışın, yirmi 
yıl boyunca Topluluk ortalamasının % 3.5 üstünde gerçek­
leşmesiyle mümkün olacaktır ki bu da aşırı iyimser bir var­
sayımdır.

Onikiler arasında varolan iktisadi farklılıklar nedeniyle, 
Ekonomik ve Parasal Birliğin hızlı oluşumu ve Topluluğun 
tam am ına yayılması, üye ülkeleri tıpkı bir federal ülkede 
olduğu gibi piyasaların tam birleşmesi mantığına hapsetme 
etkisi yaratacaktır. Oysa ki, böyle bir durumda kaçınılmaz 
olarak hem fiyatların hem de ücretlerin kademeli olarak
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eşitlendiği görülür. Bu andan itibaren, iktisadi faaliyetler en 
çok sanayileşmiş ve dolayısıyla uzmanlaşmadan en çok ya­
rarlanan bölgelerde yoğunlaşır.

Farklılıkları gidermek ve Topluluk içi yaklaşmayı sağlamak 
için, fiyat ve ücretlerdeki esnekliğe güvenmek yanıltıcı olur. 
Topluluk bütçesi de aynı şekilde saf dışıdır, zira ihtiyaçlara 
gerçekten cevap verebilmesi için büyük ölçüde arttırılması 
gerekir.

Ciddi olarak kimse Avrupa çapında, Almanya’nın iktisa- 
den yeniden birleşmesinin gerektirdiği boyutta transferlere 
benzer başka transferlerin yapılabileceğini düşünmemek­
tedir. Ayrıca, bu çözümün gelişme farklılıklarım ortadan 
kaldırabileceği de kesin değildir. Kuzey ile Güney arasında 
bu tür transferlerin yapılmakta olduğu İtalya’da Mezzogi- 
orno’nun az gelişmişlikten bir türlü kurtulamaması, bu tür 
operasyonların kısa sürede kalıcı bir yardım şeklini alabil­
diğinin göstergesidir.

Tek paramn yaratılmasının koşulları incelendiğinde, iki 
nokta ortaya çıkar: bir yandan, böyle bir para ancak küçük 
sayıda Avrupa ülkesi için düşünülebilir; öte yandan Alman­
ya'nın birleşmesi bu şert çekirdeğin oluşumunu kaçınılmaz 
şekilde geciktirecektir. İşte bu nedenle bugün gereken, uzun 
yıllar sürecek bir geçiş dönemine uyarlanmış bir para siste­
minin temellerini atmaktır.

Onikilerin hepsinin kullanacağı tek bir paramn oluştu­
rulması, yalnızca asrın sonuna kadar değil, daha birkaç on 
yıl boyunca da mümkün gözükmemektedir. Topluluğa üye 
tüm  ülkelerin “yakınlaşma ölçütlerini’’ yerine getirmesi dahi 
bu süreci hızlandıramayacaktır. Parasal birlik ancak küçük 
bir çekirdekten başlayarak gerçekleştirilebilir. Çünkü Top­
luluğun geri kalmış ülkeleri, gelişme gereksinimlerini karşı­
layabilmek için, ulusal paralarını uzun süre korumak zo­
rundadırlar.

Şu an için, kuramsal olarak EPB yolunda yürüyebilecek 
ülkeler hangileridir? AET’nun  düşük enflasyonlu yedi ülke­
sinden biri olan İrlanda'nın gelişme düzeyi yetersizdir; Bel­
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çika’nın kamu borçları gayri safı yurtiçi hasılasının % 
130’unu aşmaktadır (belirlenen ölçütün iki katından fazla); 
Lüksemburg’un parası Belçika frangına bağlıdır; Danimarka 
Maastricht Antlaşmasında belirlenen ölçütlerin birçoğunu 
sağlamamaktadır. O halde geriye yalnızca Fransa, Almanya 
ve Hollanda kalmaktadır.. Buna karşılık, Avusturya, İsviçre 
ve daha sonra da İsveç ile Finlandiya bu yapıya ortak olabi­
lirler. Maastricht’de saptanmış olan takvimin hızlandırılması 
için EPB’i bu “sert çekirdek” e indirgemek gerektiği şeklinde 
orada burada duyulan fikir de bundan kaynaklanmaktadır 

Bu noktada EPB’i hızlandırma seçeneği tutarlı bir görüş­
tür. Bununla beraber, bu tercih Alman ekonomisinin içinde 
bulunduğu özel durumdan kaynaklanan iki önemli engele 
takılmaktadır. Öncelikle Alman ekonomisi yeniden birleşme 
sürecini hazmetmediği müddetçe, Topluluğun geri kalan 
ülkeleriyle ilişkilerini kalıcı bir istikrara kavuşturamayacak- 
tır. Öte yandan, bu mini-bölgede uygulanması gereken "or­
talama” para politikası Almanya tarafından fazla gevşek 
bulunabilecekken, diğerlerinin de gelişme gereksinimlerini 
karşılamaktan uzak kalacaktır. Kısaca EPB’in hızlandırılması 
varolan sorunların hiçbirini çözümlemeyecektir.

önümüzdeki yıllar için ne tür bir çözüm yolu önerilebilir? 
Şimdiye kadar hiç öngörülmemiş olan bir geçiş dönemini 
başlatmak bunlardan biridir. Bu ise önce Topluluk parala­
rının büyük çoğunluğunun, sabit fakat ayarlanabilir kur 
sistemine dayandığı, bunun dışındaki dar dalgalanma marjı 
kısıtinın yalnızca ekonomi politikaları birbirine çok yakın 
ülkelere uygulandığı gerçekçi bir para sistemine dahil edil­
mesini gerektirir. Sonra markın artık bu  yeni APS’de temel 
direk olamayacağının farkına varılmalıdır. Almanya mn 
ekonomik birleşmesinin yarattığı sonuçlan ve bunun daha 
birkaç yıl süreceğini görmezden gelmek artık mümkün ol­
madığına göre, Alman markının geçici olarak dalgalanmaya 
bırakılması düşüncesi hiç düşünmeden reddedilebilecek bir 
Öneri değildir.
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Ecu, Topluluk üyesi ülkelerin ulusal paralarının belirli m iktarla­
rından oluşm uş bir “para sepeti” şeklinde tanımlanmaktadır. Bile­
şimi. üye Devletlerin iktisadi önemleri ölçüsünde belidenmiştir.

Ulusal paraların herbirinin ECU içindeki m iktarı (bir ECU içinde 
bu para  cinsinin birim  miktarı), döviz kuruna (ECU’nUn bu  para 
cinsinden kuru) bölündüğünde, sözkonusu paranın sepetteki göreli 
payı elde edilir (bkz.Tablo V). Buna göre 13 Mayıs 1993’de  ECU 1.332 
Fransız frangı içeriyordu, frank cinsinden ECU kuru ise 6.53883 idi. 
buna göre frankın ECU içindeki göreli payı % olarak şöyle bulu­
nun

100 x (1.332/6.53883) = % 20.4
O halde ECU'nün değeri, bileşim ine giren paraların değerlerine 

bağlıdır. APS’nin  yaratılmasından bu  yana ECU’nün değeri. Toplu­
luğun en  zayıf paralarının etkisiyle aşağı çekilmiş ve bunun  sonu­
cunda da  her zam an en  güçlü para olm uş olanAlm an m arkına göre 
çekiciliğini yitirmiştir. Bökelikle, sistemi sarsan peş peşe devalüas­
yonların da  etkisiyle ECU, Alman m arkı karşısında Mayıs 1992’den, 
Mayıs 1993’e % 5 değer yitirmiştir (Aynı dönem de pesetanın mark 
karşısındaki değer kaybının % 21, İtalyan liretinin % 18, Îngili2 
sterlinin % 15, esküdonun % 13 ve İrlanda lirasının % 9 olduğunu 
belirtmekte yarar vardır).

ECU’nün Giincel Tanımı

Yeni bir APS, artık temel direk görevini yerine getireme­
yen Alman markının yerine ne koyabilir? Ne Fransız frangı 
ne de diğer paralann hiçbiri, güçlü bir ECU yaratmaya ya­
rayacak olan böyle bir işlevi yerine getirebilecek durumda 
değildir. Bu nedenle tek paraya varmadan önce, uluslararası 
alanda giderek artan önemde bir görev üstlenebilecek güçlü 
bir ortak paranın geliştirilebilmesi gerekmektedir. Her ne 
kadar ECU, APS’nin  döviz kuru mekanizmasının merkezî 
öğesi olmuşsa da, kullanımı şimdiye kadar çok kısıtlı kal­
mıştır.

ECU'nün son on yılda az kullanılmasının nedeni öncelikle 
tanımından kaynaklanmaktadır. Eğer ECU gerçekten güç­
lendirilmek isteniyorsa, Ingilizlerin "güçlü ECU’’den anla-
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dıklannı biraz derinleştirmek gerekir. Güçlü ECU artık bir 
sepet olmaktan çıkarak Topluluğun diğerparalarına paralel 
olarak çıkartılan bir ortak para niteliği kazanmalı, onlar 
karşısında değer kaybetmeme özelliğini taşımalı ve sistemin 
taban faizleri ECU’ye uygulanmalıdır.

TA B LO  5 
ECU ’nün Bileşimi

21 Eylül 1989’dan 13 M ayıs 1993
bu yana her paranın tarihindeki

E C U  bileşimindeki oranlar
miktan

Paraların 
E C U  kuru

E C U
içindeki
oran
(% )

Belçika frangı 3.301 40.2123 8.2

Danimarka kronu 0.198 7.43679 2.7

Fransız frângı 1.332 6.53883 20.4

Y unan drahmisi 1.440 2645 1 3 0 5

Alman markı 0.624 1.94964 32.0

İrlanda lirası 0.009 0.808628 1.1

İtalyan lireti 151.800 1793.19 8.4

Hollanda sterlini 0.220 2.19672 10.0

Portekiz esküdosu 1.393 192.854 0.7

İspanyol pesetası 6.885 154.25 4.5

İngiliz sterlini 0.089 0.786749 11.2

Lüksemburg frangı 0.130 40.2123 0.3

Kaynak: Resmi veriler ile C E P II tarafından yapılan hesap.

Ancak ECU’nün güçlenmesi tek başına yeterli olmaya­
caktır, zira Avrupa parasının ikinci bir sorunu daha vardır, 
gerçek bir "mekân”dan yararlanamaması. Bir paramn belli
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bir tür işlemde kullanılabilmesi, ekonomideki birçok karar 
biriminin bu alışkanlığı edinmiş olmasıyla mümkündür ve 
bu takdirde birikimli kullanımı sözkonusudur (çığ etkisi veya 
kaydi para). Belirli bir toprak parçası üzerinde ayncalıklı bir 
şekildekullanılan ulusal paraların durumu budur. ECU nün 
kullanımı, mevcut birçok üstünlüğüne karşın, kullanıcıların 
tercih ettikleri mekanı değiştirme maliyeti nedeniyle sınırlı 
kalmaktadır.

Maastricht antlaşması geçiş dönemi boyunca ECU’nün 
görevini öne çıkaracak özel önlemleri almamıştır, bu da Al­
man markının üstün rolünü fiilen güçlendirmiştir. Bu boş­
luğu doldurmak için Komisyon 1992 Aralık ayında,ECU’nün 
kullanımını kısıtlayan yasal engelleri kaldırmak üzere bir 
Beyaz Kitap yayınlamıştır. Ancak önerilen önlemler yeterli 
görülmemektedir. Yeni bir APS’nin inşası, Topluluğun 
ECU’ye düzenli ve sürekü üstünlükler sağlamasıyla mümkün 
olacaktır.

Çeviren Lerzan Ozkale
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YEDİNCİ BÖLÜM
RUSYA: REFORMUN BEŞ YÜZ GÜNÜ

Marie-Agnis Crosnier*

Rusya'da Ocak 1992’de fiyatların serbest bırakılması zo­
runluluğu ile başlayan iktisadi reform hareketi, ilkbahardan 
beri giderek ağırlaşan siyasi kriz ortamında zaafa uğramak­
tadır. Başkan Roris Yeltsin’in giriştiği ve Rusya’yı, katı ku­
rallarla işleyen güdümlü ekonomi rejiminden piyasa eko­
nomisi sistemine geçirmek gibi devasa bir hareket, o sıra­
larda ulusal uzlaşmanın da temel taşı olmuştu. Ancak, bu 
hareketin somutlaşması, sonuçta, devletin çeşitli kunımlan 
arasmda varolan uzlaşmaz karşıtlığı açığa çıkardı, ö te  yan­
dan, Rus ekonomisi, anarşinini ve yozlaşmanın şeytani 
simsarlanna (mafyaya, ç.n.) terk edildiğinden, hükümet bu 
hedefe uygun bir politika yürütme imkânından da yoksun 
kaldı.

I. Stabilizasyondan Hiperenflasyona

Özellikle, Polonya ve Çekoskovakya’da olduğu gibi, ikti­
sadi dönüşüm  tasarısı büyük ölçüde yapısal değişiklik ve 
istikrar politikalan ile birlikte ele almdı. Gaydar hükümeti de, 
hemen ilk olarak bu temel bileşenlere yöneldi ve bu alanda 
bazı ilerlemeler kaydetti. Ocak ref omılanyla birlikte, tüketim 
malları fiyatları üç katma çıkarken bu  başlangıç şokunun 
atlatılmasından sonra, aylık enflasyon oranı yılın ortalarına 
doğru % 10 seviyesine düştü; bu arada, sınai ürünlerin fi­
yatlarındaki artış da yavaşladı, ö te  yandan, hükümet 1991

(*) La Documentation Française’de Araştrma Görevlisi.
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Aralığında GSMH’nın % 20’si düzeyine kadar çıkmış olan 
bütçe açığım 1992 Mayıs’ında GSMH’nın % 6’sına indirdi 
Bununla birlikte, Rus Merkez Bankası tarafından kredileri 
sınırlandırmak amacıyla 1991 sonunda % 8 olan iskonto 
haddinin 1992 Mayıs’mda % 80’e çıkarılması, emisyon hac­
mindeki büyük artış gözönüne alındığında (1992 Ocak- 
Mayıs döneminde, aylık % 9 ile % 14 arasında), reel olarak 
büyük ölçüde negatif kalmıştır.

Bu deflasyonist gösterge, tgor Gaydar’ın, bu durtımu is­
tismar etmek isteyen rakipleri tarafından gösterildiği kadar 
da olumsuz değildir. Sonuç olarak, üretim alanındaki tıka­
nıklıklar nedeniyle, fiyatların serbest bırakması, değil arzı 
arttırmak, üretimdeki düşüşleri dahi yavaşlatmada etkisiz 
kaldı. Öte yandan, ücret dengesi Ocak 1992’den bu yana 
bozularak yılın ilk üç ayında, reel olarak % 28 oramnda ge­
rilemiştir. Bu gerileme talep yönetimi politikaları ile güçlü 
bir karşılık anlamına gelmektedir. Son olarak, sıkı para po­
litikası uygulaması, firmaların ödeme güçlüğü içerisine 
düşmelerine yolaçmıştır Ocak ile Nisan arasında, protesto 
olarak ödenmeyen senetlerin oram yirmi kat artmıştır. Bu­
nunla birlikte, hükümet için henüz her şey bitmiş değildi 
1992 Ocak ayında tesbit edilen program, aynı yılın ilkbaha­
rında IMF’nin onayına sunulan memoranduma daha da katı 
bir şekilde dahil edildi. Buna göre, enerji fiyatlan hızla dünya 
fiyatlarıyla eşitlenecek, ücret artışları kuvvetli birvergilen- 
dirme ile kontrol altında tutulacak, ve rubledeki çoklu kur 
uygulamasına konvertilibiliteye geçiş amacıyla son verile­
cekti. Ancak bu memorandum Batı sermayesi tarafından 
desteklense bile, Rusya'da, kimi şoven eğilimleri de içine 
atan güçlü bir muhalefetle karşılaştı. Hükümet, özellikle, 
Kongre’nin altıncı oturum unda (6-21 Nisan 1992), kendi 
grubundan milletvekilleri de dahil olmak üzere, yüksek 
dozda uygulanan istikrar politikalarının "intihar” anlamına 
geldiği konusunda görüş birliğine varan meclisin sert eleş­
tirilerine maruz kaldı. En sert eleştiriler ise, merkez sağda yer 
atan ve büıyük sanayinin ve askeri-sınai kompleksin çıkar-
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lannı savunan ‘Sivil Hareket’ tarafından yöneltildi.
Gaydar Hükümeti bu  tür zorlukları aşmanın ancak izle­

diği politikanın kökleşip yerleşmesiyle mümkün olacağına 
inanmakla birlikte muhalif güçlerie işbirliği yapmaktan da 
kurtulamadı. Böylece, GSMH’nın  % 5’ini geçmeyecek bir 
bütçe açığı hedefine bağlı kalırken, çalışanların maaşlarının 
% 80 düzeyinde artırılmasına ve sanayi ve tarıma seçmeli 
olarak düşük faizli krediler tahsis edilmesine rıza gösterdi 
ö te  yandan, IMF’ye bildirildiği şekilde, kısa bir süre içinde 
enerji sektöründeki fiyatları dünya fiyatları ile eşitlemek için, 
birkaç ufak ayarlama yapıldı. Tüm bunların yanısıra, Boris 
Yeltsin, 1992 Mayıs ve Haziran’ında, üç anahtar bakanlığı 
sınai gruplann temsilcilerine bıraktı.

Nisan ayında varılan uzlaşma ile artık güdümlü ekonomi 
devri sona eriyordu. Tabiî uygulanan ekonomi politikası bu 
sıfata ne kadar layıktı, o ayrı bir konu. Bu arada uzlaşmayı 
izleyen dönemde hükümet giderek olaylar üzerindeki tüm 
kontrolünü kaybetti; Milletvekillerinin baskısı ile Merkez 
Bankası Başkanı Georgii Matyukin’in istifasım kabul edip 
yerine Victor Gerançenko'yu atamak zorundakaldı. Böylece, 
hükümeti testekleyen son kalelerden biri de düşmüş oldu. 
Eskiden SSCB Gosbank’ın (SSCB Merkez Bankası, ç.n.) yö- 
neticsi olan ve geçmişe özlem duyan bir düşüncenin savu­
nucusu olan yeni başkan, üretimi yemden hızla artırmaya 
yetecek kadar paranın piyasaya sürülmesini savunarak ve 
Merkez Bankası’nı kendi görüşleri doğrultusunda yöneterek 
açıkça hükümetin karşısında yer aide Bunun yanısıra, is- 
konto hadlerinin yeniden yükseltilmesini kesin olarak red­
detti ve SSCB’nin dağılmasıyla ortaya çıkan devletlerin gü­
venini yeniden kazanmayı da amaçlayarak, ticari bankalar 
eliyle üretici sektörlere düşük faizli kredi sağlamakta büyük 
kolaylık gösterdi Bunun sonucunda, Haziran-Temmuz 1992 
döneminde açılan yeni kredilerin miktan daha önceki iki aya 
oranla altı kat arttı ve parasal genişleme 1991’deki aylık % 
25-30’luk oranla karşılaştırılabilecek bir hıza erişti.

ö te  yandan, Gaydar ekibi, Parlamento taralından sosyal
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tedbirler konusunda kesenin ağzını açmaya zorlandı; bunun 
sonucunda. Mayıs 1992’de GSMH’nın % 34.3’ü seviyesinde 
olan kamu harcamaları, Ağustos'ta % 67.6’ya yükseldi. Oysa, 
vergi gelirieri aynı oranda artmadı; bunun nedeni yalnızca 
iktisadi gerileme değil, federe.cumhuriyetlerin, SSCB za­
manından kalma yasaya dayanarak, Federal bütçeye katılma 
paylarını ödememeleriydi. Böylece, 1992 yılı sonunda bütçe 
açığı GSMH’nın % 25’i ilâ % 28’i arasında gerçekleşmiş olu­
yordu.

Çok yönlü bir dizi işlemle, büyük ölçüde firmalararası 
borçlardan oluşan yükümlülüklerin karşılanması yoluyla 
finansal açıdan ekonomiye sağlanan taze kan, üretim üze­
rinde bazı olumlu etkiler yaratmıştı; bunun sonucunda, 
üretimdeki düşüş, Eylülden itibaren hız kaybetti. Fakat, hiç 
kuşkusuz, geçici olarak elde edilen bu sonuçların yanısıra, 
maliye ve para politikalarındaki gevşeme, hiperenflasyona 
yolaçtı. tgor Gaydar’ın parlamento tarafından düşürüldüğü 
Aralık 1992’de, resmi olarak ilan edilen yıllık enflasyon oram 
%2500’dü.

Yönetim gücünün kısılmasına rağmen, Gaydar hükümeti, 
1992 Haziran’ının sonlarında, iktisadi programım, ufak tefek 
değişikliklerle yeniden öne sürdü. Bu değişiklikler, özelleş­
tirmenin hızlandırılması ve toprakta özel mülkiyetin kurul­
masıydı. Sözkonusu iktisadi program, 1993’te  sanayideki 
durgunluğun yavaşlamasına, 1994’te ise tekrar büyüme sü­
recine girilmesine dayanıyordu. Bu hedeflerin onaylanması 
ve IMF ile bütçe açıklarının GSMH’nın % 5’ini geçmeyeceği 
üzerine varılan anlaşmadan sonra, G7 ülkeleri Münih zirvesi 
sırasında. Nisan ayında verilmesi kararlaştırılmış olan 24 
milyar doladık yardımın daha sonra bloke edilmiş 11 milyar 
dolarlık ikili anlaşmalara dayalı kredilerden oluşan kısmım 
açmayı kararlaştırdılar, ö te  yandan, Rusya, Ağustos ayında, 
IMF nezdindeki özel Çekme Hakları (SDR)’nın % 25’ini 
oluşturan bir milyon dolarlık ilk dilimini çekme hakkına 
kavuştu. Buna karşılık, Batılı ülkelerin oluşturduğu 6 milyar 
dolarlık rubleyi destekleme fonunun kullanımı, ileriki bir
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tarihe ertelendi
IMF’nin istekleri doğrultusunda, çoklu kur uygulamasına 

1 Temmuz 1992’de son verilerek, tekli kur uygulamasına 
geçildi ve rublenin iç konvertibilitesi ilan edildi Fakat bu 
kararla birlikte enflasyona karşı mücadele programı da uy­
gulamaya konulunca, ilerleyen haftalarda ruble dolar karşı­
sında müthiş bir değer kaybına uğradı. Aslında, bu değer 
kaybı, bir iktisadi nedene de dayanmıyordu. Zira dolar ku­
runun son derecede sınırlı bir piyasada oluştuğu unutul­
mamalıdır. Gerçekten, işletmelerin piyasaya döviz arzı yok 
denecek kadar âzdı. Birçoğu ihracat gelirlerini yasalara ta­
mamen aykırı bir şekilde Batı bankalarındaki hesaplarında 
tutmayı tercih etmekteydi Ayrıca, ülkedeki döviz piyasası, 
petrol ve doğalgaz ihraç eden byük ihracatçıların ruble ciıı- , 
sinden kârlarım yükseltmek için, rublenin dolar karşısındaki 
değerini düşürmek amacıyla yaptıklan çok sayıda spekülatif 
işleme de sahne olmuştur. Bütün bunların yanısıra, ülkenin 
para otoriteleri, rublenin değerindeki bu baş döndürücü 
düşüşe, tek önlem olarak hükümetin duymak bile istemediği 
sabit kur önerisini getirerek, seyirci kalmışlardır.

Parlamentonun yedinci oturumu sırasında (1-14 Aralık 
1992), Boris Yeltsin lgor Gaydar’ı gözden çıkararak, başba­
kanlığa, tüm  eğitimini büyük sanayi işletmelerinde almış 
olan, Victor Çernomirdin’i getirmek zorunda kaldı. Başba­
kanlık görevine başladığı andan itibaren, Çernomirdin, se­
lefinin uyguladığı iktisadi politikaları terk etmeyeceğini sa­
dece uygulama temposunu biraz değiştireceğini ifade etti 
Fakat, değil tempoyu değiştirmek, enflasyona karşı müca­
deleye ve üretim artışına öncelik veren programını uygula­
mayı bile başaramadı.

Bütün bu haliyle siyasi ortam, sonuç olarak, para politi­
kasının gereklerini yerine getirmek için uygun değildi. Mil­
letvekillerinin bütçeyi onaylamaları için, 1993 Nisan ayını 
beklemek gerekiyordu. Hiç kuşkusuz, milletvekilleri maliye 
ile ilgili yasa tasarısında tehlikeli sayılabilecek pek çok de- 
ğişiklikgerçekleştirdiler. Ama bunun yanısıra, yürütme gücü
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(hükümet ve B. Yeltsin, ç.n.) de, sadece Boris Yeltsin’in 
müdahaleleri ile 25 Nisan 1993 referandumu öncesinde, 
görüntüyü kurtarma peşinde koştu. Üretici sektödere düşük 
faizli krediler, 1 Nisan 1993’te  iki katına çıkanldı (yaklaşık 
4.000 milyar ruble -karşılaştırılabilmesi için GSMH’nın 
1992’de 15.000 milyar ruble okluğunu söyleyelim). Bu ta­
rihten üç hafta sonra asgari ücret üç katına çıktı; hemen ar­
dından, kiralann düşürüldüğü, askerlerin maaşlarının, eği­
tim burslarının, aile yardımının ve benzeri sosyal yardımla- 
n n  artınldığı ve Ocak 1992’den buyana küçük tasarruflann 
maruz kaldığı kayıpların karşılandığı açıklandı.

Bu noktada, Mart ayında hüküm et ile Merkez Bankası 
arasında imzalanan anlaşma sorgulanabilir. Bu anlaşmada 
yer alan iskonto haddinin % 80 ilâ % 100 arasında kalması - 
enflasyon dikkate alındığında, bu oran bile negatiftir-, ve 
hükümede birlikte karadaştıralan oranlara göre açılacak 
kredilerin ilk üç ay için  % 30, ikinci üç ay için % 20, üçüncü 
üç ay için ise % 10 ile sınıdandırılması gibi maddeler, 1 Nisan 
1993’te aşılmıştı. O halde sözkonusu göstermelik bir anlaş­
ma mıdır? Merkez Bankası, hükümetin hiçbir zaman bu  sı­
nırlamalara uymadığını tekrarlarken, hükümet de bağmp 
çağırarak Merkez Bankası’nın sabotajından bahsetmektedir. 
Dolayısıyla, 1993 başında uygulamaya konan istikrar prog­
ramı pek ciddi gözükmemektedir. Fakat Batılı ülkeler, refe­
randum öncesinde Boris Yeltsin’i kayıtsız şartsız destekle­
diklerini, Rusya’ya 43.4 milyar doladık yardım yaparak gös­
termişlerdir. Bununla birlikte, bu kredinin önemli bir kısmı, 
Paris Klübü’nün Nisan 1992’de vermeyi kararlaştırdığı mik- 
tşnn  yeniden düzenlenmesinden ibarettir

II. Yapısal Reformlar: Belirsiz Sonuçlar

Kurumsal değişmeler açısından değerlendirildiğinde, bir 
yıllık bilançonun henüz elle tutulur sonuçlar vermediği 
söylenebilir. Sanayide yeniden yapılanma, sadece askeri 
sanayi kuruluştan ile sınıriı kaldı; özelleştirme programına

86



gayet kararlı bir şekilde başlanmakla birlikte yürütülmesi 
sırasında pek çok sorunla karşı karşıya kalındı. Bununla 
birlikte, Rus ekonomisi kısaca, 1992 yılının ortalarında % 7- 
8 oranında bir paya sahip olan ve bünyesinde serbest çalı­
şanları, sermaye ortaklığına dayalı şirketleri, küçük girişim­
cileri ve kooperatifleri barındıran özel sektörün hızlı gelişimi 
ile tanımlanabilir. Ancak, bu ekonomi henüz maddi üretime 
dayalı bir işleyiş içinde değildir. Özel sektör faaliyeti daha 
çok, fazla yatırım gerektirmeden yeterli bir kâr bırakan ve 
bunun yanısıra serbest piyasa ekonomisinin ilerlemesine bir 
katkıda bulunmayan aracılık faaliyetlerine dayanmaktadır.

1989’dan bu yana üzerinde çok durulan savunma sana­
yiinin dönüşümü sorunu, sanıldığından daha karmaşık ve 
maliyetli olması yüzünden, uzun bir zaman dilimine yayı- 
lacakgibi gözükmektedir. 1992’de elde edilen sonuçlar daha 
muğlak görünüyor. Yeniden yapılanan 700 işletmenin sivil 
alanı dönük üretimindeki göreli gelişme, askeri kesimin 
güçlü dirineşine rağmen, yılbaşı ile yılsonu arasında % 
62.5’den% 81’ e çıkmıştır. Fakat bu gelişme, tüketim mallan 
arzında bir artışa ve/veya hafif sanayi için karmaşık ya da 
basit bir teknoloji arzında bir artışa aynı ölçüde dönüştürü- 
lememiştir. 1992 yılında savunma sanayiine kredi ve süb­
vansiyon biçiminde 150 milyar ruble kadar fon aktarılmıştır. 
Fakat, aktarılan bu fonlar ve elde edilen diğer gelirler, üre­
time doğrudan hiçbir katkısı olmayan bir biçimde, silah 
atımında, kullanılmıştır. İşletmeler bu fonları, günün birinde 
teknik işsizliğe yolaçarak gidecek olan kuruluşun efektif de­
ğerlerini korumak ve bakım giderlerini sağlamak gibi gele­
neksel harcamalarda kullanmayı tercih etmişlerdir. Görü­
nüşte dönüşümü olabildiğince acısız kılmaya yönelik çaba­
lar henüz sonuç vermemiştir. 1992’de toplam çalışanların 
% 8 ilâ % 12’sini oluşturan ve kuşkusuz işgücünün en kalifiye 
kesimini meydana getiren 800.000 ücretli askeri-smai 
kompleksi terk etmiştir. Komünist düzende, ücret hiyerar­
şisinin en üstünde yer aldıktan sonra, diğer sanayi kollarına 
göre beş ilâ yedi kat daha düşük kalan yeni ücret düzeyi.
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kuşkusuz, bu kişiler için kabul edilemezdi. İşsizlik oranının 
yükseleceğinden ve endüstriyel mirasın heba edilmesinden 
korkulduğu için uzak durulan "askeri” bölgeler, dolambaçlı 
yollardan da olsa, 1992 yılında ulusal yeniden yapılanma 
programı içine dahil edildiler. Öte yandan, savunma sana­
yiinin sahip olduğu potansiyelleri -özellikle elektronikte- 
daha iyi değerlendirmek amacıyla, bu  sanayii emin bir dış 
ticaret kanalına -özellikle serbest bölgelere yapılacak ilıra- 
cat-doğru yönlendirmenin yollan arandı.

Sanayinin diğer kolları, bir reform yılından neredeyse 
hiçbir değişikliğe uğramadan çıktılar. Parlamenterlerin ay­
larca süren şiddetle mücadelelerinden sonra 1992 Ka- 
sım’ındaki oylamada kabul edilen, fakat uygulaması 1 Mart 
1993’e ertelenen iflas kanununun uygulama zamanı geldi­
ğinde de; başka bir kaçış yolu buldular. Eğer bir firmada iflas 
hem en ilan edilmezse, yasa, bu  işletmeye iki ilâ iki buçuk 
yıllık bir süre için ödemelerini durdurarak durumunu dü­
zeltme ve yeniden yapılanma imkânı tanıyor. Belirlenen bu 
süre, Rusya'daki işletmelerin gerçekten iktisadi risk kavra­
mının kapsamına dahil olabilmelerini sağlama bakımından, 
fazla uzun tutulmuş bir süredir. Kaldı ki, uygulamanın daha 
da sulandırılması işine de girişildi Bu amaçla, Ekonomi 
Bakanhğı'nda bir komisyon kuruldu, fakatyasanm yürürlüğe 
girişinden iki ay sonra bile, hâlâ battığında ekonominin geri 
kalan kısmı içip önemli bir tehlike yaratmayacak şirketlerin 
listesi hazırlanmamıştı. Gerçi bu  komisyonun görevi hükü­
met tarafından da kolaylaşbrilmamıştı; çünkü, hükümetin 
de kendi etki alanı dışında kalan, gıda, tekstil vb. ana en­
düstrilerde bulunan, tekel konumuna ya da bir bölge için 
yaşamsal öneme sahip olan çok sayıda şirket bulunmaktadır. 
Bu koşullar altında ideal duruma nasıl ulaşılacak?

Şu nokta çok açıktır, Parlamento ve hükümet sadece bir 
konuda, daha önce enflasyon tarafından ağır bir şekilde 
ezilmiş olan halkı kitlesel bir işsizlikten korumak konusunda, 
anlaştılar. Gerçi 1992 yılında iş arayanların sayısı 1991 yılına 
oranla hissedilir ölçüde artış göstermişti (9,3 katı). Ancak bu
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sayıyine de katlanılabilir bir düzeydedir. Gerçekten, 1 Ocak 
1993 tarihinde, işsizlik yardımından yararlanan 650.000 kişi 
bulunmaktaydı, bu çalışan nüfusun % l ’i demektir. Oysa, 
Ekonomi Bakarıma göre eğer iflas yasası tam olarak uygu­
lansaydı, "makine imalat sanayimdeki işletmelerin” % 70’i 
ve sanayi kollarındaki eşletmelerin yansı bundan etkilene­
cek, bu durumda 5-6 milyon insan işten çıkarılacak ve işsizlik 
oram çalışan nüfusun yaklaşık % 10’una kadar yükselecek­
ti.

1992 başlarında öngörülen özelleştirme programı ciddi 
olarak altüst oldu. Küçük çaplı özelleştirmeler, daha çok yıl 
sonuna doğru yapıldı ve amaca tam  olarak ulaşılamadı. Peki, 
hangi oranda başan sağlandı? Rakamlar bir kaynaktan di­
ğerine, özelleştirmenin tanımına göre değişm ektedir bir 
kısmı, yerel bir ticarethanenin özel girişimcilere ya da özel 
girişimci gruplarına gerçekten satılmasını özelleştirme 
kapsamında değerlendirirken, diğer bir kısmı ise, sadece bir 
kiralama hakkını dahi özelleştirme kapsamına dahil et­
mektedir. Yürürlükteki Anayasa’ya göre toprak, özel mülki­
yete devredilemiyordu. Boris Yeltsin’in bu durumu ortadan 
kaldıran 25 Mart 1992 tarihli kararnamesine kadar, ticaret­
hanelerin, lokantaların ve hizmet işletmelerinin özelleşti­
rilmelerinden kastedilen, basit bir kiralama işlemiydi. Bu 
işlemin sonucunda ortaya çıkan, özel mülkiyetle pek ilişkili 
sayılamayacak yerel kollektiviteler oldu.

Fakat, Gaydar hükümetinin, reformlara karşı bir kaygı 
uyandırabilecek ve muhalefet bloğu yaratabilecek kadar hızlı 
gerçekleştirdiği reformlar, özellikle 1992 yılının ikinci yan­
sında ivme kazandı.

1 Ekim 1992 tarihinde 150 milyon kadar Rus vatandaşına 
özelleştirme hisseleri tekel oluşturmayacak biçimde dağı­
tılmaya başlandı. Yaklaşık olarak kişi başına, o dönemde 
ortalama ücretin dört katı olan 10.000 rublelik ödeme kar­
şılığında, özelleştirelecek işletmelerin sermayesinin % 35’ine 
denk düşen bir miktarda hisse senedi, kurulan ortak fonlarda 

' biriken tasarruflar veya doğrudan nakit para karşılığında
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dağıtıldı. Bu yolla kiralanmış işletmeler, toprakları ile birlikte 
özel mülkiyete devredilmiş oldu. Aralık 1992 ile Mart 1993ü 
arasında, 1000’den fazla işçi çalıştıran 5500 büyük işletme 
hisse senetli şirketlere dönüştürülerek, hisseleri çalışanları 
tarafından belirlenen biçimde satıldı. Oysa, kendilerine su­
nulan pek çok seçenek arasında şirket çalışanları, her üç 
örneğin ikisinde, maddi avantaj elde etmek için, parasal 
(nominal) değerlerinin % 5 l ’ine oy hakkı olmayan hisse se­
netlerini edinmeyi tercihettileı. Fakat bu durumda bile, 
özelleştirme kapsamındaki şirketlerin özel sektöre devri 
ancak % 35-40 oranında gerçekleşmiştir, özelleştirme süre­
cinde, işletmedeki yöneticiler ile çalışanların işletmenin 
yönetimini elde tutmak ve yabancıların el koymasını engel­
lemek amacıyla bir ittifak oluşturduklan gözlendi Hiç kuş­
kusuz, tüm  bu katışıklık içinde varolan konumlarını karşılıklı 
olarak mümkün olduğunca uzun bir süre devam ettirebil­
mek için, hisse senetlerini “kendi aralarında" da alıp sat­
maktadırlar.

Bu şekilde hisse senetlerinin bir bölümü çalışanlara dev­
redildikten sonra, geriey kalan hisselerin özelleştirme kap­
samındaki satışı, büyük sermaye sahipleri, yatırım fonlan ve 
Rus ya da yabancı kişiler yararına olacak şekilde gerçekleşti. 
Fakat, bu aşamada, yabancılar, siyasi istikrarsızlık, hukuk 
devletinden yoksunluk ve özelleştirilen şirketlerin gerçek 
değerlerinin belirsizliği gibinedenler yüzünden ihtiyatlı 
davranırken, Rus vatandaşları da “halk kapitalizminin” ni­
metlerinden yararlanmak konusunda oldukça kuşkucu gö­
rünüyorlar. Böyle olunca da bir işletmenin satışının kimin 
yararına olduğu pek anlaşılamıyor. Kimilerine göre, Rus­
ya'da devletin çeşitli adlar altında borçlanarak veya başka 
alıcılar ortaya çıkmadığından şartların zorlaması sonucunda 
hisse sahibi olması yüzünden özelleştirme temelde devlet 
yararına işlemektedir; buna karşın hiç kimse, gerekli ser­
mayenin, zorlukla tanımlanabilen ve net bir amacı olmayan 
çıkar grupları tarafından sağlandığını tahmin etmemekte­
dir.
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Ne olursa olsun, yine de büyük özelleştirme uygulamaları 
öngörülen tuza ve takvime uygun olarak yapılmaktadır. 
Hükümetin başındaki ismin Victor Çemomidin olması, as­
lında Gaydar programı üzerinde hiçbir etkide bulunma­
maktadır. Buna karşılık, Parlamento cephesinden kaynak­
lanan gerçek bir tehlike sözkonusudur. Sivil birlik hareketine 
mensup pek çok milletvekili, 1993’ün başında, yaşanmakta 
olan özelleştirme sürecinin içini tam am en boşaltacak bir 
değişiklik önergesi verdiler. Buna göre, özelleştirme ile ilgili 
satışlar sadece çalışanlarayapılacakve yerinden yönetimadı 
altında “yöneticilerin" güçü saklı kalacaktı. Gerçi, Nisan so­
nunda bu önerge onaylanmadı, ama bu, tehlikenin kesinlikle 
ortadan kaldırıldığı anlamına gelmemektedir.

Kesintisiz bir siyasi kriz ortamı içerisinde, yaklaşık bir 
buçuk yıldır devam eden iktisadi reform çabaları, Rusya'nın, 
nehri geçmek üzere yan yolda olduğunu gösteriyor. Fakat, 
25 Nisan 1993 referandumunda alman olumlu sonuçlar, 
Boris Yeltsin taralından uygulanan iktisadi politikanın bir 
toplumsal dayanağı olduğunu da ortaya koymuştur. Bu da­
yanak, onun kıyıya erişmesini sağlayacaktır.

*
Çeviren Haluk Levent
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ÜÇÜNCÜ KISIM
SANAYİDE TEKNOLOJİK REKABET

SEKİZİNCİ BÖLÜM 
DÜNYA SİLAH SANAYİ

AnneAllard

Soğuk savaşın sona ermesiyle birlikte, konvansiyonel si­
lahlara oranla, nükleer silahlann önemi azalmaya başladı. 
Bu arada, askeri ve sivil teknolojileri birbirinden ayıran 
farklılık giderek azalıyor, hattâ bazı müşterilerin giderek ar­
tan  bir potansiyel tehlike oluşturması karşısında ülkeler, 
onlara silah satıp satmama hususunda tereddüte düşüyor­
du. Tabiî, belli başlı sanayileşmiş ülkelerin savunma sanayi 
giderleri de azalmaya başladı. Bu konuda öncülük yapan 
ülkeler, silahlı kuvvetlerinde % 25’lik bir indirime giden ABD 
ile en az % 20’lik bir indirimi hedef alan İngiltere oldular. 
Fransa’da ise ordunun modernizasyon ihtayacı, bütçede 
kısıntı yapma olanağım sınırladı. Şöyle ki. Savunma Sanayi 
bütçesi, 1991 yılında hâlâ, GSYİH’da sahip olduğu payla (% 
3.37) 5. Cumhuriyet dönemindeki en düşük seviyesinden 
daha yüksekti.

Dünya silah piyasası, bu alanda hâlâ üstünlüğe sahip 
bulunan Amerika Birleşik Devlederi’nin tekelindedir. Böy­
lelikle ABD, dünya sıralamasındaki birinciliğim korumakta, 
savunma harcamalarında ve silahlanma programında ön­
görülen yan yanya indirimle bile bütçesi (daha önceki 
GSYtH’nın % 6’sı iken % 3’e inişi hedeflemekte) yine de, oran 
olarak, ancak Avrupa’daki savunma bütçesi düzeyine geti­
rilebilmektedir. Ayrıca, Körfez Savaşı’ndaki başarının yo- 
laçtığı üstünlükle ulusal piyasanın korunması ihracat artışım 
kolaylaştırmış, böylece silah sanayü federal bütçeden en (*)

(*) C R E S T ’cfe Araştırma Sorumlusu.
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büyük payı garantilemiştir. Silah sanayiinde dünyadaki ilk 
100 büyük firmadan 48’inın Kuzey Amerika kökenli olması 
bu yüzdendir. Geniş bir iç piyasaya sahip olmaktan ve do­
ların kur avantajından yararlanan ABD bütün bu dehşet 
ürünlerini, alıcı ülkelere uyguladığı siyasi ya da iktisadi 
baskılar sayesinde satabilmektedir. Böylece, günümüzde bu 
piyasada gözlenen hızlı gelişmede ABD’nin yeri kolaylıkla 
anlaşılır.

Bununla birlikte, bu Amerikan üstünlüğü artan bir ulus­
lararası rekabetle karşı karşıyadır. Talebin azalması, tekno­
lojik zorunlulukların varlığı, sivil ve askeri sektörler arasın­
daki iç içelik, savunma sanayiini, çeşitli üreticiler arasmda, 
artan bir rekabet ortamına sürüklemiştir. ABD karşısmda yer 
alan başlıca ülkeler, Eski SSCB (dünya ihracatında ikinci), 
AT ülkeleri (özellikle Fransa, Almanya ve Ingiltere), Japonya 
ve hatta 3. Dünya ülkeleri (Brezilya, Çin, Güney Kore) olarak 
sayılabilir. Bu sonuncuların, yani 3. Dünya ülkelerinin, silah 
ithalatım azaltmaları, rekabeti daha da kızıştırmaktadır. Bu 
yüzden ABD dışında kalan diğer önemli ihracatçı ülkelerde, 
özellikle Fransa’da, ulusal silahsanayii dış pazarlarda, ancak 
marjinal bir kazanç gerçekleştirebilmektedir.

Bütün bu gelişmeler savunma sanayiinin dünya üzerinde 
yeni bir coğrafi dağılımına yolaçmaktadır. Büyük bir finansal 
baskının yeraldığı bu ortam, fiyadar üzerinde bir baskıya 
dönüşmekte, sadece kaliteye dayalı bir rekabetle çıkış yolu 
bulunabilmektedir. Tabii bütün bu güçlüklerin aşılması, 
ancak daha önce başlayan yoğunlaşma hareketlerinin bü­
yüyerek devam etmesi halinde mümkündür.

Bu durum, özellikle, savunma sanayiinin, ülke sayısı ka­
dar pazara bölünmüş bulunduğu Avrupa için önemlidir. 
Gerçekten, Avrupa ulusal pazarlarının kendi içine kapan­
ması ve korunması çok yönlü sonuçlar doğurmaktadır. Bu 
sonuçları rekabet eksikliği, savurganlık, maliyetlerin ikiye 
katlanması, vb. diye sayabiliriz. Şu halde Avrupa silah sanayii 
son derece dağılmış ve coğrafi açıdan da Fransa, İngiltere ve 
Almanya'da yoğunlaşmış bir niteliktedir. Bu sanayinin var­
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lığını sürdürmesi için, Avrupa da ihtiyaçlar arasında bir 
uyum sağlamaya öncelik verilmesi; terichlerin Avrupa en­
düstrisi yönünde kullanılması; savunma bütçelerinin tek­
nolojik rekabete destek sağlayacak şekilde ayarlanması ve 
ihracatın bir “Avrupa Silah Acenteliği” aracılığıyla canlan- 
dırılması zorunludur.

T a b lo  6 D ü n yada Başlıca Üreticilerin Askeri Harcam aları
(milyon dolar; 1088 sabit fiyatlarıyla)

1988 1991

A B D 295841 264383

Eski S S C B - -

Fransa 36105 36403

İngiltere 34629 34008

Almanya 42516 34268 

+ x Demok. 

Almanya için

Japonya 1743 2048

Brezilya 3899 -

İsrail 3811 3909

Güney Kore 7865 7826

Tayvan 6348 6890

Kaynak: S IPRI, World Armements and Disarmement, O x- 
ford University Press, Stockholm, 1992.

Örneğin Fransa’da, savunma bütçesindeki kısıntılar, pi­
yasayı yönlendiren on kadar büyük firmayı, yüzlerce orta 
ölçekli firmayı ve 5000 kadar küçük üreticiyi etkilemektedir. 
Ancak bu kısıntıların etkisi bütün firmalarda aym değildir.
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Büyük kuruluşlar yaşanan krizden çıkabilmek için sahip ol­
dukları teknolojik üstün)ük kozuna güvenebilirler ama on­
lara girdi sağlayan kuruluşları (PMI) alanlannda aşın uz­
manlaştıklarından büyük firmalara fazlaca bağımlı olup, 
mali yönden zayıftırlar. Bu yüzden varlıklarını sürdürüp 
sürdüremeyeceklerini düşünmek durumundadırlar.

Böylelikle, diyebiliriz ki dünya silah piyasasının içinde 
bulunduğu kriz güncelliğim korumaktadır. Bugün,silah pi­
yasasında belirgin bir talep azalışı, silahlı kuvvetlerin mev­
cutlarında indirime gitme ve ihracattaki düşüşe paralel ola­
rak rekabet de şiddetlenmektedir. Bu arada dünya silah pi­
yasasını besleyen sektörler de birtakım çözümlere başvur­
maktadırlar. Bunlar, firmaların birleşmeleri, ittifaklar kur- 
malan, uzmanlaşma, faaliyetlerini çeşitlendirme dönüşüm 
ve özelleştirmelerdir.

I. Krizde Bir Piyasa

Dünya silah piyasası seksenli yılların ortsından beri bir 
gerileme içersindedir. 1984’de 60 milyar dolara ulaşan bu 
piyasanın hacmi, 1991’de sadece 22 milyar dolar değerin­
dedir. Silah satışları, özellikle 1987-1990 arasında %J55 ora­
lımda düşüş göstermiş, bu gerileme 1990-1991 arasında % 
25 olmuştur. İhracattaki düşüş, bütün üretici ülkeleri etki­
lemiştir. bu arada, ulusal talep bu çöküşü telafi etmeye yet­
memiştir. Dünyanın belli başlı silah üretici ülkelerinde de 
üretim hacmi daraltılarak bu eğilime ayak uydurulmuştur. 
ABD’de ve Avrupa’daki bu büyük daralma, Eski SSCB’de çok 
daha sarsıcı bir şekilde olmuştur. Gerçekten bu ülkede, 
1988-1991 yılları arasında, uçak üretimi % 44, tank üretimi 
% 52, stratejik füze üretimi % 58, cephane üretimi % 64 ve 
nihayet top üretimi % 66’lık bir düşüş gösterirken, orta ve 
kısa menzilli füze yapımı tamamen durmuştur.

Fransa silah sanayiinde üretim, 1992’de (1990’daki sevi­
yesine oranla) miktar olarak % 10, sabit fiyatlarla ise % 7.25 
oranında gerilemiştir. Bu eğilim, özellikle gerilemenin % 45
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olduğu hava silahlan alanında ve % 37.8 olduğu Ortadoğu 
pazarları açısından önem kazanmaktadır. Bütçede, açılan 
kredilerin ve ihracatın hatırı sayılır bir biçimde azalması, bu 
düşüşün kalıcı olması tehlikesine de beraberinde getirmek­
tedir. Bu yüzdendir ki, dünya silah sanayini gözönüne alarak, 
arzın talebe göre ayarlanabilmesi için yeniden yapılanmalar 
gerekmektedir. Bu da çalışanların sayısmm azaltılmasını, 
ulusal şirketlerin biraraya gelmelerini ve işbirliğini teşvik ile 
birtakım özelleştirme faaliyetlerini gerekli kılmaktadır 
Bundan böyle anahtar sözcükler verimlilik, ihracat, şirket 
ittifakları ve faaliyet farklılaşmasıdır.

Son yıllarda, mevcut işgücü miktarında fiili azalmalar ol­
muştur. Öyle ki, Avrupa’da, savunma sanayileri 1989’dan bu 
yana 240.000 çalışanım işten çıkarmıştır. 1.5 milyonluk bir 
işgücünü bünyesinde barındıran bu sektör, bugünden 
1994’e kadar 500.000 çalışanını daha kaybedecektir ki bu da 
her üç çalışandan birinin işini kaybetmesi anlamına gel­
mektedir. Bu indirim, doğrudan doğruya, 1983ve 1991 yıllan 
arasında ortaya çıkan % 14'lük bir ciro düşüşüne bağhdır. Şu 
halde, İngiltere’yi de geride bırakarak, seksenli yıllarda Av­
rupa’da en büyük silah üreticisi ülke olarak kendini kabul 
ettiren Fransa, 1992-1994 arasında, askeri sektörde çalışan 
400.000 kişiden, 50.000’i doğrudan doğruya olmak üzere 
toplam 130.000’ini kaybetme tehdidi altındadır. Aynı durum, 
cirosu % 23’ten fazla düşen ve sadece 1991’de çalışanların­
dan 106.000’ini yitiren Amerikan savunma sanayii için de 
geçerlidir. Fakat, Batılı sanayilerin tersine, Japonya savunma 
sanayii, aynı dönemde % 36’lık bir ciro artışı kaydetmiştir.

İhracat açısından bakılınca da bu piyasa, 1985’den buyana 
kan kaybetmektedir. En önemli müşterilerden Yakın Doğu 
ülkeleri askeri personel ve malzeme bakımından zaten gere­
ğinden çok donanımlıdırlar. Bu arada, 3. Dünya ülkeleri hâlâ 
borçlanmaya devam etmektedirler. Böylece dünya silah pi­
yasası, bir yandan ABD’de silah ihracatına yapılan yardımlar, 
diğer yandan da Eski SSCB’ye ait her türlü silah ve askeri ge­
reçlerin harç mezat elden çıkarılması yüzünden özellikle ABD,
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Avnıpa ve Bağımsız Devletler Topluluğu (BDT) arasında şid- 
detlibir rekabete sahne olmaktadır. Ne var ki, ihracatta piyasa 
paylaşımı için fiyatlar üzerindeki uzlaşma çabalan yeterli ol­
mamaktadır. ABD ve Eski SSCB hâlâ dünya silah ihracatının 
% 70’ini gerçekleştiriyodarsa da, iki ülkenin piyasa paylarında 
köklü bir değişiklik meydana gelmiştir . Zira ihracatta birinci 
sırada artık SSCB değil (1987de dünya ihracatının % 39’unu 
elinde tutarken, 1991’de sadece % 18lik bir paya sahiptir), 
1987’de dünya ihracatının % 30'unu gerçekleştirmesine, pa­
yım 1991’de % 51’e çıkaran ABD bulunmaktadır. Avrupa 
Topluluğu’na gelince, 1991’de dünya ihracatının % 20'sini 
gerçekleştirmiştir ki bu, ihracat değerinde % 15'lik bir artışı 
ifade eder. Bu artışın kaynağında ise daha çok Eski Doğu Al­
man ordusuna ait stokların, Almanya tarafından satılması 
olayı yeralmaktadır.

Dünya silah üretiminde üçüncü, ama ihracatta beşini sı­
rada yer alan Fransa, bu sanayideki 199 yılı cirosunun % 
25’ini ihracattan sağlamıştır. Krize karşı, Fransız savunma 
sanayii üreticileri, ilk adımda kâr marjlarını düşürmüşler, 
bunun arkasmdan, maliyetlerini kendileri karşılamak üzere 
ihracata dönük özel ürünler geliştirmişler ve nihayet bazı 
müşterilerinin özel isteklerine uygun ürünler üretip bu arada 
stok maliyetlerini düşürmeye çalışmışlardır. Bugün artık 
silah firmaları, 1995yılından önce ihrcatta bir hareketlenme 
beklememektedir. Artık, kullanım dışı kalan bazı malzeme 
stoklarının ancak bu tarihte yenilenmesi öngörülmektedir. 
Böylelikle, Matra ve Aerospatiale, kendilerini yeni füze üre­
timine, Dassault ise Mirage 2005’e göre ayarlayacaklardır. 
GIAT ise 100.000 araçlık bir dünya silah parkı yenilemesini 
öngörmekte ve bu talebe cevap verebilmek için Modüler 
Zırhlı Araç (VBM) programına güvenmektedir. Körfez Sa- 
vaşı’ndan sonra ABD Ortadoğu’yu “çantada keklik” gördü­
ğünden,Fransızsilah sanayii bundan böyle Asya'ya, özellikle 
Tayvan’a yönelmektedir. Böylelikle, Fransızlar kendilerini 
Amerika ile karşı karşıya getiren rekabet çerçevesinde, telafi 
edici nitelikte önemli birtakım programlar uygulamakta ve
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müşterileri lehinde, teknoloji transferinde ABD’yi geride 
bırakmayı hedeflemektedirler.

Öte yandan, ad i bir döviz ihtiyacının harekete geçirdiği 
Ruslar, silah ihracatlarım geliştirme yollarım aramaktadırlar. 
Rusya, 1992*de değişik ülkelere on dört milyarlık askeri 
malzeme ihraç ettiği halde, belli başlı müşterilerinin, ödeme 
güçlüğü içinde bulunmaları nedeniyle, sadece dört milyon 
dolarlık reel bir kazanç sağladı. Rus silah sanayiinin gele­
neksel ihraç pazarlan ise gözle görülür bir biçimde daral­
mıştır. Mesela Yugoslavya, İrak ve Libya’ya uygulanan ihra- 
cat yasağının doğurduğu kayıplar, 1992’de 7.5 milyar dolara 
yükselmiştir. Silah pazarının yeni ilgi odakları olan Afri­
ka'nın güney bölgesi ve Asya (Malezya, Tayvan, Güney Kore, 
vb...) Batı için “çantada keklik” olduğuna göre, Rusya'nın bu 
kayıplarını telafi etmesi kolay olmayacaktır.

Tabii, ihracattaki düşüşe paralel olarak, rekabet de art­
mıştır. Böylelikle silahlanmanın en önemli üreteidlerine 
(ABD ve Eski SSCB) ve diğer büyük üretici gruplara karşı 
(Fransa, İngiltere, Almanya, İtalya, İspanya ve İsveç) yeni 
üreticiler ortaya çıkmıştır (Brezilya, Güney Afrika, İsrail, Ja­
ponya, Çin, Güney Kore, Hindistan ve Endonezya). Sözünü 
ettiğimiz bu ülkeler, iç taleplerini karşılamak ve ihracatı ge­
liştirme yolu ile döviz kaynağı sağlamak için kendi ulusal sa­
nayilerini kurmuşlardır. Başlangıçta bu ülkeler, daha çok, 
nispeten eski bir anlayışla ve pek dekarmaşıkbiryapıya sahip 
olmayan malzemeler üretmişler, bu yüzden de tehlikeli ra­
kipler olarak görülmemişlerdir. Ama bu, onlara, 3. Dünya'ya 
mensup müşterilerinin ihtiyaçlarına daha kolayca cevap ve­
rebilecek çok daha düşük maliyetli, bakım ve onanmı kolay, 
ayrıca büyük üreticilerle karşılaştırıldığında pazarlığa daha 
açık ürünleri piyasaya sunma olanağı vermiştir. Böylelikle 
bazı silah sanayileri (kara, hava silahlan ve silah sistemleri için 
Brezilya ve İsrail sanayileri gibi), Özellikle Orta Doğu ve Afri­
ka'da önemli atılımlar yaparak, mevcut üreticileri piyasa 
paylanın kaybetme korkusuna sürüklemiştir. Oysa bugünkü 
Brezilya silah sanayii, aslında piyasa içindeki ağırlığını tarü-
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şılır kılacak güçlüklerle karşı karşıyadır (ulusal ekonominin 
çöküşü, sürekli müşteri kaybı (İran, Irak gibi), ödenemeyen 
borçların giderek artması, vb—). Bununla eşanlı olarak, Pasi- 
fik-Asya bölgesindeki pek çok ülke, silah sanayilerinin mo­
dernleştirilmesini ve yaygınlaştırılmasını öngören programlar 
ortaya atmaktadırlar (özellikle Avustrulya, Çin, Japonya, Ta­
yan ve Güney Kore). örneğin, Çin, 1988'den itibaren düzenli 
olarak savunma harcam alarını arttırmış ve çoğu Sovyetlerin- 
kinden esinlenerek yapılmış ürünlerle, savunma sanayiinin 
modernleştirilmesine ağırlık vermiştir, bugün Çin, eksiksiz bir 
silah sistemi serisine sahiptir ve dünyanın önde gelen üreti- 
cilerindendir. Japonya 1975’ten bu yana savunma sanayii 
bütçesinde yıllık % 6 oranında bir artışa gitmekte ve aynı ge­
lişmeyi silah üretiminde de sağlamaktadır. Ancak ABD’nin 
işbirliğine bağlı olan bu üretim, sadece ülke içi ihtiyaçların 
karşılanmasına yönelik olup uluslararası rekabet açısından 
bir anlam ifade etmemektedir. Bununla birlikte 1983’ten bu 
yana süregelen değişiklikler -askeri amaçlı kullanıma yönelik 
elektronik yedek parçanın ABD'ye ihraç edilmesine izin ve­
rilmesi- Japonya’nın tüketime dönük elektronik eşya üreti­
mindeki üstünlüğünün askeri alana da yayılabileceğini dü­
şündürmektedir.

II. Bunalımdan Çıkış Çabalan

Sözkonusu krize karşı koyabilmek için, savunma sanayi­
leri, piyasa paylarını korumak ve arttırmak amacıyla birleş­
meler yapmaktadırlar. Böylelikle ulusal düzeyde birleşme­
ler, şube veya kısımlann aynı ülkelerin şirketlerince geri 
alınması yaygınlaşmaktadır. Avrupa’da bu şikeldi oluştu­
rulmuş büyük gruplar şunlardır Almanya’da Deutch Ae- 
rospace, MBB, Domier, AEG, MTU (Alman havacılık ve uzay 
çalışmalarının % 80’ini gerçekleştirmektedir) ve Daimler 
Benz’i (askeri araçlar) birleştirmiş; İngiltere’de GEC Plessey 
ve British Aerospace bir araya gelmiş; ve İtalya’da Alenia; 
Aeritalia ve Selenia’yı bünyesine almıştır. Fransa’nın ise bu
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birleşmelere gitmekte geciktiği görülüyor. Nitekim askeri 
havacılıkta, Dassault Aviation ve Aerospatiale birleşmesi; 
motor sanayiinde CELERG’in SNPE ve AerospatialeT bira- 
raya getirmesi; ayrıca Sextant Avionique’in Aerospatiale ve 
Thomson-CSF’i birleştirmesi dışında Fransız savunma sa­
nayii dağınık durumdadır. Gerçekten Fransa bugün iki 
(Matra ve Aerospatiale) hattâ Thomson-CSF (İngiliz Short 
Brothers’ın almması ile) ile üç füze yapımcısına, iki elektro­
nik firmasına (Thomson-CSF ve Dassault Electronique) ve 
dört kara ordusu silahlan üreticisine (GIAT Industries, Cre- 
usot-Loire Industrie, RVI ve Panhard) sahiptir.

ö te  yandan ABD’de çok sayda yenden yapılanmalar ol­
muştur, Ameriakn savunma sanayii giderek artan bir yo­
ğunlaşma içersindedir. Geliştirme maliyetlerinin yeniden 
artması, otofinansman güçlükleri ve ulusal silah piyasasın­
daki daralma karşısında yeterli ölçeğe sahip olmayan sana­
yiciler, artık askeri piyasadan çekilme ve sivil alanlardaki 
faaliyetlerine ağırlık verme eğilimindedirler. Amerikan pi­
yasasının cazibesine kapılan AvrupalI üreticiler, bu piyasaya 
yaptıkları satışlarla pazar paylarım arttırmaya çalışacaklar 
ama 1992’de LTVnin Thomson-CSF tarafından almması 
girişimi sırasında olduğu gibi mevzuatça getirilen sınırla­
malar buna ngel oluşturacaktır. Mesela, LTV’nin, askeri ha- 
vacılıklı ilgil Çalışmalarından dolayı Northrop’un; füze ya­
pımı alanındaki çalışmalarından dolayı Loras’m bünyesine 
alınması böyle bir durumu gösterir. Aynı şekilde, General 
Dynamics’in askeri havacılığa yönelik çalışmalarının Lock­
heed bünyesine alınması gerekmektedir. General Motors ise 
elektronik savunma bölümü Hughes Electronics’ten ayrılma 
eğilimindedir.

Öte yandan uluslararası ortaklıklar ya Thomson-CSF/ 
ShortBrothers (havacılık ve silah sistemleri), Thomson/Link 
Miles (simülasyon) ve Thomson/Signaal’da olduğu gibi satın 
almalar aracılığıyla; ya Thomson/Ferronti (sonarlar), Pan- 
hard/Mercedes, GIAT/Kraus Maffei, GIAT/GKN’de olduğu 
gibi ortak girişimlerle; ya da Aerospatıale/MBB (Eurocopter
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bölümleri aracılığıyla)’de olduğu gibi ortak üretim prog- 
ramlarıyoluyla gelişmişlerdir. Avrupa ortaklıkları ise benzer 
bir gelişme yolundadır. Örneğin, Aörospatiale, askeri çalış­
malarında, bugünden 195’e kadar yüzde 60 ilâ 70’e varan 
işbirliği düzenlemelerini öngörmektedir. Buna ek olarak, 
bazı Avrupalı silah sanayicileri, teknik işbirliği aracılığıyla 
Amerikan pazarına yönelmeyi tercih etmişlerdir. Bunun bir 
örneği duyarlı optik yön göstergelerinin lisansım Northrop’a 
(eylemsizlikle yönlendirilen seyir sistemlerinde dünya bi­
rincisi) satan Phonetics’dir. Öte yandan, SAT- uçuş dene­
melerinde kullanılan malzeme için Amerikan Herley ile iş­
birliğine girmiştir.

Yeniden yapılanmalar sözkonusu olduğunda, ulusal bir­
leşmeler muhtemel uluslararası ittifakların hazrlayıcısıdırlar. 
Fransız Aörospatiale ve Matra birleşmesi, British Aerospace 
ve Deutch Aerospace ile birleşmeyi kolaylaştıracak böylece 
Amerikan şirketleriyle aym ölçekte bir Avrupa grubunun 
kuruluşu kolayca gerçekleştirilebilecektir.

Kendilerini piyasa koşullarına uyduramayan ve bir ortak 
bulamayan silah kuruluşları ise teknolojik alanlarda uz­
manlaşmak, çok çeşidiliğe yönelmek, çalışmalannı sivil sa­
haya uyum sağlayacak biçimde yönlendirmek ya da özel­
leştirmeye gitmekzorundadırlar.

Öte yandan, önemli Fransız silah firmalan, tercihlerini 
uzmanlaşmak yönünde kullanmışlardır. Mesela böylece 
Thomson-Sintra ASM dünya helikopter sonarı pazarında 
dikkat çekici bir yere sahip olabilmiştir ve yine bir Fransız 
firması olan ve Sicma Aero-Seat’ın % 35’ini elinde bulun­
duran Zodiac, havacılıktaki gelişme stratejilerini izleyebil­
mek için 1993'te YVeber’i bünyesine dahil etmiştir (havayolu 
taşımacılğmda dünya birincisi). Bunun dşında Softrec’i 
1991’de bünyesine aldıktan sonra yerini sağlamlaştıran Sfim 
alt kuruluşu Beoscla aracılığıyla eksiksiz bir askeri ve uzaysal 
optik malzeme serisine sahip olmuştur. Ayrıca, bu firma 
uzay optiği alanında dünya pazarının % 70’ini kontrol et­
mektedir.
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Diğer firmalar ise çok çeşitliliğe yönelmişler ve sivil alan­
daki çalışmalarını arttırmışlardır. Böyleliklepatlayıamadde 
uzmanı SNPE, tırnak cilası üretiminde dünya liderliğini ya­
kalamıştır. Dassault-Aviation, çalışmalarında sivil uçakların 
payım % 25’ten % 35’e çıkarmaya çalışırken, GIAT Industri­
es, daha şimdiden cirosunun % 20’sini sivil mekanik ala­
nındaki çalışmalarından sağlamış ve 1995’te bu oranı % 25’e 
çıkarmayı hedeflemiştir. Fakat sivil havacılık piyasalarındaki 
zorlu rekabet ve ölçek ekonomisinin bulunmayışı nedeniyle, 
küçük ölçekte çok yüksek kaletiye yönelen firmalar için bu 
çeşitililk oldukça güç olmaktadır.

Savunma sanayiinin sivil sanayiye dönüştürülm esi ise, 
yine de, oldukça sınırlı bir düzeyde kalmaktadır. Ancak 
yüksek teknolojiye sahip finnalar sivil sanayide etkin ola­
bilmektedirler. Bunun nedeni çevre ve güvenlik konusun­
daki baskılara ancak bu f irmalann karşı koyabilmesi ve ih­
tiyaçlara cevap verebilmeleridir. Bunun dışında, çeşitlilik, 
çoğu zaman kârlı olmamaktadır. Kara silahları sanayiini ör­
neğin makine-araç gereç fabrikasyonu için yeniden yön­
lendirmek oldukça zordur. Ayrıca bu dönüştürme, ticari 
yapılanmalann baştan aşağı değiştirilmesini ve önemli fi­
nansm an araçlarının dereceye sokulmasını gerektirir. Bu 
araçlar, bir yandan araştırma-geliştirme, diğer yandan da 
yeni ürünlerin üretim  sürecine sokulması için katlanılan 
giderlerin karşılanması, bunun dışında sivil çalışm alannön 
finansman eksikliklerinin giderilmesi ve nihayet teknolojik 
bilgi eksikliklerini telafi etmek açısından gereklidir. Sözü 
edilen bu dönüştürme oldukça masraflı olup, tatminkâr bir 
dönüşümün gerçekleştirilmesi için gerekli kaynaklara pek 
az sayıda ülke sahiptir. Orta ve Doğu Avrupa ile Eski 
SSCB’nin  silah sanayilerinin yeniden dönüşümü bu yüzden 
oldukça zordur

Bu konuda, Sovyet askeri sanayii kompleksi örneği enilgi 
çekici olan örnektir. Kompleks, bünyesinde yaklaşık 3000 
firmada 12 milyondan fazla kişi çalıştırmaktaydı. Mesela 
Moskova’daki firmaların yarısı ile Saint Petersburg’dakilerin
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dörtte üçü savunma sanayii için çalışıyordu. Kompleks, 
SSCB’nin dağılmasından önce, GSMH’nın yarısından biraz 
fazlasını ve toplam bütçenin araştırma-geliştirmeye ayrılmış 
% 75-% 80’lik bölümünü adeta yutmaktaydı. Bu durumda, 
dönüşüm ancak uzun vadede ve yüksek maliyetlerle ger­
çekleşebileceği gibi, kârlılığın yetersiz olduğu kimi durum­
larda olanaksız bir girişim olacaktır. Bugün ise, yeniden dö­
nüşüm  için gerekli olan sermaye gereksinimleri devasa bo­
yutlardadır. Öte yandan, Rusya, Batı’ya bir ortak girişim 
önermektedir. Fakat Rus sanayiinin dünya piyasalarından 
tamamen kopuk olması, ayrıca askeri sektördeki kaynak- 
malzeme tahsisi ve sektör çalışanlarının acımasızca işten 
çıkanlması sonucu, sivil sanayi ürünlerininaskeri ürünlere 
oranla daha düşük kalitede olması nedeniyle 1989’da ke­
sintiye uğrayan dönüşüm, malzeme siparişlerinin durdu­
rulmasına, buna paralel olarak ekonominin istikrarszlığa 
sürüklenmesine ve 1990’da sadece % 8 olarak belirlenen 
sanayideki üretim düşüşünün 1992’de % 30’dan fazla ol­
masına neden olmuştur. D urum a bakılırsa, sadece öncü 
sanayiler yaşayabilecek, diğerleri kaybolma yoluna girecek­
lerdir. Bu ortam içersinde varlığını sürdürebilen sektör, 
önemini ve büyüklüğünü koruyacaktır.

ö te  yandan Eski SSCB’nin uydusu durumundaki ülkeler 
de aynı zorlukları çekmekte olup silah sanayileri ulusal ih­
tiyaçlarıyla uyumlu değildir. Mesela Visegrad üçgeni ülkeleri 
(17 Nisan 1992’de kurulan Orta Avrupa Serbest Değişim 
Ortaklığına verilen genel ad -ACELE), eski Çekoslovakya 
(silah sanayiinde dünya yedincisi), Polonya ve Macaristan 
çoğunlukla SSCB için üretim yapıyorlardı ve 'ürünlerini 
Varşova Paktı’n a  bağlı ülkelerle, gelişmekte oln komünist 
ülkelere ihraç ediyorlardı. Buülkelerden Çekoslovakya tank, 
uçak ve silah sistemleri, Polonya ise tank, uçak, helikopter, 
gemi üretmekteydi Eski SSCB’nin  üretimini ve savunma 
bütçesini kısması üzerine, artık bu ülkeler silah sanayilerini 
yeniden yönlendirmek zorundadırlar. Oysa bu  dönüşüm, 
yabana ülkelerle yapılacak ortak girişimler ve bu ülkelerden,
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ihracatın gelişmesi yoluyla elde edilmesi umulan önemli 
miktarda kredi ile mümkün olacaktır.

Visegrad üçgeni ülkelerinin hepsi, savunma bütçelerini 
kısmak durumunda kaldı: Eski Çekoslovakya’da, 1989-1991 
arasında askeri bütçede % 45’lik bir indirim yapıldı. Aynı 
dönemde Macaristan’da bu indirim % 47 olarak gerçekleşti. 
Polonya'da ise diğerlerinden farklı olarak, 1990’da sadece 
% 7’lik bir indirim gerçekleşmişti Çekoslovkya ve Polonya 
silah sanayilerinin dönüşümü özellikle havacılık ve deniz­
cilik alanında mümkündür. Bununla beraber, Eski Çekos­
lovakya, silah sanayiinin Slovakya’da yoğunlaşmasından 
dolayı yaşadığı güçlüklere karşın, başarıyla devam eden yo­
ğun bir dönüştürme politikasma yönelmişti. Polonya ise, bu 
politika için gerekli kredileri verecek sanayileşmiş ülkelerin 
“lütfunu" kazanmak için uluslararası anlaşmalar çerçeve­
sinde ihracatım geliştirmeye karar verdi. Ama bu, Polonya’yı 
Suriye ve Libya gibi çok sayıda eski müşterisinden de m ah­
rum bırakıyordu.

Kısaca, ulusal kamu kuruluşlannın, uluslararası rekabete 
karşı daha savunmasız oldukları söylenebilir. Bu durum, 
hükümetleri, sözkonusu kuruluşları özelleştirmeye yöneltir. 
Örneğin, Fransa, birer kamu kuruluşu niteliğindeki GIAT 
(kara ordusu silahlannda uzmanhşmış) ve DCN’de (gemi 
inşa sanayii) bu  tür bir dönüşüme girişmiştir. Böylece, silah 
sanayiinde faaliyet gösteren kuruluşlarda devletin rolü gi­
derek değişmektedir: Devletin, sektördeki kuruluşların ser­
maye yapılanmasındaki rolü azalırken, yeni stratejik ihti­
yaçların tanımlanmasındaki işlevi artmıştır. Gerçekten, ilgili 
kuruluşların pek çoğu özelleştirilirken, bunlar ay m zamanda 
sivil ve askeri holdinglerin etrafında yapılanmaktadırlar.

Yetmişli, seksenli yıllarda iki süpergüç arasındaki silah­
lanm a yarışı. Eski SSCB ekonomisin felce uğratırken ABD 
ekonomisinin de zayıflamasına yol açtı. Bu silahlanma yanşı 
görülmemiş bir yapısal krizle sonuçlandı. Bu arada, 1990’da 
Amerikan ve Rus askeri harcamalarındaki kısıtlama, dünya 
askeri harcamalarının % 5 oranında azalmasını sağladı.
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Bir yandan Sovyet tehdidinin ortadan kalkması ve bir 
yandan da iktisadi zorunluluklar, belli başlı silah üretici ül­
keleri, savunma bütçelerinde tasfiye derecesinde bir kısıtla­
maya yöneltmiştir. Böylelikle Rusya, askeri araç alımlarım 
% 68 oramnda düşürmüştür. Savunma bütçelerinin kısıt­
lanmasına ve ürünlerin karmaşık bir yapıya sahip hale gel­
mesine parelel olarak kuruluşların ölçeği ve mevcut çalışan 
sayısı da azalmıştır. Artık, sanayicilerin tek bir alterantifi 
vardın işbirliğine yönelmek veya sivil sektöre girmek. Bazı 
firmalar yeniden yapılanma programlarına ağırlık verirken, 
diğerleri ihracatlarının gelişmesi yoluyla ulusal talep düşü­
şünün yarattığı olumsuzlukları ortadan kaldırmaya çlış- 
maktadırlar. Bunun dışında, küçük ve orta ölçekli silah fir­
maları dünya piyasasındaki krizden olumsuz etkilenirken, 
büyük firmalar piyasa paylarım arttırmaktadırlar.

Gündemdeki kriz, sanayicileri, stratejilerini yeniden göz­
den geçirmeye itmektedir. Bu, ulusal ve uluslararası birleş­
melerin bünye içinde benimsenmesi veya sivil alana yöne­
lebilme amacına yöneliktir. Ama, bu eğilimlere karşın, krizin 
çok derin olduğu görülmekte ve 1995’ten önce yeniden 
canlanma beklenmemektedir.

Çeviren Maya A nkank *
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DOKUZUNCU BÖLÜM
BANKALAR İÇİN ZOR GÜNLER

Dominigue de Loubier‘

Seksenli yılların sonlan ve içinde bulunduğumuz on yılın 
başlan, büyük uluslararası bankalar için güçlüklerle dolu bir 
dönem olarak anılacaktır. Bilindiği gibi, seksenli yılların ba­
şında, kaybolan güven sonucu. Üçüncü Oünya’nın borçlanna 
karşılık, bankaların, ihtiyat tesisi için büyük çaba sarf etmeleri 
gerekmişti Tam bu sorunlar aşağı yukarı çözümlenmişken bu 
kez Amerikan tasarruf sandıklarıyla ilgili problemler ortaya 
çıkıyordu Aynı dönemde, Sovyeder Birliğinin dağılması ve 
bundan kaynaklanan ödeme güçlükleri, o zamana kadar “iyi 
risk" kategorisinde kabul edilen bu ülkenin borçlarının yeni­
den düzenlenmesi ve vadelerinin uzatılması için yeni çaba 
lann gösterilmesini zorunlu kılıyordu

Ekonomik kriz, bankacılık sisteminin, zaten kendi hata- 
larıyla zedelemiş olduğu aktif yapışım, bir kez daha kalbin­
den vurdu  Gerçekten, bütün önemli finans merkezlerine 
yerleşmek amacıyla zaman zaman aşırıya kaçarak ve çoğu 
kez masraflı bir biçimde uluslararası faaliyet ağlarının ge­
nişletilmesi; gayrimenkullere ölçüsüzce yapılan yatırımlar; 
büyük müşterilerin yıllık onur listelerine girebilmek için, risk 
ve verimlilik kaygısı bir yana bırakılarak, her ne pahasına 
olursa olsun yapılan rekabet, sistemin şendi hataları olarak 
sayılabilir. Burada bankaların yanılgıları, genellikle, aşırı 
iyimser davranmalarından, bunun sonucu olarak da riskle­
rin iyi değerlendirilmemesi ve müşterilerin yeterince takip 
edilmemesinden kaynaklanmıştı.

Bu arada, bankacılık kesiminde, gelişmelerin bazen başı- (*)

(*) Banque de France’ın fahri müdürü. CEPH'de bilimsel danışman.
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boşluk derecesine ulaşmasına, giderek karmaşıklaşan finansal 
yenilikleree nihayet birbirine kanşmış bir şube ağı yapısına 
bağlı tehlikelerin bilincine varan para otoriteleri, yavaş yavaş 
harekete geçtiler. Bankalada ilişkileri sıklaştırdılar, Cooke 
oranlan1 gibi bazı uluslararası standartlan zorunlu kıldılar, 
aldatıcı veya yasa dışı uygulamaları ciddi olarak yasakladılar 
ve ayrıca birtakım ihtiyatsızlık veya aşırılıklara karşı banka 
yöneticilerini de uyardılar.

Bankaların giderek daha yoğun bir biçimde karşı karşıya 
kaldıkları riskler kadar, bu uyarılar da yavaş yavaş faaliyet 
taızlamm değişmesine yolaçtı. Ayrılan karşılıklar, artırılan iç 
denetim sistemleri, birleşmelere yeniden yapılanmalar, 
güçlüklere karşı koymak ve birçoğu için elverişsiz hale gelmiş 
olan bir gelişimi kontrol altına almak amacıyla kullanılan 
başlıca araçlar oldu

I. Pahalı Bir Strateji: Uluslararasılaşma

Birçok ülke, yabancı bankaların ve sigorta şirketlerinin 
kendi toprakları üzerinde faaliyet göstermelerine mani olan 
engelleri ortadan kaldırdı. 1982 ile 1989yılları arasında, dün­
yanın her yanında borsalardaki yükseliş, aracı kurum lann 
faaliyetlerini kâdı hale getirerek, bunlan belli başlı piyasaların 
bulunduğu yerlere çekti, özellikle Amerika ve İngiltere’de 
hisse arzıyla halka açılmaların artması ve çoğu zaman bir so­
nucu olarak sanayi kesiminde ortaya çıkan yapısal değişik­
likler, finansal kurumların desteğine daha çok başvurulmasına 
ve karşılığının da yeterince alınmasına yolaçtı. Buarada, çoğıı 
döviz kurları ve faiz oranlarındaki istikrarsızlıklara bağlı risk­
lerden korunma amacına yönelik yeni finansal yöntemler de

1 Cooke oram. Uluslararası Denkleştirme Bankası’nın B R I) ‘Banka­
cılık Faaliyetlerini Denetleme Kursıl ve  Uygulamalan” komisyo­
nunca önerilmiştir. 1988 Tem m uz'unda onaylanan bu oran, öz 
sermaye ile yükümlülükler arasında uygulanmakta ve kademeli 
olarak yükselilerek 1993'den itibaren %  8'e çıkarılmış bulunmak­
tadır (Bkz. Lettre du CEP II. no. 77).
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(opsiyon, swap ve “türev” araçlar2) byük bir gelişme göster­
diler. Nihayet, başlıca döviz piyasalarında 1989-1992 yılları 
arasında günlük işlem hacminin 500 milyar dolardan 900 
milyar dolara yükselmesi (1984’te 150 milyar dolar), döviz 
işlemcilerini debüyükmerkezlerde topladı

Tablo 7. Flnans Kesimince Yurtdışına veya Yurtdışından 
İçeriye Yapılan Dolaysız Yalınınlar

1881 1985 1990 1991

Fransa (milyar frank)
1) Yurtdışına 20 36 125 147

2) Yurtdışından içeriye 12 20 63 75
ABD (milyar dolar)

1) Yurtdışına 28 37 132 136

2) Yurtdışından içeriye 15 27 54 63

İngiltere (milyar dolar)
1) Yurtdışına 5.9 9.0 15.6 12.5
2) Yurtdışından içeriye 1.8 5.0 19.5 19.9

Japonya (milyar dolar)
1) Yurtdışına 0.8 10.9 65.3 70.3
2) Yurtdışından içeriye 0.1 0.2 0.7 1.6

(*) Mali yıl, bir sonraki yılın 31 Martında sona ermek üzere: 1985 =  
31 Mart 1986.

(**) Birikimli yıllık sıkım değerieri.

Kaynak: Fransa: Fransız Merkez Bankası’nın ödemeler dengesi 
verilerinden hesaplanarak, ABD: Survey of Current Business, İngil­
tere: Central Statistical, Pink Book, Japonya: Mafiye [Bakanlığı.

2 Opsiyon önceden belirlenmiş bir fiyattan v e  normal kura gorebei 
bir pr'm içerecek şeklde, bir döviz veya variığını alma veya satma 
hakkıdır. Swap her iki tarafın da yaran na olacak şekilde “değer­
lerin' karşılıklı olarak değiştirilmesidir. Bu yola, değişken faizi ve  
sabit faizi krediler veya farklı dövizler üzerinden krediler değişti- 
rileblir. Tiirev araçlar, Paris'teki C A C 40 gibi borsa indeksleri ya 
da faiz oranları gbi diğer bazı değerlerdeki değişimlere bağh ola­
rak değerleri belirlenen araçlardır
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Bankalar ve Yatırım Ortaklıkları* da özellikle New York, 
Londra, Tokyo, Paris ve Hong Kong’da olmak üzere, dışarı­
daki kuruluşlarının sayısını artırdılar Ama bu kuruluşlar, 
sonuçta çok pahalıya maloldular, zira, borsa tutkusunun 
New York ve Tokyo borsalarındaki koltuk fiyatiarını ve 
Londra ve Paris’te aracılık giderlerini çok yükselttiği bir dö­
neme rastlamışlardı. Üstelik ofis kiralanndaki yükseliş baş- 
döndürücü, “altın çocuklar” olarak tanınan finans uzman­
larına ödenen ücretler hatın sayılır düzeydeydi.

Böylece, finansal kesimin kendi ülke şuurları dışında 
gerçekleştirdiği yatırımların tutarı, seksenli yıllar boyunca 
giderek yükseldi. Gerçekten büyük ülkelere ait şirketlerin 
yurtdışında yaptıkları toplam yatınmlar içinde, bu tür yatı­
rım ların oram seksenli yılların başlarında sadece % İO’lar 
düzeyinden, artık % 20-30’lara ulaşan önemli bir pay tut­
maya başladı.

Ancak, endüstrileşmiş ülkelerdeki olumsuz konjonktür 
gelimeleri, yukanda sözü edilen canlanmanın ani bir şekilde 
sekteye uğramasına yolaçtı. 1987’de meydana gelen ve 
1989’da daha hafif bir şekilde tekrarlayan büyük çöküş son­
rasında, işlemlerdeki gerileme, aracı kurumlann komisyon 
geliri elde etmelerine imkân veren işlem hacmini 1987’deki 
1.870 milyar dolar düzeyinden, 1990’da 1325 milyar dolar 
düzeyine düşürdü. Tokyo'da biraz gecikmeli olarak gelen 
ancak daha şiddetli ve daha uzun süreli olan düşüş, 1989’da 
2.320milyar dolar düzeylerindeki işlem hacmini, 1991’de 820 
milyar dolar düzeylerine indirdi (Tablo VlII'e bakınız).

Çok sayıda kurum arasındaki rekabetin kâr marjlarım 
düşürmesi, bazı kurumlan, yabancı ülkelerdeki gelişmeleri 
sınırlamaya, kârlı olmayan sektörierdep çekilmeye şevketti. 
Chase Manhattan veya National YVestminster gibi bazı fi­
nansal kurumlar uluslararası faaliyetlerinin bir kısmım ter- 
kederek, yeniden geleneksel uğraşı alanları üzerinde yo-

(*) “Maison de Titre" karşılığında kulanılmıştır (ç.n.).

(**) Koltuk (siege: İngilizce “seat" karşılığı), sözkonusu borsalarda 
üyeliği temsil eden kavram (ç.n.).
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ğunlaşmaya başladılar. Böylece 1991 yılında Londra’da yal­
nızca üç yeni yabancı banka faaliyete geçerken tam  22 tanesi 
piyasadan çekildi (bunların bir kısmı birleşmeler nedeniyle 
ortadan kalktı). First City Bank, Credit Lyonnais gibi az sa­
yıda banka şube ağlarım dünya çapında yaygınlaştırmaya 
ağırlık vermeye devam ettiler. Büyük çoğunluğu ise bundan 
böyle, daha kârlı olduğuna inanılan, daha sınırlı sayıdaki 
alanda faaliyet göstermeyi tercih ettiler. Bunun sonucu ola­
rak ülke dışı faaliyetlerini, BNP ve Dresdner Bank örneğinde 
olduğu gibi, sermayeye karşılıklı iştirak yoluyla oluşturulan 
şirket evlilikleri biçiminde daha az masraflı olduğuna ina­
nılan şekilde sürdürdüler. Bununla birlikte hâlâ yabancı ül­
kelerde bazı ciddi yatırımlara gidildiği de olmaktadır. Buna 
örnek olarak, Credit Commercial de France’m, Alman Ban­
kası BHF ile ortak olarak İngiliz bankasıCharterhouse'u sabn 
alması veya Hong Kong ve Shangai Bankası’nın Midland’da 
hisse satışıyla halka arzı sayılabilir.

Tablo 8. Borsa Kapitalizasyonu ve İşlem Hacmi
(milyar dolar)

1980 1982 1986 1987 1988 1989 1990 1991

Kapitalizasyon

New
York 1190 1260 2130 2130 2370 2900 2690 3480
Tokyo 380 420 1800 2730 3790 4260 2930 3120

Londra 200 200 470 680 710 810 850 970

Paris 60 - 150 160 220 340 310 350

İşlem Hacmi
New
York 380 490 1390 1870 1360 1540 1325 1520
Tokyo 160 150 960 1760 2280 2320 1290 820
Londra 40 30 110 520 370 450 540 550
Paris 10 10 50 90 70 120 120 110

Kaynak: Uluslararası Menkul Kıymetler Bor salan Federasyonu.
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Gaynmenkule yöneliş, bankacılık sisteminin ölüm fer­
manını hazırlayan bir yatırım alanı olmuştur. Dünyanın her 
yarımda işletmelerin kârlan hzla artar ve çokuluslu firmala­
rın şubeleri çoğalırken, konut ve özellikle de iş yeri olarak 
gayrimenkul inşası ve kiralama ekonominin en dinamik 
sektörlerinden biri haline gelmişti Gerçekten, büyük met­
ropollerde lüks konutların kıtlığından kaynaklanan spekü­
lasyondum sonucu olarak fiyatlar başdöndürücü bir şekilde 
yükseldi. Kolay elde edilen kazançlarla iştahlan kabaran gi­
rişimciler giderek faaliyetlerini artırmaya ve banka finans­
manına daha çok başvuruda bulunmaya başladılar. Banka­
larda sadece destekte bulunmakla yetinmeyip, genişleme 
programlannda bizzat kendileri de yer aldılar.

1990 ortalarındaki -ekonmik yavaşlama, gayrimenkul 
spekülasyonuyla borsa spekülasyonunun omuz omuza ve­
rerek körükledikleri bu yükseliş sürecini, özellikle Japon­
ya’da aniden kesintiye uğrattı. O zamandan beri de bazen 
önemli boyutlara ulaşan zararlarını açıklama durum unda 
kalan şirketler listesi giderek uzamaktadır.

Amerika birleşik Devletlerinde bu gelişimin en tanınmış 
kurbanı, meşhur girişimci Donald Trump ve bankerleri ol­
muştur. Trump’un başarılarının göstergesi olan "Trump 
Tower”, 5. Cadde’yi pembe mermer gövdesinin ihtişamıyla 
süslemekteydi. Büyük kriz Trump’ı, Birleşik Devletler’in dört 
bir yanında kumarhaneler, dinlenme kompleksleri ve büro 
binaları inşa ettirdiği bir sırada yakaladı Daha da önemlisi, 
genellikle son derece ihtiyatsız bir biçimde yönetilen Ame­
rikan tasarruf sandıkları da çok ciddi sorunlarla karşılaştılar. 
İçlerinden önemli bir kısmı, yüksek riskli, buna bağlı olarak 
da diğerlerine nazaran daha yüksek faizli (% 8-10’a karşı % 
13-14) tahvillere (junkbonds) yatrım yapmışlardı. 1989’dan 
sonra bu tahvilleri ihraç etmiş olan şirketlerin önemli bir 
kıszmı iflas durumuna ve borçlanyla ilgili ödemelerini ya­
pamaz hale geldiler. Bu durum "junk bond"ların değerleri­

II. Riskli Bir Yatınm Alanı: Gayrimenkul
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nin önemli ölçüde düşmesine yol açtı. Aynı zamanda, ta ­
sarruf sandıklarının inşaat projelerine yatırım yapmış ol- 
duklan işyerleri de kriz sonucunda satılamaz hale geldi. Ev 
almak isteyen kişilere cömertçe açılmış kredilerin faiz ve 
anaparaları, işlerini kaybeden insanlar tarafından ödenemez 
hale geldiğinde, ipotek karşılığı açılmış bu kredilere garanti 
oluşuran evler de gayrimenkul piyasasının çöküşü dolayı­
sıyla satılamadı. Tasarruf sandıklanılın kurtarılmaları, kamu 
otoritelerince ele alındığında, bütçeye yılda ortalama olarak 
25-30 milyar dolar yük getirdi ve bu durum daha uzun yıllar 
boyunca da sürecek gibi görünmektedir.

Ingiltertf de, gayrimenkul piyasasının dünyadaki bir nu­
maralı temsilcisi olan Kanada'lı Olympia ve York grubu, 
Londra’nın eski doklan (liman) üzerinde gösterişli "Canaıy 
Wharf' kompleksinin inşaat ve tanıtım projesine girişmişti. 
Sözkonusu grup 1991'de 1.8 milyar dolar kaybedince, 
1992' de iflasını ilan etmek zorunda kaldı. İçlerinde birçok 
Fransız bankasının da bulunduğu yüzden fazla bankaya olan 
borcu, 14 milyar dolan aşıyordu Sonuçta, bir ölçüde bu so­
runlara bağlı olarak, olaya kanşmış bankalardan biri olan 
“Barclays", tarihinde ilk defa 1993 M arfmda 240 milyon 
sterlin, yaklaşık olarak 2 milyar Fransız Frangı tutarında 
olağanüstü bir zarar açıkladı.

Bu arada bankaların gayrimenkul piyasasına en yoğun 
şekilde girdiği ve sonuçlarak spekülasyon balonunun - 
1990’dan itibaren Japon Bankası’nın da istemiyle- en şiddetli 
biçimde söndüğü ülke hiç kuşkusuz Japonya olmuştur. 1992 
yılı ortalarında Nikkei indeksi, 1986’dan beri hiç inmediği 
düzeylere ve hemen emen 1989 yılı sonlarında ulaşmış ol­
duğu seviyenin yarışma inmişti. Böylece, Borsa kapitalizas- 
yon toplamı 2000 milyar dolar seviyelerinde geriledi ve 
bundan, küçük hissedarlar, emekli sandıkları, sigorta şir­
ketleri ve bankalar zarar gördüler. Bankalar o zamanakadaı 
“Cooke” oranını korumalarına olanak sağlayan gizil yedek 
akçelerinin önemli bir bölümünü kaybettiler. Nomura gibi 
“bir” numaralıları da içlerinde bulunmak üzere, aracı ku­
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rum lar ve Yatırım Ortaklıkları’nın  büyük çoğunluğu 1992 
yılında zarar açıkladılar.

Gayrimenkul işine para yatıranlarla, birçok sınai veya ti­
cari kuruluşun içine düştüğü güçlükler, bankaların, tahsili 
şüpheli hatta imkânsız kredi alacaklarının şişmesiyle so­
nuçlandı. Karşılık ayrılmasını gerektiren bu kalemlerin bo­
yutu, ülkede tedirginlik yaratmamak için Japon Maliye Ba­
kanlığınca minimize edilerek gösterildi Ancak gözlemciler 
bu  meblağın, açıklandığı gibi 80 milyar dolar değil, 300-400 
milyar dolar mertebelerinde olduğunu tahmin etmektedir­
ler.

Fransa’da da gayrimenkul krizi bu sektöre fazlaca bağ­
lanmış olan sigorta şirketlerine ve bankalara pahalıya mal 
oldu ve onlar için de benzer güçlükler yarattı. Her ıkı grubun 
da iki yıldır ayırmak zorunda kaldıkları karşılıklar, mali tab­
loları üzerinde ağır biryük oluşturmaktadır. Sigorta şirketleri 
için, gayrimenkul piyasasmda faaliyet göstermek amacıyla 
kendi kontrolları altında kurdukları banka şubeleri en  büyük 
hayal kırıklığı kaynağım teşkil etmektedir. Bazı yöneticilerin 
tahminlerine göre, bankacılık sektörünün, açtığı gayrimen­
kul kredilerine karşı ayırmak zorunda kalacağı rezervler, 70 
milyar frank dolaylanndadır.

İÜ. Piyasanın ve Para Otoritelerinin Endişeleri 
Karşısında Bankaların Durumu

Bankaların elde ettiği sonuçların ve bilançolarındaki 
olumsuz gelişmelerin, az çok bütün dünyada ve özellikle 
Avrupa ve Japonya’da, kendisi de bu kötüleşmeye yolaçmış 
bulunan ekonomik krizin devamına zemin hazırlaması teh­
likesi vardır.

"Standart and Poor” ve "Moody’s” gibi uluslararası dere­
celendirme şirketlerinin verdikleri notların, prestiji yüksek 
AAA’dan, kuşku uyandırıcı CAA’ya doğru kayması sonucu, 
piyasa, bankaların Cooke oranını karşılama derecesi gibi 
sonuçlarını bundan böyle son derece acımasız bir biçimde
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değerlendirmektedir. Bankalarca ihraç edilen borçlanma 
araçlarının faiz oranları da, bu derecelendirme notlarından 
etkilenmektedir. Örneğin, 1992 yıh başlarında Morgan Gu- 
aranty Trust, Amerikan hazine bonusu faizlerinin sadece % 
0.45 puan üzerinde faiz ornı ile (% 8.00’e karşılık % 8.45) 10 
yıl vadeli tahvil ihraç edebilirken, daha düşük derecelen­
dirme notuna sahip olanCiticorp, aynı vade için % 2.35 puan 
fazla vermek zorunda kalıyor ve Latin Amerika ülkelerinin 
seviyesine iniyordu!

Böylece, bir kuruluşun kârlılığı ne kadar istikrarsız gözü­
kürse, bu kuruluş ihtiyacı olan fonlar için daha fazla bedel 
ödemek zorunda kalmakta, gelecekte kârlılığını arttırması 
güçleşmektedir. Oysa, gerekli Cooke oranını sağlayabilmek 
için özvarlıklarını güçlendirmek, dolayısıyla ya kâr elde et­
mek ya da sermaye arnrmak (hissedarların gözünde cazip 
bir imaj yaratmak kaydıyla) zorunda olan bankalar için, 
kârlılık vazgeçilmez bir unsurdur. Bu nedenle bankalar da 
artık, işlem hacminin büyklüğünden ziyade; kârlılığa önem 
vermeye başladılar, önce marjlarını3 yükseltmeyi başardılar 
ve OECD ülkelerinde ortalama olarak marjlar 1988’de % 
0.31ü iken 1992’de % 0.86 oldu. Bundan başka, kredi ala­
lında yaşanan yoğun rekabetin faiz gelirlerini azaltmasıyla, 
aracılık, danışmanlık, finansal hizmetler gibi faaliyetlerden 
elde edilen gelirlerin oranı da belirgin olarak yükseldi. Ger­
çekten "Uluslararası Denkleştirme Bankası” (BRI)’nın  veri­
lerine göre bu oran, 80’li yılların ortalarından 90’lı yıllara, 
Amerikan bankalan için % 31'den % 38’e, Japon bankalan 
için % 25’den % 36’ya ve Fransız bankaları için de % 15’den 
% 25’e yükseldi.

Bankalar, borç verecekleri kişiler açısından da oldukça 
seçici davranmaya başladılar. Bu tutumun son derece tutarlı 
olmakla birlikte, doğu ülkelerinde, faaliyetlerin yeniden 
canlandırılmasını zorlaştırdığı açıktır. Özellikle, daha önce­

3 Marj: Bankaların, bankalararası piyasadan lemın ettikleri fonlarla
bu piyasalara arzettikleri fonlara uygulanan ortalama fiyatlar ara­
sındaki farkı ifade eder.
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leri çok girişimci davranan Japon bankaları, uluslararası fa­
aliyetlerini azalttılar. Böylece BRI tarafından kaydedilen 
uluslararası katılımlarda Japon bankalarının payı 1988’de 
% 38'ken, 1992 sonbaharında % 27’ye düştü.

Para otoriteleri yönünden şu iki tehlikenin bertaraf 
edilmesi istenmektedir. Bunlardan ilki bankaların yeterince 
düşünmeden getirisi yüksek am a riskli alanlara girmeleri­
dir. İkincisi ise bu otoritelerin gerekli gördüğü “ihtiyat ku- 
rullarTnın4 sıkılaştınlması dolayısıyla, bu kuralları uygu­
lamak zorunda olan kurumlarla, diğerleri (Yatırım Ortak­
lıkları gibi) arasında bir rekabet eşitsizliği ortaya çıkması­
dır.

Bankalar, önde gelen işletmelere açtıkları kredileri kısıt­
lamaya (ki buradaki yoğun rekabet, kâr marjlarım minimum 
düzeye indirmiştir) ve daha riskli ama daha ağır kredi ko­
şullan uygulanmasına boyun eğecek zayıf şirketlere yönel­
meye teşvik edilebilirler.

Ancak para otoritelerinin üzerinde kontrol uygulamak 
istedikleri esas alan, 80’li yılların başından beri gelişimin çok 
hızlı olduğu piyasa faaliyetleridir. 1982’de henüz mevcut 
olmayan, "swap”, "opsiyon” ve “türev araçlar" piyasasında 
işlem hacmi, BRI’nin verilerine göre 1991’de 7500 milyar 
dolara ulaşıyordu. Oysa, OECD’nin 1992’de yayınlanan “Fi 
nansal Hizmetlerde Risk Yönetimi" adlı raporunda da altı 
çizildiği gibi, bu faaliyetlerin karmaşıklığı, bu araçlar üze­
rinde işlem yapan kunımların dahi her zaman tüm  riskleri 
değerlendirebilimelerine olanak vermeyecek kadar yüksek 
düzeydedir.

Bundan dolayı, 1993Mayıs’ında BRI, Cooke oramyamnda 
birtakım ilave koşullar önerdi ki, bu koşullar, sözkonusu pi­
yasa işlemlerine yoğun biçimde girmiş kuruluşlara, belli bir 
izleme döneminden sonra uygulanacaktı. Ancak kontrolün

4 İhtiyat Kurallarr. bankaların, nsk dağıtımları, özsermayelerinin yü­
kümlülüklerine oranı, borç vadelerine uyabilme kapasiteleri gibi, 
uygulamaya çalışmakla yükümlü oldukları ve genellikle meslek 
birliklerinin de katılımıyla hazırlanan kurallar bütünüdür.
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bu şekilde sıkılaştmlması, Yatırım Ortaklıkları Birliği IOSCO 
{Uluslararası Menkul Kıymet Komisyonları Örgütü, Teknik 
Komitesi) yetkilileri ile işbirliğini gerektiriyordu, çünkü 
banka statüsünde olmayan bu kurumların “ihtiyat kuralla- 
rı”ndan muaf tutulmaları halinde bankalara nazaran büyük 
avanajlan olacaktı.

Benzer durumlarda her zaman olduğu gibi burada da, 
büyük çıkar çatışmaları sözkonusudur. Mesela 1986- 
1987’deki Cooke önerlerinin ardında, diğer uluslararası 
bankaların kârlarını kendi kârlılıklarm bile hiçe sayarak 
azaltan Japon bankalarının, aşın yayılmalarını engelleme 
güdüsü vardı.

Bugün de, bazıları, minimum sermaye gereğine ilişkin 
kuralların başkna yerlere oranla daha gevşek uygulandığı 
Londra’da yer alan kuruluşlara sağlanan avantajların 
azalmasını arzulamaktadır. Diğer bazı kişiler ise Avrupa 
Topluluğu’nun (AT) koyduğu direktiflerin, durum u dü­
zeltmek amacını gütmekle birlikte, paradoksal bir eşitsiz­
liğe yolaçabileceğinden kuşkulanmaktadır. Zira, Topluluk 
dışında Yatırım Ortaklıklan tüm  “ihtiyat kuralları” ndan 
m uaf olurken, içeride bankalar, bir yandan BRI’nin bir 
yandan da Topluluğun koyduğu kuralları yerine getirmeye 
çalışacaklardır.

Birlik yetkililerinin, yeni finansal araçlann sınırsız kulla­
nımına ve piyasayı düzenlemek için müdahalede bulunan­
ların karmaşık tasarı ve düşüncelerine set oluşturma gay­
retleri, bir yandan güven veren ama bir parça da hazin bir 
tablo ortaya çıkarmaktadır.

Güven vericidir, zira henüz delikleri çok geniş olmakla 
birlikte yavaş yavaş tüm  piyasa üzerine örülmekte olan 
kontrol ağı, birtakım eksikliklerine rağmen, bazılarının ih­
malkârlık, bazılarının da kötü niyetlerine karşı yine asgari 
bir güvence sağlamaktadır. Hazindir, zira oyuncular ile 
oyunu düzenlemekle görevli makamlar arasındaki bu ya­
rışta, bazı finansal yeniliklerin artan karmaşıklıkları karşı­
sında, analiz, düşünme ve karar verme için bir iki sene
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geçmesi nedeniyle düzenleyiciler, döviz rezervlerinde bir­
kaç yüz milyar dolara mal olan bir gecikmeyle geriden 
gelmektedirler, işte, uluslararası finansal hareketleri etki­
leyen şokların neden a rd f ardına geldiğini büyükölçüde 
açıklayan bu gecikmelerdir.

Çeviren M ehmet Bolak*
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DÜNYA EKONOMİSİNİN BAŞLICA VERİLERİ

Mouhamadou Drame

Bu bölümde sunulan tablolar, dünya ölçüsünde nüfus, 
üretim ve mübadele konularında CEP II tarafından oluştu­
rulmuş olup, okuyucuya çok genel anlamda bilgiler sağla­
maktadır.

Tablo 1, dünyayı on bir bölgeye ayırarak sunarken Tablo 
2, her bir bölgenin ülkeler itibariyle bileşimini, 1990 yılında 
GSYİH'sı 30 milyar dolardan fazla olan ülkeler aracılığıyla 
ortaya koymaktadır. Bundan başka, çok sayıdaki küçük ül­
keyi içeren bögeler de şu şekilde sıralanabilir:

• Orta Doğu ve Magrip: Bahreyn, Birleşik Arap Emirlikleri, 
Ürdün, Kuveyt, Lübnan, Libya, Uman, Katar, Sudan, Tunus, 
Yemen;

• Güney Afrika: Botsvvana, Lesothu, Namibya, Svvaziland 
dahil;

• Sosyalist Uzak Doğu: Kamboçya, Kuzey Kore, Laos, Vi­
etnam;

• Hint Alt-Kıtası: Afganistan, Bütan, Maldivler, Nepal.

Bu verilerle ilgili birkaç hatırlatma yerinde olacaktır: 
GSYİH tahminleri, 1980 yılı uluslararası fiyadanna dayanan 
satın alma gücü parkelerine göreve doların, 1980’den 1991’e 
kadar uğradığı satın alma gücü kaybı (düşüşü) dikkate alı­
narak yapılmıştır. Bu tahmin, Çin’in Japonya ve eski SSCB’ni 
geride bırakarak dünyanın ikinci iktisadi gücü haline geldi­
ğini ortaya koymaktadır. Bu sonuçlann, Nisan 1993’de ya-

O  CEPM'de görevli.
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yımlanan ve Çin’e dünya ölçüsünde üçüncülük veren 
IMF’ninkilere oldukça yakın olduğu görülür. Doğal olarak, 
eski sosyalist ülkeler için elde edilmiş sonuçlar, özellikle 
dağılan SSCB’ne ait olanlar, en az güvenilir olanlardır.
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Tablo 5. Başlıca O ECD  Ülkeleri İçin 
Belli Başlı Göstergeler

GSYİH1 Enflasyon1

1990 1991 1992 1993 1990 1991 1992 1993

A B D  0.8 -1.2 2.1 2.6 4.3 4.0 2.6 2.6
Kan -0.5 -1.7 0.9 3.1 3.3 2.7 1.0 1.9
Jap. 4.8 4.0 1.3 1.0 2.2 2.1 1.8 1.6
Alm. 5.1 3.7 2.0 -1.9 3.4 4.2 5.4 4.9
Fransa 2.5 0.7 1.3 -0.7 ao 3.0 2.3 2 .4 .
İtalya 2.1 1.3 0.9 -0.2 7.6 7.4 4.7 3.4
İngilt. 0.5 -2.2 -0.6 1.8 6.2 6.6 4.5 2.4
İspan. 3.7 
O EC D

2.3 1.0 -0.6 7.4 6.8 6.1 5 5

Avrupa2.8 1.1 1.4 2.4 5.7 5.8 4.9 4.1
O E C D
Toplam2.5 1.0 1.8 3.0 4.5 4.3 3.3 3.0

İşsizlik2 Cari Fark3

1a90 1991 1992 1993 1990 1991 1992 1993

ABD  5.5 6.7 7.4 7.0 1.6 -0.1 -1.0 -1.3
Kan. 8.1 10.3 11.3 11.1 -3.8 -4 5 -4.2 -3.7

Jap. 2.1 2.1 2.2 2.5 1.2 2.2 3.2 3.3
Alm. 6.2 6.7 7.7 10.1 3.2 -1.2 -1.3 -1.5

Fransa 8.9 9.5 10.2 1 15 -1.3 -0.5 0.2 0.1
İtalya 11.1 11.0 10.7 10.9 -1.3 -1.8 -2.1 2.0
İngilt. 5.9 8.3 10.1 10.7 -3.1 -1.1 -2.0 -2.8
İspan. 16.3 
O E C D

16.3 1&4 22.5 -3.4 -3 5 -3.2 -2.7

Avrupa 8.3 
O E C D

9.0 9.9 11.4 -0.3 -0 .8 -0.8 -0.8

Topla m6.4 7.3 7.9 9.2 -0.7 -0.1 -0.2 -0 5
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Y ön e tim le rin  F a rk ı3 N e t K a m u  B o rc u 3

1990 1991

CMO)05 1993® 1990 1991 1992*1993s

A B D  -2.S -3.5 -4.7 -3.9 33.1 34.7 38.0 39.9
Kan. -4.1 -6.1 -6.4 -5.8 43.5 49.2 54.7 57.8
Jap. 2.9 3.0 1.8 0.1 9.7 6.2 4.2 4.0
Alm. -2.0 -3.2 -2.8 -4.1 22.8 23.2 24.4 27.8
Fransa -1.5 -2.1 -3 .9 -5.7 25.0 27.1 30.1 35.2
İtalya -10.9 •10.2 -9.5 -9.5 98.9 101.2 105.3 111.6

İngilt. -1.3 -2 .9 -6 .7 -8.3 28.5 30.2 35.8 42.6
İspan. -3.9 
O E C D

-2.9 -4.8 -5.4 31.3 33.6 36.2 40.0

Avrupa -  
O E C D

40.0 41.3 43.8 45.8

Toplam - 31.8 32.7 34.1 34.7

Kaynak: OECD'rtin Ekonomik Görüşleri, Tem uz 1993.
1 Yıllık büyüme oranı.
2 Çalışan nüfusun yüzdesi olarak.
3 GSM H veya GSYİH'nin yüzdesi olarak 
t Tahmin
s Sezgi
Almanya = Batı Almanya (1990’da değişim oran için). 
Can fark = Cari ticaret bilançosunun farkı.

Çeviren Şebnem Burnaz*

O  İTÜ  İşletme Fakültesi İşletme Bölümü Araştrm a Görevlisi.
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DÜNYA EKONOMİSİ KRONOLOJİSİ

StĞphaneGuez*

1992

2 Haziran - Avrupa Birliği: Maastncht Antlaşması Dani­
marka’da reddedildi. Muafiyet partlannı (para, politika, sa­
vunma alanlarında) iyileştiren yeni bir metin onlara sunu­
lacak ve 18 Mayıs 1993’de yeniden onaylanacaktı. Toplulu­
ğun diğer ülkelerindeki ilk referandumlar Lüksemburg’da 2 
Temmuz’da, Belçika’da 17 Temmuz’da, Yunanistan'da 31 
Temmuz’da yapılacaktı. 20 Eylül referandumu sırasında 
Fransa’da çok ufak farkla onaylanan Antlaşma, 29 Ekim’de 
İtalya’da, 25 Kasım’da Ispanya'da, 10 Aralık’da Portekiz'de, 
15 Aralık’da Hollanda’da ve nihayet 18 Aralık’da da Alman­
ya’da halkoyuna sunulacaktı. Her zaman ihtiyatla hareket 
eden İngiliz Parlamentosu, düşüncesini açıklamak için Da­
nimarka’daki ikinci oylamayı bekleyecekti.

3-14 Haziran - Dünya 7irvesi: CNUED (Çevre ve Gelişme 
İçin Birleşmiş Milletler Konferansı) tarafından Rio de Janei- 
ro 'da düzenlenen bu toplantı, zengin ve yoksul ülkelerin karşı 
karşıya gelişine sahne oldu Yoksul ülkeler çevreye saygılı bir 
gelişmenin desteklenmesi için malî karşılık istediler. Japon­
ya’nın beş yılda 7.5 milyar dolarlık bir ödemeyi üstlenmesi 
dışında, kesin taahhütler pek çıkmadı. Beş belge imzalana­
caktı: Dünya Anayasası, Ajanda21,21. yüzyıl için faaliyet planı 
ile iklim, orman ve bio-çeşitlilik üzerine anlaşmalar.

11 Haziran - Rusya: Bir özelleştirme planı kabuledildi. 1 
Ekim tarihinde her yurttaşın hisse senedi satın almasına 
imkân verecek 10.000 ruble değerinde (bu aydaki ortalama 
aylık ücretten biraz fazla) bir özelleştirme bonosu (ılouclıer) 
tahsis edilecekti. 1 Temmuz’da, rublenin iç pazarda belirle­

(*) CEPlI'nin dış ökelerle ilg i çalışma ortağı.
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nen değerine göıe tek kambiyo kuru ilkesi kabul edilecekti. 
Bu gelişmelerden m em nun olan IMF, taraflar arasında ka­
rarlaştırıldığı gibi birinci yardım programı çerçevesinde 
Rusya’ya yapılması öngörülen 4 milyar dolarlık destek kre­
disinin, 1,04 milyar dolarlık ilk dilimini 6 Ağustos’ta serbest 
bırakacaktı

26 Haziran - AET: Lizbon Zirvesi. DanimarkalIların red­
dinden sonra 12’ler Maastricht Antlaşmasının dokunul­
mazlığını yeniden doğruladı. Jacques Delors, iki yıllık bir 
temsil görevi için Avrupa Komisyonu Başkanlığı’na üçüncü 
kez getirildi.

28Haziran - Mercosur: Cöne Sud (190 milyonnüfus) Ortak 
Pazarını kuran Asuncion Antlaşması’nı (Mart 1991) imzala­
yan Arjantin, Brezilya, Paraguay ve Uruguay 1 Ocak 1995’den 
itibaren tüm gümrük vergilerinin kaldırılmasına karar ver­
diler.

28 Haziran - İtalya  Giuliano Amato, geniş bir koalisyon 
desteği ile yeni bir hükümet kurdu. Bütçe’de tasarruf ted­
birleri, yeni vergiler ve büyük kamu holdinglerinin özelleş­
tirmesini öngören sıkı bir plan başlattı.

6 ve 7 Temmuz - G7:Münih’deyıllıkzirve. 71er, İktisadî faa­
liyetleri güçlendirmek ve büyümeyi yeniden gerçekleştirmek 
için işbirliği yapma gerekliliğini vurguladılar. Öte yandan, 
Uruguay Round görüşmelerini de yıl sonundan önce sonuç­
landırmaya çaba gösterdiler. 2irveninkapanışındadavet edilen 
Boris Yeltsin, Rusya’ya yapılacak malî ve teknik yardımlann 
teyidini ve 2 Nisan’da George Bush ve Helmuı Kohl’ün ortak 
açıklamalarında öngörülmüş olan eski SSCB’nin kamu borcu­
nun yemden vadelendirilmesini elde edecekti.

9 Temmuz - Latin Amerika: borç: Brezilya, alacaklı ulus­
lararası bankalar tarafından banka borçlarında % 35'lik bir 
indirim elde etti. Bu, ülkenin toplam 123 milyar dolarlık dış 
borçları içinde 44 milyar dolarlık bir azalmayı ifade eder. 
Daha çok, özel alacaklann, Amerika Hâzinesi tarfmdan ga­
ranti edilen faizsiz tahviller karşılığında değişimini öngören 
bu anlaşma. Brady planı çerçevesinde yer almaktadır. Öte
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yandan, toplam dış borçlan 65 milyar dolara yükselen Ar­
jantin, bu borçlann ana para ödemelerinin 1/3’ü oranında 
bir indirim için alacaklı yabancı bankalar ile 7 Nisan 1993’de 
benzer bir inlaşma imzalayacaktı.

17 Temmuz - GATT, havacılık AET ve ABD sivil uçak ya­
pımında kamu yardımlarına ilişkin bir anlaşma imzaladılar 
AvrupalIlar faizsiz avanslarım, geliştinnfc masraflarının top­
lamının % 25’iyle sınırlarken Amerikalılar dolaylı yardımla- 
nm  (askerî ve uzayla ilgili sözleşmeler yoluyla) havacılık fa­
aliyetlerindeki cironun % 3 'üile sınırladılar.

21 Temmuz - İspanya: 1992 şenliklerinde (Olimpiyat 
Oyunlan, Dünya Fuan) çılgınca artan harcamalann ardından 
bütçe açığım azaltıcı bir plamn sunulması ve ardından 29 
Eylül’de son yirmi yılın en kısıdayıcı bütçesinin hazırlan­
masıyla bir kemer sıkma uygulamasına girilmiştir.

22 Temmuz - ASEAN: Ekonomide dışa açılma politikasına 
yönelen Vietnam ve Laos, Güneydoğu Asya Milletleri Top- 
luluğu’nda (Fransızca baş harfleri ile ASEAN veya ANASE) 
gözlemci statüsü edindiler.

12 Ağustos - ALENA: ABD, Kanada ve Meksika arasında 
Kuzey Amerika Serbest Mübadele Antlaşması yapıldı. Bu 
antlaşma 7 Ekim’de San Antonio’da üç devlet başkanı tara­
fından parafe edildi Gümrük tarifeleri ve kotalar, mübadele 
edilen malların % 80’inde, antlaşmanın yürürlüğe gireceği 
1 Ocak 1994 tarihinde geri kalan % 20’si içinse şartlara göre 
beş, on ya da on beş yılda kalkacaktı.

28 Ağustos - Japonya Hükümet, kamu yatırından ve vergi 
indirimlerine yönelik olmak üzere 10.700 milyar yenlik 
(GSYİH’nın % 2,3’ü) bir atılım planı sundu. Bir yıllık İktisadî 
duraklamadan soma bu, ilk radikal çare olarak düşünülebilir.

13 Eylül - APS: 16 Temmuz'da Bundesbank’ın iskonto 
oranının % 8‘den % 8.75’e yükselmesi ile canlanan APS’deki 
gerginlikler. Eylül başında Alman Maıkı’mn yeniden değer­
lendirilmesi üzerine geniş bir spekülasyon hareketine yo- 
laçtı. İtalya Liretinin ise % 7 oranında devalüe edilmesi ge­
rekmekteydi. 14 Eylül’de Bundesbank, iskonto oranını %
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8,25’e ve Lombard oranını da % 9,75’den % 9,50’ye getirerek 
bir yumaşama belirtisi gösterdi, 17 Eylül’de, peseta % 5 ora­
nında devalüe edilirken, liret ve sterlin APS’den çıkmakta 
zorlanacaklardı. 20 Eylül Maastricht Referandumu öncesi ve 
ertesi günü zor günler yaşayan Fransız Frangı, Bundes- 
bank’ın kuvvetli desteği sayesinde karşı koyacaktı. 23 Ey- 
lül’de frank-mark paritesinin korunmasını teyid eden bir 
Franko-Alman bildirisi spekülasyonu dindirecekti. Spekü­
lasyon dalgasından aynı şekilde etkilenen İsveç, Norveç ve 
Finlandiya paraları ECU’denindirilecek ve sürüklenmeye 
bırakılacaktı. 22 Kasım’da Portekiz Eskudosu ile birlikte, 
peseta tekrar % 6 oranında devalüe edilecekti. 13 Mayıs 
1993’de bu iki ülkenin parası, yine, sırasıyla % 8 ve % 6,5 
değer kaybedecekti. 30 Ocak 1993'de İrlanda punti da % 10 
oranında devalüe edilecekti.

20 Eylül - İsveç: Son savaştan beri örneği olmayan bir ik­
tisadi krizle karşılaşan muhafazakâr hükümet, sosyal de­
mokratların destği ile geniş bir kemer sıkma planı sundu.

6 ve 7 Ekim  - Fransa-Afrika; Libreville Franko-Afrika Zir­
vesi: M. Bârâgovoy, Kamerun, Fildişi Sahili, Kongo ve Ga­
bon’un borçlannda hafifletmeye gidilerek, bu ülkelerin ge­
lişimini desteklemeye yönelen bir değişim fonunun yaratıl­
dığını ilan etti.

10 Ekim  - Çin-ABD: Ticarî bir anlaşma imzalandı. Bu an­
laşma ile, Amerikan UrUnülerinin Çin’e girişini engelleyen 
ithalat kotaları ve lisanslannın % 75’i iki yıl üzerinden kal 
dirildi. Washington Pekin'i, Çin karşısında büyüyen bir ticarî 
açığı (1992’de tahminî 20 milyar dolar) gerekçe göstererek 
ciddî ticarî yaptırımlarla tehdit etmişti.

14-19 Ekim - Çin: Çin Komünist Partisi’nin 14. Kongresi, 
parlamentonun 29 Mart 1993’de anayasaya kaydedeceği 
"sosyalist pazar ekonomisi" kavramını kabul etti. Böylece, 
bütün meşruiyet ve teşvikler, Güney Çin’in büyük ilerlemesini 
teşvik eden kapitalist türden yöntemlerin emrine sunuldu.

16 Ekim -AET, Birmingham'da olağanüstü zirve: Parasal 
konudaki firtına ve Maastricht’e Fransızların cılız onayınm
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ardından, 12’ler APS’ye olan güvenlerini teyid ettiler ve Av­
rupa Birliği Antlaşması nda kayıtlı olan destek ilkesini im­
zaladılar.

23 Ekim - ASEAN: Asya Serbest Ticaret Birliği (AFTA) çer­
çevesinde, 1 Ocak 1993’den itibaren geçerli olmak üzere, üye 
ülkeler arasında mübadeleye konu olan mamul maddeler 
üzerindeki gümrük tarifelerinin yedi veya on yıl üzerinden 
% 20’ye indirilmesi için bir anlaşma imzalandı.

3 Kasım - ABD. 12 yıllık cumhuriyetçi yönetimden sonra 
demokratların adayı Bili Clinton başkan seçildi. Devlet et­
kinliğinin saygınlığını yeniden kazandırmaya yönelik, asgarî 
bir sosyal güvenliği vaat eden programı büyük İktisadî dur­
gunluk içinde olan Amerika’yı ikna etti. 20 Ocak 1993’de 
hükümeti kurma görevini aldıktan sonra Clinton; bütçe 
açığında, vergi değerlerindeki artış ve özellikle askerî harca­
maların kısılması yoluyla sağlanacak azalmayı, hedeflenen 
yeni atılımla (eğitim ve yetişme, yüksek teknoloji, altyapılar) 
uzlaştırmayı amaçlayan bir plan sunacaktı.

20 Kasım - GA7T, Blair House Anlaşmaları: V/ashıngtorîda 
AET-ABD görüşmeleri tarım kanadında bir uzlaşmayı ortaya 
çıkardı. Bu anlaşma, AET için, sübvanse edilmiş tarımsal 
ihracat hacminin % 21’i ve ihracata olan doğrudan destek­
lerin % 36'sında altı yıl üzerinden bir azalmayı öngörür. 
Bundan başka, yağ elde edilen bitkilere ilişkin özel bir an­
laşma imzalandı. AvrupalIlara, bunların işlenmesiyle ilgili 
% 10’u  dönüşümlü nadas olmak üzere, 5128 milyon hektarlık 
bir sınırlama kabul ettirildi Buna karşılık, bir “barış hükmü” 
Avrupa tanmını 2000 yılına kadar Amerikan saldınlarından 
koruyacaktı. 26 Kasım’da, Avrupa Komisyonu, ortak tanm  
politikasıyla uyuşan bu anlaşmaları karara bağlayacaktı. 
Fransa ise bunlar reddedecek ve veto etmeyle tehdit ede­
cekti. 9 Aralık’ta GATT’ın tekstil komitesi, tekstil ürünlerinin 
uluslararası ticaretini Çerçeve içine alan çokelyaflı ürünlerle 
ilgili anlaşmayı 31 Aralık 1993’e kadar uzatacaktı.

2  5 Kasım-AET: Avrupa Serbest Değişim Birliği (AELE) üyesi 
olan Norveç topluluğu kabul için adaylığım koydu Norveçliler
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1972’de Ortak Pazar için red oyu kullanmışlardı.
27 Kasım  - ÖPER Ekvator, kota sisteminden kurtulmak 

için organizasyonu terk etti. Bu, OPEP’in 1960’daki kurulu­
şundan beri ilk aynlmauır.

30 Kasım. - Çelik: ABD, 12 ülkeden gelen sübvanse edilmiş 
1,1 milyar dolarlık demir çelikle ilgili ürünlere % 0,59’dan % 
59’a kadar telafi edici gümrük vergisi koydu. 27 Ocak 1993’de 
bir damping isteği üzerine, tamzamanındakonanve % 110’a 
varan yeni ek vergiler 19 ülkeden ithal edilen 2,4 milyar do­
larlık çeliğe zarar verecekti VVashington ise, bu hükümleri 
sürekli kılma tehdidini yapacaktı. Bu önlemler, bazı üyeleri 
cezalı bulunan AET’de skandal olarak karşılanacaktı. 29 
Ocak’ta  ise Japonya bazı Çin çelikleri üzerinde antidamping 
vergileri koyacaktı.

6 Aralık - Avrupa Ekonom ik Alanı (EEE): Referandumla 
kendilerine danışılan İsviçreliler, 2 Mayıs 1992’de Porto 
Antlaşması ile AET ve AELE’nin birleşmesiyle tanımlanan 
serbest değişim bölgesi EEE’ye üye olmayı reddettiler. Bu­
nunla birlikte, 13 Aralık’da Liechtenstein kararını olumlu 
olarak bildireceği için, İzlanda dışındaki AELE’nin diğer 
üyeleri üyeliklerini oya sunacaklardı.

11 Aralık - Rusya: başbakan Egar Gai'dar azledildi. 2 Ocak 
1992’den beri yürütmüş .olduğu liberal reform, ortaya koy­
duğu ilk sonuçlarnezdinde yeniden sorgulanacaktı: 1992’de 
GSYİH düşüşü % 20, enflasyon % 2500 olarak tahmin edildi 
Ga ıdar’ın yerini askerî-sanayi bileşimine yatkın olan Viktor 
Çernomidin alacaktı.

11 ve 12 Aralık - AET; Edinburgh Zirvesi Devlet ve hükü­
met başkanlan Avrupa gelişme planım sundulaı. Büyük alt­
yapı çalışmaları üzerine kurulmuş olan bu girişim, 5 milyar 
ECU’lük (33 milyar frank) birfmansmana sahiptir. Avrupa 
yatırım bankası, 1 milyar ECU tutar için ilk kredileri 23 Şubat 
1993’de verecekti. 1993-1994 topluluk bütçesi üzerinde ni­
hayet biruzlaşma ortaya çıktı (Delors II paketi). Bundan 
başka, Avusturya, İsveç ve Finlandiya’nın AET’ye üyelikleri 
üzerine tartışma açılmasına karar verildi.
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18 Aralık - Güney Kore: Başkan seçilen Kim Young Sam, 
otuzyıldan fazla bir süreden beri bu mevkiyi işgal edecek ilk 
sivildir. 25 Şubat 1993'de yetki aldığında, ilişkilerin Pyong- 
Yang’ın nükleer istekleri ile gerginleşmiş olduğu sırada, Ku­
zey ile bir uzlaşma istenci gösterecekti. Öte yandan, büyü­
menin yavaşlaması bağlamında (1991'de % 8,4’e karşılık 
1992'de % 4,6) ekonominin liberalleştirilmesi ile ilgili bir 
program sunulacaktı.

1993

1 Ocak - AET: 1986'da kabul edilmiş olan sözleşme yü­
rürlüğe girdi. 320 milyonluk tüketicisi ile büyük Avrupa pa­
zarı mallar, hizmetler ve üretim araçlan için tüm sınırlardan 
bağımsız olarak açıldı. Fiziksel olarak insanların serbest do 
taşımına gelince, bu. ertelenmiş göründü. Topluluğa girişte 
benzersiz bir kontrol kuran, Schegen anlaşmalannı imzala­
yan dokuz ülke (12’lerden İngiltere, İrlanda ve Danimarka 
dışında) arasında serbest dolaşım, bugünden 1993’ün so­
nuna doğru gidildikçe gerçekleşecekti. Ancak, bu anlaşma­
ların yürürlüğe konulmasında karşılaşılan zorluklar, yeni 
Fransız hükümetini uygulamayı ertelemeye yneltecekti.

1 Şubat - AET-ABD; kam u pazarları: Kama pazarlarına 
giriş koşullarını (topluluktan olanın tercih edilmesi, en az 
% 50’si Avrupa yapımı bileşenden oluşan materyel) saptayan 
Avrupa kaynaklı yönergeye tepki olarak Washington, tele­
komünikasyon, ulaşım, enerji ve su sektörleri için federal 
pazarları AvrupalIlara kapatmakla tehdit etti. 21 Nisan’da 
kısmî bir uzlaşma sonuç verecekti: ağır elektrik ekipmanlan 
bir yandan Avrupa yönergesinden, diğer yandan “Buy 
American Act"dan muaf tutulacaklardı. AvrupalIlar, kabul 
edilmeyen yönergeyi, federal pazarlarda liberalleşme karşı­
lığında yeniden gözden geçirmeye razı olacaklardı. Fakat 
Amerikalılar telekomünikasyon konusunda katılıklarım 
sürdüreceklerdi: 27 Mayıs’da bu sektörle ilgili Avrupalı fir­
maların kamu pazarlarından çıkmalarını onaylayacaklardı.
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4 Şubat - Para politikaları: Bundesbank reeskont oranla­
rım % 8,25’den % B’e ve Lombard oranını % 9,5’dan % 9’a 
indirerek AvrupalIlar tarafından hararetle beklenen yumu­
şamayı başlattı. 5 Şubat'ta da Japonya reeskont oranlarım 
% 3,25’den % 2,5’a düşürecekti.

24 Şubat-AET, çelik: 12’lerin Maliye Bakanları, komisyon 
tarafından önerilen Avrupa’da demir-çelik sanayimdeki ye­
niden yapılanma planını onayladılar. Bu plana göre, üretim 
kapasitesinde, ocakların kapatılmasıyla bugünden 1994’e 
kadar 50 milyon tonluk bir düşüş olacaktı. 50.000 işçi, özel­
likle Almanya, İtalya ve Ispanya’da işini kaybetme tehlike­
siyle karşı karşıya kalacaktı.

28 Şubat Hindistan: Rupi konvertibl hale geldi ve ser­
bestçe dolaşma başladı. Gümrük vergilerinde yeni bir indi­
rim elde edildi. Daha önce olduğu gibi, bu tedbirlerde yatı­
rım malları ithalatını kolaylaştırdı. Bu gelişmeler, Nahasimha 
Rao’nun Temmuz 1991’de iktidara gelmesiyle Hint ekono­
misinin güdümlü işleyişten ayrılıp liberalizasyon sürecine 
girmesi sırasında oldu.

13 M art - Almanya: Kohl hükümeti sosyal demokrat mu­
halefet ve (lânder) eyalet hükümetlerini başkanları. Eski 
Doğu Almanya yı geliştirme planı çerçevesinde 1995’den 
itibaren' tamamlayıcı b ir dayanışma vergisi (gelir üzerinde- 
nalınan verginin % 7,5’i) ve bütçede tasarrufu öngören Da­
yanışma Paktı’nı imzaladılar. Böylece, Bundesbank açısın­
dan faiz oranlarında anlamlı bir yumuşama için gerekli ko­
şullar bir araya gelmiş oldu.

18 M art- Para politikaları: Bundesbank reeskont oranını 
% 8’den % 7,5’e çekti; bu oran 22 Nisan’da % 7,25’e düşe­
cekti. Lombard oranı ise % 9’dan % 8,5’e inecekti. Avrupa 
Merkez Bankaları da bu hareketi izleyeceklerdi.

18 Mart - Peru Başkan Fujiyama’nın ekonomik planından 
memnun olan IMF, buülkeyeüçyıl üzerinden 1,4 milyar dolarlık 
bir kredi açtı. Bu kredi, aynızamandaDünyaBankası’nın açacağı 
1 milyar dolarlık kredi ile toplamı 22 milyar dolar olan dış borç­
lardan 8 milyar dolarının erteleneceğinin bir habercisiydi
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2 Nisan - Rusya Paris Kulübü, Rusya'nın 15,6 milyar do­
larlık dış borç ödemelerini, beş yılı ödemesiz olmak üzere 10 
yıllık bir vadeye yaymayı kabul etti.

13 Nisan - Japonya Süregelen İktisadî durgunluk karşı­
sında Japon hükümeti 620milyar dolarlık (13.200 milyar yen) 
bir iyileştirme planı sundu. Bu planın önemli bir bölümü 
kamu yatmmlan ile ilgili olup bunlar içinde de eğitim ve 
sağlık harcamaları başta geliyordu.

14 ve 15 Nisan - G7-. Tokyo’da toplanan Maliye ve Dışişleri 
Bakanları, 43,4 milyar dolarlık çoktaraflı bir yardım planı ilan 
ederek Boris Yeltsin’i desteklediklerini ortaya koydular. Bu­
rada IMF açısından bir yenilik sözkonusudur: Rusya’daki sis­
tem değişikliğini kolaylaştırmak amacıyla 3 milyar dolarlık bir 
kredi açılacak, iki eşit dilim halindeki bu kredi Rusya’nın İkti­
sadî reform politikasını benimseme şartına bağlı olarak veri­
lecekti. Bu politikanın sonuçlarına göre genel bir makroeko- 
nomik istikrar programının kabulü halinde, 1992 yılı sonba­
harında dondurulmuş olan 3 milyar dolarlık destek kredisi 
açılacaktı. Kesin ve tatmin edici sonuçlar elde edilince, 1992 
yılında önerilen konvertibiliteye geçişi kolaylaştırmak için 
oluşturulmuş ruble istikrar fonuna 6 milyar dolar sağlanacaktı. 
Bu arada, Dünya Bankası da önemli bir kredi programını - 
yapısal reformlar için 3,4 milyar dolar- oluşturdu ve ithalatı 
destekleme fonunu 600 milyondan 1,1 milyara çıkardı. Rus 
ithalatını kolaylaştırıcı 10 milyar dolarlık ihracat kredisi ve 
garantisinin hesaba katılması ve Paris Kulübü tarafından 2 
Nisan’da kabul edilen 15 milyar dolarlık borç vadelerinin ye­
niden düzenlenmesi, G7’ye ne kadar etkileyici bir yardım 
paketi sunduğunu gösterme imkânı verdi

25 Nisan - Rusya Boris Yeltsin referandum sonucunda 
seçmenlerin güvenini ve yürüttüğü İktisadî reform politika­
sına desteği ilde etti. Fakat parlamentodaki muhafazakâr 
çoğunluğun da kendisine karşı olması nedeniyle, bu parla­
mentonun rolünü azaltıcı bir anayasa değişikliğine gitmesi 
de ancak, bizzat bu anayasa da pek uymayan yöntemler 
kullanarak mümkün olacaktı. Bu yolda, benimsemek duru­
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m unda kalacağı kurnazca girşimler hiç kuşkusuz Boris 
Yeltsin'i parlamento ile bir çatışmaya götürecektir.

27-29Nisan - Çin-Tayvan: Bu iki ülkenin temsilcileri 1949 
yılından beri ilkkezyarı resmî düzeyde Singapur'da bir araya 
geldi ve görüşmeler sonucunda, Tayvna boğazının iki ayrı 
yakasında yer alan bu ülkeler arasındaki mübadeleler ile 
ilgili olarak düzenli temaslar yapılmasını öngören bir an­
laşma imzalandı.

18 Mayıs - Avrupa Birliği: DanimarkalIlar muafiyet ko­
şullarında düzeltme yapılmış bir Maastricht Antlaşması'nı 
büyük çoğunlukla (% 56,8) kabul ettiler. 21 Mayıs'ta John 
Majör, ilk İngiliz başbakanı olarak Avmpa Birliği Anlaşma- 
sı’nın onayına ilişkin yasa tasarısının Avam Kamarası tara­
fından kabulünü sağladı. Geriye Lordlar Kamarası’nın ona­
yını elde etmek kalıyordu.

19 Mayıs - Dünya Ekonomisi: IMF, dünya zenginliğinin 
paylaşılması konusunda yeni bir değerlendirme sundu. Bu 
incelemede, GSYİH, dolar kuru yerine, satın alma gücü pa­
rkelerinin tartılı bir kuru ile değerlendirildi, bu da mevcut 
sıralamayı alt üst etti. Zira, böylece, sanayileşmiş ülkelerin 
dünya GSYÎH içindeki payı % 73'den % 54’e düştü. Öte 
yandan Çin, dünya üçüncü İktisadî gücü durumuna yük­
seldi.

27 Mayıs-AET, tarım : 12'lerm Tarım Bakanları, 21 Mayıs 
1992’de sunulmuş olan reform çerçevesinde ortak tarım 
politikasının yumuşatılması konusunda anlaştılar. Buna 
göre, zorunlu nadası telafi primi % 27 artırılacak ve sütle ilgili 
Fransız kotaları % 0,6 genişletilecektir, buna karşılık Fransa, 
20 Kasım 1992’de gündeme gelmiş olan yağ elde edilen bit­
kilere ilişkin Avrupa ile Amerika arasındaki özel anlaşmanın 
onaylanacağı 5 Haziran’da 12’lere katılacak, fakat devlet 
olarak Blair House’un diğer anlaşmalarını reddetmeye de­
vam edecektir.

Çeviren Şebnem Burnaz 

O  İTÜ  İşletme Fakültesi İşletme Bölümü Araştırma Görevlisi.
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