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ONsOZ YERINE

BIR KITAP, IKi IDDIA

Bu kitap bir iddianin Grand.

|ddia ediyorum ki Ttrkiye 1994 ekonomik bunalimina DYP-SHP
hiktimetlerinin vahim hatalarn sonucunda sartklend.

1991 yilnda ANAP'tan devralinan miras parlak degildi ama e-
konomideki hastahklarnn hemen hepsi teshis ediimisti DYP-SHP hu-
kUmeti kurulurken ve gerekli tedavinin ne oldugu da bilinlyordu.

Ne yazik ki bu tedavi bir trlt uygulanamadi. Tersine hastaligi
azdirmak icin ne mimkinse yapildi ve Tarkiye ekonomisi géz go-
re gére ¢ok boyutlu bir krize strtklendi.

Bu kitapta yer alan yazilar bu iddiay! kantlamak igin bir araya
getirildi, _

1991 genel seciminden 1994 ortalarina kadar gegen strede
yazmig oldugum kése yozlanndan yaphgim segmeler okundu-
gunda bu iddianin 1994'te, krizin ortaya gikmasindan sonra of-
taya atilan bir iddia olmadig da anlasilacak. Gérulecek ki,
1994'te yasanan kriz ve birbirini izleyen sancili gelismeler hi¢ de
beklenmedik seyler degilmis, benim igin. Pekgok gelismeyi 6n-
gérmustim, uyan sinyallerini bazen haftalar, bazen aylar énce
vermigim.

DYP-SHP huikUmetinin ekonomiyi ¢cikmaza strikleyecegini,
1991 genel seciminin ertesi giiny, daha bu hikimet kuruimadan
iddia etmistim.

Demirel popuilizminin ekonomiyi gikmaza strikleyecegini de-
falarca vurgulamigim.
~ Demirel'in arkasinda soruniu bir ekonomi birakarak Ganka-

ya'ya kachgini yazmigim.

1993 yiinda Tarkiye'de "hizll blylme" bayrami yapilirken bu-
nun neden kalici olmayacagdini ve ' hisranla sonuglanacagini an-
latmaya ¢alismigim.
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Ciller hUkUmetinin akilaimaz acemiliklerinin krize gidisi nasil hiz-
landirdigini belirtirken basimiza gelecekleri bir bir saymigim.

Dig kredi notumuzun dUsecedgini;

Dis borclanmanin fikanacagini;

Devallasyon depreminin gelmekte oldugunuy;

Faiz gokunun kaginilmaz olacagin;

Uc haneli enflasyonun kacinimazliashgini;

Yeni bir istlkrar paketinin zorunlu hale geldigini;

Turkiye'nin IMF'ye gitmekten baska ¢aresi kaimadigini, hep
énceden haber vermistim.

Aklimsira bir uyan gérevi yapmak istemigim.

Bu ¢abanin fazla ise yaramadigr ortada. Uyarnianma pek aldi-
ran olmadl. Kriz géz gére gére geldi, catti.

Ustelik, DYP-SHP hUkUmetinin "Ustan bagari'sini tahmin edip
taa bastan bu formUle kargi cikh@im icin "sermaye yozan®; krize
yol acan gelismeleri Sngdrdugim icin “felaket tellal® gibl sifatlar
yakistinldi bana,

Sankl bir sug¢ islemistim olacaklan énceden gdrmekle, krizin
gelecegdini séylemekle. Dogru dngdrinin 6dull dayakt Turki-
ye'de.

Cok sasmiyorum bunda, ¢Unkd burasi Tarkiye.

Turkiye ¢ok ilging, kendine &zgu bir Ulke. 1994 Tlrkiyesinde
*kriz’den sdz ethigim icin tepki gériyorum dostlardan, okuyucu-
lardan. Faks ¢eklyorlar, telefon ediyorlar, *krizi oflattik, birgok sey
iyiye gidiyor, siz bunlan gérmUyor, hdld krizden séz ediyorsunuz®,
diyerek tepkilerini dile getiriyorlar,

Bir Ulke dUstintin ki son resmi verilere gére milli gelirl ylzde 10
dolayinda dusts gostermls, sanayi Uretimi ylzde 15 gerilemis,
enflasyon ylizde 130'lara kadar firmanmis; Ulke paras) bir yil igin-
de degerinin Ugte ikisini yitirmig, reel Gcretler ylzde 50 mertebe-
sinde azalmus; Glke dis kredi liibarini kaybetmis. Ekonominin sag-
Iikh blyUmeye gecmesini saglayacak sartlann higbiri yerine geti-
riimemis, bGtlin dengeler ekonominin kgUimesi sayesinde sag-
lanmig. Dunyada kabul gérilen Sl¢ltiere gére tam bir kriz fablo-
¢ekiyorsunuz,

Boyle dustinenlerin hayli fazia oldugu bir dlkede ekonomi
hakkinda yaz yazmak, yorum yapmak inanin ki cok zor bir ig. Kri-
zin gdbeginde yasarken, "ne krizi yahu", diyebilen bir kimseye
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"kriz'in varhgini nasil kantlayacaksiniz, nedenini ve sonuglarini na-
sil antatacaksiniz?

"Kriz'in geldigini gérduginiz halde bundan séz etmeyip, kriz
ani gelip catana dek pembe fablolar gizmmeye devam mi ede-
ceksiniz?

Yoksa "kara géziikiy* diye nitelenmeyi géze alarak krizin yak-
lasmakta oldugunu mu yazacaksiniz?

lkinci yolu sectim ben. Turkiye ekonomisi géz gére gére bir
clkmaza, bir krize dogru striklenirken yaklagan tehlikeye dikkat
ceken yazilar yozmaya ¢alighm.

Aslinda Turkiye ekonomisinin bir ¢lkmaza, bir krize dogru surlk-
lendigini gérmek icin derin bir ekonomi bilgisine ve kehanet gu-
cline gerek yoktu. Biraz ekonomi bilgisine sahip olan ve gelisme-
leri izZleyen birisi icin olacakiar kestirmek pek zor degildi.

Zor olan, tim uyaniann hafife alindigi bir ortamda, ekonomi-
nin adim adim krize dogru strtklenisini adeta garesizlik iginde iz-
lemek zorunda kalmakh. ‘

Zor olan, felaketi dGnlemeye calish@iniz icin size “felaket tellal’
diyenlere gultp gegmekti.

Ben dog@ru olani yaptigima inantyorum.

Krizler birbirini izZledikge bunlann nedenlerini aragtirmanin, on-
lemlerini almanin dnemi daha iyl anlagilacak herhalde.

Bu kitapta yer verdigim yazian (g ayn gazetede yayimlanan
yaziardan se¢tim.

DYP-SHP htikimetinin "cicim" aylanni Cumhuriyet gazetesi ya-
zan olarak izledikten sonra son on yilimi verdigim bu gazeteden
aynldim.

1992'nin nisan ayindan itibaren Sabah gazetesi yazar olarak
Demirel poptilizminin izleyicisi oldum.

Tansu Ciller'in kriz serGvenlerini ise Milliyet yazan olarak izledim
ve yorumladim,

Bu kitap, ekonomik olaylan analiz etmeye ve olaylann ndn-
de gitmeye calisan bir gazetecinin ¢abasini yansitiyor.

Ekonomik olaylar asinda anlasiimaz degil ve ekonomide
higbir ey durup dururken olmuyor.

Bu kitabmn ikinci iddiasi da bu galiba.






GIRIS

GUNAH SAYILAN KEHANET

20 Ekim 1991 genel se¢imlerinin ertesi giiniiydii. Uykusuz ge-
cen bir geceden sonra Cumhuriyet gazetesindeki odamda, se¢imler
sonucunda ortaya ¢ikan tablonun nasil degerlendirilmesi gerektigi-
ni diistiniiyordum.

Secimden birinci parti olarak ¢ikan Dogru Yol Partisi
(DYP)’nin kurulacak hiikiimetin temel diregi olacag anlasiliyor-
du. DYP lideri Siileyman Demirel bir kez daha basbakanhga ¢ok
yakindi.

Ne var ki DYP’nin 450 milletvekilliginin en fazla 180’ini alabi-
lecegi ve Demirel’in hiikiimet kurmak igin bir koalisyon ortagina
ihtiyag duyacag goriiliiyordu. Bu ortaklifa en yakin adaylar ise
115 dolayinda milletvekilligi kazanmasi beklenen Anavatan Partisi
(ANAP) ile 90 dolayinda milletvekili ¢ikartmasi beklenen Sosyal
Demokrat Halkg1 Parti (SHP) idi.

Secim oncesinde yapilan tartismalarda olasi bir DYP-SHP koa-
lisyonu tizerinde daha ¢ok durulmustu. Tiirkiye’de ¢ok partili de-
mokrasinin iki ana kanadim temsil eden Cumhuriyet Halk Partisi
(CHP) ile Demokrat Parti (DP)’nin uzantisi olarak goriilen SHP ile
DYP’nin yapacag bir koalisyonun, iilkenin sorunlarini agmak igin
gerekli goriinen uzlasma ortamini saglayacagim diisiinenler bu for-
miilii savunmustu. Sekiz yillik ANAP yonetimine duyulan tepkiler
de ANAP’1n katilmadig bir hiikiimet formiiliiniin daha ¢ok destek
bulmasina yol agmusti.

Bu arada DYP-ANAP koalisyonunu savunanlar da olmus, “Ana-
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yol” formiiliinden s6z edilmisti ama bu se¢enegi savunanlarin sesi
biraz daha ciliz ¢ikmugti. Ozellikle sermaye kesiminde yandas bulan
bu formiilii savunanlar DYP ile ANAP arasinda 6nemli bir ideolojik
ayrilik bulunmadigim ve boyle bir koalisyonun ekonominin sorunla-
rina daha tutarli ¢oziimler getirebilecegini ileri siirmiiglerdi.

Ben de oncelikle ekonominin durumunu diisiinerek bir deger-
lendirme yapmaya ¢alistyordum. ANAP, 6niinde en az bir yillik bir
iktidar donemi varken, ekonomideki ciddi sorunlarin destegi zayif-
lamas bir hiikiimetle asilamayacagim diisiindiigii i¢in erken segime
gitmis ve secimi kaybetmisti. Aslinda ekonomideki durumun far-
sonbaharinda su saptamalart yapmak ¢ok da zor degildi.

e Ekonomide ciddi bir istikrar programina gerek vardi.

e Istikrar programinin yam sira ekonomide ve 6zellikle kamu
kesiminde ciddi bir yeniden yapilanmaya yonelmek de zorunluydu.

e Ozellikle baslangigta, cesitli kesimlere yansiyacak bir fatura
stz konusuydu ve bunu ancak giiclii segmen destegine sahip bir
hiikiimet goze alabilirdi.

e Avrupa ile biitiinlesme niyetindeki Tiirkiye’nin anayasa ve
demokratiklesme reformunu glindeme almasi da gerekiyordu.

Bunlara ek olarak “giineydogu sorunu” ile dis politikadaki so-
runlar 1991 sonbaharinda da Tiirkiye’nin giindemindeydi.

Bu durumdan nasil bir hiikiimetle ¢ikilabilirdi?

21 Ekim 1991 giinii bu soruya cevap ararken sunlar1 da diisiinii-
yordum.,

e Ekonomiyi bu duruma getiren ve bu yiikiin altindan kalkama-
yacagim anladig igin cesur bir kararla erken secime giden ANAP’1n
simdi bu yiikii omuzlayan taraflardan biri olmasi gerekliydi. Alin-
masi gereken Kararlar sonucunda 6denmesi gereken bir politik fatu-
ra varsa bunu 8deyeceklerden biri mutlaka ANAP olmaliydi.

e ANAP yonetimi, erken se¢im kararim alirken ekonomideki
sorunlan teshis etmis, basta kamu kesiminin yeniden yapilanmasi
ve dzellestirme olmak iizere yapilmas gerekenleri belirlemisti.

ANAP ile DYP’nin 6ngordiikleri ekonomik ¢oziimler arasinda
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hayli benzerlik vardi. Her iki parti de oncelikle kamu agiklarinin
kapatilmasi gerektigini vurguluyor ve KIT reformu iizerinde duru-
yordu.

e Secimde hezimete ugrayan SHP’nin DYP ile koalisyona git-
mesi, ekonominin diize ¢ikmasi i¢in gerekleri olan 6nlemlerin tat-
siz faturasini paylasmasim gerektirecek, bu ise SHP’ye daha da
fazla puan kaybettirecekti. SHP’nin muhalefette kalarak kendi isle-
vini yeniden diisiinmesi ve DYP-ANAP koalisyonunun olas1 zaaf-
larindan da yararlanarak yeniden giiclenmeye calismasi, kendi agi-
sindan daha yararli olabilirdi.

o Bu siire¢ icinde DYP-ANAP koalisyonu basarili olursa iilke
bundan kazangh ¢ikar, ekonomide yeni bir atilimin 6nii agilabilir-
di. DYP-ANAP koalisyonunun basarisiz olmasi halinde ise SHP u-
mut veren bir secenek haline gelebilirdi.

Biitiin bunlan diisiinerek olaya baktiZimda, bir DYP-ANAP ko-
alisyonu kurulmasinin, hi¢ degilse ekonominin gelecegi agisindan,
daha yararh olacagi sonucuna vartyordum. DYP-SHP koalisyo-
nuyla saglanacak tarihsel uzlasmanin, sag-sol isbirliginin 6nemini
inkar etmiyordum ama boyle bir koalisyonun oncelikle ekonomide
gerekenleri yapabileceginden kusku duyuyordum.

Iste bu diisiincelerle oturdum, “Se¢gmen ve Ekonomi i¢in DYP-
ANAP Koalisyonu mu?”, bashkli bir yaz1 yazdim. Yaziy: yazdik-
tan sonra Cumhuriyet gazetesinin yazi isleri odasinda, gazetenin
genel yayin miidiirii Hasan Cemal’e anlattim yaptifum degerlendir-
meyi. Hasan Cemal boyle bir degerlendirme yapmak igin erken ol-
dugunu, DYP-SHP formiiliiniin de yabana atilmamas: gerektigini
sOyledi.

Hasan Cemal’in bu goriiste olmasi, Cumhuriyet’te alismus oldu-
gumuz uygulama cercevesinde, benim yazimi degistirmemi gerek-
tirecek bir olay degildi. Ben de kendi goriisiimiin dogru oldugunu
diistindiigiim igin yaziy1 oldugu gibi biraktim ve 22 Ekim 1991 ta-
rihli Cumhuriyet’te, daha sonra akil almaz tepkilere yol agacak o-
lan su yazim yayinlandi:
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SECMEN VE EKONOMI ICIN
DYP-ANAP KOALISYONU MU?

20 Ekim secimleri sonrasinda Tiirkiye’nin genel durumuna ve
onde gelen sorunlarina baktigimizda ne goriiyoruz?

Ekonomide acil ¢oziim gerektiren sorunlar iist iiste yigilmis
bekliyor. Cogu kimsenin hosuna gitmeyecek ciddi istikrar politika-
lar1 hemen giindeme getirilmez ve yeni bir se¢im doneminin igaret-
leri ortaya cikarsa ekonomide dengelerin hizla bozulmaya devam
etmesi, enflasyonun iyice kontrolden ¢ikmasi beklenebilir. Karma-
sik koalisyon pazarliklari bu siireci hizlandirabilir.

Ekonomide istikrar1 saglayacak acil onlemlerin yam sira, orta
vadede istihdam sorununu da ¢ozecek bir yatirim atiliminin ve ye-
niden yapilanmanin vakit gecirmeden giindeme alinmasi gerekli.

Enflasyonsuz biiyiimenin saglanmasi ve Kkitlelere bir refah payi
verilmesi igin Tiirkiye'nin i¢ kaynak mobilizasyonunun yani sira
bilyiik vlciide dig kaynak kullanmaya devam etmesi ve bunun ko-
sullarim yaratmay: bagarmasi gerekiyor.

Ekonomik sorunlarin yan sira Tiirkiye'nin giineydogusundaki
ciddi soruna gegerli ¢oziimler bulmasi zorunlu goriiniiyor.

Dss politikada Tiirkiye ciddi sorunlarla kars1 karsiya bulunu-
yor. Tiirkiye’nin yakin cevresindeki sorunlar ve firsatlar da dig
politika alaninda 6nemli kararlar almanin gerekli olabilecegini
gosteriyor.

Avrupa ile biitiinlesme niyetindeki bir Tiirkiye’nin anayasal dii-
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zenini, insan haklar ve is¢i haklar standartlarim Avrupa standart-
larina uyumlu hale getirmesi gerekiyor.

O halde sormak lazim: Bu kapsamli sorunlarla nasil bir hiikii-
met basedebilir?

Bu sorunlarla basedebilecek bir hiikiimetin giiclii bir segmen
destegine ve saglam bir parlamento ¢cogunluguna dayal bir hiikii-
met olmasi gerektigi ortada. Ayrica bu hiikiimetin zorlamayla ve
kisa vadeli bir koalisyon degil, programlan ve yaklasimlan birbiri-
ne yakin partiler arasinda kurulmus bir koalisyon hiikiimeti olma-
sinda yarar var.

Olaya boyle bakildiginda 20 Ekim se¢im sonuglarimn bir DYP-
ANAP koalisyonunu en makul ¢oziim olarak giindeme getirdigi
goriiliiyor. Liderlerinin yaklagimlarina ve secim oncesinde ortaya
koyduklari programlara bakildiginda DYP ile ANAP’1n birgok ko-
nuda anlagmalannin pek de zor olmadif izlenimi doguyor.

Kamu agiklarinin kapatilmasim ve 9zellestirmenin bunun bir a-
raci olarak kullanilmasini her iki parti de 6neriyor. Enflasyonu asa-
g1 cekme konusunda DYP ¢ok daha iddiali, ANAP ¢ok daha 1thmls,
ama daha gercekgi bir ortak noktada bulusmalan olanaksiz degil.
Yatirimlarin yonlendirilmesi konusunda da Ozel dogmatizminden
siyrilmig bir ANAP’la DYP’nin uzlagmas: daha kolay olabilir gibi
goriiniiyor.

Cumhurbaskan1 Ozal’in hareket alaninin yeniden belirlenmesi
agisindan Sayin Yilmaz ile Sayin Demirel arasinda bir uzlagma
saglanmasi, ¢ok kolay olmasa da olanaksiz goriinmiiyor. Dis poli-
tika yaklagiminda Mesut Yilmaz’in Demirel’e uyum saglamasi,
belki Sayin Ozal’a uyum saglamasindan daha kolay olabilir diye
diisiinmek de olasi.

Tiirkiye'yi Avrupa normlarina uygun bir anayasal diizene ka-
vugturma agisindan DYP ve ANAP’1n, gerektiginde diger parti-
lerden de destek alarak gerekli adimlar atabilecekleri de diisiinii-
lebilir.

DYP ile ANAP arasinda kurulacak bir koalisyonun dis kaynak

cekme acisindan avantajlar da ortada.
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Biliyorum, liderlerin politik hesaplar: bu koalisyonun kurulma-
sim zorlastirabilir. DYP-ANAP koalisyonuna “sermayenin ¢0zii-
mii” diye dudak biikenler de gikabilir. Ama bana dyle geliyor ki
secmenin verdigi mesaj oldukca agik: Oniimiizdeki donemin zor
sorunlarinin uyum iginde ¢alisacak bir DYP-ANAP koalisyonunca
iistlenilmesi isteniyor. Ekonominin manti$1 da bunu gerektiriyor.
SHP’nin ise agir sorunlan iistlenecek bir hiikiimete yama olmaya
kalkismadan kendi islevini yeniden diisiinmeye yonelmesinde ya-
- rar var herhalde.

Bu yazimin yaymlandig1 22 Ekim 1991 giinii Hiirriyet gazete-
sinde Ertugrul Ozkok DYP-ANAP koalisyonunu giindeme getiri-
yor. “Ozellikle Istanbul is ¢evrelerinin bu koalisyonu en gergekgi
yol olarak gordiiklerini”, belirtiyordu.

Cumbhuriyet gazetesinin solcu bilinen baz {inlii kdse yazarlari-
na gore bu kadar1 fazlaydi. DYP-SHP koalisyonu yerine DYP-
ANAP koalisyonunun savunulmast, hele bunun Cumhuriyet gaze-
tesinde yapilmasi olacak gey degildi. Hemen kollar1 sivadilar ve
DYP-ANAP formiiliinden soz eden herkesi “TUSIAD yazan” ve
“Amerikan ajam” diye lanetleyen zehir gibi yazilar doktiirdiiler.

Ne yapmustim ben? Hangi biiyiik giinahi islemistim?

Bu sorulara cevap bulabilmek i¢gin beni aforoz edenlerin diinya-
stna girmem, kendimi onlarin yerine koymam gerekiyordu.

Onlara gore ben, DYP-SHP koalisyonu yerine DYP-ANAP ko-
alisyonunu dnermekle sol’a, sosyal demokrasiye ve “emekgi y1§in-
lar”a ihanet ediyor, biiyiik sermayenin ve “biiyiik patron” Ameri-
ka’nin sozciiliigiinii yaptyordum. ‘

Onlara gore biiyiik sermayenin ve ABD’nin tezgahladigi DYP-
ANAP formiilii astlsa ve DYP-SHP koalisyonu kurulsa Tiirkiye
feraha ¢ikacak, “halkin yarari”na icraat baglayacakti.

Onlara goére, ekonominin sorunlarinin “halk yararna” ¢oziim-

lenmesine karsi ¢ikanlar, DYP-ANAP koalisyonunu, “Anayol”
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formiiliinii savunanlardi. DYP-SHP koalisyonuna kars1 tavir alan-
lar halkimizi “IMF regetesi”’ne mahkum etmek isteyenlerdi.

Onlara gore olay bu kadar basitti. Tiirkiye ekonomisinin nasil
bir durumda olduguna bakmaya, “halktan yana” ekonomik ¢6ziim-
lerin neler oldugunu ve nasil uygulanacagim sorgulamaya gerek
yoktu,

Onlar i¢in 6nemli olan, SHP’nin her ne pahasina olursa olsun
iktidar ortagi olmastydi.

Sonugta onlarin istedigi oldu. “Biiyiik patron”un oyunu sékme-
mis, ABD’nin ve “yerli isbirlikcileri”nin ¢abalarina karsin DYP-
SHP koalisyonu kurulmustu. Artik “IMF regetesi” ¢ope attlabilir
ve “halktan yana” icraat baslayabilirdi.

DYP-SHP hiikiimeti neler yapacakti, neler.

e Halk: bezdiren enflasyon yenilecek, iki yil icinde yiizde
10’1ara cekilecekti. Bunu saglamak igin kamu agi§1 hizla kapatila-
cakt.

o Gelir dagilimindaki adaletsizligi azaltacak kapsamli bir vergi
reformu yapilacakti,

e KiT’ler derhal ozerklestirilerek saglikli yapiya kavusturula-
cak, bir boliimii 6zellestirilecekti.

e Tiirkiye dis borgla yasayan, “sicak para”ya bagimh bir iilke
olmaktan cikartilacak, ekonomi hizli bilyiimenin kaynaklarim ya-
ratacakti.

e Sanayide yeni bir yatirim atilimi baslatilacak, ileri teknoloji-
lere gecilecek, ihracata yonelik yatinmlara agirlik verilecekti.

e Sermaye tabana yayilacak, kiiciikk girisimcilere yeni finans-
man kapilari acilacakt,

o Rekabet yasalanyla tekelci egilimlere set gekilecekti.

Boylesine iddiali vaatlerle ve giiglii bir segmen destegiyle ise
baglayan DYP-SHP koalisyonunun Tiirkiye ekonomisini 1994'te
getirmis oldugu nokta ne yazik ki pek parlak degil.

Biiyiime durmus, milli gelirde 2. Diinya Savasi sonrasinin da en
biiyiik diisiisii bekleniyor.
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Enflasyon yiizde 130'lara kadar tirmanmus.

Tiirkiye uluslararasi piyasalardaki itibarini kaybetmis.

"Halk yararina" icraat yapacagi gerekcesiyle desteklenen DYP-
SHP hiikiimeti ondort yil aradan sonra Tiirkiye'yi yeniden IMF'ye
muhtag hale getirmis.

Isci, memur, emekli bilyiik reel kayiplariyla karg: karstya.

Hizla artan igsizlik, morali bozuk bir toplum.

Siiren yolsuzluk iddialari.

Isadam da, sendikacis1 da, politikacis1 da "sosyal patlama" teh-
likesinden soz ediyor.

SHP tiim umutlar1 yikmus, segmen destegini yitirmis, milletve-
killerinin neredeyse yarisini kaybetmis.

1991'de kimilerince "giinah" sayilan ongoriinim nasil adim a-
dim gergeklestigini, ekonominin nasil goz gore gore krize siiriik-
lendigini izlemek igin tekrar 1991'e donmemiz gerekiyor.
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I. CUMHURIYET YAZILARI
Aralik '91-Subat '92

Siileyman Demirel tarafindan kurulan DYP-SHP hitkiimeti tam
bir bayram havasi iginde goreve basladi. Bagbakan ve bakanlar,
Ankara'ya akin eden kutlama heyetlerini agirlamaktan bagka bir
sey yapamiyorlardi.

Ekonomiden sorumlu devlet bakani olan Tansu Ciller ise greve
hizh bashyor, ayagimn tozuyla "dolarin ve faizin diisecegini, borsa-
nin yiikselecegini", ilan ediyordu. Ekonominin rayina oturtulmast i-
¢in alt1 ay siire isteyen Ciller'in gevresiyle ve biirokratlarla uyumlu
bir ekip ¢aligmas: yapmakta zorlanacagi daha o giinlerden anlasih-
yor, Ciller'in giivendigi ekipten ilk kopan Salih Neft¢i oluyordu.

1992 yilimn ocak aymnda agilan ilk ekonomik paketin yapis1 ve
hedefleri, giderek bunalim boyutunu kazanacak olan sorunlarin he-
men tiimiiniin daha o zamandan belli oldugunu ortaya koyuyordu.
KIT ve biitge aciklari, vergi gelirlerinin yetersizligi o giin de giin-
demin baginda yer aliyordu. 1994'tin ikinci yansinda hélé tartisma
giindeminde olan yapisal reformlar 1992 basinda yapilacak islerin
basinda sayiliyordu. Diinya Bankasi o giin de KIT reformuna des-
tek saglamaya galisiyordu. Is alemi 1992 basinda da istikrar talebi-
ni dile getiriyordu,

Ancak Demirel hiikiimetinin bayram havasindan ¢ikip bu ciddi
islere el atip atmayacagi pek belli degildi. Popiilizm riizgérinin es-
meye baslamasi, istikrar ve yapisal reform 6zlemlerinin lafta kala-
bilecegi izlenimini yaratiyordu.
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1991 yihinin aralik ayindan 1992'nin subat sonuna kadar Cum-
huriyet gazetesinde yazdigim yazilar, DYP-SHP hiikiimetinin ilk
ii¢ ayinda esen havayi yansitiyor.

Ekonomide istikrar1 saglama ve gerekli reformlari yapma vaa-
diyle ise baglayan DYP-SHP hiikiimetinin ilk ii¢ aylik icraatinin bu
agidan pek de umut verici olmadigim anlatiyor bu yazilar.
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ANKARA'DA BAYRAM HAVASI

Yeni hiikiimet dniimiizdeki donemde hangi politikalar1 uygula-
yacak? Bu konuda ne gibi hazirhklar yapiliyor? Iik agamada hangi
kararlar alinacak?

Bugiinlerde bu gibi sorulara cevap aramak igin Ankara’ya gi-
denlerin aradiklarim bulmalan hayli zor goriiniiyor. Saymn Bagba-
kan’dan baglayarak yetkili mevkilere gelen higbir kimsenin su sira-
larda akin akin Ankara’ya gelen heyetleri ve ziyaretgileri gogiisle-
mekten baska bir sey yapmaya pek vakti kalmyor. Bir yandan teb-
rikleri kabul etmek, diger yandan orgiitlenme ve kadrolagma gaba-
larint siirdiirmekten basim kaldiramiyor yeni bakanlar ve gorevliler.

Bu hava iginde Tiirkiye ekonomisinin canlanmasi da herhalde
Ankara’dan ve cicekgilik sektoriiyle gikolata sektoriinden baglaya-
cak. Aynca oteller, restoranlar ve gazinolarda da secim sonrasi at-
mosferinin canlihif1 yasamyor.

Sayin Demirel’in devleti ve parlamentoyu yeniden halka agma
niyetini ok ciddiye alan insanlar heyetler halinde Ankara’ya ge-
lirken tebriklerinin yam sira taleplerini de getirmeye bashiyorlar.
Bagbakanlik’ta, bakanliklarda, Meclis’te hep bu insanlara rastli-
yorsunuz.

Diin sabah, DYP milletvekillerinin yam sira ¢ok sayida DYP’li-
nin ve ziyaretginin tika basa doldurdugu TBMM’deki grup salo-
nunda onemli bakanlhklardan birini listlenen Sayin Bakan’la aya-
kiistii konusuyoruz.
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“Isimiz ¢ok zor” diyor, ¢igegi burnunda Bakan, “partililerin
baskisini iizerimizde hissediyoruz. Yogun bir baski bu.”

Biz Sayin Bakan’la bunlar1 konusurken kendisini taniyan parti-
liler hemen ellerine sarilip “Falanca kurulus bize mi bagls, ise gir-
mek isteyen arkadaslar var da” diyerek konusmamuzi boliiyorlar.

Sayin Bakan onlardan firsat buldugunda soziinii siirdiiriiyor:

“ANAP donemi kotii bir miras birakti. Simdi bizimkiler ‘bunca
yil onlar bize kan kusturdu, simdi sira bizde’ diyerek lizerimize ge-
liyor, talepler getiriyor. Bu talepleri nasil gogiisleyecegimizi bile-
miyoruz.”

Basbakan Demirel’in diin Meclis grubunda yaptig1 konusma da
herhalde bu tehlikeye dikkat ¢ekmeyi amagliyordu. Demirel bir
yandan devletin ve parlamentonun halka acilmasina ne kadar 6-
nem verdiklerini anlatirken diger yandan milletvekillerini uyararak
“haksiz taleplerin takipgisi olmayin, herkesin oniine diismeyin” di-
yordu. Demirel, hiikiimetleri yipratmanin en kolay yolunun riisvet
ve yolsuzluk sdylentilerinden gectigini de vurguluyordu.

Yeni hiikiimet adeta bir bayram havasi igcinde géreve bagliyor.
Ancak bu bayram havasini yaratanlarn bir yigim umudu ve talebi
de beraberlerinde getirdigini unutmamak gerekiyor. Hiikiimetin 6-
niindeki bir numaral1 sorun, bu taleplerle diger talepleri ve enflas-
yonun asag1 ¢ekilmesi vaadini bagdastirmak olacak.

DPT’nin yeni miistesar1 Ilhan Kesici, ANAP doneminde hayli
hirpalanan bu kurulugun bagina gelen kisi olarak ekonominin ra-
kamlarina hakim olmaya calisirken devralinan tablonun hig de i¢
acic1 olmadigim vurguluyor. Ozellikle bu yil vahim boyutlara tir-
manan Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi’'ni hizla asagi ¢cekmenin
hayli zor olacagin anlatan Kesici, “Manevra alam ¢ok dar, hangi
harcamalarda kisint1 yapilabilecegini gormek igin biitiin harcama
kalemlerini teker teker tadat etmek gerekli” diyor. Hiikiimet, enf-
lasyonu asag1 ¢cekme vaadinde samimi ise Kamu Kesimi Borglan-
ma Geregi’'ni asagt cekmek zorunda, ama bunu yapmak i¢in kamu

harcamalarini dizginlemek, kamu gelirlerini artirmak gerekiyor.
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Bu ¢abalarin ekonomiyi canlandirma vaadiyle nasil bagdagtirilabi-
lecegi de ayn bir soru.

Bu sorularin cevaplarini bulabilmek icin herhalde biraz daha
beklememiz gerekecek. Planlama orgiitiinii belki de yeni bir ad al-
tinda Tiirkiye ekonomisinin bugiinkii gereklerine uygun bir yeni
kimlige kavusturmak amacindaki Ithan Kesici, 1992 programuni
geceli giindiizlii galisarak 15 Ocak 1992’ye kadar hazir etmek zo-
runda olduklarim belirtiyor. Sayin Demirel'in eskiden de ¢ok 6nem
verdigi ‘planlama’nin yeni dénemde yeni bir kimlik altnda yeni-
den 6nem kazanmasi olasi goriiniiyor.

(4.12.1991)
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EKONOMININ YENI 'GUNES't
TANSU CILLER

Yillar once yalmzca “akademisyen” unvam tasidii dénemde
Tansu Ciller’le ilk ayrintili roportaji sanirim ben yapmistim. Tansu
Hamim o donemde, yani 1984 yilinda ANAP’1n ekonomi politika-
sinda ve uygulamalarinda bazi noktalar: elestiriyor, bu dogrultuda
1srar etmenin gelecekte ¢ikmazlara neden olabilecegini sdyliiyordu.

Simdi Sayin Ciller ekonominin yonetimiyle yakindan ilgili bir
konumda, bakan koltugunda oturuyor. Dolayisiyla artik oncelikle
elestirmek degil, sorunlarin ¢oziimiine yénelmek durumunda. Ba-
kan olur olmaz etrafa demegler yagdiran ve agiklamalarda bulunan
Sayin Ciller, “enflasyon diisecek, faiz diisecek, borsa ¢ikacak” tii-
riinden ilging seyler soyledi.

Sayin Ciller’in soylediklerini gergeklestirmesi ve basarili olma-
st kugkusuz hepimizin dilegi. Ancak son yillarin deneylerinin hepi-
mize Ogrettigi bir sey var: Ekonomide hedefleri belirlemek ve bol
keseden pesin beyanlarda, vaatlerde bulunmak ¢ok kolay; bu vaat-
leri gergeklestirmek ise hayli zor. Biiyiik vaatlerde bulunan yetkili-
ler, yalmzca kendilerini agir bir yiikiimliilikk altina koymakla kal-
muryorlar, toplumdaki ve piyasalardaki beklentileri gereksiz bi¢im-
de yiikselttikleri igin sonugta baz: olumlu adimlar atsalar da kimse-
ye yaranmalan miimkiin olmuyor.

‘Tansu Ciller’in bakan olduktan sonra sergiledigi davranislar ve
yaptif1 beyanlar ne yazik ki bircok kimseye Giines Taner’i animsa-
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tiyor. Sayin Taner de enflasyon konusunda higbir zaman gergekles-
meyen iddiah hedefler ortaya koymus, faizleri emirle belirlemeyi
denemis, borsa endeksinin 8000’e yiikselecegi kehanetinde bulun-
mustu. Sonunda bunlarin higbiri gerceklesmedi ve Giines Bey’in
bu tutumu bence ANAP iktidarinin sonunu hazirlayan etkenlerden
biri oldu.

Sayin Taner’in bir ozelligi de nemli sorunlar1 zaman zaman
sadece kendi inisiyatifiyle ¢oziimlemeye kalkismasi, uzmanlarin
goriislerini kaale almamasiydi.

Bakanlkta ilk iki haftalik performansina baktifimizda Sayin
Ciller’e “ekonominin yeni Giines’i” diyenlere biraz da hak verme-
miz gerekiyor.

Tansu Hanim neler yapt: su iki hafta i¢inde?

Once sanki elinde sihirli bir degnek varmiscasina “faizler diise-
cek, borsa cikacak” tiiriinden ortalif1 kanstiran ve sonugta kendisi-
ni de zor duruma diisiiren demegler verdi. Arkasindan da ekonomi
biirokrasisini yabancilagtiracak agiklamalar yapmaya basladi.

Ankara’da dinlediklerim, Tansu Hanim’in kendi kafasindaki
bazi hedefleri gergeklestirmek icin neler yapilabilecegini arastirir-
ken ekonominin gergek durumunu kavramada hayli zorlandifim
ve bu nedenle sinirlenerek sabahati biirokratlarda arama egilimine
girdigini gosteriyor. Bu da olur olmaz beyanlarda bulunma alis-
kanlig1 gibi tehlikeli bir egilim. Tansu Hanim hedeflerine gercek-
ten varmak istiyorsa herhalde her bakimdan ¢ok daha dikkatli dav-
ranmak zorunda. Aksi takdirde neler olabilecegini tahmin etmek
hi¢ de zor degil.

(5.12.1991)
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CILLER ALTI AY ISTIYOR

Size bugiin Devlet Bakam1 Tansu Ciller’le persembe aksami
yaptigim goritsmede edindigim izlenimleri aktarmak istiyorum.

Ilk 6nce beni sevindiren bir sitemde bulundu Tansu Hanim.
Gegen hafta bu kosede yer alan bir yazida kendisinin bazi yakla-
sim ve davramglarinin Sayin Giines Taner’in bakanligi done-
minde sergilemis oldugu davranislari andirdigini yazmis olmam
tizmiis Sayin Ciller’i. Bu tiir bir benzetmeyi hak etmedigini ve
Giines Taner gibi basina buyruk kararlar alan, tutulamayacak
vaatlerde bulunan bir bakan durumuna diismek istemedigini
vurguladi.

Tansu Hanim, enflasyonu yavas yavas degil hizla asagi ¢cekme-
ye kararli olduklanni, is aleminin bir boliimiinii iceren “enflasyon
lobisi”nin karst ¢ikmasina aldirmadan bu karar1 uygulayacaklarim
vurgularken “Ancak kimse bunu enflasyonun 6niimiizdeki bir-iki
ay icinde hemen inmeye baslayacag: seklinde anlamasin, dnce
devraldigimiz birikimin etkisiyle bir yiikselis olacak, ama sonra i-
nig baglayacak ve alt1 ay icinde enflasyonun kesin bir inis trendine
girdigini herkes gorecek™ diyor.

Saniyorum ekonomik onlemler paketi bir hafta-on giin i¢inde
yiiklii KIT zamlanyla agilacak, zamlarin ardindan “stabilizasyon
programi”nin diger unsurlar: agiklanacak. Istenen sonuglarin alina-
bilmesi icin biitiinsel bir yaklagimin gerekli oldugu goriisiinden
yola c¢ikilarak ¢ok boyutlu bir programla ekonominin sorunlarina
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¢oziim getirilmesi amaglanmyor. Tansu Ciller, program biitiiniiyle a-
ciklandiginda faizlerin nasil diisiiriileceginin ve borsanin nasil des-
tekleneceginin de ortaya konacagim belirtiyor.

KIT reformu, hiikiimetin ekonomi alanindaki uygulamalarin-
da oncelikli bir yer alacak Sayin Ciller’in anlattifina gore. “Bir-
buguk ay iginde bu alanda netice almaya bagladifimiz1 goster-
memiz lazim” diyen Tansu Hamim, KIT fiyatlarinda yapilacak o-
lan ayarlamalari diger dnlemlerin izlenecegini anlatiyor. Anlaya-
bildigim kadartyla bir yandan dogrudan kamu hizmeti yapanlarin
disindaki KIT’lerin holdingler halinde orgiitlenerek olugturula-
cak bir “6zerk kurum”a baglanmasi1 ve politik etki alam disina
cikartilmasi ¢alismalari siirdiiriiliirken bir yandan da KIT yau-
rimlarinin hizla gozden gegirilmesi ve KIT lerin borglarinin ye-
niden yapilandirilmasi 6ngoriiliiyor. “Bu arada bazi KIT lerin
hizla dzellestirilmesi ve blok satiglar da giindeme gelebilir” diye
konusuyor Sayin Ciller.

Tansu Ciller, KIT operasyonunda hizli sonug alinamadigt tak-
dirde enflasyonu hizla agag1 cekme hedefine varmanin da giiglese-
cegini kabul ediyor.

Ekonomide onemli kararlar arifesindeyiz. Enflasyonu hizla asa-
g1 cekme kararlilig1 kesince ciddi bir kemer sikma programina ha-
zir olmahy1z. Bu arada bazi toplum kesimlerini kisa vadede bir 6l-
clide rahatlatacak onlemlerin de program iginde yer alip almayaca-
g1 gorecegiz herhalde. Ancak su enflasyon belasindan gergekten
kurtulmak istiyorsak kisa vadede bunun i¢in de bir bedel ddeme-
miz gerektigini unutmamamuz gerekiyor. Toplumu buna hazirla-
mayan, enflasyonla miicadele konusunda bir konsensiis saglaya-
mayan ekonomik istikrar programlarinin basar1 sansiin ¢ok fazla
olmayacagin: diisiiniiyorum.

(8.12.1991)
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VAATLER VE GERCEKLER

DYP-SHP koalisyon hiikiimeti, yapmis oldugu vaatler sonu-
cunda yarattig1 beklentilerle ekonominin gerceklerini nasil bagdas-
tiracak? Enflasyonu asagi cekerken ekonomiyi canlandiracagim ve
halki rahatlatacagun vaat eden hiikiimet bunlan bir arada gergek-
lestirebilecek mi? Bunlar kisa vadede erisilebilecek hedefler mi?

Bu sorular oniimiizdeki giinlerin yalnizca ekonomik giindemini
degil, politik giindemini de énemli dl¢giide etkileyecek samyorum.
Ortaya konacak olan “istikrar programn”nin bu nedenle yogun tar-
tigmalara yol agmasi, politik giindemi belirlemesi beklenebilir.

Burada 6nemli zorluk, toplumda yaratilan beklentilerden ve ¢o-
gu kimsenin ekonomik kararlarn hald yalmzca karar alanlarin ira-
desine bagl kararlar olarak gormesinden kaynaklaniyor. Cogu
kimse saniyor ki bir hitkiimet “halktan yana” ekonomik kararlar al-
mak isterse, “ezilen kitlenin” durumunu diizeltmek isterse bu ka-
rarlan alir ve uygular; kisa siirede halkin, ezilen kitlenin durumu
diizelir, refah diizeyi yiikselir. Se¢imler sonrasinda SHP’nin mutla-
ka hiikiimet ortagi olmasim isteyenlerin one stirdiikleri gerekceler-
den biri de bu degil miydi?

Ne yazik ki olay bu kadar basit degil. Her demokratik hiikiimet
halkin, genis kitlenin ekonomik durumunu diizeltmek, refah diize-
yini yiikseltmek ister, ama bu her zaman miimkiin olmaz. Kimi
donemlerde ekonomiyi saghkl bir raya oturtmak igin 6nce tiim
toplum kesimlerini belli olgiilerde sikintiya sokacak onlemleri al-
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mak gerekebilir. Simdi oldugu gibi enflasyonun ¢ok yiiksek diizey-
de kroniklestigi, kamu kesiminin bilyiik agiklar verdigi, onemli bir
boliimii verimsiz ¢alisan bir ekonomi devralinmigsa bu ekonomiyi
saglikli bir yapiya ve isleyise kavusturmamn hi¢ de kolay olmaya-
cagt agiktir. .

DYP-SHP hiikiimeti bu ortamda, segmene yapmis oldugu vaat-
lerle bagdasan, bir yandan enflasyonu asag1 ¢eken, diger yandan e-
konomiyi canlandiracak ve gelir dagilimim diizeltecek tutarlt bir
program ortaya koyabilirse bunu hep birlikte alkislamamiz ve ger-
ceklesmesine yardimc: olmamz gerekir. Boyle bir programi me-
rakla ve umutla bekliyoruz.

Ben bu konudaki iyimserligimi hi¢ degilse, “istikrar progra-
m1”’nin agiklanmasina kadar korumak istiyorum, ama enflasyonu
asa@1 cekmeye kararli, ciddi bir istikrar programiyla ekonomiyi ki-
sa vadede canlandirma ve biiyiimeyi hizlandirma hedeflerinin nasil
bagdastirlabilecegini dogrusu pek kestiremiyorum.

Cok ciddi ekonomik analizlere dayanan Diinya Bankasi’nin
“Tiirkiye Ekonomik Memorandumu 1991” baghkl ¢aligmasina
soyle bir goz attinizda da kisa vadede, bir-iki y1l iginde bu hedef-
leri bagdastirmanin, ciddi bir antienflasyonist program uygularken
ekonomiyi canlandirmanin pek miimkiin olmadigi belirttiklerini
goriiyorsunuz. Diinya Bankast'nin degerlendirmesi tabii ki bu ko-
nuda ortaya konabilecek degerlendirmelerden yalnizca biri, ama
kapsamli ve ciddi ekonomik analizlere dayandig igin iizerinde
durmakta yarar var bence.

Diinya Bankasi’nin 6nerdigi ¢oziim senaryosu ashinda 1990 so-
nu verilerini 6l¢ii alarak 1991 yilinda baslamasi ongoriilen bir
programin nasil olmasi gerektigini ortaya koyuyor. Dolayisiyla
1991 sonunda 6zellikle kamu finansman: agisindan daha da kotiiye
gitmig bir tablonun ortaya ¢iktif1 hesaba katildiginda Diinya Ban-
kas1 onerilerinin daha da kati uygulanmasi gereginin zorunlu hale
geldigi diisiiniilebilir.

Diinya Bankasi, programin temel diregini mali, yani fiskal on-
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lemlerin olusturmasi gerektigini belirtiyor ve tncelikle vergi geli-
rini artiracak onlemlerin alinmasini oneriyor. Bu amacla 6zel sek-
tor gelirleri iizerindeki dogrudan vergi oranmn yiizde 13.5’ten ilk
yilda yiizde 16.6’ya, ikinci yilda yiizde 17.2’ye yiikseltilmesi iste-
niyor. Ayrica kamu harcamalarinda ve kamu yatirimlarinda bir
miktar kisitlama yapilmasi 6neriliyor.

Diinya Bankasi, kamu agiklarini azaltma politikasina iliml bir
parasal daralmanin eslik etmesini ve parasal genisleme oraninn ilk
yil yiizde 20 azalmasimi ongoriiyor. Birinci yilda reel para arzi ve
i¢ kredi hacminin yiizde 6 oraninda gerileyecegi ve bunun da reel
mevduat faizlerini 3 puan kadar yiikseltecegi hesaplamyor.

Bu makroekonomik onlemlerle enflasyonun yavas bir inise
gecmesinin saglanacagini belirten Diinya Bankasi, ancak bunu
saglamak igin ilk iki yil “sifir biiyiime”ye raz1 olmak gerektigini
vurguluyor. Bu siire iginde kisi bagina tiiketim artisinin da sifir dii-
zeyinde kalmasi, hatta ikinci yil kisi bagina tiikketimin bir miktar
gerilemesi gerekiyor. Bu ortamda ilk iki yilda igsizligin de azalma-
s1 degil, artmas1 bekleniyor. Ancak programun ii¢iincii yilinda bii-
yiime hizinin yiizde 7.5 gibi tatmink4r bir diizeye sigramasi ve dor-
diincii yildan itibaren hizli biiyiime siirerken enflasyonun da yiizde
10’lara inmesi Ongoriiliiyor.

Diinya Bankasi, KIT lerin 6zellestirilmesinin de enflasyonu dii-
slirmeyi amaglayan uyum programinin bir parcasi olmas1 gerekti-
gini belirterek KIT’lerdeki istihdarm rasyonalize etmek i¢in iicret
artig1 sinirlamalarinin ve isten ¢ikarmalarinin zorunlu olabilecegini
vurguluyor.

Ozetle, Diinya Bankas1 diyor ki, bu ig sabir ve sebatla dogru
politikalari uygularsaniz olur; kisa vadede, ilk bir iki yilda ise cid-
di kemer sikma politikalar1 gerekir. Ugiincii yildan itibaren olumlu
sonuglan gérmek, diisiik enflasyonla hizli bilytimeyi yakalamak is-
tiyorsamz ilk iki yil bir miktar sikintiya katlanacaksimz. I¢ pazarin
daralmasi, 6zel sektoriin daha fazla vergi vermesi, iicret artiglarinin

frenlenmesi gerekecek.
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Bunlar iyi, giizel de kisa vadede halki rahatlatacagim vaat e-
den bir hiikiimet ilk iki yilin sikintih ge¢mesi gerektifini kime,
nasil anlatacak? Kimden, nasil 6zveri isteyecek?

Oniimiizdeki donemde bu konulart bir hayli tartisacagiz her-

halde.
(10.12.1991)



ZAMLAR VE POLITIKA...

KIT’ler kendi zamlarim1 kendileri yapacak. Zamlarin bedelini
ddeyecek vatandas acgisindan zamlan hiikiimetin yapmasiyla
KIT lerin yapmasi arasinda bir fark yok tabii. Zaten KIT yonetici-
leri herhalde oranlart hiikiimetce belirlenen zamlan yiiriirliige ko-
yacaklar. Buna benzer uygulamalar ANAP déneminde de zaman
zaman yapilmisti. Sonugta para vatandasin cebinden ¢ikacak,
KIT’lerin daha dogrusu devletin kasasina girecek.

Kolayci tepkileri duyar gibiyim. “Zamci ANAP gitti, zamci
DYP-SHP koalisyonu geldi” diyenler ¢ikacaktir. Zamlart bombali
paket gibi yeni iktidarin kucagina birakan Sayin Mesut Yilmaz bi-
le zamlar: elestirmek cesaretini bulabiliyor. Bu arada zamlarin zo-
runlu olmadigim, KIT lerdeki maliyet artiglarimn yiiksek oranli
zamlar1 zorunlu kilmadigini, devletin KIT zamlar1 yoluyla halktan
vergi alacagin ileri siirenler de var.

Kuskusuz herkes olay: kendi agisindan degerlendirebilir, ama
goriinen o ki Demirel hiikiimetinin bu zamlar1 yapmaktan bagka
secenefi yoktu. ANAP’in DYP-SHP:hiikiimetine biraktig1 KIiT a-
¢ig1 ve kamu ag181 mirasi gercekten tirkiitiicii boyutlarda. Bu agig1
kapatacak onlemlerin hizla devreye sokulmamasi, kamu gelirini
hizla artiracak onlemler alinmamasi durumunda ya devlet higbir
borcunu ddeyemez, hi¢bir hizmetini yapamaz duruma diisecekti ya
da cok biiyiik ¢apta acik finansmana giderek igin i¢inden ¢ikmaya
calisacakti. Devletin gelirini hizla artirmast, kisa vadede gelir artisa
saglamas: i¢in ise elinde KiT'lerden bagka silah yoktu. Alinmasi
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gereken diger dnlemler, 6rnegin vergi gelirlerinin artirtlmasi ancak
zaman icinde sonug verecek 6nlemlerdi.

Tiim bu nedenlerle zamlar kagimlmazdi. Iste tam bu noktada i-
sin politik boyutu 6nem kazanmyor. Ge¢gmiste 6rneklerini gordiigii-
miiz gibi iktidar, “Zamlar ekonominin geregiydi, kimseyi dinleme-
den isin dogrusunu yaptik” deyip isin iginden ¢ikacak, zamlara
tepki gosterenleri daha da ofkelendirecek bir tavrin igine mi gire-
cek? Yoksa yapilan zamlarin neden zorunlu hale geldigini inandiri-
ct bicimde halka anlatip bu zam kisirdongiisiiniin kirilmast igin ne-
ler yapilmasi gerektigini halkin da katilacag: ciddi bir tartismaya
mi agacak?

Demirel hiikiimetinin ekonomi konusunda Meclis’te genel g6-
rilsme acilmasi ve bu goériismenin televizyondan da yayimlanmasi
girisimi bu zamlarin tartisilmasina olanak verecek 6nemli bir firsat
gibi goriiniiyor. Hitkiimet kanadi bu genel goriismeyi gerektigi gibi
kullanabilirse kamuoyuna ¢ok sey anlatabilir, ok dnemli mesajlar
verebilir, zam kisirdongiisiinii nasil kirmay: tasarladifini ortaya
koyabilir.

Zam kisirdongiisiinii kirabilmek icin yapilmasi gerekenlerin he-
men hepsi politik faturas yiiklii goriinen 6nlemler.

KiT lerin verimli galistr hale getirilmesi, bunu saglamak igin
gerekiyorsa bazi KIT lerde galisan sayisinin azaltilmast.

Bazi KIT lerin 6zellestirilmesi.

Vergi gelirlerinin artirilmasi, bu amacla vergi aginin yayginlas-
tirllmasi.

Kamu yatirimlarinin bir siire sinirlandiriimasi.

Kamu harcamalarinda ciddi bir kisintiya gidilmesi, tiim kamu
kesiminde savurganhigin terk edilmesi ve tasarruf anlayisinin ege-
men olmasinin saglanmasi.

Evet, biitiin bunlarin giindeme getirilmesi ve agikhkla tartigil-
masi gerekiyor. Bu kritik noktalarda iktidar disindaki partilerin de

kendi goriislerini agiklikla ortaya koymalarinda ve konunun kamu-
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oyunda tartisilmasinda bilyiik yarar var. Zamlara kars1 ¢ikanlar ve
su anda zamlan yapmak zorunda kalanlar, zam kisirdongiisiinii na-
s1l kirmay diisiindiiklerini halka anlatmak zorundalar.

Konu Meclis’te ve kamuoyunda agikhikla tartigilirsa santyorum
politik bedeli yiiklii olan bu ciddi sorunlarin ¢oziimlenmesi konu-
sunda da adimlar atilmis olur. Belki bazi noktalarda iktidarla mu-
halefetin bir goriis birligine, bir konsensiise varmasi bile miimkiin
olabilir. Boylece yillar iginde y1g1lan bazi sorunlarin, drnegin zam-
larin en temel nedeni olan KIT sorununun ¢oziimlenmesi yolunda
adimlar atilabilir.

Saym Demirel’in konuyu bir genel goriisme cergevesinde Mec-
lis’e getirmesi ¢ok olumlu bir baglangic. Umulan sonucu vermesi-
ne katkida bulunmak da samyorum herkesin gorevi.

(18.12.1991)
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ANKARA'DA BUYUK UMUTLAR...

Ankara’da ilging giinler yasaniyor. Yillardir Ankara’mn havasi-
m koklayan, iktidar degisikligi donemlerini yasayanlarin da kabul
ettigi gibi bu kez farkli bir hava esiyor Ankara’da.

Bir yanda biiyiik umutlar, biiytik beklentiler var.

On kiisur yildir iktidarin uzaginda kalmus insanlar, simdi iktida-
ra ortak olan partilerden cok seyler bekleyerek akin akin Ankara’ya
aktyorlar. Her giin Bakanlar Kurulu odasini dolduran heyetlerin ya-
n1 sira yeni bakanlarin ve biirokratlanin adeta birer botanik bahgesi-
ne doniismiis biirolari yogun bir ziyaretgi baskisi altinda.

Ankara’ya akan heyetler, yeni bakanlarin ve biirokratlarin kapi-
sim agindiran insanlar kutlama dileklerinin yan: sira talepleriyle
geliyorlar. Bagbakanhiga akan heyetler icinde is taleplerini dile ge-
tirenlerin ¢cogunlugu olusturdugunu duydum. Bakanlarin ve biirok-
ratlarin, partililerden, belediyelerden, diger kuruluslardan gelen
yogun taleplerle kars1 karsiya bulundugunu ise bekleme odalarinda
ve yanlarinda bulundugum kisa siireler i¢inde bizzat gordiim. Bir
yakina ig, bitmemis bir projenin tamamlanmasi i¢in destek, falanca
belediye i¢in kaynak, falanca yeri eski iktidar sempatizanlarinin et-
kisinden kurtarmak icin atama talebi. Ard1 arkasi gelmeyen, sinin
belli olmayan bir talep yagmuru. Ve bu taleplerin ardinda yatan
biiyiik umutlar, beklentiler.

Bunlarin yam sira partili olmayan, kalkip Ankara’ya gelmeyen
milyonlarca vatandagin umutlar, beklentileri var tabii, yeni ikti-
dardan.
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Ankara’nmin yeni havasina katkida bulunanlardan biri de kugku-
suz Tansu Ciller. Onceki giin Ankara’daki gazete temsilcileriyle
diizenledigi sabah kahvalusina geldiginde deneyimli bir gazeteci
arkadasimizin, “prenses bu sabah nasillar”, diye kargiladi1 Tansu
hanim, yalmzca goriiniimilyle degil kendinden emin tavn ve iddia-
h vaatleriyle de dikkat ¢ekiyor.

Secimler oncesinde hayli iddiali UDIDEM programiyla eko-
nominin sorunlarim nasil ¢ozeceklerini anlatan Sayin Ciller, sim-
di tek basina iktidara gelememis olmalarinin bu programi uygu-
lamalarim zorlastirdigini belirtiyor, ama daha fazla tizerinde dur-
dugu nokta, ekonomiyi ve maliyeyi umduklarindan ¢ok daha ko-
tii bir durumda bulmus olmalari. Bu nedenle istedikleri sonuglari
almanin biraz zaman gerektirecegini, enflasyonun diismesini
bekleyen vatandasin alti-yedi ay daha sabretmesi gerektigini
soyliiyor. '

Enflasyon once yiikselecek sonra hizla diismeye baslayacak,
faizler diisecek, borsa canlanacak, bilyiik bir KIT reformu yapila-
cak. Bu hedefleri siirekli tekrarlayan Tansu hamm, gegen hafta i-
sadamlariyla yaptig goriismelerde de bu noktalarin altim gizmis
ve onlart uyarmus. “Eger oniimiizdeki agustos ayindan itibaren
enflasyonun asag1 inecegine inanmayip, enflasyonun yiiksek ka-
lacagim diisiinerek borglanir, kontratlarim enflasyonun diismeye-
cegi varsayimiyla yaparlarsa ¢ok zor durumda kalabilirler ve eko-
nomiyi istenmeyen bir resesyonun (durgunlugun) igine itebilirler.
Bu nedenle onlari uyarmaya calisiyorum, enflasyonun diisiise ge-
cecegine inanarak program yapmalarini, kontrat yapmalarim isti-
yorum” diyor Tansu Ciller.

Pekiyi ama isadamlari ve diger toplum kesimleri neden inansin-
lar, Sayin Ciller’in bu sozlerine. 1983’ten bu yana her hiikiimet ay-
n1 vaatle baslamadi mu icraata? Hep enflasyonun diisiiriilecegi sty-
lenmedi mi?

Tansu Ciller’in enflasyonun diisecegi konusunda inandirici o-
labilmesi icin nasil diisiirillecegini inandirict bigimde agiklaya-

bilmesi gerekli. Tansu hanim 15 Ocak tarihine kadar agiklanacak
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olan “stibilizasyon programm”yla enflasyonu diigiirme stratejisi-
nin ve faizlerin nasil disiiriileceginin agiklifa kavusturulacagim,
ayrica KIT reformunun ayrintilarinin da ortaya konacagim belir-
tiyor ve “Biraz daha sabredin, hepsini goreceksiniz, ekibimiz ye-
ni ¢calismaya basladi, ilk yirmi giinde bundan fazlasin1 yapamaz-
dik” diyor.

Ankara’da dile getirilen kaygilar da iste tam bu noktada dii-
giimleniyor. Tiirkiye ekonomisinin yakin gelecegini, hatta belki
de DYP-SHP koalisyonunun gelecegini yakindan etkileyecek o-
lan bir ekonomik stabilizasyon programini ve KIT reformunu
Tansu hanim ve “ekibinin” kendi baslarina hazirlamasinin ne
denli saghkl oldugu tartisiliyor. Benim Ankara’da edindigim iz-
lenim dogruysa, Merkez Bankasi, Hazine ve DPT simdilik bu
calismalardan dislanmis durumda. Bilgi ve deneyim birikiminin
zenginligini tagiyan bu kuruluglarin dislandigi bir ortamda hazir-
lanacak olan stabilizasyon programinin gercekg¢iligi ve uygula-
nabilirligi tartisma konusu olursa buna kimse sasmamali. Boyle
bir tartisma basladiginda Tansu hanmimin amagladig inandiricih-
#in saglanmasi da kolay olmaz herhalde.

Gegen hafta Ankara’da bulunan ve Tansu hanimin yam sira Sa-
yin Demirel’i, Sayin Inoni’yii ve diger bazi bakanlar ziyaret eden
isadamlarindan yansiyan izlenimler de Tansu hamimin simdilik ye-
terince inandirici olmadigim gosteriyor. Hiikiimetin ekonomik so-
runlar karsisinda biraz hazirliksiz yakalanmig goriindiigii, Tansu
hanimin sozlerinin biraz havada kaldig1 ve kisa vadede sonug alma
hevesinin de olumsuz sonuglara yol agabilecegi belirtiliyor. Sayin
Demirel’in ekonomik konularda son sozii kendisinin styleyecegini
belirtmest ise bir giivence sayiliyor.

Kaygilarini dile getirenler yalnizca biirokratlar ve isadamlari
degil. Zamlarin agiklandig1 giin Ankara’da hangi taksiye bindiy-
sem aynt sorularla karsilagtum, “Bunlar da zamlara bagladi, ne ola-
cak bu isin sonu”, diyordu taksi soforleri.

Beklentilerin iyice yiikseltildigi bir ortamda iktidarin vatandag-
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tan sabir isteyebilmesi igin gercekten inandirici, tutarh bir program
ortaya koymast; biitiin talepleri bir anda karsilamamin neden ola-
nakstz oldugunu insanlara iyi anlatmas: gerekiyor. Bunlar yapila-
mazsa umutlar bir anda umutsuzluga doniisebilir, iktidara acilms

olan kredi bir anda eriyebilir.
(22.12.1991)
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ISTIKRAR MI? REFAH MI?

Giizel hayalleri yikan adam durumuna diismek ashinda hi¢ de
hosuma giden bir sey degil, ama hayal tacirlerinin hayli fazla oldu-
gu bir iilkede sik sik bu tatsiz duruma diismek zorunda kalabiliyor
insan. Giizel hayallerle avutulmak belki bir siire avutulanlarin da
hosuna gidiyor ve bu hayalleri yikmaya calisanlara kiziyorlar, ama
sonunda biiyiik diis kirkliklarina ugrayip 6fkelerini hayal tacirleri-
ne yoneltenler de gene onlar oluyor.

Tiirkiye’nin ikinci on yilina giren enflasyon seriiveninde bu sii-
re¢ ¢ok yasandi. 1983’ten bu yana hemen her yil iktidardaki hiikii-
met enflasyonu diisiirecegini, ekonomide istikrar1 saglayacagint i-
lan etti, iddiah enflasyon hedefleri aciklandi ama bu vaatlerin hic-
biri tutulamadi. Enflasyonun disiiriilmesini bekleyenlerde diis ki-
rikliklar birbirini izledi.

Simdi halka umut veren yeni bir hiikiimetimiz var. Hiikiimetin
Devlet Bakan1 Tansu Ciller, enflasyonu mutlaka ve hizla diisiirecek-
lerini, oniimiizdeki agustos ayindan itibaren goriilecek olan bu diisii-
sii saglayacak “stabilizasyon programi”m 15 Ocak tarihine kadar a-
ciklayacaklarim soyliiyor. Diin sabah Ekonomik Hukuk Aragtirma-
lan1 Vakfi’mn diizenledigi toplantida konusan Sayin Ciller bu beyan-
larim yineledi ve “stabilizasyon” yani istikrar programinin ilkeleri-
nin tiim toplum kesimleriyle tartisilarak kesinlestirilecegini soyledi.
Ciller, kendilerinin toplumsal uzmanlagsmaya dayanan “heterodoks”
yonetimi se¢medigini, “ortodoks” bir istikrar programi uygulayarak
enflasyonu asag1 ¢cekeceklerini de bir kez daha vurguladi,
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Tansu Hanim’1 son bir haftada iiglincii kez dinliyorum. Bu te-
malan siirekli tekrarliyor. Bu arada tasarladiklar1 programi Diinya
Bankasi’'nin begendigini, bu programin oncelikle “ortadirek” de-
nen kesimi rahatlatmay: hedefledigini de soyliiyor. Bu arada Sayin
Demirel ve Sayin Inonii de segimler dncesinde halka yaptiklar
tiim vaatleri tutacaklarim sdylemeye devam ediyorlar.

Simdi biitiin bunlar1 duyunca su 15 ocaga kadar agiklanacak o-
lan “stabilizasyon programi”m iyice merak ediyorum. Soylenenle-
re bakilacak olursa hem “ortodoks” olacak bu program, bu nedenle
Diinya Bankas1’nin begenisini kazanacak ve enflasyonu hizla asag:
¢ekecek; hem de tiim toplum kesimlerinin onayryla hazirlanmis o-
lacak ve oncelikle “ortadirek” denen genis toplum kesimini rahat-
latacak. ‘

Belki ben biraz cahilim bu konuda, ama benim bildigim “orto-
doks” stabilizasyon programlari ¢ok disiplinli, daraltici maliye po-
litikalarin1 ve bununla uyumlu bir para programini gerektirir. Enf-
lasyonu hizla agag1 ¢gekmeyi amaglayan stabilizasyon ya da istikrar
programlart uygulamrken ekonominin diisiik bir biiytime hizinda
seyretmesi, i¢ pazarin durgunlugu goze almr. Biitiin toplum ke-
simlerinin hi¢ degilse gecici bir siire, gelirlerinin enflasyon orani-
min altinda artmasina razi olmalan 6ngoriiliir, Ulke ekonomisi ve
insanlari, ancak bu zorunlu kemer sikma déneminin ardindan daha
rahat kosullara kavusabilir ve bu noktaya gelinmesi igin de bir-iki
yil gerekebilir. Enflasyonsuz, saglikh ekonomik biiyiime de ancak
o zaman baglayabilir.

Boyle bir istikrar programinin uygulanabilmesi ve umulan so-
nucu verebilmesi i¢in bunu uygulayan iktidarin saglam bir destege
sahip olmasi ve kesin bir kararlihk gostermesi gerekir. Cesitli top-
lum kesimlerinden gelecek olan tepkilere gore program degistirilir
ve sulandirilirsa umulan sonucu umulan siirede vermez, enflasyo-
nu hizla asag1 ¢ekme arzusu bir hayal olarak kalir.

Sayin Ciller ve ekibi, bana bagdagmaz gibi gortinen ozellikleri

bagdastiran sihirli bir formiil buldu ise bir yandan ciddi bir istikrar
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programi uygularken diger yandan genis kitleyi rahatlatacak on-
lemleri devreye sokabilecekse buna sapka ¢ikartihr.

Yok eger boyle bir sihirli ¢oziim ortaya konamayacaksa kimse
kimseyi oyalamasin. Ya ciddi bir istikrar programi uygulanacagin
ve bunun hemen tiim kesimler igin sikintih bir donemi giindeme
getirecegini bilelim ve kendimizi ona gore hazirlayalim ya da her
kesime biraz seker verme politikasinin devam edecegini bilelim ve
yiiksek enflasyonla birlikte yagama aliskanhiimiz: siirdiirelim.

Ciddi bir istikrar programi orta vadede saghkh biiytimeyi ve re-
fahi getirebilir ama bunun hemen gerceklesmesini beklersek kor-
karim ne istikrar saglayabiliriz ne de refahi.

Ankara’dan gelen son haberler, kisa vadeli politik iligskilerden
kolay kurtulamayacak olan hiikiimetin boyle bir ikilemi yasamakta
oldugunu diisiindiiriiyor. Umariz bu ikilem asilir ve tutarlt bir istik-
rar programuyla enflasyon iizerine gidilebilir. (24.12.1991)
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IS ALEMINE ‘SURPRIZ’MI VAR?

Bu aym ortalarinda agiklanmasi beklenen “satibilizasyon prog-
ram”’nin hazirlik ¢caligmalarinda yonlendirici rol oynayan Prof. Sa-
lih Neftci, gazetemizin ekonomi sayfasinda diin yayimlanan yazi-
sinda, dnerdigi stabilizasyon programinin ana unsurlarim siraladik-
tan sonra soyle diyor:

“Tiirk halkinin istikrar paketine aninda inanmasi igin programa
ne koyabilirsiniz? Benim aklima fazla bir sey gelmiyor.

Tek bir olasilik gorilyorum. Simdiye kadar higbir hiikiimetin
tasfiyede basarili olamadigi, ama toplumun biitiin kesimleri tara-
findan irrasyonel, yani akil dis1 ¢alisti1 bilinen KiT lerle ilgili ce-
sur kararlar almak. Yapilmayana bir baglamak, ama hemen o giin
baslamak.

Bunu yaparken de aci recetenin, toplumun cesitli kesimlerine a-
dil dagilmasim saglamak ve {ist gelir gruplarindan, tek kez alina-
cak bir ek kaynak istemek.”

Sayin Neftci’nin yazisimin bu son ciimlesi 6zellikle ilging. Act
recetenin toplumun cesitli kesimlerine adil dagilmasi gerektigini
belirten Neftci, “iist gelir gruplarindan tek kez alinacak bir ek kay-
nak”tan soz ediyor.

Burada acaba neyi kastediyor Sayin Neftgi? Ust gelir gruplarin-
dan tek kez alinacak ek kaynak nedir acaba? Kimden, nasil alin-
masini diisiiniiyor Neft¢i? Dogrusu meraka deger sorular bunlar.

Sayin Neftci’'nin bu 6nerisini okuyunca, Devlet Bakan1 Tansu
Ciller’in gecen giin Istanbul Sanayi Odasi’nda soyledigi sozler
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geldi aklima. Saymn Ciller o giin Istanbullu sanayicilere, “KIT'leri
beraberce diizeltecegiz, bunlan diizeltemezsek bu kaynag sizden
alacagiz, onun icin ayak diremeyin” dememis miydi? “Toplumsal
uzlasmada her tiirlii fedakarliga hazirlikli olmalisiniz, olmazsaniz
biz gene doner onu sizden toplariz” diye konusmamis miyd:?
Neftci’nin onerisi Tansu Hamm’in bu sozleriyle birlesince, is a-
lemini ilging siirprizler mi bekliyor acaba sorusu geliyor akla.
Tepkiye neden olan KIT zamlarinin ve yetersiz bulunan memur
zamlannin ¢ogu kimsede, “biz bu filmi gérmiistilk” izlenimi yarat-
t1f1 bir ortamda is aleminin, sermaye kesiminin de 6zveriden pay1-
m alacagini gosteren kararlar ve uygulamalar bir dengeleme unsu-
ru da olabilir belki; “ac1 regete”ye karsi tepkileri olumlu yonde et-
kileyebilir, bu hitkiimetin ANAP hiikiimetlerinden farkli oldugu iz-
lenimini verebilir.
(3.1.1992)
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GECMIS OLSUN, EK VERGI YOK...

Efendim, ciimlemize biiyiik ge¢misler olsun. Demirel Babamiz,
“Ek vergi mek vergi yok” demis. Varlikliya ek vergi getirilecegi
yolundaki sdylentilerin panik dogurdugunu belirten Bagbakan De-
mirel, boyle bir diisiinceleri olmadigim kesin bir dille ifade etmis.
Allah razi olsun.

Simdi bu rivayetleri ¢ikartanlar, “Ust gelir gruplarindan bir de-
falik ek vergi alinsin” gibi laflar edenler ne yapacaklar baka-
lim?...Vallahi eskiden olsayd: bunlar diipediiz komiinist ve Moskof
ucag1 diye diisiiniirdiim, ama aksi gibi komiinizm falan da kalma-
di. Gene de boyle soyler yazanlarin, sdyleyenlerin i¢inde kalmis
komiinizm tohumu. Behey gafil, bu memlekette iist gelir grupla-
rnindan daha fazla vergi almaya kalkigmak sana m diismiis?

Yok yok, bunlarin niyeti belli. Gavurca bir isim takip Varlik
Vergisi’'ni geri getirecekler. Ayol bizim ne varhigimiz var ki vergi-
sini verelim. Olani da Isvigre’ye transfer edecektim vallahi. “Ba-
ba” ¢ikip da “Ek vergi yok” demeseydi.

Boyle bir vergi Ingiltere’de, yok bilmem nerede uygulanmus di-
yorlar ya, hepsi “kuyruklu yalan”. Allahtan basimmizda da bizim
gibilerin, yani halkin menfaatlerini savunan, bilgili ve cesaretli ya-
zarlar var da ¢ikip bunun palavra oldugunu yazdilar, herkes gerce-
gi 6grendi.

“Ek vergi” konusunda estirilen firtina insan1 bdyle seyler yaz-
maya zorluyor, ama aslinda olay ¢ok ciddi hastaliklarimizi sergili-
yor. Salih Neftci’nin gazetemize yazdig bir makalede “aci recete-
44



nin toplumun cesitli kesimlerine adil dagilmasin1 saglamak ve tist
gelir gruplarindan tek kez alinacak bir ek kaynak istemek’ten soz
etmesi iizerine kopartilan yaygara, Tiirkiye’de baz kisirdongiilerin
neden agilamadigim carpici bigimde gosteriyor. Yarinki yazimda
bu konuya tekrar deginecegim.

Ankara’dan edindigim bilgiler dogruysa, yukarida soziinii etti-
gim Onerisi nedeniyle “olay adam” haline getirilen Salih Neftci,
Ankara’da siirdiiriilmekte olan ekonomik onlemler ve istikrar
programi ¢alismalarinda devre dist kalmis durumda. Bu olayin
Neftci’'nin ek vergi Onerisiyle bir ilgisi yok. Daha dogrusu Neftci
bu onerisi nedeniyle devre dis1 kalmis degil. Belki de devre dis
kaldig1 i¢in kendi kafasindan gegen boyle bir oneriyi makalesine
koymus olabilecegi yorumu yapiliyor.

. (8.1.1992)
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KITLER’DE NE OLACAK?

KIT’lerin ekonomik ve politik giindemin en 6nemli maddele-
rinden birini olusturacagim 3 Aralik tarihli yazimda yazmis, tasar-
lanan “dzerklestirme” modelinin ana hatlarim1 da bu modelin fikir
babas1 sayilabilecek olan Prof. Ozer Ertuna’nin sozleriyle aktarma-
ya ¢alismistim.

Aradan gegen siirede gesitli gelismeler oldu, farkli ¢6ziim One-
rileri iizerinde duruldu, Diinya Bankasi’mn KIT’ler i¢in onerdigi
coziimler de tartigildi. Bu arada “ozerklestirme”nin “0zellestir-
me”nin alternatifi olamayacag: vurgulandi, “sat kurtul” kolayciligi
bir kez daha piyasaya siiriildii.

Sonunda gelinen noktada, ilk basta diisiiniilen “ozerklestirme”
modeline yakin bir ¢dziim iizerinde duruluyor anladigim kadariyla.
Sayin Demirel’in dnceki giinkii Cumhuriyet’te yer alan sozleri de
sanki bunun habercisi. “Biz siyasi orgamz, sirket degiliz. Dogru
olsa bile baz1 seyleri yapmamizin imkam yok” diyor Saym Demi-
rel ve TK1 gibi ¢ok biiyiik zararlar eden kuruluslarn bile hiikiimet
olarak kapatamayacaklarim ifade ediyor.

Demirel’in bu s6zlerini esas alarak zarar eden KIT lerde politik
gerekgelerle higbir sey yapilamayacagi, kimsenin isinden edilme-
yecegi sonucunu ¢ikartabilir miyiz? Yoksa onerilen “tzerklestir-
me” modeli bu konularda bazi ¢bziim yollar1 agabilecek mi?

Bu sorulan cevaplayabilmek icin onerilen “dzerklestirme” mo-
delini ana ¢izgileriyle bir kez daha animsatmaya ¢aligayim.
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Bu modele gore kamu hizmeti goren ve dzel konumu olan bazi
kuruluslar disindaki KIT ler anonim sirket statiisiine gecirilerek do-
kuz holdinge baglanacak. Bu holdinglerin yiizde 51 hisseleri ise o-
lusturulacak bir “dzerk kurum’a devredilecek. Boylece bu kapsam
icine giren biitiin KIT’lerin ¢ogunluk hisseleri devletin elinden ¢ik-
mis olacak. Bu durumda devletin ve herhangi bir hiikiimetin
KiT'lere dogrudan miidahale etme olanag: kalmayacak. KIT'ler igin
son kararlar1 verecek olan iist karar organi, olusturulacak “dzerk
kurum”un yonetim kurumu ya da miitevelli heyeti olacak. Bu yap1
icinde teker teker KIT lerin, olusturulacak holdinglerin ve nihayet
“dzerk kurum”un yoneticilerinin kendini kamitlamis ve ¢ogu 6zel
sektorden gelen yoneticilerce yonetilmesi 6ngoriiliiyor.

Simdi bu ¢6ziim kapsamina giren KIT lerde nasil bir rehabili-
tasyon caligmasi yapilacak? Finansal yapilar1 nasil diizeltilecek?
Hangileri 6zellestirilecek? Hangilerinin kapatilmasi gerekecek?
Hangilerinden ne kadar isci ¢ikartmak gerekecek?

Iste tim bu kararlar1 ongoriilen yap1 iginde KIT yoneticileri,
holdinglerin yoneticileri ve en iist diizeyde de “6zerk kurum” yo-
neticileri verecek. Falanca KIT'i kapatmak ve su kadar is¢iyi ¢1-
kartmak gerekiyorsa bunun igin hiikiimet karar1 gerekmeyecek, bu
tiir kararlari soz konusu yapt i¢inde gorev iistlenen yoneticiler ala-
cak. Hiikiimet de herhalde “Ne yapayim, ben bunlari bir kez dzerk-
lestirdim, simdi artik islerine karisamam” diyebilecek.

Tabii bu senaryo iginde akla takilan bir¢ok sorular var. “Ozerk
kurum”, politik iktidardan ne kadar bagimsiz olabilecek? Bu yap1
icinde yer alan yoneticiler gerektiginde bir ozel sirket yoneticisi
gibi cesur kararlar alabilecekler mi? Bu yap1 yeni bir biirokratik
carkin olusumuna yol agmayacak m?

Biitiin bunlar gegerli sorular, ama Tiirkiye’nin bugiinkii politik
ortaminda, bugiinkii koalisyon iktidariyla, daha kestirme yolu se-
cip “ne pahasina olursa sat kurtul” formiiliinii benimsemesi de ola-
naksiz herhalde.

Bu nedenle simdi onerilen “6zerklestirme” ¢oziimiinii iyice
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tartmadan “Bu yollar ¢ok denendi, higbir sey ¢ikmaz" demek de
biraz igin kolayina kagmak gibi geliyor bana.

KIT sorununun temelinde ac1 bir gercek var. Bu kuruluglarin
biiyiik zararlar etmesinin temel nedeni, politik iktidarlarin bunlart
iktidar araci olarak kullanmis olmasi; KIT lerde yapay istihdam
yaratilmasi, KIT lerin cesitli kesimlere siibvansiyon saglama aract
olarak kullamlmasi, bazi bityiik kamu yatitmlarinin KIT'lerin ara-
cihigiyla yapilmis olmasi. Bugiin ac1 regete gerektiren hastaliin
ardinda hep politik motifler var.

Dolayisiyla sorunun ¢oziimiiniin de bu noktadan baglamasi ge-
rekiyor. Iktidar KIT leri iktidar olmanin bir araci olarak kullanma-
ya devam edecek mi, etmeyecek mi? Temel soru bu. Bu konuda
kesin karar verilebilirse, iktidar, KIT'lersiz iktidar olmay1 goze ala-
bilirse sorunun ¢dziimiine giden yol agilabilir. Bu temel karar ali-
namazsa, “Ozerklestirme” ¢oziimii de kagt iizerinde kalmaya mah-
kiim olur.

(10.1.1992)
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‘PAKET’IN ZAAFI BUTCE

Devlet Bakani Tansu Ciller’in diin agtkladifi ekonomik 6nlem-
ler paketinin hedefleri ¢ok giizel; enflasyon kalici olarak diisiiriile-
cek, iiretim artirilacak, gelir dagilimi diizeltilecek, piyasa mekaniz-
masinin iyi iglemesi saglanacak, diinyayla entegrasyon ve ekono-
mik demokrasi gelistirilecek, miilkiyet yayginlastirtlacak ve Tiirki-
ye’de insanlarin refah diizeyi yiikseltilecek.

Bu hedeflere kim itiraz edebilir ki?

Hedefler giizel ama son yillarda yasanan deneylerin hepimize
ogrettigi dersler, giizel hedeflerle yetinmemizi onliiyor; bu hedef-
ler gerceke¢i mi, ortaya konan program tutarli mi, bu programla, bu
biit¢eyle bu hedeflere varilabilir mi sorulart nem kazaniyor.

Onceki giin agiklanan 1992 biitgesine ve diin agiklanan onlem-
lere bir biitiin olarak bakildiginda iyimser olmak ve yukaridaki so-
rulara olumlu yanit vermek biraz giiclesiyor. Acaba son yillarda a-
histigimiz gibi, bir kez daha gerceklesmesi zor hedeflerle mi karst
karsiyayiz sorusu akla takiliyor.

Kuskuyla karsilanmas: gereken rakamlarin basinda biitce bii-
yiikliikleri yer aliyor. Aciklanan rakamlara gore 1991 uygulamasi
sonucunda 32 trilyon TL. dolayinda gergeklesmesi beklenen biitge
acifinin 1992°de de 32 trilyonda kalmas1 dngoriiliiyor. Bu 6ngorii
ashinda biitce aciginin reel olarak yiizde 33 dolayinda azalmast an-
lamina geliyor.

Biitge agiginda bu ciddi daralmanin nasil saglanacagina bakt1gi-
muzda harcama cephesinde ciddi bir kisitlamaya gidilmedigini go-
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rilyoruz. Biitge harcamalarimn GSMH’ye oram 1991°deki diizeyi-
ni koruyor. Buna karsilik biitce gelirlerindeki artisin yilizde 80’1
gecmesi ve biitge gelirlerinin GSMH’ye oraminin yiizde 21.9’dan
yiizde 24.1’e yiikselmesi dngoriiliiyor. Bu gelir artis1 sayesinde de
biitce agiginin GSMH’ye oramnin yiizde 7°den yiizde 4.4’e diis-
mesi bekleniyor.

Simdi acaba ortalama enflasyonun bir gostergesi sayabilecegi-
miz milli gelir deflatdriiniin yiizde 52, yilbag: yilsonu fiyat artigla-
rinin yiizde 42 olarak hedeflendii bir y1lda vergi gelirinin biitgede
ongoriildiigi gibi yiizde 78, toplam biitce gelirlerinin yiizde 81 ar-
tir1lmas: milmkiin mii? Vergi gelirlerinde bu kadar biiyiik reel artis
saglanmas1 bu ¢apta bir gelirin ekonomiden devlete ¢ekilmesi ha-
linde yatinm ve biiyiime iz hedeflerinin tutturulmasi, ekonomi-
nin yiizde 5.5 reel biiylimesi miimkiin mii?

Saniyorum programun hazirhk ¢alismalar sirasinda en yogun tar-
tismaya konu olan noktalardan biri buydu ve 1992 i¢in ongoriilen 32
trilyonluk agik rakamini gercekgi gormeyenler, 40 trilyonun hayli ii-
zerinde bir biitge agigimin kagimilmazhigini savunanlar vardi. Sonun-
da onlarin itirazlar: kaale alinmadi ve 32 trilyon rakami benimsendi.
Ancak halen uygulamamn en kritik noktasindaki baz1 biirokratlarin
bile bu rakamui ne kadar iglerine sindirebildiklerini bilmiyorum.

Biitce acigi hedefi tutturulamazsa Hazine’nin borg¢lanma prog-
ramunin ve Merkez Bankasi’nmin para programinin hedeflerine var-
mast da olanaksizlasabilecek ve istikrar hedefi bir kez daha lafta
kalabilecek. Biitge agiginin 32 trilyonda tutulabilmesi halinde bile
ylizde 8.8’de kalmasi beklenen kamu borglanma geregi/GSMH o-
ranmmnin, biitce agaginin ciddi bigimde bityiimesi halinde bir kez da-
ha yilizde 10 simirini agmasi giindeme gelecek. Bu arada 1991°de
yiizde 4.5 dolayina inecedi varsayiminin gergeklesmesi de ayrica
kuskulu. Bu kosullarda, enflasyon acisindan belirleyici oldugu
soylenen kamu bor¢lanma geregi/GSMH oraminin 1992’de hedef-
lenen ve zaten yiiksek olan yiizde 8.8’e ¢ekilmesi olanaksiz dene-

cek kadar zor goriintiyor.
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Unutmayalim ki bu biitge tasarisi daha Meclis’te tartisilacak,
muhtemelen ¢esitli gruplardan gelen talepler bu tartismalara yansi-
yacak ve belki de simdiden tutturulmas1 zor goriinen agik iizerin-
deki baski daha da artacak.

Ote yandan onlemler paketinde basta faiz siibvansiyonlar ol-
mak lizere gesitli kesimlere getirilen siibvansiyonlarin kaynaklari
da pek belirgin degil.

“Paket”e bir biitiin olarak baktigimda bu paketin enflasyonu a-
sad1 cekmek agisindan fazla inandirict olacagina ne yazik ki inana-
miyorum. s aleminde, finans ve mal piyasalarinda bu inandincilik
saglanmadan enflasyon cephesinde istenen sonucun alinmas: da
¢ok zor goriinityor.

Devlet Bakami Tansu Ciller ile “paket”in agiklanmasindan bir
giin once kisa bir telefon konugmas: yaptim. Sayin Ciller, devletin
iki yakasim bir araya getirmeye kararli olduklarim yillardan beri
ilk kez uygulamay1 tam bir koordinasyon iginde gotiirerek onlem-
leri birlikte uygulayacaklarini, para programinin maliye progra-
muyla desteklenecegini ve enflasyonun asag1 cekilecegini bir kez
daha tekrarladi ve ekledi: “Bu bir siiregtir. Oniimiizdeki giinlerde
giindeme gelecek uygulamalarda bunu goreceksiniz.”

Istikrar programi ¢aligmalarina katkida bulunmus olan Prof. Sa-
lih Neft¢i ise ortaya konan pakete bir sans verilmesi gerektigini,
ancak kendisinin ii¢ haftadir ¢cahgmalarin tamamen disinda kaldig1-
n1 soyledi. “Anladifum kadar benim Onerilerimin bazilar1 pakette
yer almig ama bircogu da almamis” diyen Neft¢i daha aynntili bir
degerlendirme yapmak i¢in heniiz erken oldugunu belirtti.

Diin agiklanan ekonomik onlemler paketinin tiim hedeflerine e-
rismesi ortak dilegimiz olmali. Basta vergi gelirleri olmak iizere
ongoriilen hedeflere varilabilmesi ise uygulamada gosterilecek ka-
rarhlikla ¢cok yakindan ilgili. Dis diilnyanin ve Diinya Bankasi gibi
kuruluslarin bakis acisim1 da herhalde simdilik bir “temenniler
manzumesi” olarak goriinen dnlemlerin uygulanmasinda gosterilen

beceri ve kararhlik belitleyecek.
(19.1.1992)
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CILLER’IN ‘DEVRIMCI’ PROGRAMI

Tansu Ciller’i son giinlerde en fazla iizen sey, ‘paketten hicbir
sey cikmadr’ ya da ‘Paket balon ¢ikti’ bigimindeki yorum ve bag-
Iiklar olmus. Diin Yenikody’deki yalisinda kiigiik bir gazeteci gru-
buna, agiklanan programin aslinda ‘devrimci’ nitelikler tagidigini
anlatmaya ¢alisirken bu iiziintiisiinii 1srarla dile getirdi. Ben bu id-
diasim kismen hakli buldugumu, ancak bu nedenle programin agiri
iddiah goriindiigiinii soyledigimde ise ¢ok itiraz etmedi Tansu Ha-
mim, “Boyle bir elestiri gelse bunu tartisirim, ‘Siz bu programi um-
dugunuz hizda ve umdugunuz 6lgiide uygulayabilecek misiniz?’
sorusu sorulsa bunu ciddiye alir cevaplamaya ¢alisirim, ama bunun
icinde higbir sey yok demek, balon ¢ikti demek biiyiik haksizlik”
diye yakindi.

Konunun can alict noktas: da tam burada diiiimleniyor zaten.
Ortaya konan hedefler ve program gergekten iddiali, hatta ‘dev-
rimci’ sayilabilecek nitelikler tagiyor. Biitiin sorun bu hiikiimetin
bunlan yasama gegirip gegiremeyecegi; program uygulamaya do-
niistiirecek hazirhiklarin durumu; iktidarin bu konudaki kararliligi.

Tansu Hanim hazirhiklarin kismen tamamlandigini, kismen de
son asamalara getirildigini, uygulamalar icin gerekli kararlarin,
tebliglerin ve yasal diizenlemelerin birbiri ardindan devreye gire-
cegini soyliiyor. Soylemekle de kalmiyor, hazirlanmis olanlarin r-
neklerini de gosteriyor. Ekonomiyle ilgili énemli kararlarin, teblig-
lerin ve yasal diizenlemelerin pes pese giindeme girecegi bir done-
min baginda bulunuyoruz anladigim kadariyla.
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Tansu Hamim hiikiimetin politik kararlilifi konusunda da olduk-
ca iyimser, ozellikle SHP kanadinin bu programin hazirlanmasinda
gosterdigi igbirligi anlayisinin ve yaptig1 katkilarin bu iyimserligi-
ni arirdifim vurguluyor. Bu nokta bana da ¢ok 6nemli goriiniiyor.
Ortaya konan programin yasama gegirilmesinde bu isbirligi anlayi-
stnin rolii belirleyici olabilir diye diisiiniiyorum. Bana dyle geliyor
ki ortaya konan programin yasama gegirilmesinde en biiyiik engel-
lemeler, bu program nedeniyle menfaati zedelenecek olan gruplar-
dan, bunlarin partilerdeki, 6zellikle DYP igindeki uzantilarindan
ve bunlarin diimen suyuna girmek isteyecek olan biirokrasinin bir
kesiminden gelebilir.

Ortaya konan programin ‘devrimci’ sayilabilecek tarafi, bazila-
rn ANAP doneminde de hedeflenmis, ancak gerceklestirilememis
olan doniistimlere dncelikli bir yer vermis olmasi.

Bir kere kaynaklann oncelikle imalat sanayii yatinmlarna ve
Ozellikle de ticarete konu mallarin iiretimine doniik yatirimlara
yOnlendirilmesi 6ngoriiliiyor.

Ikincisi, kaynaklarin ¢ok daha biiyiik 6lgiide kiigiik ve orta is-
letmelere yonlendirilmesi amaglamyor, 20 trilyon lira mertebesin-
de bir kaynagin Halk Bankas: ve Tiirkiye Kalkinma Bankasi araci-
hgyla kiiciik ve orta boy sanayiciye, is sahibine kullandirilmasi
ongoriilityor.

Uciinciisii, banka sisteminin finans sistemimizdeki tekelini
kirmaya doniik bir dizi onlem var programda. Devreye sokul-
masi tasarlanan yeni kurumlarin ve yatinm araclannmn, halkin
tasarruflannm yonlendirmede 6nemli roller oynamalar 6ngorii-
liiyor.

Dordiinciisii, vergi alaninda tasarlanan diizenlemelerle orgiitlii
sermaye kesimine taninan vergi muafiyetlerine bir alt simir getirili-
yor. Aynica emlak rantlarimin vergilendirilebilmesi igin dnemli a-
dimlar giindeme geliyor.

Besincisi, Hazine arazilerinin bir boliimiiniin konut yapimima

tahsisi yontemiyle konutu olmayan kesime konut edinme olanag
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saglanirken, bu arazilerin rantim yiyen kesimin ganina ot tikanma-
s1 amaglaniyor.

Altincist, KIT reformuyla kamu hizmeti goren bes kurulug di-
sindaki KIT’lerin disinda kalan KiT’lerin politik miidahale ¢arki-
nin digina gikartilmasi ve arpalik olarak kullanilmasinin énlenmesi
amagclaniyor.

Yedincisi, devletin kendi yatirimlarinda egitim ve saglik yati-
rimlarina bityiik agirlik vermesi ve insana yatirim birinci plana al-
mast Ongoriiliiyor.

Eger biitiin bunlar yapilabilirse, Tiirkiye ekonomisi, dnemli bir
yeni donemeci donmiig olur, kapitalizmimiz yeni bir asamaya ge-
cebilir. Tiirkiye, kaynaklarim ¢ok daha iyi kullanan ve kronik enf-
lasyona mahkum olmayan bir iilke haline gelebilir. Ancak bu yon-
de bir yonelisin baz1 kesimlerin hi¢ hosuna gitmeyecegi ve engel-
lenmek istenecegi de ortada. Biitiin sorun, bu iktidarin bu ongorii-
lerini yerine getirip getiremeyecegi.

Bu iddiali programin uygulanabilirlifinin sinanmasi agisindan
hemen 6niimiizdeki donem c¢ok 6nemli. Bu donemde uygulamaya
yon verecek kararlarin, tebliglerin, kanun hiikmiinde kararnamele-
rin ve kanunlarin hizla devreye sokulabildigi ve uygulamanin bek-
lenen sonuglari vermeye bagladigy goriilebilirse programun basari-
ya ulagma sans1 da o dlgiide artmus olacak.

Bu arada Saym Ciller’in tam bir koordinasyon iginde uygulana-
cagim soyledigi para ve maliye programlarinin hedeflere uygun o-
larak gotiiriilebilmesi, vergi cephesinde hedeflerin tutmast, gesitli
kesimlerden gelebilecek taleplerin uygulamay: bozmamasi da bii-
yiik 6nem tasiyor.

Merkez Bankas1 para programumn 23-24 Ocak giinlerinde ay-
rintili olarak agiklanmasi bekleniyor. Buna paralel olarak Hazi-
ne’nin bir y1llik bor¢lanma program: da belirlenmis durumda. Bu-
na gore Hazine 32 trilyon liralik biitce agiginin finansmani igin bu
yil 8 trilyon lira dolayinda tahvil, 15 trilyon dolayinda Hazine bo-

nosu satacak, 11 trilyon da Merkez Bankasi’ndan kisa vadeli avans
54



kullanacak, bu arada 2 trilyon liralik da dis bor¢ ddeyecek. Bu
bor¢lanma programi da para programm gibi aylara boliinmiis bigim-
de aciklanacak ve piyasalar kendilerini buna gore ayarlayacaklar.
KIT sisteminin ise daha biiyiik 6lgiide kendi i¢inde sorununu ¢oz-
mesi dngoriililyor galiba.

[ddial1 bir program, iddiali uygulama hedefleri var oniimiiz-
de. Bu iddialarin gercege doniisme oranini uygulama icinde go-
recegiz.

(21.1.1992)
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HAYAL VE GERCEK

Hayal kurmak giizel sey.

Insan yasaminda, toplum yagaminda hayal kurmanin ¢ok 6nem-
Ii bir rolii var gibi geliyor bana. En giizel agklar, en orijinal proje-
ler, en garpici atthmlar ¢ogu kez hayal kurma siireciyle baslamiyor
mu?

Sayin Demirel ve Sayin Ciller simdi bize kurduklan hayalleri
anlatyorlar.

Herkesin diisiindiigiinii 6zgiirce soyledigi, halkin devletle ku-
caklagtg bir Tiirkiye.

Enflasyon diisiiyor, iiretim ve milli gelir artigt mzlaniyor, herke-
se is bulunuyor ve gelir dagihm diizelmeye baghyor.

Az yatinmla biiyiik iiretim artist saglamyor, ihracat yeni bir sig-
rama yapiyor.

Devletin vergi gelirinde biiyiik bir sicrama saglamyor, vergi affi
en az 7 trilyon getiriyor, diger uygulamalarla birlikte vergi gelirle-
rinde yiizde 80’e yaklasan artislar gerceklesiyor.

Fonlar denetime aliniyor ve buradan biitgeye 17 trilyon aktarih-
yor, ayrica kiigiik ve orta sanayiciye 20 trilyonluk ucuz ya da faiz-
siz destek veriliyor.

Miilkiyetin tabana yayilmasi, hisse senedi borsasimin gelistiril-
mesi yolunda 6nemli adimlar auliyor, halkin tasarruflanm deger-
lendirme sec¢eneklerinin ¢esitlenmesi saglamyor.

Bankalanin finans kesimindeki tekeli kinhyor. Halkin tasarruf-
lanimin, fon fazlalannin ¢ok daha diisiik maliyetle fon arz edenden
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fon talep edene erismesi miimkiin olabiliyor. Isadamimn pahah pa-
ra sikdyeti biyiik olciide gideriliyor.

KIT’lerde biiyiik bir reform yapiliyor, bityikk bir kismu dzerk-
lestirilerek politik etki disina ¢ikartilhiyor ve bazilan ozellestirili-
yor. Elde kalanlarn da daha verimli ¢ahsmasi saglaniyor.

Ziraat Bankasi, Halk Bankas1 ve Kalkinma Bankas:1 disindaki
kamu bankalant da ozellestiriliyor ve politik arpalik olmaktan ¢i1-
kartihiyor.

Calisma yasarm 12 Eyliil rejiminin cenderesinden kurtanhiyor,
ILO standartlan eksiksiz benimseniyor. Memurlara sendikalasma
hakki tammyor; issizlik sigortas: getiriliyor.

Asgari iicret vergi dist kahiyor, erken emeklilik gergeklesiyor.

Egitim ve saghk alaninda biiyiik bir atthhm yapihiyor, “yesil
kart” uygulamasi baslatihyor.

Hazine arazileri iizerinde biiyiik bir konut seferberligi bashyor,
girisimci miiteahhitlerimizin de katkisiyla evi olmayan vatandas
kira 6der gibi anahtar sahibi oluyor.

Bugiin belki yeni seyler soylenecek, bu hayal diinyas: daha da
genisleyecek. Sayin Ciller bu tiir seyleri cok rahat soyliiyor. Sayin
Demirel de halka umut verme, moral asilama ogesine ¢ok onem
verdigi icin bu yondeki beyanlanina devam ediyor.

Biitiin bunlar iyi giizel de bu tiir beyanlarla ve vaatlerle insanla-
nn beklentileri iyice yiikseltildikten sonra bu kurulan hayaller ger-
ceklestirilemezse ne olacak?

Bence bu noktada tam bir kumar oynuyor Demirel. Ya bu hii-
kiimetin ¢ok kisa omiirlii olacagim varsayiyor ya yapilan moral
asisimn tutacagimin ve biitiin bu hayal edilenlerin bir arada ger-
ceklesebilecegini diisiiniiyor, ya da “ben durumu idare ederem”
diyor. :

Aslinda biitiin bu hayal edilenlerin kisa siirede ve bir arada ger-
¢eklesmesi hi¢ de kolay goriinmiiyor. Hayal edilenleri begensek de
bu noktamn altim ¢izmek zorundayiz. Birkag 6rekle neden boyle
diistindiigiimii agiklamaya calisayim.
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Bir kere neredeyse biitiin kesimlerin bir dlgitde memnun edil-
meye ¢alisildifi, herkese bir seyler verildigi bir ortamda enflasyo-
nun asag: cekilmesi icin ekonomiye digaridan biiyiik bir kaynak
enjeksiyonu olmasi lazim. Bu da ufukta goriinmedigine gore temel
hedef olan enflasyonda gene bir diis kirikligiyla karsilagsma kaygi-
sin1 tagiyorum.

. Ikincisi, tasarlanan onlemler kesimler arasinda onemli kaynak
transferlerini ongorityor ashinda. Herkesi, her kesimi memnun et-
me havasindaki bir hitkiimetin bunu gerceklestirmesi de hayli zor
goriiniiyor.

Ucgiinciisii, bu gibi uygulamalarda kararlihk ve momentum ¢ok
Onemli. Kararlan aciklandigi andan itibaren biiyiik bir hizia uygu-
lamaya koyabilirseniz tepki ve direnisi etkisiz kilma sansimiz da o
dlciide artabiliyor; herkes hiikiimetin kararli olduguna inaniyor,
kendi davramsini ona gore belirliyor. Bugiine kadarki uygulamada
Demirel hiikiimetinin bu riizgér estirebildigini sdylemek pek ko-
lay degil. Tersine gesitli kesimlerin etkisiyle bazi uygulamalarin
geciktigi izlenimi var. ‘

Dordiinciisii, hedeflerin ve vaatlerin bazilan tek yanli, iyimser
varsayimlara dayaniyor ve onerilen onlemler yer yer birbirleriyle
celisecek gibi goriiniiyor.

Biitiin bunlar hesaba katinca “kurulan hayaller gerceklesir mi”
sorusunu yanitlamak, iyimserlikle kotiimserlik arasinda bir tavir
almak da giiclesiyor. En dogrusu daha fazla kafa karistirmadan
susmak galiba.

(24.1.1992)
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HEDEF ENFLASYON, SILAH BUTCE

Maliye ve Giimritk Bakam Siimer Oral diin 1992 mali yil1 biit-
ce tasarisint TBMM Biitce-Plan Komisyonu’na sunarken ekono-
mide oncelikli hedefin enflasyonun asag1 ¢ekilmesi oldugunu, di-
ger hedeflerin gerceklesmesinin de biiyiik olciide buna bagl: bu-
lundugunu sdylemis.

Cok yerinde bir saptama, ¢ok dogru bir hedef. “Efendim Tiirki-
ye gibi yillik niifus artisinin yiizde 2’lerde oldugu bir iilkede dnce
bilylimeye onem verilmeli, yiitksek enflasyonla yasamaya nasil ol-
sa alistik” tiiriindeki itirazlarla enflasyonla miicadeleyi sulandir-
maya ¢alisanlarin pek hakh olmadiklar1 son yillarda iyice ortaya
¢ikts sanitim. ANAP icinde de bu anlayist savunanlar vardi, “ca-
nim insanlar nasi! olsa enflasyona alisti, biz bilylime hizin1 yiiksek
tutmaya bakalim, se¢im kazanmanin yolu da biiyiimeden gecer”
mantift ANAP’a egemen oldu ve sonunda her bakimdan en kotii
sonug ortaya cikti. Enflasyon pahasina saglanan bilylimenin gegici
oldugu goriildii, hizl1 biiylime yillarim1 duraklama yillar izledi;
enflasyon tirmamsim siirdiirdii ve ANAP iktidardan uzaklasti.

“Enflasyonu biraz daha idare edip bilyiimeye oncelik verelim”
goriisiiniin sakat tarafi surada: Yiiksek enflasyon ortaminda saglik-
11 ve siirdiiriilebilir bir yiiksek biiylime saglamak olanaksiz. I¢ tale-
bi pompalayarak, kamu yatirimlarim artirarak, dis kaynak girisini
Ozendirerek gecici bir bilyiime riizgdn estirebiliyorsunuz, ama
yiiksek enflasyon ortaminda kaynaklarin iiretken yatirimlara yo-
nelme egilimi siirli kaliyor, istikrarsiz ortamda ozel sektdr ken-
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dinden beklenen yatinm atilimin: gerceklestirmiyor, imalat sanayi-
inde yeni ve biiyiik kapasiteler yaratrmyor. Bu durumda zorla sag-
lanan hizh bilyiime bir siire sonra ekonominin dengelerini bozuyor,
doviz sorunu ¢ikabiliyor ve enflasyon tirmanma egilimine giriyor.
Dengeleri diizelteyim deyip 6nlemler alirsamiz bu kez daralma sii-
reci baghyor ve yiiksek biiyiime, yerini durgunluga birakiyor. Tiir-
kiye bu olay: yiiksek biiyiime hizlarimn yakalandig: 1986-87 do-
nemini reel bilyiimenin yiizde 3.6’ya diistiigii 1988 ve yiizde
1.6’ya diistiigii 1989 yillan izledi. Bilyiime hizimin yiizde 9’v gec-
tigi 1990 yihim, reel bityiimenin yiizde 1.5 dolayinda gerceklesme-
sinin beklendigi 1991 yih izledi.

Demek ki, “efendim bityiimeye oncelik verelim”, demekle sag-
likh ve istikrarl yiiksek biiyiime saglanamyor. Tekneyi yapay se-
kilde zlandirirsamz bir siire sonra gidip enflasyonlu kayalara tos-
luyor. Durumu kurtarayim derken zaman ve mesafe kaybediyorsu-
nuz. Iste bu nedenle artik yalpalamay: birakip dnceligi enflasyonla
ciddi miicadeleye vermek gerekiyor. Birkag yil icinde saghkl izl
bityiimeye gecmek istiyorsamz yapmaniz gereken bu. Orta ve uzun
vadede istenen sonuca ulagmak istiyorsaniz baska seceneginiz yok
gibi. Bu nedenle Sayin Ozal’in diin yineledigi hedefe, tncelikle
enflasyonu asad:i cekme hedefine dogru cesaretle yiiriimesi lazim
hiikiimetin.

Enflasyonla miicadelede hiikiimetin kararhihigim gostermesi ve
bunu 6nce kendi agiklanint kapatacagimin kamtlarim ortaya koya-
rak yapmas: son derece tnemli. Degerli iktisatc1 Salih Nefigi ge-
cen giin ilging bir noktaya degindi. Kamu agiklanyla enflasyon a-
rasindaki iligkiyi anlatirken, enflasyonun yalmzca mevcut kamu
borglanma gereginin sonucu olmadigim, mevcut kamu borg¢lanma
geregiyle yakin gelecekte olusmasi beklenen kamu borglanma ge-
reginin agirhkh ortalamasinin enflasyonu belirledigini soyledi. Ce-
sitli iilkelerdeki deneyler bu sonucu veriyormus.

Su halde hiikiimetin kendi biitcesini hedefledigi sekilde uygula-

yabilmesi, gelecekteki kamu borglanma geregini belli bir simrda
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tutabilecegi konusunda piyasalara ve topluma giivence vermesi
cok onemli. Merkez Bankas: Baskam Riisdii Saracoglu’nun “para
program1”m agiklarken vurguladig gibi biitce acagimin dngoriilen
limitler icinde kalmasi “para programi”nin ve onun arkasinda yer
almas: gereken Hazine bor¢lanma programinin tutmasi agisindan

da ¢ok onemli.
(31.1.1992)
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SANAYICIDEN PAS,
DEMIREL’DEN ISKA...

Istanbul Sanayi Odast’nin pembe-beyaz renkleriyle biraz diigiin
salonu ¢agrisimi yapan yeni meclis salonundaki ilk toplantida, ISO
Yonetim Kurulu Baskan: Memduh Hacioglu, Bagbakan Demi-
rel’den 6nce yaptigi konugmada ¢ok dnemli bir noktanin altim ¢i-
zerek sunlan soyledi:

“Ekonomik biiyiime, ekonomik istikrar ile birlikte saglanmali-
dir. Bu iki hedefin birlikte basarildigi pek az goriilmiistiir. Ekono-
mik mucizeler devrinin kapandig bu donemde, bu bagarmin tek
yolu, tiim kesimlerin ortak bir dzveri programinda uzlasmalaridir.
Ekonomik bilyiimede oncelikle disa doniik tiretim artisimin ve tire-
timde verimliligin saglanmasi; ekonomik istikrarda fiyatlarin, iic-
retlerin, i¢ pazar kérlarinin ve rant getirisinin hedeflenen enflasyon
oranlarint agmayacak seviyelerde tutulmasi, ortak 6zveri programi-
nin ana hatlarim teskil etmelidir. Bu konularda saglanacak toplum-
sal uzlasma ile ekonomi saglam bir zemine oturtulabilir. Sanirim
bu konuda tiim toplum, sonucunu net bir bigimde gorecegi bir or-
tak katthim ve fedakarlik siirecine hazirdir... 1992 yih Tiirkiye i¢in
zor bir yildir. Basarili olmanin tek yolu, toplumun tiim kesimleri-
nin, en azindan uzlasaca@ asgari miistereklerde katilimini sagla-
maktir. Topyek(n dzveriye hazir olmadik¢a ekonomide ne kalici
istikrar ve ne de saglikli biiyiimeye kavusamayiz.”

Ocak ayinda gergeklesen irkiitiicii fiyat artiglarinin durgunluk
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i¢inde yiiksek enflasyon panigini koériikledigi bir ortamda ISO
Baskani’nin bu s6zleri, kendisinden sonra konusacak olan Sayin
Demirel’e verilmis miikemmel bir pas niteligi tasiyordu bence.

Cok yogun programina karsin gayet zinde goériinen Sayin De-
mirel’in bu pasi fark etmemis olmas: pek miimkiin degil. Olsa olsa
kasten 1skalamus olabilir diye diisiiniiyorum. Sayin Demirel, Sayin
Hacioglu’nun dnerdigi tiirde bir “ortak 6zveri programi” ¢evresin-
de bir toplumsal uzlasmay1 su an icin gerekli gdrmiiyor herhalde.
Enflasyon sorununun bdyle bir toplumsal uzlasmaya gerek kalma-
dan asilabilecegi inancim koruyor belki de.

Bagbakan Demirel’in enflasyon sorununu gozard: ettigini ya da
kiiciimsedigini stylemek olanaksiz. Ciinkit konusmasinda Tiirki-
ye’nin en dnemli iki sorununu siralarken tertr ve kan dokiilmesi-
nin hemen ardindan enflasyonu saydi. Enflasyon sorunu ¢oziim-
lenmeden diger ekonomik sorunlarin ¢gziimlenemeyecegini soyle-
di, enflasyon sorununu ¢tzmeden saglanacak ekonomik biiylime-
nin carpik olacagim belirtti. Enflasyon sorununu ¢ézmenin yalniz-
ca iktidarin gorevi olmadigini, bunun elbirligiyle ¢oziilmesi gere-
ken “siyaset 6tesi” bir sorun oldugunu vurguladi.

Evet bunlan séyledi sayimn Demirel, ama “toplumsal uzlasma”
deyisini telaffuz etmedi, Sayin Hacioglu'nun {izerinde durdugu,
bana da ¢ok onemli goriinen bu konuya girmedi. Bana dyle geliyor
ki Saymn Demirel eninde sonunda bu konuya girmek geregini du-
yacak, enflasyonla ciddi miicadelenin her kesime bir seyler ver-
mekten once her kesimden bir seyler almay1 gerektirdigini kabul
etmek zorunda kalacak.

Enflasyonla miicadele konusunda zaman faktorii de saniyorum
cok onemli. Sayin Demirel, aylik fiyat artislarinin birkag ay daha
yitksek cikabilecegini, enflasyonun 500 giinliik bir program cerce-
vesinde agagi cekilecegini ve “demokratik sabir”a ihtiya¢ oldugu-
nu tekrarlad: diin.

Bunlar iyi, giizel de acaba iist iiste birkac ay yliksek oranl fiyat
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artiglar birbirini izleyince enflasyonun daha sonra asag inecegine
ve yil sonunda yiizde 40’larda kalacagina kim inanacak? Hangi
sendika buna gore iicret artiglarin1 kabul edecek? Hangi firma buna
gore borglanacak? Piyasadaki aktorlerin beklentileri ve davranisla-
1 demokratik sabir’la ne 6l¢giide ¢akisacak? Bu beklentileri bigim-
lendirmek agisindan da kapsamli bir toplumsal uzlasma gerekli de-
gil mi?

Sayin Demirel diin “devletin iki yakasini bir araya getir-
mek”ten, biitcenin dneminden, kamu bor¢lanma geregini diigiir-
mekten ve sozlerinin en sonunda 6zellestirmenin 6neminden s6z
etti ve konusmasinin birkag yerinde sanayicilerin isbirligini istedi,
ama dogrusunu sbylemek gerekirse, “Tamam, artik kararli bigimde
enflasyonun iizerine gidiliyor” izlenimini pek yaratamadi.

(6.2.1992)
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1992 KALMADI, 1993 VERELIM MI?

Bagbakan Demirel, Amerika gezisinde Hasan Cemal’in ekono-
minin durumuna iligkin sorusunu yanitlarken, “Bu y1l bizden tnce-
ki iktidardan devraldigimiz yiikler, taahhiitler var, onun igin 1992
bir gecis yilidir, 1993 daha iyi olacak” demis.

Bu s6z bence ¢ok tnemli. 1992 yilimin daha heniiz baslarinda-
y1z, ama hiikiimetin tavrinda ¢ok kesin bir degisiklik olmadig tak-
dirde yilin sonunun nasil gelecegini tahmin etmek miimkiin. Y1l
sonuna dogru enflasyonun birakin hedeflenen yiizde 40’1ar1, yiizde
50’lerde tutulmasinin bile ¢ok zor olacagi anlasilinca, kuskusuz
binbir tane mazeret aranacak, belki yonetim i¢inden kurbanlar ve-
rilecek ve umutlar bir kez daha “gelecek yil”a kalacak. Saymn De-
mirel’in bunu simdiden gordiigii ve “1993 daha iyi olacak” deme-
ye basladig: anlagiliyor.

Bunlan yazmak icin erken degil mi?

Bu soru sorulabilir tabii. Sorulmasina sorulabilir de cevabi da
oldukca acik. DYP-SHP hiikiimeti bugiine kadar izledigi tavn siir-
diiriir, su ya da bu gerekgeyle ¢esitli kesimlere bir seyler ‘vermeye’
devam ederse enflasyonla miicadelede hedefe varilamaz. Bu hava
degismedigi siirece biitcenin gelir hedefleri tutmaz, harcama he-
defleri agilir, zaten tartigmali varsayimlara gore yapilan kamu kesi-
mi bor¢lanma programina uyulamaz. Bu kosullar altinda Merkez
Bankasi’nin para programu da zorlanir ve ipin ucu kagar. Kamu
borglanmasi cephesinde hedefler tutmayinca enflasyonla miicadele
senaryosu ¢oker.
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Demirel’e Amerika’da, istikrar programinda zaman faktorii {i-
zerinde hayli soru sorulmugsa bundan sorulmustur. Enflasyonla
miicadele konusunda IMF ve Diinya Bankas1’nin yakindan izledigi
zengin bir deneyim birikimi var. “Bir yandan ekonomiyi canlandi-
racagiz, diger yandan enflasyonu dnleyecegiz, atil kapasiteleri ha-
rekete gegirerek enflasyonu diigiirecegiz” sloganlariyla yola ¢ikip
popiilist politikalar izleyen ve kamu agiim denetim altina alama-
yan yonetimlerin hemen higbiri enflasyonla miicadelede basarili o-
lamamus, bu tiir yaklagimlarla zaman yitiren yonetimler sonra bu-
nun acisini ¢ekmis.

Her kesime bir seyler ‘vermeye’ degil, her kesimden bir seyler
‘almaya’ doniik olmasi gereken ciddi istikrar programlarinin bir
politika faturas1 oldugu kesin. Iste tam bu nedenle yeni bir iktidar,
popiilaritesinin heniiz asinmadig1 baslangi¢c déneminde, devraldidi
miras1 inandiric1 bir bi¢imde ortaya koyarak ve bir “toplumsal uz-
lagma” ortam: yaratarak ciddi bir istikrar programi uygulama san-
sina sahip. Bu sansin kullamlmamas: halinde zaman genellikle ik-
tidarin aleyhine igliyor, “enflasyonla miicadeleyi bunlar da ciddiye
almayacak” izlenimi yayginlasiyor. Aylar gegip ilk yil i¢in sapta-
nan enflasyon hedefinin tutmayacag1 anlasthnca artik iktidarm bu
sans1 kullanma olanag: da kalmiyor.

Demirel hiikiimetinin bu sansi kagirma noktasina geldigi, en a-
zindan bu noktaya yaklagtig1 kaygisin tasiyorum. Samyorum, IMF
ve Diinya Bankas1 da bu kaygiy: tastyor, ama belki simdilik bu se-
kilde telaffuz etmek istemiyor.

Sayin Demirel’in bu tiir sorularla sikistirlldifinda nasil cevap
verecegini de kestirebiliyorum. “Benim tek sorunum enflasyon de-
gil, halka yaptigim bir siirii vaat var, bunlan kismen de olsa ger-
ceklestirerek halkin iktidara yakinligim saglamaliyim” diyecektir.
“Tiirkiye teror belasindan kurtulamamis, demokratik mesruiyet
kavramini heniiz yerine oturtamamus bir iilke, boyle bir iilkede ben
kat1 bir istikrar programnin faturasini goze alamam” diyebilecek-

tir. “Yillardir ezilen kesimlere ben de baslangicta bir seyler vere-
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mezsem onlarin moralini ayakta tutamam” diyebilecektir. Ve buna
benzer gerekgelerle durumu idare etmeye cahsip enflasyonda so-
nug almay: 1993’e erteleyebilecektir.

Biitiin bunlar Sayin Demirel’in konumundaki bir politikaci igin
anlagilabilir tercihlerdir ya da zaman kazanmaya doniik tercihsiz-
liklerdir. Ancak, bunlarin sonucunda y1l sonunda enflasyonun pek
diismedigi, belirlenen hedeflerin ¢ok iizerinde kaldig goriildiigiin-
de acaba Sayin Demirel ve hiikiimeti gene puan yitirmeyecek mi-
dir? Tipki 1983’te Sayin Ozal’in yaptig1 gibi, enflasyonu yiizde
101ara, hatta altina indirecegi vaadiyle iktidara gelen bir hiikiime-
tin bir yillik icraati sonunda belki de yiizde 60°larda bir enflasyon-
la bas basa kalmasi onu zor durumda birakmayacak mudir?

Hiikiimetin Oniinde iki segenek var gibi goriiniiyor:

Birincisi, tiim politik risklerini goze alarak ciddi bir istikrar
programu uygulanmasim baglatmak ve halktan bu amagla destek
istemek.

Ikincisi, enflasyonda daha gergekei yeni hedefler saptayarak
bunlan agiklamak ve hi¢ olmazsa bu yeni hedefleri tutmaya yone-
lik onlemleri almak.

Gelinen asamada tercihsizlik, bana en kotil tercih gibi goriinii-
yor. Bilmem yaniliyor muyum?

(18.2.1992)
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BiR ‘ENFLASYON SAPIGI’NIN
SON HEZEYANI

Kimi zaman ciddi ciddi diisiiniiyorum, ben bir ‘enflasyon sap1-
g1’ miyim acaba diye. Son on iki yilda bilmiyorum kag tane yazi
yazdim enflasyonla ilgili olarak, ka¢ kez enflasyonun zararlarini
vurguladim, enflasyonla miicadeleyi hafife alan politikacilar1 kag
kez elestirdim. “Camim biz 6nce diger sorunlan halledelim, segme-
ne sirin goriinelim, sonra sira enflasyona da gelir” diisiincesinin,
boyle diisiinenler dahil, pek¢ok kimseyi nasil ¢ikmazlara siiriikle-
digini ve siiriikkleyecegini ka¢ kez belirttim.

Enflasyonun ashinda salt ekonomik bir olgu olmadigini, bir top-
lumun sosyal ve politik gelisme diizeyini de gosteren en dnemli
gostergelerden biri oldugunu anlatmak icin oturdum, kendi ¢apim-
da bir kitap da yazdim bu konuda.Tiirkiye’nin on yih askin siiredir
yasadig1 yiiksek ve kronik enflasyonun bir ilkellik gostergesi oldu-
gunu anlatmaya calistim.

On iki yillik bu ¢abaya degdi mi diye ciddi ciddi diisiindiigiim,
ekonomi basininda gegirdigim yillarnin kendime goére bir muhase-
besini yaptigum bir ortamda, bana biraz da zor gelen bu yaziya na-
s1l baglayacagim diisiiniirken The Economist dergisinin son sayisi
imdadima yetisti. Dergi “Enflasyonun Sonu” temasini kapak konu-
su yapmig ve koskocaman bir ‘sifir’1 kapagina koyarak ‘sifir enf-
lasyon’u hedef gostermisti.

Diinyada da ‘enflasyon sapiklar1’ vardi galiba. OECD iilkele-
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rinde ortalama enflasyonun yillik yiizde 3-4 arasinda bulundugunu
belirten The Economist dergisi, bunu “sifirlamanin” saglayabilece-
gi biiyiik yararlan anlatiyordu. Ingiltere’de ortalama fiyat diizeyi-
nin 1666’dan 1. Diinya Savast’na kadar gegen 250 yilda degisme-
digini belirten The Economist, simdi ‘sifir enflasyon’a erismek i-
¢cin yeni bir firsatin dogdugunu 6ne siiriiyordu.

Enflasyonun hi¢ olmadig1 bir ortamda sirketlerin, yatirnmecila-
rn, tiiketicilerin ve ¢alisanlarin daha saglhkh karar verme sansina
sahip olacagimi anlatan The Economist, soyle devam ediyor: “Enf-
lasyonun olmadig1 bir ortamda herkes uzun vadeyi daha ¢ok diisii-
necektir, ¢linkii uzun vadeyi gormek daha kolay olacaktir. Bugiin
onemli bir hastalik olarak ortaya ¢ikan diisiik verimlilik artisimn
en Onemli nedenlerinden biri, kisa vadeli diisiinme ve davranma a-
hskanhifidir. Kisa vadecilik ise enflasyonun iiriiniidiir.”

Son kirk yilda biiyiime ve istihdam performansi agisindan en
basarili ekonomilerin aym zamanda enflasyonu en diigiik tutabilen
iilkelerde bulundugunu da belirten The Economist, hedefin ‘sifir
enflasyon’ olmasi gerektigini vurguluyor ve bu hedefe varmak i¢in
yapilmasi gerekenleri siraliyor.

Bizim icin ‘sifir enflasyon’u diisiinmek, gecekondu mahallesin-
de c¢elikcomak oynayan ¢ocugun Disneyland’i diisiinmesi kadar
zor herhalde, ama ben agia ¢ikmis bir ‘enflasyon sapigi’ olarak
bunlart yazmadan edemedim giderayak.

(23.2.1992)
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II. SABAH YAZILARI
Nisan '92-Haziran '93

1992'nin subat ay1 sonunda on yili agkin siire ¢cahstigim Cum-
huriyet'ten ayrildim. Bir siire sonra Sabah gazetesinden aldifim
oneriyi kabul ederek bu gazetede yazmaya basladim.

Yazi yazmadigim iki ay boyunca yapisal reformlar konusunda
higbir sey yapmayan DYP-SHP hiikiimetinde, sonunda 1994 krizi-
ni getirecek olan geliskinin ilk belirtisi yasaniyordu. Ekonomiden
sorumlu bakan Tansu Ciller, faizleri diistirme tutkusuyla i¢ borg-
lanmay: kisitlayip para basmaya agirhik verince doviz kurlan bir-
denbire tirmaniyor, "Demirel gene doviz krizi mi yaratacak?", so-
rusu sorulmaya baslantyordu. Sonunda Bagbakan Demirel, Ciller'e
karst Merkez Bankas: Bagkam Riigdii Saracoglu'na destek veriyor
ve faizlerin yiikselmesine izin verilerek dovizdeki tirmamgin onii
alimyordu.

1992 yili nisan ayindan 1993 yili haziran ayina kadar Sabah ga-
zetesinde yazdigim yazilardan yaptigim segmeler, Ciller'in Demi-
rel ve Saracoglu ile goriig ayriliklarinin donem boyunca siirdiigi-
nii, Ciller'in para basma ve faizleri diisiirme tutkusunun bagka yan-
daslar da buldugunu ortaya koyuyor.

Bu donem Demirel popiilizminin Inénii'niin SHP'si ile uyum i-
cinde siirdiiriildiigii, ekonomide higbir koklii reforma gidilmeden
islerin "idare edilmeye" ¢ahgildig1 bir dosnemdi. Demirel, "bes kur-
sun yarasi" ya da "bes kara delik" gibi benzetmelerle kamu finans-
manindaki ¢ikmazi dile getiriyor ama bu ¢ikmazdan gikmak igin
gerekli olanlardan higbirini yapmaya yanagsmiyordu.
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Gerekli olan onlemleri siirekli erteleyerek durumu "idare etme-
ye" calismanin faturasi elbette 6denecekti. Tiirkiye'nin on yillik bir
caba sonunda elde ettigi dis kredi itibar1 elbette yara alacakt. "Dis
itibarim1 kaybeden Tiirkiye elbette bir ekonomik krize siiriiklene-
cekti.

Demirel, kaygi veren sinyallerin siklastig1 bir ortamda, faturay:
O0deme zamani yaklagirken hesab:r Ciller'e havale ederek Canka-
ya'ya kact.

Bu donemde Sabah gazetesinde yazmis oldugum yazilar, ¢6-
ziimlerin nasil ertelendigini, ekonomideki sorunlarin agirlasmasina
nasil g6z yumuldugunu, sonunda Ciller'in de katkisiyla yaratilacak
olan krizin sartlarinin nasil hazirlandigim yansitiyor. Insanlarin
"enflasyon diistii, diigiiyor" diye nasil avutuldugunu, icraat yerine
"show" yapmanin nasil dne ¢iktigim gozler Oniine seriyor.
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“BBB”NIN ANLAMI VE ONEMI

Bugiin olumlu say1labilecek bir gelismeden soz edecegim.

Standard and Poor’s adli uluslararas: derecelendirme kurulusu
Tiirkiye’ye uzun vadeli bor¢lanmalar i¢in “BBB” derecesini verdi.
Soz konusu kurulus uzunca bir siireden beri Tiirkiye’yi degerlen-
dirme galigmalan yapiyordu, ancak Korfez Krizi ve onu izleyen
gelismeler bu degerlendirme sonucunun agiklanmasim geciktir-
misti. Sonunda gegen hafta Tiirkiye “BBB” derecesini aldi. ABD
piyasasinda 200 milyon dolarlik “Yankee bond” ihrag etmek iste-
yen Tiirkiye’ye bu olanagi saglayan “BBB” derecesi verildi.

Standard and Poor’s’un kullandig 1skalaya gore bir iilkenin a-
labilecegi en iyi derecelendirme notu “AAA”. Ondan sonra “AA”
ve “A” geliyor. “BBB” ise bu ii¢ dereceden sonra gelen ve bir iil-
kenin uluslararas: piyasalarda tahvil ihra¢ edebilecek asgari nite-
liklere sahip oldugunu gosteren bir derece, bir referans karti.

“BBB” derecesini alan bir iilkenin Amerika’da “Yankee bond”,
Japonya’da “Samurai bond”, Avrupa’da “Eurobond” ¢ikartarak bu
tahvilleri dogrudan yatirimcilara pazarlama olanagi doguyor. Bu
referans sayesinde uluslararasi kurumsal yatirimeilarin Tiirkiye'nin
ve kredi itibar1 olan Tiirk sirketlerinin ihra¢ edecegi tahvillere ilgi
gosterme olasiligh bilyiik Slgiide artmis oluyor. Bu nedenle “BBB”
derecesinin verilmis olmasi Snemli.

Amerika’da yapilan son temaslar Tiirkiye'nin 200-250 milyon
dolarlik dilimler halinde “Yankee bond” ihra¢ edebilecegini ve bu
operasyonu belli araliklarla birkag kez tekrarlayabilecegini goster-
mig. Tiirkiye’nin bu olanagi kullanarak oniimiizdeki bir-birbuguk
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yil icinde 1 milyar dolar mertebesinde bir kaynag: kullanma olana-
gina kavusacagi belirtiliyor. Ayrica “Samurai bond” ve “Euro-
bond” ihraglari da buna eklenebilecek.

Burada 6nemli olan nokta piyasalan fazla zorlamamak ve Tiir-
kiye’nin tamtimim iyi yapmak. Kisacasi iyi bir pazarlama stratejisi
izlenirse “BBB” derecesine sahip olan Tiirkiye’nin azimsanmaya-
cak miktarlarda dis kaynag oldukga iyi kosullarla kullanma olana-
gim bulmasi miimkiin goriiniiyor.

Standard and Poor’s’dan “BBB” derecesini almis olmanin bas-
ka yararlar1 da olabilecek. Interbank Yonetim Kurulu Bagkan Yil-
dirim Aktiirk, borglanma yontemlerini ¢esitlendirme agisindan 6-
zel sektore de yeni olanaklar getirebilecek olan bu derecelendirme-
nin ayrica yabancilarin ozellestirme siirecine katkisim 6zendirme
acisindan Snemli olabilecegini soyliiyor. 1988 yilinda iinli FMS
kredisinin 6zel kosullarla bir tiir “Yankee bond”a doniistiiriilmesin-
de biirokrat olarak 6nemli rol oynayan Tiitiinbank murahhas azasi
Gazi Ergel de yabanci yatinmeilarin Tiirk sirtetlerinin hisselerine
kars1 ilgisinin bu gelismeden olumlu etkilenebilecegini belirtiyor.

Bunlar hep sevindirici gelismeler. D1s kaynak kullanma olanak-
larim gesitlendirip genisletebilen bir Tiirkiye nin ekonomik sorun-
larimt ¢6zme sansi da artar.

Ancak “BBB” derecesini alarak degerlendirmeye girmis olma-
nin riski de var. Tiirkiye’nin bundan bdyle gosterecegi performans-
la en azindan bu dereceyi korumasi gerekiyor. Aksi takdirde dere-
celendirme notunda bir gerileme, uluslararasi piyasalar i¢in hemen
olumsuz sinyal anlamina gelebilir ve Tiirkiye nin borglanma ola-
naklarim kisitlayabilir.

Standard and Poor’s’un Tiirkiye’ye “BBB” derecesini verirken
de belirttigi gibi derecelendirmeyi etkileyen faktorler arasinda iil-
kenin doviz kazanma giicii, dis bor¢ ddeme performansi ve Mer-
kez Bankasi’ndaki doviz rezervinin bilyiikliigi dncelik aliyor.
Bunlarin yani sira kamu agiklarindaki ve enflasyondaki gelisme-
lerle dzellestirme alaninda atilan-adimlar da yakindan izlenen gos-

tergeler arasinda bulunuyor.
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Tiirkiye’nin “BBB” derecesini almasinda son sekizon yil iginde
disa agilma ve piyasa ekonomisine yonelme yoniinde atilan adim-
larin, doviz cephesinde saglanan gelismenin dnemli rolii oldu. Ih-
racati duraklayan, Merkez Bankasi’'ndaki doviz rezervleri azalan,
kamu aciklarin1 kapatamayan ve enflasyonu durduramayan bir
Tiirkiye’nin “BBB” derecesini korumasi ise kolay olmayabilir.
“BBB”ye sevinirken igin bu yoniinii unutmayalim,

(9.5.1992)
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TURKIYE'DE
HIPERENFLASYON LOBISI

Tiirkiye’de etkili bir enflasyon lobisi bulundugunu artik pekgok
kimse kabul ediyor. DIE Bagkan1 Orhan Giivenen’in gegenlerde
Sabah Ekonomi’de yer alan demecinde de belirtildigi gibi, Tiirki-
ye'de insanlarin yaridan fazlasi kendi isinin sahibi, dolayistyla fi-
yat belirleme olanagina da sahip. Iddiaya gore bu kesim enflasyon-
dan zarar degil yarar gorilyor ve enflasyon lobisinin iilke ¢apina
yayilmis dogal tabanim olusturuyor. Bu lobinin en etkili temsilci-
leri ise enflasyonist ortamda biiyiik kazanglar saglayan kesimler.

Simdi ben iddia ediyorum Tiirkiye’de artik yalmzca bir enflas-
yon lobisi yok, bir hiperenflasyon lobisi de var. Bu lobinin men-
suplar1 Tiirk lirasimn itibarim tamamen yok edebilirlerse amaglar
dogrultusunda en 6nemli adim atmus olacaklar. Ug haneli enflas-
yon giindeme gelebilecek.

Tiirk lirasinin itibarin iyice yok etmek igin atilabilecek en etki-
li adimlar para basimini olabildigince hizlandirmak, Merkez Ban-
kast’min kamu kesimine actif1 kredileri olabildigince genisletmek
ve faizleri yapay olarak diisiik tutmak.

Bugiin Tiirkiye’de bunlarin yapilmasim isteyenler var m1?

Ankara’nin dikkatli gozlemcisi dostum Derya Sazak’in 10 Ma-
yis tarihli Milliyet’te yer alan yazisindan aynen aktartyorum:

Hazine’nin agir kalmasi, biitgenin yeni devreye girmesi nede-
niyle yatinmlarin duraklamasi, Merkez Bankasi'nin da “para bas-
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trmam” diyerek musluklar1 kismasi iizerine, haziran se¢imlerinin
de baskisiyla SHP’li bakanlarin sikayetleri artiyor. Hiikiimetin
SHP kanadinda, “bastan hata yapildi, Riisdii Saracoglu Merkez
Bankas1 Baskanhigi’ndan alinmaliyd:1”, diisiincesi seslendirilmeye
baglandi. Saracoglu’ndan sikayetler DYP’li bakanlan da harekete
gecirirse, Merkez Bankas1 operasyonu “siirpriz” bi¢cimde giindeme
gelebilir.

Iktisatg1 SHP’li Bakan’dan bir siire 6nce isittigimiz su sozler
anlamlidir:

“Ttirkiye’nin oniinde biiyiik firsatlar var. Ortaasya cumhuriyet-
leriyle kurulan kdpriit ABD’nin ve Avrupa’nin bize olan ilgisini i-
nanilmaz yogunlukta artirdi. Ortaya ¢ikan bu atmosferden yarar-
lanmaliy1z. Gerekirse daha fazla para basarak, bize saglanan kredi
olanaklarim geri ¢cevirmeyerek oniimiizdeki yillarda 3-4 milyar do-
larlik yatinim olanag: saglarsak, 2000’1 yillara ¢ok avantajli gire-
riz.”

Bu mantikla yola ¢ikilarak, Tiirkiye’ye kredi 6neren uluslarara-
s1 kara para bankerleriyle hiikiimet katinda goriismeler yapildigini
da belirten Derya Sazak’in yazdiklar1 Tiirkiye’de hiperenflasyon
lobisini nerede aramak gerektigini de gosteriyor.

Boyle diisiinenlere gore aslinda ¢oziim ¢ok basit. Gegirirsin
Merkez Bankasi’m eline, basarsin parayi, diisiiriirstin faizleri. Cift-
cine yiiksek fiyat verir, pesin 6deme yaparsin; is¢ine-memuruna
yiiksek oranl: iicret-maas artiglar: saglayip onlari biraz rahatlatirsin
ve bunun politik primini toplarsin.

1yi giizel de, sonra ne olur?

“Camim sonrast i¢in Allah kerim”, diye diisiinebilir belki bu go-
riisiin sahipleri ama ekonominin dengelerini Allah’a emanet etme-
nin nasil sonug verdigini yeterince yasadik ve gordiik ANAP done-
minde.

“Biz paray1 basip bir rahatlayalim, sonras: i¢in Allah kerim”,
diyenlerin dedigi olursa bunun ¢ok degil birkag ay icinde nelere
yol acabilecegini tahmin etmek pek zor degil. Hiikiimetin boyle bir

niyeti oldugu bir kez anlagilirsa paraya yon verenler hemen bunun
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geredini yapar, Tiirk lirasinin kalan itibar1 da silinir gider ve so-
nunda herkes ¢ok daha agir bedeller demek zorunda kalir. Zaten
iirkiitiicii boyutlara varmis olan TL’den kacis iyice hizlanr, iilke-
den disan sermaye kagist artar, iilke riski artacag: i¢in disaridan
para bulmanin maliyeti yiikselir ve hiperanflasyon ig¢in elverisli or-
tam olusmus olur.

“Arjantin nasil basardi?”, sorusuna cevap arayanlara en dogru
cevabi iilkemizi ziyaret eden Arjantin ticaret heyetinin bagkani
vermis, “biz Merkez Bankamizin doéviz kargih@ olmadan para bas-
masim yasakladik ve enflasyonla miicadelede basarih olduk”, de-
mis. Biz tam tersini yapar, Merkez Bankasi’nin ddviz rezervi erir-
ken ¢ok hakli goriinen politik gerekgeler bularak para basimim
hizlandirirsak bunun bizi hiperenflasyon yoluna sokacak sonugla-
rina da katlanmak zorunda kalinz.

(12.5.1992)
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CILLER’DEN “SIYASI IRADE”YE MESAJ

Devlet Bakam Tansu Ciller diin telefonla aradi ve ilging seyler
soyledi. Anlattiklarimin bilyilk bolimiinéi Sayin Ciller’in benden
once konustugu Hasan Cemal’in “iki nokta” siitununda kelimesi
kelimesine okuyabilirsiniz. Ben, Tansu hamimin bana anlattiklari-
nin dnemli buldugum yonleri tizerinde durmaya galisacagim.

Bir kere Tansu hanim, Tiirkiye’de hiperenflasyon lobisi denebi-
lecek bir baski grubu varsa kendisinin bu grubun yaminda degil ke-
sinlikle karsisinda oldugunu, enflasyonu onleyecek radikal onlem-
leri savundugunu belirtiyor.

Pekiyi nedir bu enflasyonu dnleyecek radikal onlemler? Bunla-
rin alinmasini kim engelliyor? Tansu hanmima bagli olan Hazine’nin
buradaki rolii ne?

Saymn Ciller’in bu konuda anlatuklan ilging. Ozetle diyor ki
Tansu hanim:

Tiirkiye’nin bugiin bir tane Hazinesi yok, kamu kesimi harca-
malarinin bityiik boliimii Hazine’nin denetimi disindaki birimler-
den kaynaklamyor ve bu nedenle Hazine aniden karsisina ¢ikan
programinda olmayan, adeta “tepeden inen” ddemeleri de yapmak
zorunda kahyor.

Neler bu Hazine’nin denetimi disindaki harcama odaklar1?

Ciller’e gore bunlarin baginda 65 ile 85 trilyon lira arasinda bir
harcama potansiyeline sahip olan fonlar geliyor. Bu fonlardan ya-
pilan harcamalarda radikal kisintilara gidilse ve biitceye kaynak
aktarilsa sorunlarn hafifletilebilecegini, ayrica gerekli yerlere, or-
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negin ihracata destek saglanabilecegini belirtiyor Tansu hanim.

ikinci olarak KiT’lerin durumuna deginen Ciller, programa go-
re 38 trilyon agik vermeleri beklenen KIT lerin adeta “parasiitle i-
nen” ani 6deme talepleriyle Hazine’nin karsisina dikilmesinden
yakiniyor.

Destekleme alimlar icin gerekli yaklastk 20 trilyonun Hazi-
ne’nin denetimi disinda devreye girecegini ve Kamu Ortaklig1 Ida-
resi’nin harcamalarimin da kendi denetimleri disinda oldugunu be-
lirten Ciller soyle diyor: “Bu durum degismedigi siirece Hazi-
ne’nin birkag trilyon az ya da fazla borglanmas: fazla bir seyi de-
gistirmez, kald1 ki biz i¢ borglanmada programimzin gerisinde
kalmadik, program hedefini 1 trilyon astik."

O halde ¢6ziim nerede?

Faizleri yiikselterek i¢ bor¢lanmay: artirmanin bu agamadan
sonra kolay olmayacagim ve sorunu birkag ay ertelemekten bagka
bir anlam tagimayacagim ileri siiren Ciller kalica ¢oziimiin radikal
onlemlerden gegtigini vurguluyor. Tansu hanima gore bu radikal
onlemler sunlar: (1) Vergi kagagimin dnlenmesi ve vergi gelirinin
hizla artirilmast; (2) Fonlarin hemen denetime alinmast ve fon har-
camalarmin kisiimasi; (3) Ozellestirmenin hizlandirilmasi igin ge-
rekli adimlarin atilmasi; (4) Destekleme alimlari dahil tiim harca-
malarda Slgiilii gidilmesi. Ozetle, “Once bunlar yapilsin sonra Ha-
zine’den hesap sorulsun”, diyor Tansu hamm ve ekliyor: “Zaten
bunlar yapilmazsa enflasyon da dnlenemez.”

Pekiyi bunlari kim yapacak? Tansu hamim kime mesaj veriyor,
topu kime atiyor bu sozleriyle?

“Bunlar siyasi iradenin ¢bzmesi gereken sorunlar”, diyor Ciller.
lyi giizel de siyasi irade kimde? Tansu hanim siyasi iktidarm bir
parcasi, hiikiimetin bir bakam degil mi? Bu hiikiimetin, Sayin Cil-
ler’in soziinii ettigi radikal 6nlemleri almaya niyeti ve giicii var
m1? Bugiine dek siirdiiriilen popiilist yaklasimla bu radikal 6nlem-
ler bagdasir m1?

Belki sizin de kafamz karigti ama goriinen o ki durum gergek-

ten kansik. “Once herkesi biraz memnun edelim, sonrasin diisii-
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niiriiz”, anlayisiyla yiiriinebilecek yolun simirina gelinmis durum-
da. Bu kritik noktada herkes topu birbirine atmaya ¢alisiyor.

Bundan sonra ya gercekten radikal onlemler alinacak, ciddi ve
tutarlt bir istikrar programu ortaya konacak, devletin tiim birimleri
uyum iginde bu programa uyacak ve enflasyonla miicadele hedefi
one cikacak. Ya da giinii kurtarmak igin para musluklar iyice gev-
setilecek, i¢ borcun monetizasyonu hizlanacak, enflasyonu diistir-
me hedefi ertelenecek ve gegici bir rahatlama saglanmaya galisila-
cak. Boylece belki hiperenflasyona kadar gidecek yolda bir adim
daha atiimig olacak.

Diin uzun bir telefon konusmasi yaptigim, hiikiimetin eski da-
msmant Salih Neft¢i, bu hiikiimetin bu agamadan sonra ciddi ve
tutarlt bir istikrar programi uygulamasinin pek miimkiin gortinme-
digini, parasal genislemeye dayah ikinci segenegin giindeme gel-
mesinin ise gii¢lii bir olasilik oldugunu styledi. “Ben bu filmi gor-
miistim”, diyen Neftci’nin goriislerini cumartesi giinkili yazimda
aktaracagim.

(14.5.1992)
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ASIL COZUM YUKSEK FAIZ M1?

Tiirkiye’de bazi konular: serinkanh ve ¢ok yonlii tarismak ger-
cekten kolay olmuyor. Ornegin siz, “bilyiimeyi hizlandirmak igin
ic talebi kamgilayip ekonomiyi pompalarsaniz ekonominin denge-
leri bozulabilir ve enflasyon yiikselebilir”, diyecek olun, hemen bi-
rileri ¢ikip sizi “kalkinmaya kars1” olmakla suglayabilir, “Tiirki-
ye’de milyonlarca igsiz varken hizli biiyiimeye nasil karsi ¢ikar-
sin”, diye sizden hesap sorabilir. Bunlar1 soyleyenler, bozulan den-
gelerin ve tirmanan enflasyonun, bir saman alevi gibi parlayan e-
konomideki canlanmayi kisa siirede durduracagini ve yeni sikinti-
larin baslayacagim diisiinmezler bile. Bu tiir bir izl bilyiime serii-
veninin son ornegini 1990’da ve sonrasinda yasamadik m? Hala
bunun sikintilarim ¢ekmiyor muyuz?

Simdi ¢ok giincel olan i¢ bor¢lanma ve faizler konusunu tarti-
sirken de yanlis anlagiimamak i¢in ¢ok dikkatli olmak lazim. Diye-
lim ki siz kamu aciklarinin finansmaninda su an i¢in Hazine’ nin
daha fazla borglanmasi gerektigini ve bunun sonucunda faizlerin -
yiikselmesinin kaginilmaz olacagin soylediniz. Hemen sizi sugla-
yanlar ¢ikacak, “efendi, sen yiiksek faizin bu ekonomiyi mahvetti-
gini, sirketleri ve bankalar1 yikima siiriikledigini, yatirimi caydirdi-
giny, rantiyeligi ozendirdigini bilmez misin?” diyecektir. Iste bu
nedenle bu konuyu ¢ok dikkatli tartismamiz gerekiyor.

Evet, su an icin gelinen noktada, kamu kesiminin yiiksek mik-
tarda finansman ihtiyaci siirdiigii icin Hazine’nin daha fazla borg-
lanmasi ve bunun sonucunda faizlerin bir miktar yiikselmesi gere-
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kiyor. Bunun neden boyle oldugunu anlamak igin tersini diisiine-
lim. Faizleri diisiik tutmak icin Hazine’nin daha az borglandigini,
bor¢lanma yerine Merkez Bankasi kaynagini kullandigim varsaya-
Iim. O zaman ne olacak?

Bu soruyu cevaplamak i¢in yilbagindan bu yana Tiirkiye’de ya-
sayanlara bakmak yeterli. Faizleri diisiik tutmak icin Hazine’'nin
bor¢lanmas: siirlandirilip Merkez Bankasi’'ndan kisa vadeli avans
kullamimina agirhk verilince Tiirk lirasindan dovize kacis giinde-
me geldi. Merkez Bankasi’nin doviz rezervleri erimeye, piyasaya
her gegen giin daha fazla kargiliksiz para ¢ikmaya bagladi. Sonun-
da bu olayn tehlikeli boyutlar kazandig1 goriiliince faizlerin yiik-
seltilmesinden bagka kisa vadeli care olmadifi gercegini hatirla-
mak zorunda kald1 ¢cogu kimse.

Tabii bu arada faizleri diisiik tutmak icin yapilan zorlamanin
bedeli simdi daha yiiksek faiz oranlariyla ddenecek, ¢iinkii Tiirk
parasinin itibar1 bir kez sarsilmig, dolara hiicum vahim boyutlar
kazanmus, iistelik Merkez Bankasi’nin rezervleri azalmms durumda.
Bu noktaya gelindikten sonra Tiirk lirasim1 yeniden elde tutulan pa-
ra, tercih edilen para haline getirmek icin faizleri iyice yiikseltme-
niz gerekiyor. Ornegin ekonomist Salih Neftci’nin hesabina gore
faizlerin 10 puan dolayinda yiikselmesi zorunlu.

Yasadigimmz bu carpici 6rnek bize sunu gosteriyor: Siz hiikii-
met olarak kamu acigim kapatacak inandirici 6nlemleri almadan,
kamu kesiminin finansman ihtiyacin1 azaltmadan Hazine’yi daha
az bor¢landiracagim ve faizleri diisiirecegim derseniz baltay: tasa
vurmus oluyorsunuz ve sonunda, ta basta reddettiginiz yiiksek faiz
silahina daha beter sarilmak zorunda kaliyorsunuz.

Simdi bu noktada 6nemle iizerinde durulmasi gereken konu su:
Yiiksek faiz silahi, boyle bir olumsuz noktaya gelindiginde, para-
dan kacis hizlandiginda kullanilmasi gereken etkili bir silah. Bagka
care bulamadiginiz igin bu silahi kullaniyorsunuz ama yiiksek fai-
zin, ¢ogu kimsenin dile getirdigi gibi, bir siirii sakincalar1 var.
Yiiksek faiz altinda yattmmlarin artmasi, ekonominin canlanmast,

yeni i§ alanlar acilmasi kolay degil. O halde ilk anda paradan ka-
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¢is1 Onlemek igin yiiksek faiz silahina bagvururken ayni anda asil
¢oziime, yani kamu agiklarimi kapatacak onlemlere de ¢ok daha i-
nandirict bigimde egilmek; KIT lere ¢oziim getirmek, vergi geliri-
ni artiracak 6nlemleri almak, tiim kamu harcamalarinda ol¢iilii git-
mek gerekiyor.

Eger asil ¢oziime cesaret edemeyecekseniz, yiiksek faiz silahim
kullanmak size biraz vakit kazandirabilir ama sorunu ¢dzmez.
Riigdii Saracoglu gibi su an icin yiiksek faiz silahim1 savunanlar da
sanirim bu kaygiy tasiyorlar,

(21.5.1992)
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YENI HEDEFLER (1): GUNDEM

Tiirkiye bugiin, 1980’lere girerken oldugu gibi, bir yeni kavsa-
ga, belki de yeni bir zorunlu ddnemece yaklagmis goriiniiyor. Bu
noktada kisa vadeli bakis agilarimn Stesine gegebilmek ve ileriye
dogru bakabilmek i¢in son on-oniki yilda yasanan siireci dogru de-
gerlendirmek gerekiyor.

Tiirkiye’de 1980’leri, “yzal donemi”ni her bakimdan “kaybe-
dilmis yillar” olarak gorenler hig de az degil. Ben 1981’den bu ya-
na yazmug oldugum yiizlerce yaziyla ve dort kitapla Ozal donemini
en fazla elestirmis kisilerden biri olarak bu goriise katilamiyorum.
Evet bu donemde pek cok sey en ilkel yontemlerle yapildi; cesitli
toplum kesimlerine bazen de gereksiz yere cok agir bedeller 6de-
tildi; yoneticilerin kisa vadeli hesaplarla giini kurtarmaya oncelik
vermeleri hepimize pahaliya maloldu ama Tiirkiye de bir yerden
bir yere geldi.

Tiirkiye 1980’lerin basinda, biraz da seceneksiz kaldif igin, e-
konomisini disa agma ve piyasa ekonomisinin eksik olan kurumla-
rini, altyapilarint yerlestirme gabalarini baslatmasayd: ve on kiisur
yil icinde bu yolda tnemli sayilabilecek bir mesafe almig olmasay-
d1 herhalde bugiin bulundugu noktada olmayacaku, bugiin sahip ol-
dugu bazi firsatlara sahip bulunmayacakti. Ornegin disa kapal ve
piyasa ekonomisine uzak bir Tiirkiye’nin Ortaasya cumhuriyetleri-
nin piyasa ekonomisine gegis siirecine yol gostericilik etmesi her-
halde pek diistiniilemeyecekti, Amerika ve Japonya bu iilkelere e-
rismek i¢in Tiirkiye’den gegmeyi herhalde giindemine almayacaktt.
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1980’lere girilirken, diinyamn biitiinlesmis bir piyasa ekonomi-
sine dogru gidecegi ongoriisiiyle Tiirkiye'yi bu olaya hazirlama
yoniinde yapilan stratejik tercihin dogrulugunu teslim etmemiz, bu
konuda Ozal’in hakkim Ozal’a vermemiz gerekiyor. Uygulamada
yapilan hatalar ve dzellikle 1985°ten sonra ANAP’1n ucuz popiiliz-
me kaymasinin giindeme getirdigi ¢tkmazlar bu gercegi degistire-
mez.
1980 yilimin radikal 24 Ocak kararlariyla baslayan dénemde,
“bu kararlar hicbir ige yaramaz, Tiirkiye ihracatini fazla artiramaz,
disa agilma bizim icin gereksizdir”, diyenlerin birgogu da simdi bi-
raz farkh diistiniiyor sanirim.

Tiirkiye’nin 1990’larin basinda gelmis goriindiigii kavsakta
kendisine yeni ufuklar agabilecek stratejik tercileri yapmasina kar-
s1 cikan da ¢ok olacaktir. Ahsilagelmis politikact mantifiyla olaya
yaklasip atilmasi1 gereken radikal adimlan ertelemek isteyenler
kuskusuz eksik olmayacaktir. Mevcut diizen icinde devlet kapisin-
da ve KIT’lerde yuvalanmis olan menfaat gruplar bu diizenin de-
giismemesi igin ellerinden geleni yapacaktir. Tarim kesimindeki
sakat diizenin siirmesini ve devletin, dolayisiyla milletin bunun fa-
turasin1 6demeye devam etmesini isteyenler mutlaka gikacaktir.
Vergi diizeninin oldugu gibi kalmasi igin biiyiik ¢aba harcanacak-
tir. Finans kaynaklarimn oldukga dar bir sermaye ¢evresinin teke-
linde kalmas: saglanmaya ¢alisilacaktir. Tiirkiye’ye yeni ufuklar a-
cabilecek bir yonetimin, bir liderin, biitiin bu engelleri demokratik
siire¢ icinde asacak cesarete ve vizyona sahip olmasi gerekiyor.
Cesaretle iizerine gidilmesi gereken sorunlarin hemen akla gelive-
renleri sunlar:

- Tanimda verimlilik diisiik, tiretim plansiz, kiiciik-orta ¢iftci or-
giitsiiz. Tiirkiye, diinya fiyatlarindan kopuk verimsiz iiretimi, “be-
nim ¢ift¢im” popiilizmiyle bol keseden siibvanse etmeye devam e-
demez.

- KIT ler rasyonel yonetimden uzaklasmis, personel giderleri
altinda ezilen, verimsiz insan depolarina doniismiis durumda. Tiir-

kiye, kamu agifimin yaridan fazlasini olusturan ve siirekli kaynak
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yutan KIT’lerle enflasyon sorununu agsamaz, rekabet diizeyini yiik-
seltemez.

- Devletin bazi harcamalarinin ve bazi kadrolarimin gereksiz ha-
le geldigi ortada. Egitim atilumu gibi oncelikli harcamalar i¢in kay-
nak yaratmanin bir yolu, gereksiz hale gelmis olan harcama ve
kadrolan elemek olabilir.

- Vergi diizeni ve vergi geliri yetersiz. Tiirkiye vergi agini yay-
ginlastirmadan, verginin devletten alinacak hizmetin karsilif1 ol-
dugu inancim yerlestirmeden ve vergi gelirini artirmadan, giinde-
minde olmas1 gereken atihmlardan ¢ogunu yapamaz, kronik enf-
lasyondan da kurtulamaz.

- Tiirkiye’de yaygin bir girigsimcilik tabam olusmus durumda
ancak finans kaynaklan ¢ok dar bir sermaye grubunun denetimin-
de. Kiigiik ve orta girisimcinin finansmani ve desteklenmesi, yati-
rim ve istihdam sorunlarinin ¢oziimiinde ¢ok 6nemli bir halka o-
lusturabilir.

- Tiirkiye’de sanayicinin yatirim ufku ve gelecegin sanayilerine
yatinm egilimi yetersiz. Bu yetersizligi asmak i¢in makroekono-
mik istikrar saglamanin otesinde yabanci sermayeyle verimli is-
birliginin gelistirilmesi 6nemli goriiniiyor.

Bu konuya yarinki yazimda devam edecegim.

(1.6.1992)

86



YENI HEDEFLER (2): ISTIKRAR LOBISI

Namik Kemal giiniimiizde yasasaydi, “ne efsunkar imigsin ey
istikrar”, diye yazar miydi bilmiyorum ama 1970’lerin sonlarindan
itibaren hi¢ dilimizden diigmeyen su “istikrar” sozciigiiniin giderek
biiyiilii bir nitelik kazandig1 soylenebilir herhalde. Yillardan beri
hemen her hiikiimet programinda, her yillik programda yer ald1 “e-
konomik istikrarin saglanacag” vaadi ama bir tiirlii erisilemedi bu
hedefe.

Ekonomik istikrar ¢cok mu 6nemli? Neden hep hedefler arasin-
da yer aldi “istikrar” da bir tiirlii varilamadi bu hedefe?

Evet, ekonomik istikrar cok onemli ama kendi bagina bir hedef
olarak degil, baska hedeflere varmayi saglayacagi, kolaylagtiracagi
icin cok 6nemli. Ekonomik istikrarin neden gerekli oldugunu anla-
yabilmek igin oncelikle istikrarsizligin ekonomide yarattifi olum-
suzluklara ve yaptig1 tahribata bakmakta yarar var.

fstikrarin olmadig bir ekonomide belirsizlik faktorii 6ne ¢iki-
yor. Piyasa ekonomisinin aktorleri, kararlari veren insanlar, yarni
goremedikleri igin zorunlu olarak yalnizca bugiinii diisiiniiyorlar,
biitiin ¢abalar giiniin firsatlarin1 degerlendirmeye doniik oluyor.
Spekiilasyonun ve mzli “kose doniiciiliigiin” one giktif1 boyle do-
nemlerde biriken sermayenin iiretken yatirimlara doniismesi kolay
olmuyor, ciddi bir yatinma girismek i¢in olaganiistii cesaret gere-
kiyor. Uretim kapasitesinin artmamasi, spekiilasyon dalgasinin e-
konomide canlanma yarattigi donemlerde enflasyonist baskilarin
ortaya ¢ikmasini da kolaylastiriyor.
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Cesitli iilkelerin deneylerinin ortaya koydugu gercek su: Ser-
mayenin iiretken alanlara yonelmesini, enflasyonu Onleyecek ve
istihdamu artiracak fabrikalara, tesislere doniismesini ve saghkl
biiyiimenin hizlanmasim istiyorsamz once ekonomide istikrar sag-
lamaniz; enflasyonun, devaliiasyonun, faizlerin tek haneli rakam-
larla ifade edilecegi bir ortam saglamamz gerekiyor. Avrupa Top-
lulugu’nun Maastricht zirvesinde aldif1 kararlar ve koydugu he-
defler de temelde bu amaca yonelik.

Pekiyi Tiirkiye’de bu hedefe neden vartlamyor, ekonomide is-
tikrar neden bir tiirlii saglanamiyor?

Bunun baslica nedeni istikrarsizlik ortaminda hiikiimetlerin de
genellikle ¢cok kisa vadeli diigiinmeleri, kisa vadede kendilerine
puan kazandiracak ve giinii kurtaracak kararlar almayi tercih etme-
leri; istikrar1 saglayacak kararlarin faturasim ise goze alamamalart.

Ornegin bugiin Tirkiye’deki duruma bakalim. Saymn Demirel,
hiikiimeti kurar kurmaz ne kadar kotii bir ekonomik miras devral-
diklarim ortaya koyup ciddi bir istikrar programm agiklasa ve uygu-
Jamaya baglasaych “baba” imajim yaratmakta belki daha az basarli
olabilirdi ama ekonomi bugiin oldugundan ¢ok daha iyi bir nokta-
da bulunurdu, istikrar yoluna girildigi izlenimi olumlu gelismelere
zemin hazirlayabilirdi. Saymn Demirel de oniindeki doneme daha
giivenli bakabilirdi.

Simdi ekonomide sorunlar alt1 ay oncesine gore hayli agirlas-
mus durumda ama bu firsat hild var. Bu noktada onemli olan, eko-
nomik istikrarm 6nemini kavrams kimselerin giiglerini birlestire-
rek etkili bir lobi olusturmalar ve istikrarsizigin stirmesinden ya-
na olanlarin olugturdugu enflasyon lobisini altederek hiikiimeti is-
tikrar1 secmeye zorlamalari. Istikrarin dnemini kavramig kigilerin
biirokraside, is aleminde, akademik gevrelerde ve politik kadrolar
icinde bulundugunu biliyorum. Mesele, bunlan etkili bir bask: gru-
bu haline getirebilmek; istikrarin énceligi konusunda belli bash
tiim toplum kesimlerinin ve bu arada muhalefetteki istikrar yan-
daglarinin da katilacag: genis kapsamli bir uzlagma, bir goriis birli-
gi saglamak. '
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Bu bir yapilabilse ve ilk asamada her kesimin bir miktar dzveri-
sini gerektirecek bir istikrar programi dogru diriist uygulanabilse
bir siire sonra ¢cogunluk i¢in daha iyi bir sonug cikabilecek ortaya,
bunu goze alan politikac: da belki prim yapacak. Ekonomik istik-
rar konusunda bir toplumsal uzlasmanin saglandigi ortamda, diin-
kii yazamda soziinii ettifim reformlart gerceklestirmek de kolayla-
sacak sanirim.

Giiglii bir “istikrar lobisi”nin olugturulmasi tim bu nedenlerle
cok 6nemli goriiniiyor, enflasyondan ve istikrarsizliktan yakinan
herkesin de bu lobiye destek vermesi gerekiyor.

(2.6.1992)
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CILLER Mi? SARACOGLU MU?

Gegen aksam oldukga genis katilimh bir toplantida Tansu Cil-
ler’i dinledikten sonra artik iyice ikna oldum ki Tansu hamim Mer-
kez Bankas1 Bagkani1 Saracoglu’na tahammiil edemiyor. Tiirkiye
gibi enflasyonun yiiksek oldugu iilkelerde Merkez Bankasi’nin 6-
zerkligi icin gerekli sartlarin bulunmadigini ve ekonominin “tek
elden” yonetilmesi gerektigini anlatan Tansu hamimin gonliinde
kendi s6ziinden ¢ikmayacak bir Merkez Bankas: Bagkan yatiyor.
Enflasyonla ciddi miicadele i¢in merkez bankalarinin 6zerkligini
onkosul olarak goren Saracoglu ise bu tanima hi¢ uymayan bir
baskan. Bu durumda ekonomi yonetiminin kilit noktalarinda bulu-
nan bu iki kisiyi birden gorevde tutmak i¢in "Baba"lik hiineri gere-
kiyor herhaide.

Ekonominin tek elden yonetiminin Sayin Demirel’de oldugunu
vurgulayan Tansu hanimin en azindan ona vekalet etme hevesinde
oldugu da her halinden, her s6ziinden anlagihiyor. Iddialan ve ihti-
raslar1 pek miitevazi olmayan Sayin Ciller’in bunun 6tesinde ne
gibi hevesleri var tam bilmiyorum ama ekonominin tek patronu
haline gelip bildigini okumaya ¢ok istekli oldugu agik. Tansu hani-
min kafasina koydugu bir seyi yapmak i¢in her yolu denedigini bi-
lenler bu giiclii istegin nereye varacagim da merakla bekliyorlar.
Tansu hanimin kafasina koydugu seylerin biri faizleri diisiirmek.
Tansu hamm faizleri diisiirmek icin asil ¢arenin kamu kesiminin
borglanma geregini azaltmak oldugunu biliyor ama bunun kisa sii-

rede saglanamayacak bir sey oldugunu da 6grenmis durumda.
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KiT’leri 6zellestirmenin, hatta TOYOK kapsaminda dzerklestir-
menin ne kadar zor oldugunu, vergi reformu onerilerinin nasil ya-
vastan alindigim anlatip duruyor. O halde kisa yoldan faizleri dii-
siirmek icin bir ¢are kaliyor: Devletin i¢ borcunu monetize etmek,
yani daha az borglanip daha fazla para basmak. Daha fazla para
basilir ve devlet daha az borglanirsa faizlerin diisecegini diisiinii-
yor Ciller. .

Bu diisiince kendi iginde yanhs degil ama borglanma yerine pa-
ra basmanin Sayin Ciller’in ¢ok hafife aldig1 ¢ok ciddi sakincalari
var. I¢ borcu monetize ederek ortalifi paraya bogmanin birinci sa-
kincas: dovizde ipin ucunun kagmasina yol agmasi, ikincisi enflas-
yon atesine benzin saglamasi. Bu etkilerden birincisini yilbasindan
bu yana yasad1 Tiirkiye. Tansu hanimin 1srartyla hazine faizleri
diisiik tutulmaya ¢alisilinca Tiirk lirasindan kagis hizlandi ve Mer-
kez Bankasi’'min doviz rezervlerinde hatir1 sayilir bir erime oldu.
Sonunda TL.’den kagis1 durdurmak igin hazine daha da yiiksek fa-
izle borglanmak zorunda kaldi. Hizlanan parasal genislemenin enf-
lasyon iizerindeki kamg¢ilayici etkisini ise heniiz yasamadik ama
mutlaka yasayacagiz.

Tansu Hamim bu iki sakincay1 da énemsemiyor. Birincisi, Mer-
kez Bankas1’nin d6viz rezervlerinin erimesinin hi¢ 6énemli olmadi-
gint iddia ediyor, bu dovizin baska yere degil ticari bankalara gitti-
gini belirtiyor. Ciller, Merkez Bankasi’nin piyasaya miidahalesini
de yanhs buluyor, “doviz piyasada kendi fiyatim1 bulsun, bunun hi¢
bir sakincas1 yok”, diyor. Ikincisi, enflasyonist etki agisindan i¢
borclanmayla para basmak arasinda 6nemli bir fark olmadigini id-
dia ediyor. Ciller’in sozlerinden iinlii “tahkim yasas1”yla basarila-
mayan operasyonu yinelemeye ve para basimim smirlayan engel-
leri birer birer yikmaya kararli oldugu anlagiliyor.

Tansu hanim kararli olmasina kararli da savundugu goriisler ne
kadar gegerli acaba? Bir kere Tiirkiye’de dovizin en biiyiik kulla-
nicis1 Hazine ve Hazine’nin baslica doviz kaynag da Merkez
Bankas1. Merkez Bankasi’nin doviz rezervinin erimesine goz yu-

mup sonra dovize dayali bor¢clanma Onerileri ortaya atmann ve
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Hazine’yi bu kez doviz igin bankalara muhtag hale getirmenin sa-
kincas1 yok mu? Merkez Bankas1’mn doviz rezervi erirken parasal
genislemenin siirmesi TL'nin altim oymuyor mu? Bor¢lanmayla
para basmamn enflasyona etkisinin farkh olmadig iddias1 biraz
havada kalan bir iddia degil mi? Para basimim hizlandirip faizleri
diisiirdiigiiniizde dolar kisa siirede 10 bin liraya firlarsa basta enf-
lasyon hedefi olmak iizere bu yilin biitiin hedeflerini ¢6pe atmak
gerekmeyecek mi? Bu duruma diisen bir hiikiimetin inandiricihi
kalir m?

Riigdii Saracoglu’nun ¢ok ciddiye aldigim tahmin ettifim bu
sorular1 hafife alan Tansu hamm, faizleri diisiirme vaadini bir bay-
rak olarak kullanarak kendi yolunda yiirimeye ¢alisirsa bakalim
ne olacak? Saracoglu ne yapacak? Paraya ¢ok ihtiyaci olan “Baba”
nasi] bir tavir alacak? Merakla bekliyoruz.

(18.6.1992)
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“PARA BASMA LOBISI” ZAFERE YAKIN

Onceki giin faizlerdeki ve dovizdeki yiikselmeye karsin IMKB
endeksinin de yiikseldigini 6grenince ister istemez su soru geldi
aklima: Borsanin kurtlar1, “para basma lobisi”nin adim adim zafe-
re yaklasmakta oldugunu hissettikleri i¢in mi yiikselmeye basladi
endeks?

Evet daha fazla para basilmasim dnleyen engellerin yikilmas i-
¢in Saym Tansu Ciller’in bayraktarhigi altinda savas verenler zafe-
re oldukca yaklagnus goriiniiyorlar. Unlii “tahkim yasasi”nin oldu-
gu gibi yasalagmas: artik kesinlesmis gibi. Yasa bu sekliyle cikarsa
Hazine’nin Merkez Bankasi’ndan daha fazla kisa vadeli avans kul-
lanmasinin ve daha fazla para basiimasinin yolu a¢ilmis olacak. Tk
asamada bu yasaya karsi oldugu soylenen Basbakan Demirel’in de
simdi bu gelismeye karsi ¢ikmadig1 izlenimi yaygin.

Yasa bu sekliyle Resmi Gazete’de yayinlanir; benim bildigim
kadar yasamin bu sekliyle ¢ikmasina karsi olan Merkez Bankast
Bagkami Saracoglu gorevinden ayrilir ve Merkez Bankast’nin bagi-
na da “para basma lobisi”nin emrinden ¢ikmayacak birisi getirilir-
se Tansu hanimin, ona bagl olan Hazine'nin ve para basarak iilke-
yi kurtarmak isteyenlerin zaferi kesinlesmis olacak. Ondan sonra
seyredin siz senligi.

“Para basma lobisi”’nin bugiine dek uyguladi: taktik ve yon-
temler, yakin gelecekte yapacaklari hakkinda da bir fikir verebilir
bize. “Tahkim yasas”nin kapsaminin Hazine’nin Merkez Banka-
st’na olan bor¢larim da kapsayacak bi¢imde nasil genisledigini,
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“para basma lobisi”nin nasil bir geceyaris1 operasyonuyla bunu ba-
sardigini daha once anlatmigtim. “Para basma lobisi”, Cumhurbas-
kam Ozal’in “tahkim yasasi”m veto etmesinden sonra da bos dur-
madi. Bir yandan, “yasa aynen ¢ikmazsa yeniden veto edilebilir ve
biitlin tahkim operasyonu gecikir”, gerekgesiyle yasanin oldugu gi-
bi ¢ikmasi igin ¢aba harcanirken diger yandan, “daha fazla para
basma olanagina kavusamazsak yarin-6biirgiin memurumuzun ma-
asm1 6deyemez duruma diisebiliriz”, havasim yaratmak icin ¢aba
harcandi. Sonunda Sayin Bagbakan, “bu maas isini her ay karsima
getirmeyin”, deme noktasina geldi ama bu iirkiitme taktigi de san1-
rim amacina ulasti, “para basma olanagim genisletmezsek ¢ok zor
durumda kalabiliriz”, havasina kapilanlar ¢ogaldi.

Bir yandan bu yontemler uygulanirken diger yandan Tansu ha-
nim, para basmanin i¢ bor¢lanmadan daha iyi bir secenek oldugu-
na kamuoyunu inandirmak i¢in kollar1 sivadi. Her firsattan yararla-
narak i¢ borglanmanin sinirlandirtimasinin ve borg¢lanma yerine
daha fazla para basilmasinin faziletlerini anlatmaya bagladi. Ken-
dine gore teorik gerekgeler de bularak i¢ borcu kisa vadeli Merkez
Bankas1 avansiyla ikame etmenin enflasyonla miicadele agisindan
sakincali olmadigini, tersine bu yola gidilmesi halinde enflasyon
sorununun orta vadeli ¢oziimiimiin kolaylasacagim iddia etti ve
bazi kimseleri de buna inandirdt.

Tansu hanimin anlattiklan i¢inde hemen her kesime g¢ekici gele-
bilecek seyler bulunmasi bunlara inanmak isteyenlerin sayisini ar-
tirtyor. Fena mu olurdu yani, devlet daha ¢ok para basip daha azim
geri emse ve Ozel sektore daha fazla kaynak biraksa, boylece faiz-
ler diigse, piyasalar ve borsa canlansa, is alemi biraz rahatlasa. Bir
de iistiine iistliik enflasyon diismeye devam etse ve makul sinirlara
inse. “Koskoca ekonomi profesorii biitiin bunlar olabilir dedigine
gore elbette bir bildigi vardir”, diye diisiinmek pekala hos gelebilir
bir¢ok kimseye bu kosullar altinda. Eminim buna benzer bir siirii
gerekge bulunacak simdi ve paray: bollastirip faizleri diisiirme yo-
Iu denenecek.

Sayin Bagbakan ve hiikiimet agisindan da kisa vadede bazi ra-
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hatliklar getirebilir, para basimimi simirlayan engellerin kalkmasi;
“benim ig¢im, benim memurum benim ¢ift¢im, benim sanayicim”
edebiyatinin bir siire daha siirdiiriilmesini kolaylastirabilir. Bu ba-
kimdan da “para basma lobisi” avantajli konumda bulunuyor.
Dogrusu ben de iyice merak etmeye basladim, daha ¢ok basa-
Iim bakalim parayi, para bollugunun ne kadar yararh bir sey oldu-
gunu yasayarak 6grenelim. Piyasalarin bu gelismeyi nasil karsila-
yacagini, uluslararasi finans ¢evrelerinin bu gelismeye ne kadar s1-
cak bakacagin hep birlikte gorelim. Nasil olsa yasayarak ders al-
maya merakl1 bir millet degil miyiz, bunu da yasayarak 6greniriz
elbette.
(20.6.1992)
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DEMIREL “ISTIKRAR” TALEBINE
NEDEN KIZDI?

Olayin iizerinden bir hafta gecti ama tartigmasi hala siriiyor,
akla takilan bazi1 sorulara yanit araniyor. Bagbakan Demirel TUSI-
AD’a neden kizd1? Yerlestirmeye caliguig “hosgoriilii bagbakan” i-
majim zedeleyen cikiglar1 neden yapti? “Tiirkiye Bogaz’dan yone-
tilmez”, sozleriyle ne demek istedi?

Bana Oyle geliyor ki Sayin Basbakan, diger nedenler yamn-
da, iktidara gelmeden dnce yapmis oldugu vaatleri kendisine ha-
tirlatugs icin TUSIADa sinirlendi, giinkii bu vaatleri gergekles-
tirmenin ne kadar zor oldugunu simdi ¢ok daha iyi gorebiliyor;
is cevrelerince sikca dile getirilen “istikrar” istegi, hiikiimeti
zorlayacak icraati gerektirdigi igin Sayin Demirel’in tepkisini
cekiyor.

Sayin Demirel’i kogeye sikigtiran olgu sanirim su: Tiirkiye’de
bugiin gelinen noktada is aleminin 6ncelikli talebi haline gelen “e-
konomik istikrar”1 bilinen konjonktiirel istikrar onlemleriyle sagla-
mak artik olanaksiz, ozlenen “istikrar”1 saglamak i¢in mutlaka ya-
pisal reformlan goze almak gerekiyor. Bu reformlara devletten, ya-
ni kamu kesiminden baslamak gerektigi konusunda da oldukga
yaygn bir goriis birligi var.

Aslinda Sayin Demirel de 20 Ekim segimleri ncesinde TUSI-
AD’1n diizenledigi toplantida yaptif1 konusmada bu gergegi dile
getirmigti. Tevfik Gilingor dostumuz Diinya’daki stitununda yer ve-
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rince hatirladim, benim de izledigim o konugmasinda Sayin Demi-
rel sunlar séylemisti:

“Kamu sektoriinde, bilhassa iktisadi kamu tesebbiislerinde bii-
yiik bir reform yapmadikga, finans sektoriinde biiyiik bir reform
yapmadikga, vergide bir biiyiik reform yapmadik¢a bugiin enflas-
yonu, biitgeyi denklestirerek durdurmak miimkiin degildir. Yayin-
dan gikmustir is ve o safha gegilmistir. Biz bu reformlart vaat edi-
yoruz.”

Evet, Sayn Demirel’in iktidar olmadan once yaptif1 vaatler
bunlar. Simdi iktidardaki Demirel’i kizdiran TUSIAD isteklerinin
basinda yer alan maddeler neler, bir de ona bakalim.

Madde 1: Ozellestirme ¢alismalar1 somut hedeflerle hizlandin-
larak siirdiiriilmelidir.

Madde 2: Vergi reformu siiratle gerceklestirilmelidir.

Madde 3: Merkez Bankas1 para programi, Hazine’ nin borglan-
ma ve kisa vadeli avans programiyla birlikte siiratle revize edilme-
lidir.

Madde 4: Kamu agiginin kisa siirede daraltilmasini hedefleyen
yeni bir istikrar programi uygulamaya konmahdir.

Bunlar yalmzca TUSIAD’1n istekleri degil. Bugiin Tiirkiye e-
konomisinde istikrarin saglanmasi i¢in dncelikle bunlarin yapilma-
s1 gerektigini pek ¢ok kimse goriiyor. Herhalde Sayin Demirel de

. goriiyor, ancak bunlart yapmanin, bu adimlar1 atmanin bedeli iir-
kiitiiyor Sayin Demirel’i.

Kapsamli bir KIT reformu yapmaya kalksa kurulu diizenin bazi
temel taslarini yerinden oynatmasi gerekecek; bir ucu politikaciyla
baglantili grift bir menfaat sebekesiyle ugrasmay1 goze almast, po-
litik sistemin igleyisinde yeni bir anlayis1 benimsemesi gerekecek,
Sayin Demirel’in. Yaygin bir dzellestirme programim baglatmaya
kalksa belki iktidar ortagiyla sorunlar ¢ikacak.

Kapsamli bir vergi reformu yapmaya kalksa ozellikle simdiye
dek vergi agimin disinda kalmay1 basarmis kesimlerin tepkisini ge-
kecek, bir anlamda ar1 kovanina ¢omak sokmusg olacak.

Tutarl: bir istikrar programi ortaya koysa kendi manevra alamini
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kisitlamus olacak, herkese bir seyler verme rahathgm kaybedecek.

Biitiin bunlara sayin Demirel'in sorunlar1 zamana birakarak
¢ozme ahskanligim da eklersek tablo tamamlaniyor. Saymn Demi-
rel’in muhalefette iken rahatlikla vaat ettigi yapisal reformlar ger-
ceklestirmekte neden acele etmedigi ¢ok iyi anlagilabiliyor.

Simdi Saym Demirel bu konumda olmann stkintistm yasarken
TUSIAD’1n ya da bir baska kurulusun ¢ikip da “istikrar” dnlemle-
rinin aciliyetini vurgulamas1 Sayin Demirel’i sinirlendirmis olabi-
lir. Bogaz’da yalilarda oturanlarin Ankara’mn “halini” anlamadik-
larim diisiinerek onlara tepki gostermis olabilir.

Biitiin bunlar olabilir de “ekonominin hali’nin bu yapisal re-
formlar yapilmadan diizelmesi, istikrar iginde gelismenin saglan-
mas1 pek miimkiin goriinmiiyor. Onun i¢in yapilacak sey sinirlen-
mek degil reformlara yonelmek olmah herhalde.”

(29.6.1992)
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VEJETARYEN ENFLASYONU
HARIKA AMA...

Herkesin kendine gore bir enflasyonu olabilir, ya da herkes fi-
yat artislarindan farkli etkilenebilir. Ornegin sebze-meyveden bag-
ka bir sey yemeyen bir vejetaryen igin Tiirkiye’nin son aylarda
tam bir ucuzluk cenneti haline geldigi soylenebilir. Tavuk eti fiya-
timin gecen ay yiizde 1.5, bu yilin ilk alti ayinda yiizde 3.8 diisiis
gosterdigine bakarak tavuk eti sevenlerin de mutlu giinler yasadi-
gim diisiinebiliz. Tavugu degil yumurtay: sevenler igin ise Tiirkiye
bu yil bir fiyat cehennemi olmus. Yumurta fiyatlar gecen ay yiizde
23.8, yilin ilk yanisinda yiizde 61.5 artis gdstermis. Deterjan kulla-
nanlar gegen ay yiizde 7'yi, ilk altt ayda yiizde 50’yi bulan fiyat ar-
tislarryla kars1 karsiya kalmglar, DIE’nin saptamasina gore ilag fi-
yatlan da gegen ay yiizde 25, yilin ilk alt1 ayinda yiizde 50 dola-
yinda artis gostermis. Vejetaryenler agisindan bu yil bir fiyat cen-
netine doniisen Tiirkiye, deterjan ve ila¢ kullanmak zorunda olan-
larin kesesini bir hayli zorlamus.

Tiim bu ornekleri DIE’nin fiyat endekslerinde yer alan veri-
lerden gikardim. DIE nin toptan egya ve tiiketici fiyatlar1 endeks-
leri hesaplanirken bunlar gibi ¢ok sayida mal ve hizmetin fiyati,
belli bir tiikketim kalibina gore agirhklandirilarak hesaba katiliyor
ve bir rakam elde ediliyor. Bu endekslere bakarak somut bir aile-
yi ya da somut bir isletmeyi etkileyen fiili fiyat artislarin1 ya da
azalislarim1 saptamak olanaksiz. Ciinkii endeksler o ailenin ya da
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isletmenin titketim kalibini degil belli varsayimlara ve bulgulara
gore diizenlenmis bir ortalama titketim kahibini esas aliyor.

Fiyat endekslerinin yarar, fiyatlardaki genel egilimi, secilmis
mal ve hizmet gruplan itibariyle bize gostermesi. Enflasyonun
seyrini izlemek agisindan bu rakamlara dikkatle bakmakta yarar
var. Biraz sabir gosterip bu rakamlara dikkatlice bakildig1 zaman
son aylarda birdenbire herkesi sasirtan bir diisiise gecmis goriinen
enflasyonun seyri hakkinda daha saglikh bir fikir edinmek olanag!
da doguyor; Once DIE’nin Toptan Esya Fiyatlar1 Endeksi (TE-
FE)’nin baslica altgruplan itibariyle gecen yilin ve bu yilin ilk ya-
risinda kaydedilen fiyat artislarina bakalim.

Tabloda goriildiigii gibi, gegen yihin ilk alti ayinda yiizde 26.9
olan toptan esya fiyatlarindaki artis bu yihn aym doneminde yiizde
25.7°de kalmus yani fiyat artiglarinda kiigitk de olsa bir yavaslama
meydana gelmis. Ne var ki TEFE’yi olusturan baslica gruplardaki
fiyat hareketlerine baktifimiz zaman bu yil gozlenen yavaglamanin
tamamen tarim driinleri fiyatlarindaki yavaslamadan kaynaklandi-
§im gorityoruz. .

Gegen yiln ilk yarisinda yiizde 29.1 olan tarnim iiriinlerindeki
fiyat artislar1 bu yilin ilk alt1 ayinda yalnizea yiizde 17.6 artmus. O-
zellikle mayis ve haziran aylarinda tarim {iriinleri fiyatlarmn yiiz-
de 20’nin iizerinde bir diisiis gostermesi bu sonucu saglamig. Ta-
rim iriinlerinin TEFE icindeki agirhg yiizde 23.03 oldugu igin
son aylardaki bu carpict diisiisler TEFE endeksinin diisiik artislar
gostermesinde baslica etken olmug. Tarim iiriinlerinin fiyatlar1 bu
yilin ilk yarisinda gegen yihn ilk yarisindaki kadar artmig olsaydi
TEFE’deki alt1 ayhk toplam artis yiizde 28.3 olarak gerceklesecek
ve gegen yilki rakamin 1.5 puan istiine cikacakui, haziran artigi ise
yiizde 0.5 degil yiizde 2.5 olacakti. Tarim iriinleri fiyat ortalamasi-
m ise sebze-meyve fiyatlarindaki carpici diisiis asag cekmis. 11k
alt1 ayda tahil fiyatlan yiizde 42.8 artarken sebze-meyve fiyatlan-
nin yiizde 8.1 gerilemesi, tarim tirlinlerindeki fiyat artiginin ylizde
17.7’de kalmasin saglamus, Tarim iiriinleri disindaki mal gruplari-

na baktigimizda ise durum pek parlak goriinmiiyor. Ozel kesim i-
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malat sanayiindeki fiyat artiglar1 durgunluk sayesinde gegen yilki
diizeyini korurken kamu kesimi imalat sanayii ile enerji ve maden-
cilik sektorlerinde bu yilin ilk yarisindaki fiyat artislar gecen yilin
iizerine ¢ikmus. :

Evet, 1992’nin ilk yanisinda vejetaryen enflasyonu harika ama
diger rakamlar hig de i¢ agic1 degil.

TEFE'ye gére fiyat arhislar
Ocak-Haziran Ocak-Haziran
1992 1991
Tarim % 17.6 % 29.1
Ozel imalat sanayii % 26.8 % 27.0
Kamu % 25.1 % 22.0
Madencilik % 23.4 % 19.5
Enerji % 59.9 % 48.8
(7.7.1992)

101



EKONOMININ 1YIYE GITTIGINE
NEDEN INANMIYORLAR?

Varliga dayali menkul kiymet ihracinda ilk uygulamayi basla-
tan Interbank’in bu vesileyle diizenledigi yemekte Devlet Bakani
Tansu Ciller’in tam karsisinda oturuyorum. Tansu Hanim kafasina
takilan su soruya cevap aradifini soyliiyor: “Birgok gostergeye go-
re ekonomi iyiye giderken toplum ve dzellikle de is alemi gidisin
olumlu yonde olduguna neden inanmiyor, ekonominin iyiye gittigi
izlenimi neden yayginlagmiyor?” '

Tansu hanim, bir sohbet ortaminda ortaya attif1 bu soruyu ag-
mak icin, daha once de belirtmis oldugu (ve bu kosede yer vermis
oldugumuz) bazi noktalarin yeniden altini ¢iziyor. Bu noktalarin
baslicalar1 sunlar;

o Enflasyon su ya da bu sekilde diisiiyor. Agustos ve eylill ayla-
rinda da bu yilki artislarin gegen yihin rakamlarimn altinda kalaca-
g1 goreceksiniz. Oniimiizdeki aylarin bazilarinda yiizde 3-4’liik
aylik artiglar olsa bile basit bir aritmetik, 12 aylik artisin oniimiiz-
deki subatta yiizde 40’lara diisecegini gosteriyor.

e Enflasyon diiserken gegen yi1l durmus olan bityiime de hizlan-
mus durumda. En kotiimser tahminle bile bu yil yiizde 5’in iizerin-
de bir reel biiylime saglanacak.

e Rakamlar, ekonomide durgunluk oldugu iddiasunm dogrulam-
yor, olsa olsa kar marji1 daralmasindan s6z edilebilir.

e Dovizdeki panigin yersiz oldugu anlasildi ve doviz rezervi ik-
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tidar1 devraldigimiz donemdeki diizeyi asti. Ihracatta, turizmde,
doviz gelirlerinde hedeflere uygun gelismeler var. Dovizin TL.
karsisindaki anormal tirmanisi da durdu.

e Tiirkiye’nin uluslararas: tahvil piyasasina bu yil 1 milyar do-
lar mertebesinde satis yapmasi beklenirken bu rakamu iki katina ¢1-
karttik. Aym zamanda digarida ve igeride borglarimizin vade yapi-
sim uzatarak yakin gelecek icin rahatlik sagliyoruz.

e Biitce acif1 rakamlarina bakarak panige kapilmak gereksiz.
Biz bu yil fonlardan 25 trilyon tasarruf saglayacagiz ve toplam ka-
mu agigini azaltacagiz.

e Finans kesimine getirdigimiz, varliga dayali menkul kiymet
ihraci gibi yeniliklerle sistemde cesitlenmeyi artiriyoruz ve daha u-
cuz borglanma olanaklarini yaratiyoruz. Bu uygulama sonugta fa-
izleri de asag1 ¢ekecektir.

Bu noktalar teker teker vurguladiktan sonra sorusunu tekrar so-
ruyor Tansu hanim: “Bu gostergelerin ve gelismelerin ortaya koy-
dugu tablo bu kadar olumlu iken neden bu boyle algilanmiyor? O-
lumsuz beklentileri neden kiramtyoruz?”

Sayin Ciller’in sorusunu cevaplamaya calisirken ilk aklima ge-
len olasiliklar sunlardi:

e Enflasyon rakamlarina dikkatle bakanlar son aylardaki diisiis-
lerin daha ¢ok sebze-meyve fiyatlarindaki diistisler gibi mevsimlik
nedenlerden kaynaklandigini, belirleyici gosterge olan ozel imalat
sanayi endeksinde ise belirgin bir diisiis olmadigim goriiyorlar ve
bu nedenle enflasyondaki diisiisiin siirecegine inanmakta gii¢liik
cekiyorlar.

e Bugiin devlet ve firmalar yillik bazda ytizde 100’#i asan faiz-
lerle borglamrken enflasyonun alti ay i¢inde yiizde 40’lara inecegi-
ne inanmak kolay olmuyor.

e Sanayinin bazi sektorlerinde hizli gelisme, baz: sektorlerinde
ise belirgin bir durgunluk var. Bu sektorlerdeki sikintilar sikayetle-
re konu oluyor. K4r marji daralan ve finans gii¢ligii artan sanayici
Oniinti goremedigi icin sikayetci.

e DYP-SHP hiikiimeti 6zellikle kamu acigim kapatma ve KIT
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Sorununu ¢tzme konusunda kararli oldugunu gosteremedi, ¢arpict
bir dzellestirme 6rnedi koyamad: ortaya ve, “bu hiikiimet kamu a-
¢1g1im kapatir”, inancim yaratamada.

Interbank'in yemeginden ¢iktiktan sonra da kafamda takil kald1
Tansu hanimin sorusu ve son giinlerin bazi olaylarinin bu soruya
belki de en iyi cevabi olusturabilecegini diistindiim. Bir yonetim
diigiiniin ki her ay, “memurumun maagim nasil para bulup ddeye-
cegim”, diye sikintiya diigiiyor; emeklisine birkag hafta once yapti-
£ zammi vaat ettigi tarihte 6deyemiyor; gelir saglamak i¢in petrol
firiinlerine zam yapmaktan bagka ¢are bulamiyor ve yiizde 100 fa-
izle bor¢glanmaya devam ediyor. Ve bir Bagbakan diisiiniin ki ¢ikip,
“biz sorunu biliyoruz ama yaptiklarimz ve yapacaklarimz sinirh
kalmaya mahkumdur”, diyor.

Bir iilkede yonetim bu duruma diigmiisse ekonominin iyiye git-
tigine ve gidecegine inanmak kolay olmuyor maalesef.

: (24.8.1992)
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BiZ BU FILMI GORMUSTUK,
LATIN AMERIKA’DA...

Devlet Bakan1 Cavit Caglar’in TUSIAD’a kars1 hayli zarif(!)
bir iislup i¢inde bayrak agisimin ardinda ne yatiyor? Bazi diger ba-
kanlarin ve TOBB Bagkani Yalim Erez’in, Caglar’in salvosuna
destek veren demegcleri neyi gosteriyor? Biitiin bunlara, Rahmi
Kog ve Biilent Eczacibasi'mn TUSIAD'n son Yiiksek Istisare
Konseyi toplantisinda yapmis olduklar1 konusmalar yol agmis o-
labilir mi?

TUSIAD Yiiksek Istisare Konseyi toplantisina katilan ve halen
farkli konumlarda bulunan TUSIAD iiyelerine sordum bu sorulari.
Aldigim cevaplarda beliren goriisleri birka¢c madde halinde soyle
ozetleyebilirim:

- S6z konusu TUSIAD toplantisinda hiikiimete kars1 cephe a-
lindig izlenimi verecek bir hava esmedi; dile getirilen elestiri ve
isteklerin ¢ogu daha once de sdylenmis olan, herkesin bildigi ko-
nulard, bunlarin hicbiri boyle bir ¢ikis1 giindeme getirecek dozda
ve tonda degildi. Olsa olsa bu toplantimin mansetlere yansima bigi-
- mi hiikiimeti rahatsiz etmis olabilirdi.

- Bu toplant1 disinda TUSIAD 1n son giinlerde hiikiimeti zor
duruma sokacak ya da sinirlendirecek hicbir davranigi olmamisti.

- Caglar’in gikisinin ardinda Demirel’e yaranmak ve kendi du-
rumunu saglamlastirmak gibi kigisel bir motif olabilirdi.

- Caglar, Demirel’in de bilgisi dahilinde, oniimiizdeki giinlerde
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agiga gikacak bir politik senaryonun uvertiiriinii bu ¢ikigla yapmug
olabilirdi.

Nedeni ne olursa olsun Caglar’in ¢ikigimn; gerek igerigi, gerek
iislubu, gerekse zamanlamasiyla TUSIAD yonetimini bir hayli sa-
sictti1 anlasihyor. Gegmisteki Ecevit drneginden ¢ok farkh olarak
TUSIAD’1n hiikiimete kars1 cephe almay: aklindan bile gegirmedi-
gi bir ortamda hiikiimetin baz1 bakanlarinin TUSIAD’a kars1 yay-
lim atesine gecmesi ve cephe almasim kolay izah edemiyor TUSI-
AD yoneticileri; hiikiimetin boyle bir davranistan nasil kazangh
¢ikmay1 umdugunu da pek anlayabilmis degiller sanirim.

Demirel hiikiimetinin TUSIAD’a kars1 cephe agarak ne sagla-
yabilecegini diisiiniirken benim aklima gelen ilk olasilik, Latin A-
merika’da bile artik gozden diisen klasik popiilist senaryonun Tiir-
kiye’de tekrarlanmak istenmesi. Cavit Caglar’in TUSIAD ve yo-
neticileri hakkinda soyledikleriyle bazi diger bakanlarin ona destek
veren ifadeleri, ucuz bir Latin Amerika dizisinin yeni bir boliimii-
nii izliyormusuz izlenimini veriyor bana.

Bir tarafta popiilizm ¢ikmazina saplandii igin gerekli tercihleri
yapamayan, zor karar gerektiren radikal adimlarin higbirini atama-
yan ve bu nedenle basarisizlifa ugramasi kaginilmaz olan hiikiimet
var. Zor kararlar erteleyerek ve herkese bir seyler vererek varabi-
lecegi popiilaritesinin sinirina yaklagmis. Biiyiik sorunlarla kars
karsiya. Bu noktada dikkatleri dagitmak ve “halkin hiikiimeti” ol-
dugunu kanitlamak i¢in bir diilgman yaratmasi gerekiyor.

Diger tarafta hiikiimeti radikal kararlar1 alamadigi, ekonomik
sorunlara oncelik vermedigi ve kisa vadeli politik motiflerle dav-
randig1 i¢in elestiren bir sanayici grubu var.

Ulkenin 6nde gelen sanayicilerinin, her alanda adi en ¢ok duyu-
lan, yasamlari bazen gipta ve hasetle izlenen kisilerin ¢ogu bu
grupta. Popiilist hiikiimetin saldirist icin ideal bir hedef olusturu-
yor bu grup.

Tiirkiye’yi Bogaz’daki yalilardan, yatlardan kliip gibi idare et-
mek isteyenler bunlar. “Gotlirmeye alismis olanlar” bunlar. Tiir-

kiye’yi Istanbul ve ¢evresinden ibaret sananlar bunlar. Yatirim
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yapmayip zam yaparak iilke ekonomisini sabote edenler bunlar.

Bunlarin karsisinda dizinin “iyi ¢ocuk” roliinde Cavit Caglar
gibi, “halkin i¢inden gelen, halkin dilini konugan”, kendini halkina
adamug vatan evlatlar1 var: Bu “iyi ¢ocuklar” halki savunmak igin
seferber olmuglar, “para babalari”na kars1 savag aciyorlar. Halk da
bunlan alkighiyor ve umudunu bir siire daha bunlara baghyor.

Latin Amerika’da gegmiste cok tutulan bu dizinin sonraki bo-
liimlerinde bu “iyi ¢ocuklar”in halk: nasil perisan ettigi, popiiliz-
min batagina saplanan yonetimlerin ekonomiyi ve tilkeyi nasil da-
ha biiyiik ¢itkmazlarin igine siiriikledigi ve sonunda nasil tukaka ol-
dugu izlenir. Ama sira bu acikli boliimlere gelene kadar “iyi ¢o-
cuk” roliinii oynayanlarin cakasi siirer. '

Acaba bu modasi ge¢mis Latin Amerika dizisini mi izleyecegiz
Tiirkiye’de?

(15.9.1992)
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ANKARA’DA BES KURSUN YARASI

Bagbakan Demirel, Giineri Civaoglu’na, “Geceleri ka¢ saat u-
yudugumu bana sor: Bes kursun yarasi aldim, besi de kantyor, aci-
yor”, demis ve kursun yaralarim sdyle siralamus:

1. Biitge Agig

2. KIT agign

3. SSK ve Emekli Sandif1 agig1

4. Belediyelerin ag1§1

5. Birliklerin agig1

Gegen y1l Mesut Yilmaz’'t erken segime zorlayan tablo simdi
daha da agirlasmis olarak Bagbakan Demirel’in uykularim kagiri-
yor. Bir yil 6nce belki de bu tabloyu tam olarak géremedigi igin
daha iyimser olan Siileyman Bey simdi bu bes kursun yarasini na-
sil saracagim diisiiniirken hakli olarak uyku tutturamryor anlagilan.

Ankara’da ekonomi biirakrosisinin tist katlarinda sdyle bir kii-
ciik tur bile, Bagbakan Demirel’in uyku tutturamamakta ne kadar
hakh oldugunu gosteriyor. iki yakasi bir araya gelmeyen devletin
ve kamu kuruluslarinin ddemeleri ¢ogu kez binbir tiirlii ‘20 parasal
akrobasiyle yapilabiliyor, bazen de yapilamiyor. Bu ortamda giin-
liik telagin disina gikarak “bes kursun yarasi”na koklii bir tedavi a-
ramak, kalic1 bir ¢tziim bulmak da kolay olmuyor herhalde. Bu
¢Oziimsiizliigiin yarattif1 moral bozuklugu havasim hissettim An-
kara’da. ”

1993 yil1 biitgesini ve yillik programim hazirlamak igin yapilan

caligmalarda karsilagilan rakamlar da bu moral bozukluguna katki-
108



da bulunuyor. Daha 6nce de yazmstim, 1992 yilinda KiT’lerden
kaynaklanan bor¢lanma ihtiyacinin 60 trilyon liraya yaklasacagi,
biitge aciginin da buna yakin bir rakama ulagacag: tahmin ediliyor.
Bu durumda yiizde 8.8 olarak hedeflenen kamu bor¢lanma gere-
#i/GSMH oraninin ¢ok iistiinde bir oran ortaya ¢ikacak ve kamu a-
¢iklarim kapatarak enflasyonu diisiirme vaadi bir kez daha lafta
kalmus olacak.

1993 biitgesi hazirlamirken ortaya ¢ikan rakamlar gelecek yilin
da kolay olmayacagim diisiindiiriiyor. Yalnmzca personel giderleri-
nin toplam biitce harcamalarinin yaklasik licte ikisini alip gotiire-
cegi, borg faizi odemeleri de buna katildiinda belki de 400 trilyo-
nu zorlayacak bir biitge biiyiikliigiiniin yiizde 85’inin iicret ve faize
gidecegi, yapilan tahminler arasinda.

Tiirkiye’de devlet memurlarinin refah icinde yasadigim, devlet
personelinin fevkalade durumda oldugunu iddia etmek olanaksiz
ama devlet biitgesinin bu personel gideri yiikiinii tasiyyamaz nokta-
ya geldigi de ortada. Sabit fiyatlarla yapilan bir karsilastirmaya go-
re biitgedeki personel giderleri son bes yil icinde reel olarak iige
katlanmis ve faiz dis1 biitce dengesinin de agik vermesi sonucunu
dogurmus. Bu durumda salt faiz yiikiinii azaltarak biitcenin duru-
mu kurtarmak da miimkiin gérinmiiyor. :

Olay, Sayin Demirel’in de belirttigi gibi, biitceden ve KIT’ler-
den ibaret degil. SSK’nin igler acist hali de ortada. Devlet, iistlen-
mis oldugu sosyal giivenlik iglevini yerine getirmekte biiyiik zor-
luklarla karsilasiyor, yiikiin altinda eziliyor.

Devletin iistlenmis oldugu yiikiimliiliikler nedeniyle igine diis-
tiigii citkmaz su giinlerde ekonomi biirokrasisinin iist katlarinda da
tartisihyor. Ust diizeydeki bir biirokratimuz, devlet kapisinda is is-
temek i¢in Ankara’ya akin eden, politikacilarin kapisinda uzun
kuyruklar olusturan insanlarin ashinda 60 yillik bir garantinin pe-
sinde olduklarini anlatiyor ve soyle diyor:

“Ozel sektorde 5-6 milyon liraya, belki daha fazlasina is bula-
bilecek olan adam da devlet kapisinda 2-2.5 milyon liralik isin pe-

sinde kosuyor. Nedeni belli; bir kere o kapidan igeri girdi mi artik
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Omiir boyu istihdamu, kendisi ve ailesi igin 6miir boyu sosyal gii-
venlik destegini garantiye almig oluyor. Kendisinden sonra ailesine
yapilacak 6demeleri falan da hesaba katarsaniz neredeyse 60 yillik
slireyi kapsayacak bir yiikiimliiliik ortaya ¢ikiyor devlet agisindan
ve devlet bu yiikii tasimakta zorlaniyor.”

Boylesine biiyiik yiikler altindaki devlet bir de vergi toplamakta
zorlanmyorsa, genisge bir kesim vergi disi kalmay: siirdiirebiliyor
ya da komik miktarda vergi veriyorsa Bagbakan’in uykularin: kagi-
ran bu tablonun ortaya ¢ikmasina hi¢ sagmamak gerekiyor.

Aslinda “bes yara”mn higbirinin kolay tedavisi yok, sancil1 o-
perasyonlar ve agir bir politik faturay1 goze almak gerekiyor. Ama
acaba tedavi gormeyen yaralar kanamaya devam ederken uykusuz
geceler gecirmenin daha da agir bir bedeli yok mu?

(3.10.1992)
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FAIZLER NASIL DUSER?

Tansu Hanim bakanliginm ilk giinlerinde en haval haliyle faiz-
lerin diisecegini, borsanin yiikselecegini, dovize yatirim yapanin
kaybedecegini soylityordu. Sayn Ciller’in bu sozleri gesitli gevre-
lerde iyimser beklentiler yaratiyor, vaat edilenlerin gergeklesecegi
umudu yeseriyordu.

Tansu Ciller’in 20 Ekim segimleri dncesinde UDIDEM adini
verdigi program paketini agiklarken en fazla iizerinde durdugu ko-
nularin basinda ise KIT reformu geliyordu. O donemde yaptigimiz
goriismelerde Sayin Ciller, KIT reformu igin tiim hazirhklarin ya-
pildigim, gerekli yasal diizenlemelerin metinlerinin bile hazir ol-
dugunu sdyliiyordu.

Tansu Hamm 6nceki giin YASED’in diizenledigi toplantida ko-
nusurken enflasyon ve KIT ler konusunda basarili olamadiklarim
itiraf etmis. Keske bu iki sorunun birbiriyle iligkili oldugunu seb-
ze-meyve fiyatlarinin diistiigii aylarda da unutmasaydi Tansu Ha-
mim ve “enflasyonu diisiirdiik” diye kendisini ortalara atmasaydi.

Tabii herkesin kendine gore bir yogurt yiyisi var ve bunun so-
nuglarina da katlanmak zorunda. Ne var ki soz konusu kisi, sozleri
ve davramslariyla bagkalarini etkileyecek bir konumdaysa onun
yogurt yiyis bigiminin sonuglarina bagkalari da katlanmak zorunda
kaliyor zaman zaman.

Tansu Hanim’1n sdylediklerinin tam tersi oldugu, enflasyo-
nun ve faizlerin diismedigi, borsanin da ¢ikmadifl, tersine yer-
lerde siiriindiigii bir noktaya gelindiyse Tiirkiye'de bundan tek
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zarar goren Tansu Hanim olmadi herhalde.

Tansu Hanim’in bana biraz da acikli gelen seriiveninden ¢ikar-
tilmas: gereken bir ders var. Aslinda boyle bir seriiveni yasamadan
da dgrenilebilecek olan bu ders, ¢ok bilinen bir olgunun tekrarin-
dan ibaret: Kamu agiklarinin bu boyutlarda kaldigi, kamunun borg-
lanma gereksiniminin hizla asag cekilemedigi bir ortamda faizleri
asagl cekemezsiniz. Temeldeki kamu borglanmasi sorununu ¢oz-
meden, finans kesiminde yapacagimz operasyonlarla ve getirecegi-
niz yeniliklerle de faizlerde kalic1 bir diisiis saglayamazsiniz. Faiz-
lerin diismedigi bir ortamda borsanin kalici bir yiikselise gecmesi
de beklenemez.

Simdi bu temel dersi hatirlayanlar icin hi¢ de sasirtict olmayan
bir tabloya, Tiirkiye’de bugiin ortada olan tabloya bir bakalim.

En onemli gosterge olan kamu kagitlar faizlerinin yeniden
yiikselise gectigi goriiliiyor. Bu hi¢ sasirtici degil ¢iinkii kamu ke-
siminin bor¢glanma gereksinimi agir1 boyutlarda.

Kamu kagitlariyla ve piyasanin yeni araci olan “varlifa dayal
menkul kiymet” kagitlariyla rekabet etme durumunda olan banka-
larin mevduat faizlerinin de bu yiikselisten etkilenmesi olasi.

Amerikan dolarinin ¢apraz kurdaki gelismelere bagh olarak ye-
niden prim yapmaya baglamasi, para sahipleri icin bir ¢ekim alam
yaratiyor.

Bu ortamda hisse senedi piyasasinin canlanmasi, borsada ka-
lict bir yiikselis egiliminin baslamasi pek olasi goriinmiiyor. Fa-
izlerin rengini belirledigi genel ortam degismeden tekil sirketle-
rin iyi bilangolar ortaya koymalar1 da darumu kurtaramiyor bor-
sada.

Peki bu ortami nasil degistirebiliriz? Eninde sonunda faizlerin
diisme egilimine girmesi ve borsaya olumlu sinyaller vermesi icin
neler yapilabilir?

Bunun ¢ok sakincali olan bir yolu var: Devletin bor¢lanmayi bi-
rakip, daha da bol keseden para basmaya baslamasi, ortalif1 paraya
bogmasi. '

Bu ybntemin nasil bir enflasyon felaketine yolacacagini ve eko-
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nominin dengelerini nasil bozacagin1 hemen herkes bildigi i¢in
simdilik bu yola gitmeye kimse cesaret edemiyor.

Diger yontem ise maalesef kestirme degil. Ustelik hayli zah-
metli. Faizleri diisiirmek icin kamu bor¢lanmasim sinirlandirmak
lazim. Bunu yapabilmek icin kamu agiklarini kapatmak gerekiyor.
Kamu agiklarinin kapanmasi igin ise KIT sorununa gare bulmak,
devletin vergi gelirini yiikseltmek, belki kamu harcamalarim da
kismak gerekiyor.:

Siz bunlar1 yapamadan faizleri diisiirmeye kalktiginizda Tansu
Hanim’in durumuna diismeniz de kagimlmaz oluyor.

Hedefe varmak, yani faizleri diisiirmek ve borsaya olumlu sin-
yaller vermek maalesef kolay degil. Ama bu hedefe varmanin bas-
ka caresi, kestirme ve sakincasiz bir yolu da yok.

(28.10.1992)
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1992°’YI TUKETEREK ATLATTIK AMA...

DYP-SHP hiikiimetinin kamu agiklar1 ve enflasyon konusunda-
ki basarisizlig ortada. 1992’de enflasyonu yiizde 40’lara ¢cekmeyi
hedefleyen hiikiimet Kamu Bor¢lanma Geregi/GSMH oranim da
yiizde 8.8’e diistirmeyi amaclamisti. Simdi yilin sonu yaklagirken
enflasyon yiizde 60’larda, KBG/GSMH oramnin da yiizde 18.6 o-
lacag: tahmin ediliyor. Her iki hedeften de yiizde 50 dolayinda
sapma var.

Bunu hatirlattifiniz zaman cevap hazir: "Evet kamu acig1 ve
enflasyon hedeflerini belki tutturamadik ama ekonomiyi hizh bii-
yiime rayma oturttuk, kalkinma hamlesi yeniden basladi, bu arada
doviz rezervimiz artt1. Oniimiizdeki donemde enflasyonu da
halledersek hi¢bir sikintimiz kalmaz.

Simdi bu savunmanin gergeklerle ne denli bagdastigin1 gérmek
igin DPT tarafindan hazirlanan 1993 Yili Programi’nin 29. sayfa-
sindaki tabloya bir bakalim. “Ekonominin Genel Dengesi” baslikl
bu tabloda 1988 y1ili fiyatlariyla 1991 ve 1992 yillarinin gergekles-
me tahminleri ve 1993 yili hedefieri yer aliyor. Buna gore 1992 yi-
Inin gergeklesme tahminleri ve 1993 hedefleri soyle:

1992 1993
GSMH bityiime hiz1 % 5.4 % 5.0
Toplam yaturtmlar % 0.7 % 8.5
Sabit sermaye yatirtmi % 1.3 % 3.2
Kamu kesimi % 1.1 % 1.2
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Ozel Kesim % 1.4 % 6.8
Toplam tiikketim % 9.5 % 4.0
Toplam yurtici tasarruf % 9.3 _ % 9.1

Bir tilkede saglanan bilylimenin nasil gerceklestigini, milli gelir
ya da GSMH artisinin nereden kaynaklandiim ve siiriip siirmeye-
cegini anlayabilmek icin tiiketimin ve yatirimlarin ekonomik bii-
yiimeye katkilarina bakmak gerekiyor. 1985’ten bu yana tiiketimin
ve yatirimlarin GSMH biiyiimesine katkilan soyle:

Tiiketim Yatirim
1985 .. /20 U8 DS % 3.3
1986 coviiiiiiiieiie e Do 8.0 ueeveirvveiireeeierrreiinens % 3.3
1987 oot Do 4T eooovenvivivieiineiininns % 1.5
1988 ... e /22 O % 1.6
1989 .o X U TR % 0.6
1990...ciiiee e Do B oovevvorieiireiiieireeninnns % 1.3
L1901 o Do 1.5.uciciiviriiiveenireeirnnns % 4.1
1992 s I B SN % 0.2
1993(P).ceevevecriiiirieiieeeeiren e, Do 3.3 e % 1.9

Bu iki tablo 1992’de Tiirkiye ekonomisinde ne oldugunu,
Oviinme vesilesi yapilan yiizde 5’in iizerindeki biiyiime hizinin na-
sil saglandifini ortaya koyuyor:

- 1992 yilinda Tiirkiye’de hatirt sayilir yuksekhkte bir tiiketim
art1§1 yasanmis ve bu artisin biiytime hizina katkisi yiizde 7.4 olmus.

- 1992 yilinda Tiirkiye’de sabit sermaye yatirimlar1 yalnizca
yiizde 1.3 artmis, yatirimlarin bilytime hizina katkisi yiizde 0.2°de
kalmis.

- Bu iki faktore gore 1992 yilinda biiyiime hizinin yiizde 7.6 ol-
mas1 gerekirken dis acigin bitylimeye katkisi eksi ylizde 2.2 olmus
ve bu nedenle biiyiime hizinin yiizde 5.4 olacagi tahmin edilmis.

- 1992 yilinda toplam yurtici tasarruflar reel olarak yitizde 9.3 o-
raninda gerilemis, toplam yurtici tasarruflarin GSMH’ya orami da
1991°de yiizde 22’den 1992’de yiizde 18.9 diigmiis.
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Goriliiyor ki 1992 yili yatirimlarin canlandifi ve kalkinma
hamiesinin yeniden basladig1 bir y1l olmamus; yalnizca popiilist
politikalarla tiiketimin pompalandigt ve bu sayede -biiylimenin ol-
madtg1 bir yildan sonra- yiizde 5 dolayinda bir biiyiimenin saglan-
dig1 bir yil olmus.

Boyle bir yilda enflasyonun diisme degil yiikselme egilimine
girmesi de gayet dogal.

Pekiyi 1993’te ne olacak? Belirlenen hedefler tutturulabilecek
mi? Herkesin daha mutlu oldugu bir Tiirkiye tablosu ortaya ¢ika-
cak mi1?

Belirlenen hedefler, 1993 yilinda tiiketimindeki artisin onemli
olciide frenlenmesinin amaclandigin, buna karsilik yurtici tasar-
ruflarda ve ozel yatirimlarda biiyiik bir sigrama ongorildiiglini
gosteriyor.

Bugiine dek popiilist egilimleri agir basan DYP-SHP hiikiimeti-
nin bu hedeflere ne kadar bagh kalacagini bilemiyorum ama
1993’te 6zel sektorden bir yatirim atithimu beklemek pek gergekei
goriinmiiyor.

Ote yandan son yillarin verileri, Tiirkiye ekonomisinin tiiketi-
me dayali biiylimeyi fazla gotiiremedigini ve tokezledigini ortaya
koyuyor.

1993 y1l1 1992’yi bile aratirsa hi¢ sasmayalim.

(15.12.1992)
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SARACOGLU, TUSIAD VE
“PARA”NIN ONEMI

TUSIAD’1n diin Istanbul Swissotel’de diizenledigi toplantida
Merkez Bankasi Bagkam Riisdit Saracoglu isadamlarina “parann
Onemi”ni anlatmig. Saracoglu’nu dinlemeye giden isadamlarinin
paranin 6nemini bilmemeleri diisiiniilemez herhalde ama TUSIAD
tiyelerinin Saracoglu’nun sdylediklerini gene de ilgiyle dinledikle-
rini tahmin ediyorum.

Toplant: basina kapali oldugu halde Saracoglu’nun diin TUSI-
AD iiyelerine neler anlutifim bizzat salonda bulunarak dinleye-
medim, ancak Merkez Bankas1 Baskani’nin Istanbul is aleminin
kremasina nastl bir mesaj verdigini, bana aktarilanlarin yardimiyla
cikarabilecegimi santyorum.

Gegen yil segimler 6ncesinde parti liderlerini sirayla davet eden
ve Siileyman Demirel’i ve Mesut Yilmaz’1 Swissotel salonlarinda
dinlemis olan TUSIAD iiyelerinin bu kez basina kapali olarak
Riigdii Saracoglu’nu dinlemek istemelerinin, bilgilenmenin 6tesin-
de bir amaci var miydi bilmiyorum ama Saracoglu’nun “ekonomik
istikrarin yolunu gosteren adam” imajim verirken fazla zorlanma-
digmi tahmin edebiliyorum.

Saracoglu diin TUSIAD iiyelerine hitap ederken, ekonomik is-
tikrar ile para ve maliye politikalari arasindaki iliski iizerinde dur-
mus ve “paranin 6zel dnemi”’ni vurgulamis. Anladigim kadaryla
istikrar icin ne yapilmasi gerektigini soyle bir fikir zinciri i¢inde
anlatmis Saracoglu:
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- Enflasyon oncelikle parasal bir olaydir. Enflasyonu yaratacak
kosullar parasal genislemeyle desteklenmedikce enflasyona donii-
semez. Dolayistyla oncelikle parasal genislemeyi denetim altinda
tutabilirseniz enflasyonu da denetim altinda tutmus olursunuz.

- Parasal genislemeyle enflasyon arasindaki iligski daha kolay
kurulabilir. Ornegin, “su oranda bir kamu borglanma geregi su o-
randa bir enflasyona neden olur”, demek zordur; “su oranda bir pa-
rasal genisleme su oranda bir enflasyona neden olur”, demek daha
kolaydir. Bu nedenle enflasyonu belli bir sinirda tutmak isteyen bir
yonetim Oncelikle parasal genisleme hedefini belirlemeli ve ilan
etmelidir.

- Parasal genisleme hedefi biitge acig1 hedefiyle desteklenmeli-
dir ve biitce acigim daraltmak icin gerekli onlemler alinmalidir.

- KIT agiklarimin kapatilmasi biitge agigindan sonraki hedef o-
labilir.

- Olaya bu yontemle yaklasildig: takdirde hiikiimet, bircok he-
defe birden yonelerek alindan kalkamayacag bir yiikiin altina gir-
digi kaygisina kapilmaktan kurtulabilir ve istikrara daha kolay yo-
“nelebilir.

Soruna bu yontemle yaklasilmasi ve tutarli politikalar izlenmesi
halinde Tiirkiye’de enflasyonun bes yil iginde tek haneli rakamlara
nasil indirilebilecegini anlatmis Saracoglu. Birkag¢ yil 6nce bir
Taksim Toplantisi’nda kamu harcamalarinin her yil reel olarak
yiizde 1 azaltilmasi, kamu harcamalarinin ise yiizde 1 artirilmasi
halinde kamu agiklarinin zaman iginde nasil kapanacagini anlatmis
olan Saracoglu bugiin gelinen noktada artik bunun da otesinde bir
cabaya gerek oldugunu diisiiniiyor sanirim.

TUSIAD tiyesi isadamlariimz, Saracoglu’nun rakamlarla ve tab-
lolarla desteklenen konusmasini nasil degerlendirdiler? Ozlenen is-
tikrar1 yakalamak icin parasal ve mali disiplini adeta bir yasam tarzi
haline getirme fikrini ne olciide benimseyebildiler? Bes yil sonra tek
haneli enflasyona erigebilmek igin baz1 6zverilere razilar mi?

Bu sorularin cevabi her seyden once isadamlarimizin istikrar-

sizliktan ve yiiksek enflasyondan ne kadar sikayetci olduklarna
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bagh herhalde. TUSIAD’in biiyiiklerine ait gruplarm 1992 yih ciro
ve kdr performanslarinin hi¢ de kotii olmadigi anlagiliyor. Sirketle-
ri yiiksek enflasyonlu ortamda da iyi performans gosterebilen, enf-
lasyonla birlikte yasamay1 ogrenmis olan isadamlari, enflasyonun
asap1 ¢ekilmesi i¢in bir bedel 6demeyi goze alirlar m1 acaba?
Burada is doniip dolasip isadamlarimin ufkuna dayaniyor gali-
ba. Ozellikle TUSIAD’ 1n geng kusak yoneticileri, kisa vadeli kér
ufkunun otesine gecerek orta ve uzun vadeli bir perspektifle de ba-
kabiliyorlar sorunlara. Boyle baktiklarinda da ekonomik istikrar
saglamamn ve enflasyonu tek haneli rakamlara cekmenin 6nemini
cok daha iyi kavrayabiliyorlar. Hi¢ degilse onlarin Saracoglu’na o-
lumlu puan verdigini diistinebiliyorum.
(17.12.1992)
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DEMIREL-CAGLAR-EREZ-TUSIAD
POKERI

12 Eyliil Cumartesi aksamt Antalya havaalaminda Yahm E-
rez’le karsilastik. Yaninda esi de vardi. Her zamanki gibi merha-
balastik ve “nasilsiniz, iyi misiniz” gibi laflarin disinda pek bir
sey konusmadik.

Ertesi sabah gazeteleri agtifimda Devlet Bakam Cavit Cag-
lar’in giiney sahillerimizde bir yerde bulunan yatindan baz1 gaze-
teleri telefonla arayarak TUSIAD’a veryansin ettigini, TUSI-
AD’cilan, “memleketi bogazdan idare etmeye kalkisan cukkaci-
lar”, diye sucladifini 6grenecek ve hayiflanacaktim. Yahm Bey'in
Cavit Caglar’in bu ¢ikisindan haberdar olup olmadigini, o cumar-
tesi giiniinii nerede ve nasil gegirdigini bilmiyorum ama keske o-
laydan diin haberim olsayd: da sicag sicagina Yalim beyle sorsay-
dim”, diye gecirdim icimden.

20 Ekim secimlerinde DYP’den aday olup secilemeyen ve daha
sonra Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi Baskanli1 koltuguna do-
nen Yalim Erez’in TUSIAD’la ¢ekismesi Caglar’in “cukkacilar”
suclamasindan sonra alevlendi.

Yalim Bey TUSIAD’1, dar bir menfaat grubunun ¢ikarlarini
savunan bir kurulus olarak niteleme cabalarim yogunlastirdi.
Cok olumlu bir girisim olarak baslatilan vergide uzlagsma kon-
feransina katilmayi kabul eden TUSIAD, Yalim Bey'in, “bunlar
aslinda vergi 6demek istemiyor”, diyerek yeniden TUSIAD’a
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satasmas! iizerine konferansa katilmaktan vazgecti.

26 Kasim giinii Ankara Sheraton Oteli’nde, vergide uzlasma
konferans1 baglamadan once ayakiistii konustugumuz Yahm Bey,
TUSIAD’1n bu sekilde dislanmasimin “uzmanlagma” fikriyle bag-
dasmadigim belirten bir yazima atifta bulunarak, “ben TUSIAD’a
satagsmadim ki, sozlerim basina biraz yanhs aksetti ve onlar da bu-
na tepki gosterdi, sozlerimin bant kaydim gonderecegim, hakh ol-
dugumu goreceksin”, dedi.

Yalim Bey herhalde unuttu ya da konuyu yeniden giindeme ge-
tirmek istemedi ve soziinii ettigi bant kaydin yollamadi. Bu arada
Cavit Caglar’in TUSIAD1a iliskilerini yumusatma ¢abasina girdi-
gi yolunda isaretler birbirini izlemeye basladi. Bagbakan Demi-

rel’in Ingiltere ve Japonya gezilerinde Caglar’la TUSIAD Baskant
" Biilent Eczacibas: arasinda diyalog baglatmaya yonelik bazi giri-
simler yapildi, Caglarla Eczacibast "informel” ortamlarda bir arada
oldular ve bir noktaya gelindi. Bu gelismeleri TUSIAD’1n Caglar’1
davet etmesi izledi.

TUSIAD’1n kendisine verdigi yemek sonrasinda basin mensup-
larina, “barismasini bilmeyen kavga etmemeli, ben bunu Bagbaka-
nimuizdan 8grendim”, diyen Sayin Caglar Biilent Eczacibas: ile
kol kola girerek gazetecilere pozlar verirken galiba Sayin Basba-
kan’in kendisine verdigi bir gorevi yerine getirmis oluyordu. Mes-
hur “500 giin” yaklasirken ve ekonominin darbogazlar agilamaz-
ken TUSIAD’in hiikiimete tam destek verdigi izleniminin yaratil-
masi hig de fena olmazdi. Galiba Caglar da TUSIAD yoneticileriy-
le yemek yerken bunu ima etmis, “bize zaman taniyin, su oniimiiz-
deki zor donemi bir atlatalim”, demisti.

TUSIAD yonetiminin hiikiimetle ters diismekten dzel bir zevk
duydugunu hi¢ sanmiyorum ama bir siireden beri TUSIAD yone-
timinde olan gen¢ kusagin babalarindan belki biraz farkl olan ta-
rafi, dogru bildiklerini sdylemekten geri durmamalart. Hiikiimetin
cesitli konulardaki ataletini de bu nedenle elestiriyor, ekonomik is-
tikrar taleplerini yinelemekten geri durmuyorlardi.

Bu tutumlarim degistirmeyeceklerini ve herhangi bir hiikiimete
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kayitsiz sartsiz destek vermelerinin soz konusu olamayacagim ge-
cen haftaki yemekte Devlet Bakani Cavit Caglar’a da hissettirmis-
ler, anladigim kadanyla.

Yalim Erez’in onceki giin TUSIAD’1 bir kez daha agir bigimde
suclayarak dernekten istifa ettigini agiklamasiyla Caglar’m TUSI-
AD’da tam umdugunu bulamamasi arasinda bir iligki var ma, bil-
miyorum ama Yalim Erez’in TUSIAD’a istifasin1 18 Aralik giinii,
yani Caglar-TUSIAD yemeginin ertesi giinii gonderdigini kendi a-
¢iklamasindan dgreniyoruz.

Yalim Erez’in TUSIAD’a gonderdigi istifa mektubunun ilging
bir yam: da Sayin Erez’in TUSIAD’1, “iilke menfaatlerini ve diger
kesimlerin i¢inde bulundugu sikintilar: bir yana birakmak”la sugla-
mast. Yoksa Demirel hiitkiimetinin, “TUSIAD’1n para babalari” di-
sinda kalan kesimleri, TOBB’un tabanini olusturan kii¢iik ve orta
is sahiplerini sikintiya diisiirdiigiinii mii ditgiintiyor Sayin Erez?

Demirel-Caglar-TOBB-TUSIAD pokerini izlemeye devam e-
din, ¢ok heyecanli oldugu i¢in hi¢ sikilmazsimz.

(24.12.1992)
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1992°NIN FARKLI BiR ANALIZI

Tiirkiye ekonomisinin 1992’deki performansint herkes kendine
gore degerlendiriyor.

Sayin Bagbakan’a gore Tiirkiye ekonomisi basarilt bir 1992 yilh
gecirmis. Milli gelirin (GSMH) reel artis hiz1 sifirdan yiizde 5.5’e
yiikselmis, sinai-iiretim artist mzlanmis, otomobil satislarinda re-
kor kirillmus, ihracat yiizde 12 artmus. Yalmzca enflasyonda hedef
tutmamus. “Eh o kadar kusur kadi kizinda da bulunur”, demek isti-
yor Sayin Demirel.

Muhalefete ve kimilerine gore ise durum tam tersi: 1992 yili da
“kayip y1l” olmus Tiirkiye ekonomisi i¢in. Kamu kesiminin ekono-
mi tizerindeki caydiric1 agithg giderilememis, enflasyon ve faizler
diisiiriilememis, yatinmlar canlanmamis ve vaat edilen “giiven ve
istikrar ortami1” saglanamanus.

Bu arada gegen yil firmalan iyi i$ yapan, iyi para kazanan bazi
biyiik isadamlarinin da 1992’yi “kayp yil” ilan edenlere katildik-
lar1 goriiliiyor. Bagbakan Demirel’i ve bazi bakanlar ¢ileden ¢ika-
ran bu tavr1 anlamakta zorlananlar bir hayli fazla.

Acaba kim hakli, kim haksiz bu tartismada?

1992 yili bir basart yth muyd: Tiirkiye ekonomisi igin, yoksa
kaybedilen bir yil miydi? Tiirkiye ekonomisi 1992 yilinda saglikl
bir gelisme gostermedi mi?

Ardindan gelen 1993 nasil bir y1l olacak?

Ekonomimizin orta vadeli gelisme perspektifi umut verici mi?
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TUSIAD’den yiikselen elestirilerle bu sorularin cevaplan ara-
sinda bir iliski var mu?

Bu 6nemli sorular yanitlayabilmek i¢in aslinda ekonomideki
gelismelerin sonuglar1 olan biiyiime hiz1 ve enflasyon gibi rakam-
larin gerisinde yatan bazi gelismelere, bu gelismeleri yansitan ra-
kamlara, oranlara bakmak gerekiyor. 1992 yilinin, hatta son bes al-
t1 yilin, belirleyici gostergeler agisindan bir analizini yapmadan
1993 ve sonrasi igin bir sey soyleyebilmek de son derecede zor.

Bugiiniin iktidarin da diiniin iktidarim da pek memnun etmeye-
cek olan bir degerlendirme yapmadan 6nce bu degerlendirmede
dayanak olan tabloya dikkatlice bakalim.

Ekonomiyi ¢ok yakindan izleyen ekonomist dostum Ekrem
Keskin’in zengin veri tabanindan yararlanarak hazirladiim bu
tablodan bana ¢ok dnemli goriinen su sonuglar ¢ikiyor:

- Tiirkiye gecen yil son alt yilin en yiiksek 6zel tiiketim artigini
yasamis ve yiizde 5.5°1ik biiyiime hiz1 bu sayede gergeklesmis.

- Buna kargilik 6zel kesimin sabit sermaye yatirum artisinda, a-
normal bir yil olan 1991 disinda, son alti yilin en kotii yili yagsanmus,
ozel yatirim artis1 1987, 1988 ve 1990’ dakinin ¢ok altinda kalmus.

1987 ....1988 ...1989....1990.....1991....1992
S.S. Yatirnm Artisi(%)......... 55...-59...-10...14.0........ 1.0....... 1.0
Ozel S.S. Yat.artisy(%)........ 186....135...-5.8....19.2 ......-3.8....... 1.4
Toplam tiiketim artis1(%)..... 6.3 ....... 2.7 ...... 39...11.1....... 2.1....... 9.5
Ozel tiiketim artisi(%).......... 6.5...... 2.8 ... 3.9...10.2........ 2.2.....10.6
S.8.Yat./GSMH(%)............. 25.2....24.0...23.3...24.4....24.1....23.1
I¢ tasarruf/GSMH(%)......... 25.6...263 ...24.8....234.....22.0.....18.9
Dis sermaye(milyon dolar)1.891 ....-958 .....780...4.037 ..-2.374...2.474
Dis borg (milyar dolar)....... 40.2 ....40.7 ...41.8....49.0.....48.7....51.0
Déviz/TL.mevduat(%)........ 347 ....40.1 ...35.1.....36.2.....49.3....72.7
Biitge geliri/GSMH(%)....... 17.8...17.5...184....19.7....21.3....22.1
Biitge gideri/GSMH(%)......22.3 .....21.3 ...22.8.....23.9.....28.7.....29.4
I¢ borg faizi/3 ay(%)........... 50.3.....68.1...59.8....56.9......88.0.....98.8
Reel efektif kur(%).............. 100...... 120 ....... 9%........ 78......... 82........ 88
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-Toplam sabit sermaye yatirimlarimin GSMH’ya orani son alti
yilin en diisiik diizeyine inmis.

- 1988 yilinda yiizde 26.3’e kadar yiikselen yurti¢i tasarruflarin
GSMH’ya oram gegen yil yiizde 18.9’a kadar diismiis ve gene son
alt1 yihn en kotii rakami ortaya ¢ikmis.

- Yurtigi tasarrufunu artiramayan, sabit sermaye yatirimlari du-
raklayan Tiirkiye, mzh ozel titketim artisini dis borglanmayla ve
tipki 1990’daki gibi, Tiirkiye’ye giren hatir1 sayilir miktarda sicak
parayla finanse etmis. Bunun sonucunda dis borcumuz artmaya de-
vam etmis.

- Doviz mevduatin TL. mevduata orant yiizde 35’lerden gegen
yil yiizde 73’e kadar yiikselmis, TL. para olma islevlerinin bazila-
rim yapamaz hale diismiis.

- Biitce harcamalarinin ve biitge gelirlerinin GSMH igindeki
pay1 1988’den beri siirekli olarak yiikselmis, devletin ekonomideki
agirhigr azalmamis, artnus; giderek biiyiiyen kamu agiklari olus-
mus.

Kamu agiklarini finanse etmek i¢in Merkez Bankasi kredilerin-
de yasanan patlama kredi stokunu sisirirken diger yandan ig borg-
lanma katlanarak bilyiimiis ve i¢ bor¢ faizleri rekor diizeylere tir-
manmis.
mis ve ekonomiyi ¢ikigsizhiga siiriiklemis.

Evet, eger bu tablo iyi bir tablo ise, disardan yiiksek faizle para
bulup i tiiketimi ve kaynak yutan devleti finanse etmek marifetse
1992 yilina Tiirkiye ekonomisi igin iyi bir yil diyebilir ve gelecege
de umutla bakabiliriz.

(4.1.1993)
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HACIOGLU: “TEK CARE
PARA BASMAK”

Kroniklesen yiiksek enflasyon, kapanmayan kamu agiklar,
yilksek kredi faizleri, bir tiirli saglanamayan ekonomik istikrar:
Yinelemekten biktifimiz, kabak tad1 veren sorunlar.

Yillardir giindemde olan ve ¢oziimii geciken bu sorunlar artik
yeni ¢oziim arayislarim giindeme getiriyor. Cesitli ¢cevrelerde bu a-
rayis1 goriiyoruz. Akademisyenlerin, iktisatcilarin yani sira is hayi-
tinin igindeki insanlarin, sanayicilerin ve 6zel sektor sozciilerinin
de bu arayisa katilmasi, ¢oziim onerileri ortaya koymasi olaya o-
nemli bir yeni boyut kazandirtyor.

Istanbul Sanayi Odas1 Yonetim Kurulu Baskan1 Memduh Haci-
oglu’nun artik ¢ok kimseyi sikan ¢oziimsiizliik ortaminda dile ge-
tirdigi ¢oziim Onerisi hayli cesur ve ¢arpici.

Hacioglu, gecen giin bir yazimda degindigim yiiksek kur-yiik-
sek faiz kiskacinin ekonomiyi felakete siiriikledigini belirterek bu-
na kars1 en etkili garenin para basmak oldugunu soyliiyor. Bugiin
gelinen noktada para politikasint gevsetmekten baska uygulanabi-
lir cikis yolu kalmadigini ileri siiren Hacioglu’na gore bu yola gi-
rilmesi halinde su gelismeler birbirine bagh olarak giindeme gele-
bilecek:

- Faizler gevseyecek ve bu olgu hem yatirimlar1 hem de ekono-
mik aktiviteyi artiracak.

- Ekonomik aktivitenin artmasi firmalarin is hacmini ve daha
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sonra da karlarim artiracag icin devletin 6nce KDV geliri daha
sonra da diger vergi gelirleri artacak ve kamu aciginin kapanmasi-
na yardiumer olacak.

- Devlet, bir tiirlit alindan kalkamadig1 borglarin1 para basarak
ddeyecegi icin borg ve faiz yiikii hafifleyecek ve kamu acigin ka-
patmasi daha da kolaylasacak.

- Uretim canlanacak, talepteki artis1 karsilayacak bir iiretim ar-
tis1 olacak; ayrica enflasyonun en 6nemli girdisi olan faizler diige-
cefi icin de para musluklarin1 agmanin enflasyonu azdirici bir etki-
si olmayacak, tersine yiiksek kur-yiiksek faiz kisir dongiisiiniin ki-
rilmasi enflasyonun asag1 ¢cekilmesini de kolaylastiracak.

- Yiiksek tutulan TL. nin degeri normal diizeyine gelecek, Tiirk
sanayiinin rekabet giicii bundan olumlu etkilenecek ve reel olarak
fazla artmayan ihracatta yeni bir atilim baglayabilecek.

- Bu siire¢ iginde, zordaki igletmelerin yasama sansi artacak,
sosyal bir tehdit olusturan issizlik sorunu hafifleyecek.

Goriilduigii gibi Hacioglu, yiiksek kur-yiiksek faiz kiskacinin o-
lumsuz etkilerini tersine ¢eviren bir ¢6ziim yolu 6neriyor.

Pekiyi ama yiiksek kur-yiiksek faiz politikasini terk etmenin, pa-
ra basarak bor¢ ddemenin ve ekonomiyi canlandirmanin dnemli
riskleri ve sakincalar1 da yok mu? Hacioglu bana ¢ok énemli gorii-
nen enflasyonu azdirma riskini, yukarda da belirttigim gibi, kabul
etmiyor, tersine enflasyonun bu yontemle diisebilecegini iddia edi-
yor.

Bana cok dnemli goriinen diger riski Hacioglu da kabul ediyor,
“evet, doviz cephesinde bir risk olabilir ama bunu goze almak zo-
rundayiz, her seyin bir bedeli olur”, diyor. Hacioglu, simdiki poli-
tikay: siirdiirmenin riskinin aslinda daha biiyiik oldugunu, bu poli-
tikay1 stirdiirmenin sosyal galkantilar1 giindeme getirebilecegini
sOyliiyor.

Odemeler dengesinin sermaye hesabim da disa agmus, finansal
liberallesmede epeyce mesafe almus bir iilkede Hacioglu’nun dile
getirdigi ¢coziim yoluna gitmek bana ¢ok riskil goriiniiyor. Boyle
bir adimin finans piyasalarinda yaratacagi ¢alkantinin ve istikrar-
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sizhigin, dnceden kestirilemeyecek olumsuz sonuglari da olabilir
gibi geliyor bana. Bunun yerine kamu agiklarim zaman iginde dii-
siirmeyi hedefleyen tutarl bir istikrar programinin daha iyi bir se-
cenek olup olmadigint sordugumda sunlari sdylityor Hacioglu:

“Evet ama bunun yapilamadigi artik anlagildi, siyasal iktidar
bunu yapamiyor, Meclis’ten bdyle kararlar ¢ikamiyor. Tersine dev-
letin ekonomideki agirlig1 her gegen giin artiyor, zaman aleyhimize
isliyor, onun i¢in artik baska ¢oziimleri diisinmek zorundayiz.”

Hacioglu bunun yalnizca kendi kisisel goriisii olmadigini, bu
tiir ¢oziimleri diisiinen sanayici sayisimin giderek arttigini soylii-
yOr.

istanbul sanayiini temsil etme durumunda olan ISO Bagka-
n1’mn bdyle konusmasi bence onemli. Uzun siire kagit iizerinde
kalan ve uygulanamayan ¢oziimlere alternatif arama c¢abalarinin ig
aleminde ragbet gormesi yeni gelismelerin habercisi mi acaba?

(14.1.1993)
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“PARA BAS, BORC ODE”
SENARYOLARI

Bu yihn ilk ii¢ ayinda sok KIT zamlari yapilmazsa ve hesapta
olmayan bagka seyler olmazsa, 12 aylik enflasyon oranlarinin yiiz-
de 50’lere inmesi miimkiin goriinityor. Ozel imalat sanayiindeki
aylik fiyat artislar1 da son aylarda yiizde 3’lerde seyrediyor.

Faiz cephesinde ise tam tersine oranlarin diilsme degil yiikselme
egiliminde oldugu goriililyor. Hemen tiim faizler icin bir gosterge
niteligi tastyan Hazine faizleri yiizde 100’e yaklasan yillik oranlarda
seyrederken yiizde 30’lar1 da asan reel faizler giindeme gelebiliyor.

Hazine bu ii¢ ay iginde devasa boyutlarda bir &deme yiikiimlii-
lugiiyle kars: karsiya ve beklenen gelirlerin miktari ddenmesi gere-
ken miktarin ¢ok altinda. Bu durumda aradaki farkin i¢ bor¢lanma
yoluyla kapatilmasi yoluna gidilecekse Hazine faizlerinin diismesi
degil, olsa olsa yiikselmesi ve diger faizleri de bu yonde etkilemesi
beklenebilir.

Kredi kullanan isadam icin bu tam bir koseye sikistirtlma tab-
losu. Fiyat artislar yillik bazda yiizde 50’lerde seyrederken faizle-
rin yiizde 100’leri gegmesi isadamini, sanayiciyi i¢ bor¢lanmaya
alternatif olabilecek ¢oziimler aramaya itecek bir olgu.

Bu dogrultuda ilk akla gelen alternatiflerden biri para basma al-
ternatifi. Hiikiimet i¢ bor¢clanmaya giderek bor¢larini ddeyecegine
para basarak borglarin1 ddese hem faizleri diisiirerek sanayiciyi,
tiiccart rahatlatmis olur hem de borgtan kurtulmus olur. Istanbul
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Sanayi Odas1 Baskam Memduh Hacioglu'nun bu dogrultudaki 6-
nerisinin sanayi ¢evrelerinde taraftar buldugu soyleniyor.

“Borg bini asti1” ve isler bu noktaya geldigi zaman bunun ¢e-
sitli sdylentilere yol agmasi da kaginilmaz. Bu soylentilerin birini
en biiyiik gruplanimizdan birinin bir iist diizey yoneticisi anlatt:.
Piyasada dolasan bir séylentiye gore yurtiginde ve yurtdisinda bii-
yiik miktarda banknot bastirihiyormus. Elinde kamu kagidi bulu-
nanlara, “buyrun borcunuzu nakit olarak ddiiyoruz, giile giile kul-
lanin”, denecek ve bu paralarla borglar kapatilacakmis. Ancak bu
uygulamanin karsisinda ciddi bir engel varms, IMF boyle bir uy-
gulamaya kesinlikle karst ¢ikiyormus.

Nasil, begendiniz mi ¢ikis yolunu? IMF engeli de asilabilirse
¢oziim yolu hazir gibi.

Telefonda DPT Miistesar1 Ilhan Kesici’ye anlatiyorum Istan-
bul’daki bu havay:1 ve dolasan bu soylentiyi. “Nereden ¢ikiyor
bunlar yahu, hi¢ 6yle sey olur mu?

Hem IMF’nin ne ilgisi var bunlarla”, diyerek ilk tepkisini dile
getiriyor Kesici. DPT Miistesar1 Kesici’nin, para basarak bor¢tan
kurtulma ve faizleri diisiirme formiilii konusundaki goriisii 6zetle
soyle: ‘

“Boyle bir seyi kesinlikle yapmamak, hatta diisiinmemek lazim.
Boyle soylentilerin ¢ikmasi bile zararlhi. Boyle bir operasyonun,
para basarak borctan kurtulma operasyonunun nerede, nasil patla-
yacag kestirilemez. Bunun sonucunun ne olacagim kimse kestire-
mez. Bunun dovize yapacag etki, enflasyon beklentisine yapacagi
etki cok olumsuz olabilir.

Ayrica boyle bir operasyon devletin itibarim sarsar, borucunu
bu yontemle ddeyen bir devlet bundan sonra ‘Tanr birdir’ dese
kimse inanmaz.”

IIhan Kesici'nin de vurguladig gibi, para basarak borgtan kur-
tulma operasyonu ¢ok riskli bir operasyon.

Boyle bir uygulamanin 6zellikle mali piyasalarda ve doviz cep-
hesinde yol acabilecegi ¢alkantinin boyutlarim kestirmek gercek-

ten olanaksiz.
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Bunu calkanti degil de deprem olarak ifade etmenin daha dogru
olacagim ve depremin siddetini tartismak gerektigini soyleyenler
de var.

O halde su soruyu sormak gerekiyor: DYP-SHP koalisyonunun
basbakani olarak risk almaktan fazla hoslanmayan, iistelik doviz
krizi fobisi olan Demirel boylesine riskli bir operasyonu goze ala-
bilir mi?

Prof. Asaf Savas Akat gibi bazt dostlarimiz Demirel’in boyle
bir riski géze alamayacagim savunuyorlar. Boyle bir para basma o-
perasyonunun dis diinyada, uluslararas: finans piyasalarinda yapa-
cad1 olumsuz etkiyi diisiinenler de, “boyle bir sey gbze alinamaz”,
diyorlar.

Pekiyi ama yiikselen reel faizler altinda ezilen ve feryat eden
“benim sanayicim, benim tiiccarim” ne olacak? Onlarin feryadina
kulak tikamanin da bir riski yok mu Sayin Demirel igin?

(19.1.1993)
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ALTINOK’UN ISTIFASI,
ONCESI VE SONRASI

Tevfik Altinok’la gegen pazar, bir konser dncesinde Cemal Re-
sit Rey konser salonunda karsilastik ve ayakiistii konustuk. Tiirki-
ye’ye 1 milyar dolarin iizerinde doviz saglayan Japonya gezisin-
den heniiz donmiis olan Altinok beni goriir gérmez, "ah siz gazete-
ciler", diye takildi. Ben, "gene ne yaptik?”, diye sorduumda da
sunlar1 soyledi:

“Yaponya’da iyi bir is basarmanin rahaths i¢indeydim. Frank-
furt’a indigimde rahatim biraz kagmaya baslad. Tiirkiye’ye doniip
ben yokken ¢ikan gazeteleri okuyunca ve burada olup bitenleri 6g-
renince rahatliktan falan eser kalmad tabii.”

Hazine'yi ii¢ aylik bonolarda yogunlasan borglanma ¢ikmazin-
dan kurtarmayr amaglayan operasyonun baslatildig: giinlerde, asil
amacin borglanmay gesitli vadelere yaymak ve bir yillik bir borg-
lanma takvimi yapabilmek oldugunu sdylityordu Altinok. Bu ope-
rasyon sirasinda faizlerde oynamalar olabilecegi ve bunun dovize
yonelmeyi 6zendirebilecedi de diisiiniilmiis, Japonya’da Samurai
tahvili ihracinin ve buna ek olarak alinan bazi kredilerin zamanla-
masi buna gore ayarlanmisti. Japonya gezisinde saglanan 1 milyar
dolar mertebesindeki paranin bityiik boliimii dis bor¢ ddemeleri i-
¢in kullanilacakti ama bu paranin tam su sirada devreye girmesinin
operasyonun giivenligi agisindan gene de onemli oldugunu belirt-
misti Altinok.

132



Olayin Alunok’un huzurunu kagiran boyutu herhalde kendi gi-
yabinda alinan kararlarla ve yapilan uygulamalarla, operasyonun
bir faiz diisiirme yarisina donistiiriilmiis olmasiydi. Kamunun
borglanma gereginin hissedilir bicimde azalmadi bir ortamda
kamu bor¢lanmasim1 zamana yaymak ve Hazine’yi bir &lgiide ra-
hatlatmak zaten ¢ok nazik bir operasyonu gerektiriyordu. Bu ope-
rasyonda Hazine’nin bagh bulundugu bakanlik, Hazine ve Merkez
Bankasi arasinda tam bir uyum saglanamamasi ve disirdan miida-
hale olmasi halinde bagan sans1 da azalirdi. Altinok’u ve Merkez
Bankasi’mi rahatsiz eden de bu yondeki gelismeler ve miidahaleler
oldu.

Bu olayin Tevfik Altinok i¢in “bardag tasiran damla” oldugu-
nu santyorum. Altinok benim bildigim kadariyla ayrilmay: ¢oktan
aklina koymustu. Gegen yilin baglarindan beri Tevfik Bey'le her
karsilasmamda huzursuz ve dolu oldugunu anliyordum. Sekiz yil
kadar biirokrasiden ayn kalan Altinok, devleti ¢ok farkli buldugu-
nu ve bu ortamda ¢alismanin zorluklarin1 Hazine Miistesar1 olduk-
tan kisa bir siire sonra soylemeye baglamistt. Altinok’un devlet yo-
netimi ve ¢alisma anlayisiyla bakani olan Tansu Ciller’in anlayis
arasinda hayli derin farklar oldugu da bilinen bir seydi.

Tansu Ciller, Tevfik Altinok’un istifast konusunda bir yorum
yapmak istemedigini soyledi onceki giin. “Tevfik Bey ¢ok seyahat
ediyordu ve biz yardimcilanyla isleri gotiiriiyorduk”, diyen Tansu
Hamm Altinok’un yerine yapilacak atama igin heniiz bir hazirlik
yapilmadigint ifade etti.

“Tevfik Bey zaten bir y1l i¢in gelmeyi kabul etmisti”, diyen Cil-
ler, bu gorevi iistlenebilecek yetenekte birden fazla aday bulunabi-
lecegini diisiiniiyor.

Hazine miistesarlig1 gerek yurticinde gerekse yurtdisinda 6-
nemli yanstmalan olan bir makam; bu makama gelecek kisinin i¢
ve dis piyasalara giiven verecek bir deneyim ve kisilige sahip ol-
masi dnemli.

Ayrica su anda bu goreve gelecek kiginin Sayin Demirel’in be-
nimseyecegi ve Sayin Ciller’in ¢aligma tarzina uyum saglayabile-
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cek bir kisi olmasi da 6nemli. Tiim bu niteliklere sahip olabilecek
. kag aday ¢ikar ve bunlarmn kagi boylesine kritik bir noktada boyle
bir gorevi kabul eder, bilemiyorum.

Altunok’un istifasi ister istemez, Ciller’le uyum saglayamadigi
bir sir olmayan Merkez Bankasi Bagkam Riisdii Saracoglu’nun ne
yapacag sorusunu akla getiriyor. Cesitli agtlardan Altinok’tan
farkli bir konumu olan Saracoglu su an igin bu konuda hicbir sey
soylemek istemiyor, anladigim kadariyla.

Bu konular bu hafta finans piyasalarinda da giindemde olacak
ama belki de giindemin birinci sirasint alamayacak ciinkii pek gok
kimse para bulma telasinda olacak. Ozellikle bankalarin Hazine’ye
odeme yapacaklari garsamba giinii “kritik giin” olarak nitelendirili-
yor.

(1.3.1993)
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IHRACAT MI, “SICAK PARA”MI?

Gegen yil ihracatimiz dolar bazinda % 8.3 arttt ama miktar ba-
zindaki artigin % 2.5 dolayinda kalacagim gosteriyor 11 aylik veri-
ler. Yani ihracatimizda bir duraklama donemi yasaniyor.

Tiirkiye ihracatta biiyiik attlimini 1980’lerin ilk yarisinda yapti.
1980-85 doneminde ihracatimiz dolar bazinda % 173 artti, 2.9 mil-
yar dolardan 8.5 milyar dolara tirmandi. Thracat atliminin dnciisti
Turgut Ozal’in 6zellikle 1986’dan itibaren, politik rekabetin baski-
s1 altinda ice doniik politikalara dncelik vermeye baslamasiyla bir-
likte, ihracattaki atilim da durakladi. Thracatin dolar bazinda gerile-
digi 1986 yilindan sonraki bes yilda, yani 1987-92 déneminde do-
lar bazinda ihracatimiz ancak % 44 artarak 1992 sonunda 14.7 mil-
yar dolara eristi. 1980-85 doneminde diinya ihracatindan ¢ok daha
hizli artan ihracatimizin artis hizi 6zellikle 1988’den itibaren diin-
ya ihracatindaki artis hizinin gerisinde kalmaya basladi.

Tiirkiye son donemdeki ithalat atilimini ise 1986-90 doneminde
gerceklestirdi. 1980-85 doneminde dolar bazinda % 43 artis goste-
ren ithalatimiz 1986-90 doneminde % 100’liik bir sigcramayla
1986°da 11.1 milyar dolardan 1990’da 22.3 milyar dolara ¢ikt1. Ige
doniik, popiilizm boyutu da olan politikalar ihracat: degil ithalat
ozendiriyor, bu sayede iilke i¢inde bir bolluk goriintiisii yaratlabi-
liyor ve enflasyonist baski bir Slgiide hafifletilebiliyordu.

Bu, Tiirkiye’nin dis ticaret agigini biiyiiten bir gelismeydi ve it-
halatin yiizde 40 dolayinda arttigr 1990 yilinda Tiirkiye nin dis ti-
caret agig1 9 milyar dolar1 gegmisti. Ilging olan, Tiirkiye nin bu
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capta bir dis ticaret ag1§1 vermesine karsin ciddi bir doviz bunali-
mina diismemis olmasiydi.

Bunun bir nedeni Tiirkiye’nin 1980'lerde doviz gelirlerini cesit-

lendirmeyi bagarmis olmasi. Artik ihracat gelirinin yam sira tu-
rizmden, nakliyecilikten, diger hizmetlerden ve dis yatirnmlardan
saglanan gelirler Tiirkiye'nin doviz dengesine olumlu katkilarda
bulunuyor. Ancak 1988’den itibaren, Tiirkiye nin doviz bunalimi-
na diismemesinde etkili olan bir faktor daha var: Kisa vadeli ser-
maye hareketleri.
Tiirkiye’ye kisa vadeli sermaye girigimini 6zendiren kur politikasi
aym zamanda ihracati caydiric1 ve ithalati 6zendirici etki yapan bir
politika. 1988’in ikinci yarisindan itibaren Tiirkiye ihracati1 6zendi-
ren kur politikasim terk etti. 1980’lerin basindan beri bashca sert
paralar karsisinda 6nemli olgiide reel deger kaybina ugrayan Tiirk
Lirasi reel olarak deger kazanmaya basladi.

Tiirkiye’de reel TL. faizleri varken TL.’nin reel olarak deger
kazanmasi1 Tiirkiye disinda parast bulunanlar icin Tiirkiye'de para
tutmay1 avantajh hale getirdi konvertilibite yoniinde etkili adimlar
da Tiirkiye'ye para gi-
risini kolaylastirdi. Bu
yolla Tiirkiye’ye giren
paranin bazi donemler-
de 3-4 milyar dolar
mertebesine eristigi
tahmin ediliyor.

Iste, bazen “sicak
para” olarak da tamim-
lanan bu kisa vadeli
sermaye girisleri saye-
sinde Tiirkiye ihracati-

.1 | | nin sinirh artiglar gos-
198 %" termesini, buna karsi-
hik ithalatimn patlamasini goze alabiliyor. Daha dogrusu, ihracat

ve turizm gibi geri gitmesi s6z konusu olmayan, gercek doviz ge-
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lirlerinin siirli artisina razi olurken doviz dengesini tutturmak i-
¢in, her an geri gitmesi sz konusu olan “sicak para”ya bagimh
hale gelmis bulunuyor.

Simdi Tiirkiye’de TL. faizleri diisiince, kisa vadeli sermayeyi
kagirmamak igin TL.’nin devaliiasyonunu daha da diisiik tutmak
gerekiyor. Bu kur politikasinin ise zaten duraklama noktasina yak-
lasan ihracati ve genel kura duyarl olan turizmi olumsuz etkileme-
si olast.

Bana dyle geliyor ki biz ihracati unutursak bir noktadan sonra
“sicak para” da kurtaramaz bizi .

(4.3.1993)
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HASTA MASADA,
DOKTORLAR KAVGADA

Hasta ameliyat masasinda, yapilmasi gereken oldukca zor bir o-
perasyon. Dogru tekniklerin hiinerle kullanilmasin gerektiriyor.
Ama operasyonu yapacak doktorlar arasinda tartisma var. Doktor-
lardan biri asamal1 operasyona taraftar, daha radikal bir operas-
yonun i¢ kanamalara yol acabilecegini diisiiniiyor: Bayan Doktor
ise bir an 6nce sonuca gitmek istiyor, “kesip atalim”, diyor ve ken-
di goriisiine kars1 ¢ikan diger doktorlar ameliyathaneden kagirmak
i¢in ne miimkiinse yapiyor.

Operasyon bu havada basliyor. Doktorlarin her biri operasyonu
kendi bildigi gibi yapmak istiyor, biri arkasim déndiigiinde obiirii
bir baska damar kesiyor; digeri bunu farkedince, “sen o damari
kesersen ben de bu damar1 biizerim”, deyip bildigini okumak isti-
yor. Hastanin durumu kotiiye giderken doktorlar arasindaki cekis-
menin bir itigmeye doniismesi ve bayan doktorun erkek doktorlari
ameliyathaneden ¢ikarmak istemesi iizerine bashekime haber yol-
laniyor.

Bu gibi islerde ¢cok deneyimli olan bashekim, itisen doktorlari
teker teker yanina cafirryor. Hasta operasyon masasinda beklerken
doktorlar sirayla bashekimin yanina ¢ikiyorlar. Baghekim onlara,
“gocuklar ben hepinizin babastyim, birakin bu tartismay1 ve yapin
su operasyonu”, diyor.

Bashekim daha sonra, nemli birisi olan hastanin durumunu
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merak edenlere su “rahatlatici” agiklamay: yapiyor: “Her operas-
yonda boyle hadiseler olur; benim vazifem de herkese birden vazi-
fene devam et, arkandayim evladim demektir. Bu arada operasyo-
nun uzamasl, hastanin narkoz altinda biraz fazla kalmasi, birkag
damarin yanhs kesilmesi, hastanin biraz fazla kan kaybetmesi ¢ok
onemli degildir, endiseye mahal yoktur.”

Tiirkiye’nin finans kesiminde bir siireden beri yasanmakta olan
tablo ne yazik ki bu hayali hastane episodunu ammsatryor. Kamu
kesiminin siirekli olarak kanini emdigi mali sistemdeki hastalik e-
konominin biitiiniinii felce ugratacak boyutlar kazanirken bu ko-
sullarda biraz zaman kazanmak i¢in yapilmasi gereken nazik ope-
rasyonlar bile, sorumlu noktadaki kisilerin zitlasmalar1 nedeniyle
bir komediye doniisiiyor. Piyasalara verilen celigkili sinyaller bir-
birini izliyor, fiinans kesiminde ¢ok onemli olan “istikrar” giderek
uzaklasan bir hayale doniigiirken, “belirsizlik” olagan hale geliyor.

Bu ortama katkida bulunan bir¢ok drnek yasand: son donemde.

Ornegin, ardindan bagka ihaleye benzer tarafi olmayan Hazine
ihalelerinde Hazine giin iginde ii¢ kez faiz degistirip piyasalar dal-
galandirdi.

Hazine’den sorumlu bakanin rica ve tavsiyelerinin de etkisiyle
Hazine ihalesine teklif veren bankalar, teklifleri kabul edilince bo-
nolar1 alacak paralar olmadigini farkedip panige kapildilar, zarari-
na bono ve doviz sattilar, piyasa faizlerindeki diisme egilimi tersi-
ne dondi.

Merkez Bankasi soz konusu bakanin telkiniyle bu duruma dii-
sen bankalar1 adeta “oh olsun” dercesine koseye sikigtirdi ve zarar-
larinin biiyimesine yol agti.

Kilit noktadaki gorevlilerden biri olan Hazine miistesart onemli
konularda aylardan beri zaten devre dis1 kaldig1 yolundaki iddialar
arasinda gorevinden ayrildi,

Hazine miistesarini gorevden ayrilmak zorunda birakan baka-
min Merkez Bankas1 Baskanm’ni da aym noktaya getirmek igin yeni
adimlar atti1 yolundaki iddialar gii¢ kazandi.

Bu ortamda birileri para kazanmiyor mu?
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Kazamyor tabii, hem de nasil kazamyor. Belirsizligin ve riskin
yiikseldigi ortam en iyi kullanabilenler en iyi paray: kazaniyor.
Ancak ekonominin biitiinii agisindan, mali sistemin biitiinii agisin-
dan, genis vatandas kitlesi agisindan bu ortamin higbir yaran yok,
pek ¢ok zarari var. Gelecege doniik saghkli bir karar almak isteyen
bankacinin, yatirimeinin, sanayicinin bu ortamda kendine yon bul-
masi son derece zor.

Tiirkiye’nin dis diinyadaki, uluslararasi finans gevrelerindeki
goriiniimii agisindan da ¢ok sakincali bir tablo bu. En yogun iligki
icinde bulunduklari, yakindan tamdiklari bir Hazine miistesarinin
gorevden ayrnilmasi, bir Merkez Bankas1 Bagkam’nin da istifa esi-
ginde oldugunun tartisiimas: uluslararasi finans cevrelerinde hep
kayg yaratan, soru igareti doguran gelismeler.

Bu tablo kisa siirede degismezse “hasta” ya da, iilkeye de yazik
olacak.

(9.3.1993)
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CILLER ILE SARACOGLU
NEDEN CATISIYOR?

Tansu Ciller-Riisdii Saracoglu siirtiismesi nasil bir sonuca bag-
lanacak, dogrusu tam kestiremiyorum ama bu diisiincemin gergek-
lesmeyecegini bilerek, "keske catigsmasalardi ve birlikte davrana-
bilselerdi", diye diigiiniiyorum.

Bu diisiincem bir "birlik-beraberlik" tutkunu olmamdan kay-
naklanmiyor, gerek Ciller'in gerekse Saracoglu'nun Tiirkiye'nin ih-
tiyaci olan reformlar konusunda temelde olduk¢a yakin goriisleri
savunmalarindan kaynaklaniyor. Benim edindigim izlenime gore
her ikisi de kamu agiklarinin kapatilmasinin zorunlu oldugunu dii-
stiniiyor, bu yolda gerekli adimlarin atilmasint istiyor. Her ikisi de
devletin ekonomi iizerindeki baskisinin hafifletilmesini savunuyor,
popiilist yaklasimlara kars1 ¢ikiyor. Bu goriisleriyle Ciller ve Sara-
coglu'nun popiilist yaklasimin tutsagy politikacilara karst birlikte
tavir almalar ve etkili olmalar miimkiinken tam tersine catistiklar
goriilityor.

Bana dyle geliyor ki bu ¢catismanin ii¢ temel nedeni var:

(1) Kisilik faktorii.

(2) Yaklasim farki.

(3) Her ikisinin de politik hedefleri olmast.

Tansu Ciller'i sekiz-dokuz yildan beri taniyorum. Yanilmiyor-
sam, dFretim iiyesi oldugu yillarda kendisiyle ilk ayrintili roportaj
da ben yapmistim. Bu gerceve icinde Tansu Hanim'in yalnizca e-
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konomik konulara yaklasimi konusunda degil, kisiligi ve insan i-
liskilerine yaklasimi konusunda da kendime gore bir fikir olustur-
dugumu sdyleyebilirim.

Benim tamdigim kadariyla Ciller, varmak istedigi hedefe var-
mak igin biitiin olanaklar1 kullanmay: goze alabilecek yapida, bu a-
cidan cesur ve atak sayilabilecek bir kisilige sahip. Politikada kisa
siirede hizla yiikselmesi ve ilk hedefi olan bakanlik koltugunu ele
gecirmesi, cesaretini ve atakligim daha da artirmus olabilir tabii.

Samyorum Ciller kendisini bir anda ekonomiden sorumlu dev-
let bakam koltugunda bulunca ekonomiyi kendi bildigi gibi yon-
lendirebilecegi kanisina kapildi. Bu hava iginde, biraz da kisiligin-
den gelen cesaret ve ataklikla, bir yandan kendi partisi icindeki bir
kesim politikaciyr diger yandan ekonomi biirokrasisini karsisina
almak pahasina hedefine varmak istedi. Bu yiizden de yogun tepki
cekmeye basladi. ‘ ,

Tansu Hanmim, ekonomide bazi hedeflere ¢abuk varmak igin
kestirme yollarn kullanilabilecegini diistindiigiinden, bu yonteme
basvurmanin sakincalarim da gozard: ederek, kendi dogru bildigini
biirokrasiye empoze etmek ve uygulatmak istedi. Bu arada, herhal-
de uygulamaci olarak deneyimsizliginin de etkisiyle, yapilan uy-
gulamalarin finans piyasalarindaki olumsuz etkilerini hafife aldi ve
sonunda Saracoglu ile bazi diger ekonomi kurmaylariyla ters dii-
slip geri adumlar atmak zorunda kaldu.

Riisdii Saracoglu'nu dort-bes yildir taniyorum ama kisiligi hak-
kinda ¢ok fikir sahibi oldugumu sdyleyemem. Onun kendi hedefle-
rine dogru, kendi tarzinda yiirtimeye ¢ahstiini tahmin ediyorum.

Saracoglu'nun ekonomik sorunlara yaklasimi konusunda ise
hayli fikir sahibi oldugumu soyleyebilirim. Savas sonras1 Alman-
yasinda uygulanan ve biiyiik basar1 kazanan, parasal disipline da-
yali ekonomik istikrar anlayisim1 savunuyor Saracoglu. Fiyat istik-
rarina dayali saglam para olmadan giiglii bir ekonomiye kavusma-
nin miimkiin olmadigim diisiinen Saracoglu, bu hedefe mucize 6n-
lemlerle ve parlak buluslarla erismenin miimkiin olmadigina inani-

yor. Saracoglu, gerekli énlemlerin, mali istikrar1 bozmadan, bir
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programa gore alinmasim ve sabirh bir gabayla hedefe varilmasini
dogru buluyor. Ornegin birkag y1l 6nce, kamu harcamalarinin her
yil reel olarak yiizde 1 daraltildig, kamu gelirlerinin de reel olarak
yiizde 1 artirildigs bir yontemle kamu agiklarinin kapatilmasini 8-
nermisti Saracoglu. Saracoglu'nun savundugu anlayisin, Ciller'in
biraz da fevri adimlarla ¢cabuk sonu¢ almay: hedefleyen yaklasi-
muyla kolay bagdasmayacag agik.

Saracoglu, Merkez Bankasi Baskani olarak savundugu ilkelere
hayli ters diisiilmesine karsin gorevinin basinda kaldi son yillarda
ve belki de daha bilyiik sorumsuzluklarin yapilmasini onledi. An-
cak gorevde kalmasinda politik bir hesabin da rolii var gibi geliyor
bana ve Ciller ile yildiz1 belki bu yiizden de pek barigmiyor.

(10.3.1993)
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EKONOMIDE 500 GUN:
HEDEF VE SONUC (1)

DYP Genel Bagkanm: Siileyman Demirel, 20 Ekim 1991 tarihin-
de TUSIAD iiyelerine hitaben yaptigi konusmada sunlar1 soylemis:

“Evvela devletin enflasyonu politika haline getirmis olmasin-
dan uzaklagacagiz. Ilk is bu... Nasil yapilacak, ben size bagliklarla
soyleyeyim. Bir defa yiizde 12.6 civarinda bulunan kamu agiklari-
n1, kamunun borglanma ihtacini yiizde 4.5’e indirecegiz. Bunun
iist limiti yiizde 2.5’tir. Bunu yiizde 12.6’ya ¢ikarirsamz enflasyon
yiizde 80’lere cikar, yiizde 4.5’e indirirseniz bunu (enflasyonu)
yiizde 38’lere indirmek miimkiin. Onsekiz ay zarfinda da samyo-
rum ki yiizde 10’lu mertebelere indirmek miimkiin. Bizim besyiiz
giine ihtiyacimiz var...”

Sayin Demirel aym konusmada sunlarn da soylemis:

“Kamu sektoriinde bilhassa KIT’lerde bir biiyiik reform yapma-
dikea, finans sektoriinde bir biiyiik reform yapmadikga, vergide bir
biiyiik reform yapmadikga, bugiin enflasyonu, biitceyi denklestire-
rek onlemek miimkiin degildir. Biz bu reformlan vaat ediyoruz...
KIT leri satmak ya da satmamak gibi bir saplanti bugiin yoktur.
Yerli yabanci saplantisina da gerek yoktur. Ne zaman ki Tiirkiye
bu tesebbiislerin zararindan, kaynak kirpmasindan kurtulur, rahat-
layacaktir...”

Sayin Demirel ayni konusmada Tiirkiye’nin “satilabilir mal” ii-
retimini ve doviz kazancinin artmasinin onemini de vurgulayarak

sunlar1 s6ylemis:
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“Simdi doviz sikintis1 yok. Gitmissin bakkala yaz deftere
demissin. Ode dedigi zaman ne yapacaksin? Tiirkiye'nin en biiyiik
sitkintis: budur. Tiirkiye’nin bunu asabilmesi déviz kazancina bag-
lidir... Tiirkiye kendisini doviz kazanacak sahalara teksif etmeye
mecburdur.”

Sayin Demirel ayni toplantida Ibrahim Betil’in bir sorusunu ya-
nitlarken de dis borcu artirmanin ve (kendi deyemiyle) “hot mo-
ney” yani sicak para bularak bor¢ 6demenin tehlikesini vurgulaya-
rak sdyle konugmus:

“Benim korkum su: Yarin bu borglart 6deyemeyiz. Yani her se-
ne 5 milyar dolar bor¢lanmaya devam edelim, bu rahatlifa devam
edelim. Rahathigimiz borglulugunuzdan. Evet bugiin ¢diiyorsunuz
ama ddediginiz paraya yiizde 30 faiz ddiiyorsunuz. Yani kazanarak
ddemiyorsunuz. Diinya sartlari miisait, faizli para geliyor... Tama-
men Galata Bankerleri vaziyetine donmiistiir...’

Sayin Demirel, 25 Kasim 1991 giinii bu kez DYP- SHP koalis-
yon hitkiimetinin bagbakani olarak hiikiimet programini okurken
de TUSIAD konusmasinda dile getirdigi goriisleri ve vaadleri tek-
rarlamis; enflasyonun bir numarali sorun oldugunu, enflasyonu
hizla asag1 cekmek icin kamu bor¢lanma geregini iki yil icinde
yiizde 4-5’lere ¢cekmeyi hedeflediklerini belirtmis, vergi reformu-
nun 6nemini vurguladiktan sonra sozii KIT reformuna getirerek
sunlar sdylemis:

“KIT reformunun basaris1 uygulanacak bu programin basarist i-
¢in belirleyici olacaktir. KIT reformu sadece enflasyonu kamu ke-
siminin kiiciilerek daha rasyonel ve etkin hale getirilmesi , serma-
yenin tabana yayilmast ve ekonomi demokrasisinin saglanmasi
KIT reformunun 6nde gelen hedefleri arasindadir. Kisaca KIT re-
formu Tiirkiye’nin diinya ile biitiinlesmesinin temel kosuludur.”

Tiim bu alintilar, ANAP’tan kotii bir ekonomik miras devralan
Saymn Demirel’in dogru teshislerle yola ¢iktifim ve oncelikle su
hedeflere yoneldigini ortaya koyuyor:

- Enflasyonu hizla asagi ¢ekmek icin kamu borg¢lanma gere-
#1/GSMH oranini iki yilda yiizde 4-5 arasina ¢ekmek;
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- Bir yandan kamu harcamalarinda dikkatli giderken diger yan-
dan kamu gelirlerini mzla artiracak bir vergi reformunu gercekles-
tirmek;

- Kapsamli bir KIT reformuyla kamu kesimini kiigiiltmek;

- Yatirimlarin dis pazarlarda rekabet giicii olan, satilabilir mal
tiretimine yonelik alanlarda yogunlagmasim saglamak;

- Thracat ve diger doviz gelirlerini artirarak “sicak para”ya ba-
gimhiliktan kurtulmak;

- I¢ tasarruflan artirarak devleti i¢ ve dis borg kiskacindan kur-
tarmak.

Ilk 500 giinde, bu hedeflerin higbirine varilamadi, hatta yaklagi-
lamadi bile. Bu nedenle ekonominin sorunlari ¢oziimlenmedi, bi-
rikmeye devam etti. Teshisi dogru koyan hiikiimet gerekli tedaviyi
uygulayamadi. ANAP doneminde baslayan i¢ ve dis borgla giinii
giin etme yontemi siirdiiriildii. Bunun bedeli mutlaka 6denecek.

(30.3.1993)
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EKONOMIDE 500 GUN:
HEDEF VE SONUC (2)

DYP-SHP hiikiimetinin ilk 500 giiniinde, ekonomide kendi
koymus oldugu hedeflere varmasini saglayacak adimlari atamadi-
gin1, bu nedenle ekonominin sorunlarinin ¢oziimlenmedigi, tersine
birikmeye devam ettigini diinkii yazimda belirtmistim. Bugiin he-
deflerden nasil sapmalar oldugunu biraz daha ayrintili bigimde
gostermek ve ilk 500 giiniin sonuglari {izerinde durmak istiyorum.

Enflasyon: Sayin Demirel 500 giin icinde enflasyonun “ylizde
10’1ara” inebilecegini soylemisti. Oysa subat sonu itibariyle enf-
lasyon 12 aylik bazda yiizde 53-58, yillik ortalama bazinda yiizde
59-67 diizeyinde. Yani enflasyonda gerceklesme, hedefin dort-bes
kat1 mertebesinde. Ayrica tarim iiriinleri fiyatlarinin son 12 ayda
yalnizca yiizde 35 artmasmnin ve KIT zamlarinin bir siiredir diisiik
tutulmasinim da 12 aylik rakamlarin bu noktalara inmesinde pay1
var.

Kamu Borglanma Geregi: Sayin Demirel’in hedefi Kamu
Borglanma Geregi/GSMH oranim iki yil iginde yiizde 4-5’lere dii-
siirmekti. Gegen yil sonunda bu rakamin yiizde 12.6 olarak gergek-
lestigi tahmin ediliyor, bu yil i¢in belirlenen hedef ise yiizde 9. Ba-
na ¢ok iyimser goriinen bu rakam gerceklesse bile hedeften sapma
oran1 yiizde 100 olacak. Son biitge verileri bu sapmanin daha bii-
yiik olacagim diiiindiiriiyor. Bu durumda i¢ bor¢lanmanin belirle-
nen hedeflerin ¢ok iistiinde gergeklesmesi de sasirtict degil.
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Vergi reformu: Mevcut haliyle ¢ok yetersiz oldugu cesitli ke-
simlerce iddia edilen vergi reformunun Meclis'ten ¢ikip ¢ikmaya-
cagin, cikacaksa nasil ve ne zaman ¢ikacagim kimse bilmiyor ga-
liba. Gerek kapsam gerekse zaman agisindan hedeften biiyiik bir
sapma stz konusu.

Kit reformu: KIT lerin 6zerklestirilerek yeniden diizenlenmesi-
ni dngdren TOYOK projesi gerceklesmedigi gibi dev agiklar veren
biiyiik KITlerin rehabilitasyonu ve ozellestirilmesi konusunda da
hicbir sey yapilmadi. Finans yoniinden bir miktar rahatlatilan
KIT’lerin agiklarinin GSMH’ya oraninin bir miktar geriledigini
gOsteren bazi veriler var ama bu verilerin gegici oldugu ve gercegi
tam yansitmadig kuskusu giderilmis degil.

Tasarruf/Yatirim: 1991 yilinda yiizde 22.0 olan ig tasar-
ruf/GSMH oraninin 1992°de yiizde 18.9’a geriledigi tahmin edili-
yor. Toplam yatirrm/GSMH oraninin da 1991’de yiizde 24.1’den
1992°de yiizde 23.1°e indigi tahmini yapiliyor. Bu tablo Tiirki-
ye’nin tasarruf agigimi kapatmak icin borglanmaya devam etmesi
gerektigini gosteriyor.

Odemeler dengesi: 1991°de 7.4 milyar dolar olan dis ticaret a-
¢1fimiz 1992°de 8.4 milyar dolara yiikselirken cari islemler denge-
sinde 1991 sonunda goriinen 258 milyon dolarhik fazla da 1992 so-
nunda 943 milyon dolarlik bir agciga doniismiis, yani 1.2 milyar do-
larlik bir bozulma var. Demek ki gecen yil Tirkiye doviz dengesi-
ni dis bor¢clanmayla ve kismen “sicak para” diye de nitelenen kisa
vadeli sermaye hareketleriyle saglamig, doviz rezervi bu sayede
artmis.

Yani iktidara gelirken, “bor¢la saglanan rahatlik tehlikelidir,
bunu bir giin ddetirler”, diyen Sayin Demirel tamamen ayni yon-
temle, dis borglan artirarak ve “sacak para”y1 gekerek doviz cep-
hesinde goreceli bir rahatlik saglams.

DYP-SHP hiikiimetinin ilk 500 giiniiniin, ekonomide yapilan
vaatlerin tutulmasi acisindan hayli basarisiz gectigi sanirim ortada.
Bagarih sayilabilecek tek gosterge yiizde 5.5 dolayinda gergekles-

mesi beklenen GSMH biiyiime hiz.
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1992’ de yakalanan bu biiyiime hizimn 1991°deki sifir biiyiime-
den sonra saglanmus olmasi gerci biraz degerini azaltiyor ama Tiir-
kiye’nin ticaret ortaklarinda ciddi durgunluk belirtilerinin ortaya
¢iktid1 bir yilda, yiizde 5.6 dolayinda bir reel biiyiime gene de iyi.
Iyi olmayan, bu bilyiimenin bilyiik olgiide i¢ titketimdeki patlama
sayesinde saglanmasi, dolayisiyla siirdiiriilebilir bir bityiime olma-
masi.

Goriinen o ki, DYP-SHP hiikiimeti de bir yandan ekonominin
ihtiyac1 olan reformlarn erteleyerek ve ANAP’1n agtigh tehlikeli
yoldan yiirliyerek borca dayali bir saadeti siirdiirmeye calisiyor.
Bir yandan da mega projelerden stz ederek etrafa moral vermeye
gabahyor. 500 giin dolarken durum bundan ibaret galiba.

(31.3.1993)
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EUROMONEY, HAYALLER
VE GERCEKLER

Sayin Bagbakan talimat vermis, “1993’te Ozellestirme gelirleri
1.5 milyar dolardan 2.5 milyar dolara ¢ikartilsin”, diye.

Bunlar kiiciik rakamlar, yalnizca PTT mizin bir “T”sinin sati-
sindan 20 milyar dolar gelecekmis Tiirkiye’ye.

Ya halkimuzin yastik alunda sakladif: altinlarin degerlendiril-
mesiyle elde edilecek kaynak? 5 milyar dolar mi, 10 milyar dolar
m1? Yok camim 40 milyar dolar olmali.

Kamu borglanma geregi/GSMH oram yiizde 11’e inmis gecen
yil. Herhalde bu milyarlarca dolarlik 6zellestirmelerden sonra fazla
verecek devletin hesabi.

Tiirkiye’de hayaller i¢inde yasayanlar var. Palavra dememek i-
¢in hayal diyorum, telaffuz edilen rakamlan duydukgca.

Gergeklerin diinyasinda ise goriiniim hayli farkli. Iki giindiir Is-
tanbul’da yapilan Euromoney toplantisini izlerken yaptigim temas-
lardan edindigim izlenimleri aktararak ne demek istedigimi daha i-
yi anlatabilirim belki.

Euromoney dergisi alti ayda bir yaptig: tilkelerin risk siralama-
sinda Tiirkiye yedi basamak birden gerilemis, Japonya'nin 1. oldu-
gu siralamada 37.'likten 44.'liige diismiis. Son altt ay icinde Tiirki-
ye’nin oniine gecen iilkeler Katar, Umman, Malta, Sili, Kibris, En-
donezya, Cin ve Giiney Afrika. Siralamaya esas olan kistaslardan
“ckonomik performans”ta 10 iizerinden 5.84 almig Tiirkiye. “Kre-
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di degerliligi” notumuz ise 10 iizerinden 3.46. Sanirim uzun siire-
den beri ilk kez Tiirkiye boyle bir diisiis kaydediyor Euromoney
siralamasinda.

- Tiirkiye'ye kredi degerliligi agisindan not veren kuruluglardan
Standard and Poors’un yetkilileri Euromoney toplantisindan bir
giin once Istanbul’a geldiler. Duyduguma gore merak ettikleri nok-
talarin bazilar1 sunlar:

- Tiirkiye’de ekonomik kararlara politikanin golgesi fazla m
diisityor?

- Ekonomi yonetimindeki gatlak, Ciller-Saracoglu anlasmazlig
ne kadar ciddi?

- Kamu agiklar gergekten kapaniyor mu, yoksa bu agiklarin
biiyiimesi tehlikesi var m1?

Yillardan beri Tiirkiye’yi degerlendiren Standard and Poors’un
uluslararast finans boliimii direkioril Helena Hessel ve arkadaslari-
min Tiirkiye’de yapacaklari temaslar sonunda varacaklar kani ne
olacak bilmiyorum ama onlara kiil ve rakam yutturmanin kolay ol-
mayacagini soyleyebilirim.

Ornegin Euromoney toplantisinda yetkililerce gecen yil sonun-
da yiizde 11’e indigi soylenen kamu bor¢lanma geregi/GSMH ra-
kamina inanacaklar m?

Euromoney toplantisinda bu konuyu ¢ok iyi izleyen iki degerli
uzmanla yaptigim konugsmadan edindigim izlenim su: 1992 sonun-
da kamu borglanma gereginin yiizde 11 olmast olanaksiz. Yiizde
13-14’liik bir oran daha gergekci goriiniiyor. 1993’te ise bu rakamu
asap1 cekecek ciddi dnlemler alinmazsa -ki ufukta boyle bir olasi-
lik goriinmiiyor- degil hedeflenen yiizde 9’luk oramn tutturulmasi,
gecen yilki oranin korunmasi bile zor.

Bu yilin ilk iki ayina iligkin biitce rakamlar iki uzmanin hakh
oldugunu diisiindiiriiyor. 1992 sonunda gercek biitce agig1 56 tril-
yonken bu agik 43 trilyon olarak muhasebelestirildi ve buna daya-
narak kamu borglanma geregi yiizde 11’e diismiis gosterildi. Bu-
nun da etkisiyle ge¢en yilin ilk iki ay1 sonunda 3.1 trilyon lira olan

biitge acig1 bu yilm ilk iki ay: sonunda 22.5 trilyona ¢ikti. Gegen
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yildan sarkan farki ¢ikardifimizda gene korkung bir artis var iki
ayhk biitce acifinda.

Gene Euromoney toplantisinda karsilagtigim, ozellestirme ko-
nusunun icinde bulunmus olan bir uzman, PTT nin telefon bolii-
miiniin ozellestirilmesiyle ilgili olarak telaffuz edilen 20 milyar
dolar rakaminin tamamen hayal iiriinii oldugunu, Tiirkiye’ye ben-
zer Olgekte olan Meksika’mn tiim telefon sebekesinin 4.5 milyar
dolara dzellestirildigini soyledi.

Boyle adamlar da hep beni buluyor galiba. Hayaller diinyasinda
gezinmeye devam etmek varken tatsiz gerceklerle yiizyiize geliyo-
ruz. Ne yapahm bu da bizim kaderimiz herhalde.

(1.4.1993)
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KENDIMiZI KANDIRMAYALIM,
FIRSAT KACIYOR

Kafalarim1 kuma gommek isteyenler bunu sdylememize gene
kizacaklar ama Tiirkiye maalesef ¢cok onemli bir firsati kagirma
tehlikesiyle kars1 karsiya. Tiirkiye ile ilgilenen yabancilarla konus-
tugunuzda ya da yabanci bankacilarla, isadamlanyla iliski icindeki
Tiirk bankacilan, Tiirk isadamlarim dinlediginizde bunu ¢ok daha
iyi hissediyorsunuz.

Yabancilarin goziinde Tiirkiye’yi sanh kilan 6zelliklerden biri,
Tiirkiye'nin piyasa ekonomisini uygulamakta ve 6zel miilkiyet dii-
zenini kurumsallagtirmakta oldukgca ileri bir noktaya gelmis bulun-
masi1. Tiirkiye bu agtlardan, piyasa ekonomisine gegme ve 6zel
miilkiyeti yayma cabasinda olan eski sosyalist iilkelerle karislasti-
rildiginda cok ileri bir asamada goriiniiyor. Tiirkiye ile is bu agidan
cok daha risksiz ve kolay goriiniiyor yabanci bankacilara, isadam-
larina.

Son dénemde Tiirkiye’ye 6zel bir onem kazandiran, Tiirkiye'yi
bir ilgi odag haline getiren olay ise tabii Orta Asya cumhuriyetle-
riyle olan yakinligi. Bu iilkelerle kurulacak ekonomik iligkilerde
Tiirkiye’nin “koprii iilke” roliinii oynamaya en gii¢lii aday oldugu-
nu hemen herkes kabul ediyor. Bir iddiaya gore, ABD ile Japonya
arasinda ortiilii bir anlagma bile saglanmis bu konuda ve 6ncelikle
dogal kaynaklar acisindan bu iilkelerle ilgilenen Japonlara iligkile-
rini Tiirkiye aracihifiyla kurabilecekleri soylenmis.
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Tiirkiye’nin on kiisur yildir lekesiz olan dis borg servisi perfor-
mans1 ve goreceli olarak tatminkar goriinen siyasal istikrar da ya-
bancilarin gdziinde olumlu not almasina katkida bulunan faktorler.

Pekiyi biitiin bunlar var da eksik olan ne? Tiirkiye bu firsati
kullanmakta neden gecikiyor?

Eksik olan seylerin basinda, ekonomik istikrar1 saglamaya ka-
rarl1 bir hiikiimet geliyor. Tersine, mevcut hiikiimetin icraatimin e-
konomik istikrarin giderek daha da bozulmasina yol agacak nite-
likte oldugunu konuyla ilgilenen tiim yabancilar yavas yavas fark
ediyor. Ozellikle Tiirkiye ekonomisini yakindan ve neredeyse gii-
nii giiniine izleyen Diinya Bankas1 gibi kuruluslarin, kamu finans-
mant cephesindeki ¢ikmazin ve bunun olast sonuglarinin tamamen
farkinda olduklari bir sir degil. Halen Tiirkiye’de bulunan Standart
and Poor’s derecelendirme kurulusu yetkililerinin de bu tiir deger-
lendirmelerden habersiz olmalar1 olanaksiz.

Simdi durum bdyleyken 1992 yilini her bakimdan anormal bir
yil olan 1991 ile karsilastirip ortaya pembe tablolar koymak ve
bunlara Diinya Bankasi’nin ya da Standart and Poor’s yetkilileri-
nin inanacagini sanmak biraz saflik oluyor galiba.

Tiirkiye’nin yabancilarin goziinde daha da kotii bir puan alma-
masinin en dnemli nedenlerinden biri, yiiksek diizeydeki enflasyo-
nun adeta istikrar kazanmig olmast. Tiirkiye ylizde 50’nin iizerinde
ama yiizde 100’{in altinda bir enflasyonu bu kadar uzun siire koru-
yabilmis olan tek tilke. Diger tilkelerde ya ciddi 6nlemler alinip a-
sagilara ¢ekiliyor bu diizeylerdeki enflasyon, ya da ii¢ haneli ra-
kamlara tirmantyor ve ipin ucu kagiyor. Tiirkiye nin farkli oldugu-
nu ve bu diizeylerde bir enflasyonla yasayabildigini goren yabanci
uzmanlar bu nedenle durumu biraz daha anlayisla karsiliyorlar.

Ama 6nemli olan bu anlayis: saglamak degil, dis diinyadaki bii-
yiik potansiyelden yararlanmak. Ornegin Diinya Bankast’mn Tiir-
kiye’ye tahsis etmis oldugu, kullanilamamus kredi miktar1 ne kadar
biliyor musunuz? Inanmayacaksiniz ama 3 milyar dolara yakin.
Tiirkiye inandirict istikrar dnlemlerine yonelip dinamik ve tutarli

bir ekonomi yonetimi kurabilse bu paradan yararlanabilecek. Maa-
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lesef bu yapilamadif igin bu para da kullanilamiyor ve Tiirkiye
kaynak kullanmak sdyle dursun yilda 700 milyon dolarlik geri ¢-
deme yapryor Diinya Bankasi’na. Para bulmak igin de uluslararasi
tahvil borsalarim zorluyor.

Bu yalnizca bir 6rnek. Akilel ekonomi politikalarina yonelsek
niimiizde acilacak imkanlar gok ama biz bunu bir tiirlii beceremi-
yoruz.

(7.4.1993)

155



DENIZ NE ZAMAN BITER?

Once bazi saptamalar yapalim.

Dolar. TL. karsisinda 1991 yilimn ilk dért ayinda % 35. 1992
yilinin ilk dort ayinda da % 30 dolayinda deger kazanmus, bu artis-
lar yiiksek devaliiasyon beklentisini giindeme getirmisti. 1993 yi-
linda, yilbasindan bugiine kadar dolardaki artis ise % 10 mertebe-
sinde. Dolar/mark paritesi yilbagindaki diizeyde ve marktaki deger
artis1 da yiizde 10 dolayinda. Doviz fiyatlarinda su ana kadar izle-
nen dnemli gelismeler 1991 ve 1992 yilinda yasanan anormal tir-
manisin bu yilin ayn1 déneminde tekrarlanamayacag: yolundaki
tahminlerimizin dogrulanma olasihginin yiiksek oldugunu gosteri-
yor.

e Enflasyon rakamlarinda (12 ayhk bazda) gegen yihn ilk iic a-
yindaki rakamlara gore belirgin bir gerileme var. Gegen y1l % 70-78
arasinda olan 12 aylik artis oranlar bu yil % 53-58 arasinda.

e Yilbasindan bu yana faiz oranlarinda bir gevseme donemi
yasandz ve borsa da bundan olumlu etkilendi. Gegen y1il: 4.000 pu-
an dolayinda kapatan IMKB endeksi simdi 7.000 puan sinirim
zorluyor.

o GSMH reel biiyiime hzinin gegen yilin son ¢eyreginde %
6.2, yilin biitiiniinde % 5.9 olarak gerceklestigi agiklandi. Ozellikle
insaat sektoriinde belirgin bir canlanmanin bagladig goriiliiyor. Bu
yil i¢in heniiz veri yok ama ekenominin temposunun birdenbire
diisiise gegtigini gosteren bir igaret de yok.

Simdi biitiin bunlar olumlu gostergeler degil mi? Bu gostergeler
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ortadayken bir karamsarlik havasi estirmenin, gidisin iyi olmadigi-
m sdylemenin, “deniz ne zaman biter?”, tiiriinden sorular sormanin
bir alemi var m1?

Bana var gibi geliyor. Neden boyle diisiindiigiimii aciklamaya
calisayim.

o Kamu aciklar1 cephesinde ve kamunun borg¢lanma gereginde
belirgin bir kiiciilme oldugunu sanmiyorum. Tersine devletin fi-
nans kesimindeki agirhiinin 1992'de nasil artmaya devam ettigini
bagka bir yazida ortaya koyacagim.

- Enflasyonu besleyen kamu aciklar siirerken 12 aylik enflas-
yon rakamlar1 da dibe vurmus goriiniiyor. Ertelenmis KIT zamlari-
mn da devreye girmesiyle, oniimiizdeki aylarda 12 aylik oranlarda
yeni bir yiikselis egiliminin basladigin1 gérebiliriz.

e Faiz oranlarindaki gevsemenin gegici oldugunu diisiindiiren
cesitli belirtiler var: Hazine’nin, faizi yiikseltmeden bankalara bo-
no ve tahvil satamaz hale geldigi goriiliiyor. Bu hafta ortasinda 20
trilyon TL. mertebesinde bir borg itfasi, ayrica 10 trilyon TL. dola-
yinda maas ddemesi bulunan Hazine’nin Merkez Bankas: kisa va-
deli avansina yiiklenmesi giindeme geliyor ve avansin limitine er-
ken gelinmesi olasilifi artiyor.

e Hazine’nin bagh bulundugu bakanla Merkez Bankast yoneti-
mi arasinda, artik gizlenmeden siiren siirtiisme, mali piyasalarda
belirsizlige ve kamu faizlerinde ikili bir yapimin olusmasina yol a-
CLyOr.

o Ekonominin ve mali sistemin yonetimindeki ¢ok bash ve ce-
ligkili yapinin giderilmesi konusunda bir sey yapilmamasi, is ale-
minde ve piyasalarda giiveni sarsiyor; bu hiikiimetin sorunlar1 ¢o-
zecek adimlar1 atamayacagl inanci yayginlagiyor.

“Deniz ne zaman biter?”, sorusu iste bu ortamda soruluyor. Bu
soruyu dile getiren sanayicilerin, isadamlarinin sayisi giderek arti-
yor.

Hiikiimetin 500 giiniinde olumlu bir tablo ortaya koyabilmek i-
cin sartlar1 zorladig1 ve ciddi sorunlar erteledigi yolunda yaygin
bir izlenim var.
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1994 ilkbaharinda yerel segimlerin yapilacak olmasimn, bu yi-
lin ikinci yanisinda da politik tercihlerin ekonominin gereklerinin
oniine gegmesi olasthigim artirdig1 goriisii de sikga dile getiriliyor
ve bu egilimin yol agabilecegi sonuglardan kaygi duyuluyor. Eko-
nominin gereklerinin yerine getirilmemesi halinde bunun ergeg o-
lumsuz sonuglara yol agacagint gorenler, “deniz ne zaman biter?”,
sorusunu soruyorlar.

Biitcede biiyliyen agiklardan, devlesen i¢ bor¢ ddemelerinde
karsilasilabilecek zorluklardan, tirmanisa gegen enflasyondan, pi-
yasalarda sarsilan giivenden ve yeni bir TL.’den kagis olasihgin-
dan soz etmek ve “denizin bitisi” i¢in bir tarih vermek istemiyo-
rum ama maalesef bunlar diisiinmek zorunda oldugumu hissedi-
yorum.

(12.4.1993)
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GERCEK BiZi YAKALAR

Zaman zaman gercege de meydan okuyan Turgut Ozal’in ani 6-
liimii sonrasinda ilging tepkiler, dzlemler dile getirildi, degerlen-
dirmeler yapildi. Ulkemizi, insanimiz1 farkli 6zellikleriyle daha iyi
tanimamiza olanak veren bir hafta gecirdik sanki.

Ozal’a yasaminda da hayranlik besleyenler 6liimii sonrasinda
Ozal’1 yiicelten, Tiirk tarihinin en ululari arasina katan ifadeler
kullandilar; ilanlar vererek diisiince ve duygularini kamuoyuna du-
yurdular.

Ozal’a yasaminda fazla hayranhik beslemeyen kimileri de lii-
mii sonrasinda énemli bazi katkilar yapmus oldugunu teslim etmek
geregini duydular.

Son on yillarim Ozal’a sévmekle gegirenler bile belki dinme-
yen bir 6fkeyle kangik da olsa bir bosluk duygusuna kapildilar.

Kimilerine gore Ozal’in hakkim teslim etmek ve onu yiicelt-
mek igin soylenen ve yazilanlar fazla kacti, kimilerine gore yeter-
siz kaldu.

Ozal’in cenaze toreninde yiikselen tekbir sesleri ve “Miisliiman
Tiirkiye” sloganlari Islamci kesimde gelecegin kendilerinden yana
oldugu inancint giiclendirirken laikligin elden gitmek iizere oldu-
gunu disiinenlerin kaygilarin pekistirdi.

Kirk yillik arkadasinin ve son yillardaki siyasi rakibinin 6limii
Demirel’i sanki bir anda farkli bir noktaya getirdi. Risk almaktan
fazla hoslanmayan Demirel, biitiin risklerini goze alarak, bunca soz
ettigi camhurbagkanligi makaminin bilyiilii cekim alanina giriverdi.
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Tiirkiye’nin politika sahnesinde yeni bir perdenin agilmas: giin-
deme geldi.

Biitiin bunlar sunu diigiindiirdii bana: Insanlar gergegi her za-
man yakalayamyor, ¢ogu kez kendi anlik tepkilerini, 6zlemlerini,
duygularim ve egilimlerini gercegin yerine koyuyor. Ama gercek,
bizi bir noktada mutlaka yakaliyor. O noktada 6zlemler, avunma-
lar, kandirmacalar falan bitiyor, ger¢ek kendi kosullariyla ortaya
cikiveriyor. v

Bu kural ekonomi i¢in de gecerli. Zaman zaman bazi gosterge-
leri gozard: edip baz1 diger gostergelere bakarak ekonomide islerin
iyi gittigini, gelecegin parlak oldugunu diisiinebiliyor, umabiliyor,
sOyleyebiliyor insanlar.

Ama as1l belirleyici olan gostergelere ve gelecege damga vura-
cak gelismelere baktifiniz zaman ortaya farkli bir tablo ¢ikiyor.

Gegen hafta Turgut Ozal’in 6liimii ve cumhurbaskam makami-
nin bosalmasi Tiirkiye’nin giindemini belirlerken ekonomik ve
mali konular ikinci planda kalir gibi oldu ama bu hafta icinde bize
ekonominin gergeklerini hatirlatan bir dizi gelisme de yasandi, 6-
nemli baz1 gostergeler belli oldu. Bunlarin baslicalart sunlardi:

e Biitce aci1g1: Bu yilin ilk a¢ ayindaki biitce agiginin gecen yila
gore yiizde 546 artarak 32 trilyona tirmandig1 belli oldu.

e KIT zamlari: Hiikiimet birikmis olan KIiT zamlarin1 yapma-
makta biraz daha direndi ve boylece s6z konusu zamlarin nisan ay1
fiyat endekslerini de etkilememesi saglanmis oldu. Ancak bu, 12
aylik enflasyon oranlarinin dibe vurmus olabilecegi ve nisandan
sonra yeni bir yiikselis donemine girilecegi yolundaki izlenimi de-
gistiremedi. T

e Faizler: Faizleri diisiirme umutlar1 bir darbe daha yedi. Hazi-
ne, 6 aylik bono ihalesinde 3 trilyon liralik bono satabilmek igin
ortalama yiizde 73.6 faiz vermek zorunda kald1 ve bu, yillik bazda
yiizde 87’yi asan bir faiz oranim1 giindeme getirdi.

Oysa subat ayinin son haftasindaki ihalede Hazine yiizde 70.72
ortalama faizle yaklasik 22 trilyon lira tutarinda 6 aylik bono sat-

mis, mart ayindaki 6 aylik bono ihalesi ise iptal edilmisti.
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e Dis agik: Gegen hafta aciklanan subat ayina iliskin dis ticaret
verileri, bu yilin subat ayinda dis ticaret agiginin gegen yilin aym
ayina gore yilzde 77 artarak 836 milyon dolara tirmandigini, yilin
ilk iki aymn sonundaki agifin da gecen yila gore yiizde 53 artarak
887 milyon dolardan | milyar 355 milyon dolara yiikseldigini orta-
ya koydu. Dis ticaret acigindaki genisleme 6zellikle ithalattaki hiz-
I artistan kaynaklandi.

e Merkez Bankasi: Genel kurula bozuk bir moralle giden Mer-
kez Bankasi yonetimi, borsadaki ani diigiise yol agan tepkiye ben-
zer bir tepkinin doviz cephesinde yasanmasini dnleyecek ve dovi-
ze hilcumu caydiracak onlemleri almaya calist1.

Bunlar bizi ekonominin gercekleri konusunda uyaran bazi sin-
yaller. Bu sinyallere kulak verelim ve gergekleri duymaya hazir o-
lalim.

(26.4.1993)
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DEMIREL KACABILIR,
TURKIYE KACAMAZ

Erdal inonii, "hiikiimetimiz basarili olmustur”, derken ekono-
mide gelinen noktanin, ddenmesi gereken faturamn fakinda m1 de-
gil mi bilmiyorum ama Silleyman Demirel'in bunlarin farkinda ol-
dugundan eminim. Bunca yillik deneyiminden beklenmeyen bir te-
las ve hevesle Cankaya makamina can simidi gibi sariimasimnin bir
nedeni de bu galiba.

Bana oyle geliyor ki 1991'de Mesut Y1lmaz'1 erken se¢ime zo1-
layan mali tablo simdi biraz daha agirlasmus olarak koalisyon hii-
kiimetinin dniinde. 500. giin zorlamasiyla bu tablonun olumsuz ta-
rafimn gizlenmesi igin ne miimkiinse yapildi, baska kosullarin da
yardimiyla durum idare edildi; 1992 yih sonuglar, her bakimdan
anormal bir yil olan 1991 sonuglari ile karsilastirilarak ortaya alda-
tic1 bir "basar1 tablosu” kondu.

Ancak bu "basan tablosu"nu siirdiirmek giderek zorlagiyor. Ya-
pilan ve yapilmayan icraatin olumsuz sonuglari niimiizdeki aylar-
da bir bir ortaya ¢ikacak ve bir sorumlu aranacak. Ama belki de
bulunamayacak ¢iinkii asil sorumlu olan kisi yani Saym Demirel, o
zamana kadar sorumsuz cumhurbaskani olarak Cankaya'ya yerles-
mis bulunacak. "Biiyiik kagis" belki de gerceklesmis olacak.

Demirel kagsa bile Tiirkiye bu olumsuz sonuglardan kagamaya-
cak. Cumhurbaskanlif1 se¢imi ve sonrasindaki siyasal gelismeler
de herhalde ekonomide ¢6ziim bekleyen sorunlarin iizerine gidil-
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mesini daha da zorlastiracak, ertelenen ¢oziimler sorunlari daha da
agirlastiracak, riskler daha da biiyiiyecek.

Nedir bu giderek biiyiiyen riskler?

1. Devaliiasyon riski: Tiirk parasmnin baglica sert paralar karsi-
sindaki deger kayb1 aylardan beri enflasyonun hayli gerisinde ka-
lirken, yani Tiirk Lirasi reel olarak deger kazanirken "devaliiasyon
riski"nden soz etmek ilk bakista sasirtic1 gelebilir ama aslinda bu i-
ki olay arasinda bir sebep-sonug iliskisi var. Tiirk paras1 dolara,
marka, sterline kars1 reel olarak deger kazandik¢a bu kazandig de-
geri kisa siirede kaybetmesi tehlikesi de artiyor, ¢iinkii Tiirk para-
sinin bu paralara karsi degerlenmesi icin gerekli temel sartlar yok.

Devaliiasyon oram enflasyonun altinda kaltyor, Tiirk parasi reel
olarak deger kazaniyor ¢iinkii Tiirkiye dis paraya asir1 yliksek bir
reel getiri saghyor ve basta bankalar olmak tizere pek ¢ok kimse,
"TL. reel olarak degerlenmeye devam edecek” inanciyla bir tiir ku-
mar oynamaya devam ediyor. Bu inang ve psikoloji tersine dondii-
gii anda, yani "TL. deger kaybedecek” inanci agir bastifinda bu
kez tam tersi yasanacak ve hizli bir devalilasyon kagimlmaz ola-
cak. Tirk Lirasi Tiirkiye'nin rekabet giicityle uyumlu bir seviyeye
dogru inecek.

Tiirkiye'nin bilyiik sansi, Tiirk Lirasi'min Avrupa Para Sistemi
disinda bulunmas: ve uluslararast spekiilatorlerin ilgi alanina pek
girmemis olmast. Tiirk parasi uluslararas1 spekiilatorlerin ilgi ala-
ninda olsaydi Ingiltere'nin, Italya'nin ve Ispanya'nin basina gelenin
bizim de basimiza gelmesi kagimimaz olabilir, yiiksek faiz oranlar:
da TL.'nin hizla deger kaybini dnleyemeyebilirdi. Tiirkiye'nin de-
gerlenmesini sagladi ama bir noktadan sonra bunun tersine donme-
si ve bir "diizeltme"nin yasanmasi kagimilmaz goriiniiyor.

2. Enflasyon riski: 12 aylik enflasyon rakamlarinin diisiik go-
riinmesi nasil saglandi, bir hatirlayalm. (a) 1991 yihnin ilk ayin-
daki yiiksek oranh artiglar endekslerden gikt; (b) KIT zamlan er-
telendi; (c) TL.'nin reel olarak degerlenmesi bir yandan ithalat1 6-
- zendirdi, ihracat1 caydird1 ve mal arzim artirds; difer yandan ithal

girdileri ucuzlatarak enflasyonu olumiu etkiledi; (d) TL.'nin reel o-
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larak deger kazanmas: i¢ kredilere oranla daha ucuz borglanma o-
lanag saglad1 ve finansman maliyetlerini diisiiriicii etki yaptt. Sim-
di bu faktorlerin hicbirinin siirekliligi giivencede degil, 6te yandan
kamu agiklari biiyiimeye devam ediyor, dolayisiyla enflasyonun
yakin gelecekte yiikselme olasilig1 ¢ok fazla.

Bu iki biiyitk riskle i¢ ice gecen diger riskleri, 6rnegin i¢ borg-
lanmanin ttkanmasi riskini siralamaya yerim kalmadi ama bunlar
da ciddi riskler. Demirel Cankaya'ya ¢ikarsa belki rahatlayacak a-
ma Tiirkiye tiim bu ciddi risklerden kurtulmus olmayacak.

(27.4.1993)
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EKONOMIDE DE “METAN GAZI”
BIRIKIYOR

Onceki aksam televizyonda izledigim gortintiiler ve duydu-
gum sozler bir trajikomedinin tiim 6gelerini iceriyordu. Aylardir,
haftalardir yapilan uyarilara, yiikselen feryatlara aldirimadig i-
¢in Umraniye’deki dev ¢opliikte biriken metan gazi patlamis, ev-
ler ve insanlar iizerlerine gogen ¢op daglartmin altinda yok ol-
mustu.

Cevrenin saskin ve garesiz insanlari garip ifadelerle baslarina
geleni anlatmaya ¢alisirken beyaz giysileriyle olay yerine kosan, e-
konomiden sorumlu Devlet Bakani1 Tansu Ciller, bolgenin afet bol-
gesi ilan edildigini ve gereken her seyin yapilacagim agikliyordu.
Daha sonra Sayn Ciller ile Istanbul Biiyiiksehir Belediye Bagkam
Saymn Nurettin Sozen, ¢opliigiin diizenlenmesiyle ilgili dis krediler
konusunda goriis aligverisinde bulunuyordu.

Bagka bir televizyon kanalinda goriislerine basvurulan konunun
uzmani bir 6gretim tiyesi, Tiirkiye’de bu durumda, 2000 ¢opliik
bulundugunu séylilyor ve bunlarin hepsi i¢in ayn tehlikenin s6z
konusu oldugunu vurguluyordu.

Diin sabah gazeteleri agtifimda metan gaz1 faciasinin yani sira,
olas1 bagbakanlik adaylarina amiyane deyimle “gaz verme” ¢abala-
rnin da giderek yogunlastigim gordiim. Ornegin soyle birhaberin
yaymlanmast hig de siirpriz olmazdi benim igin:

“Londra doniisii ayagmin tozuyla Umraniye’deki facia mahalli-
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ne kogan, basbakanligin en giiglii adayr Tansu Ciller, o karanlik
tablonun i¢inde parildayan beyaz bir zambak gibiydi.

Bagbakanlik icin en 6nemli niteliklerden genglik ve giizelligini
gizleyemeyen Ciller halkina kars: duydugu sevgi ve merhameti de
boylece kanitlamis oluyordu.”

Bu faciadan sonra benzer facialara gebe oldugu anlasilan 2000
copliik igin ne yapilacak bilmiyorum ama Sayin Ciller’in sorumlu-_
su goriindiigii ekonomide biriken patlamaya hazir gazlara bir kez
daha dikkat cekmek istiyorum.

Cumhurbaskanhi se¢imi ve onu izleyecek olan politik manev-
ralar ekonomik konular1 giindemin gerilerine itti ama sorunlar ne
yazik ki yok olmadi. Tersine bir noktada patlamaya yol acacak bi-
rikimler yogunlagmaya basladi. Satirbaslanyla 6zetlersek:

o Hazine faizlerindeki yiikselme egilimi siiriyor. Asiri bir reel
faiz 6deyerek disardan para ¢ekmeye, disardan borglanmaya de-
vam ediyoruz.

e Bu siirec iginde TL reel olarak degerlenmeye devam ediyor,
dis pazarlarda rekabet giiciimiizii her gecen giin kaybediyoruz.

e TL'nin degerlenmesi ithalati 6zendirirken ihracati caydiriyor
ve dis ticaret agiginin hizla biiytimesi tehlikesi artiyor.

e TL ozellikle Italyan Lireti ile Ispanyol Pesetas: gibi paralara
kars1 bityiik 6lgiide deger kazamirken bunun turizm sektoriimiizii o-
lumsuz etkilemesi de er gec giindeme gelecek saniyorum.

e Distan saglanan pahali kaynak girisiyle igerde tiiketim pom-
palanarak vatandas ve firmalara aldatici bir refah donemi yasatili-
yor ama bunun faturasi gozardi ediliyor.

e Talep pompalamirken KIT zamlarmin aylardir ertelenmest,
1980 oncesini ¢agristiran ikili fiyatlari ve karaborsay: glindeme
getirdi.

e Biitce aciklar1 hizla biiyiirken biitge ve KIT giderleri i¢indeki
agirhig: giderek artan personel giderlerini yeniden ziplatacak ticret
zamlar kapida. Destekleme alimlar1 bunu izleyecek.

Ekonomiden biraz anlayan birisi i¢in bunlar gelecekteki bir pat-

lamanin, bu patlamay1 hazirlayacak bir birikimin sinyalleri.
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Ama biz ne de olsa Akdenizliyiz, patlama olana dek boyle ola-
stliklarla ugrasip cammizi sikmayalim; bugiinkii firsatlardan yarar-
lanip giiniimiizii giin edelim. Patlama olduktan sonra nasil olsa
“yaka mahalli”ne gidip “gerekli onlemlerin alindigim” soyleriz.

(30.4.1993)
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“KARA GOZLUKLULER” VE
GOZLUKSUZ MIiYOPLAR

Hi¢ kuskunuz olmasin, Tiirkiye’nin basdondiiriicii “basaris1”n
¢ekemeyenlerin yeni bir komplosuyla kars1 karsiyayiz.

Standart and Poors’s (S and P) adli uluslararas: degerlendirme
kurulusu Tiirkiye ekonomisi igin ilk uyar: sinyalini vermis, Tiirki-
ye ekonomisinin uzun vadeli gelecegi icin kamsim “istikrarli”dan
“olumsuz”a ¢evirmis. Tiirkiye’yi yakindan taniyan ‘S and P’ yetki-
lisi Helena Hessel, “Dikkat ¢ektigimiz egilimler diizelmeden de-
vam ederse her an Tiirkiye’ye BBB’nin altinda not verip spekiilatif
yatirim kategorisine diigiirebiliriz”, demis.

Hatunun yedigi naneye bak.

Bizim hiikiimetimiz 500 giinde 1000 giinliik is basarmus, “fev-
kalade” bir 1992 yil1 yasanmus; bunu yalnizca koalisyon ortaklar
soylemiyor, basin yayinda mevki sahibi agabeylerimiz de yazip
soyliiyorlar. Ekonomi canli, borsa canli, déviz bol, herkes mem-
nun, elin gavuru ¢ikip Tiirkiye ekonomisi igin uyart sinyali veri-
yor. Isin daha da acikhis1 bizim kendi i¢imizden baz1 kara gozliiklii,
“karamsar aydinlar” da bizi ¢cekemeyen bu yabancilara ispiyoncu-
luk yapiyor, giil gibi ekonomiyi kotii gstermeye galisiyor.

Ben size soyleyeyim, bunu yapanlarin arkasinda ya Rum lobisi
vardir, ya da Ermeni lobisi. Belki PKK da sizmustir ‘S and P’nin i-
¢ine. Hatta belki olimpiyatlarin Tiirkiye’de diizenlenmesini iste-
meyen Cin'in de etkisi olmustur. Eh yerli ispiyonlarin etkisi de
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bunlara eklenince ‘S and P’, Tiirkiye degerlendirmesine “olum-
suz” kaydim koyar tabii. Ama biz Tirkiiz, biiyiigiiz, her seyi bili-
riz, yabanci diigmanlarimzi ve yerli isbirlikgilerini hemen tamriz
ve gerekli cevabi veririz.

Ancak alaya alinabilecek olan bu yaklagimi ciddi ciddi savu-
nanlar var Tiirkiye’de. Tiirkiye ekonomisinde iyiye dogru bir gidis
varken, ‘S and P’ gibi uluslararasi kuruluglarin yetkililerine Tiirki-
ye’de karamsar tablolar ¢izildigi i¢in bu kuruluslarin degerlendir-
melerinin olumsuza doniistiigiinii yazabiliyorlar. Kusura bakilma-
sin ama, gercekleri goren ve sdyleyenlere “karamsar” ya da “kara
gozliiklii” diyenlerin kendileri igin kullamlabilecek en nazik ta-
nimlama, “gozliiksiiz miyoplar”, olabilir gibi geliyor bana.

Bu gibilerin ¢ok iyi bilmesi lazim ki 6rnegin bir Diinya Bankas1
gibi, ‘S and P’ de Tiirkiye ekonomisini ¢ok yakindan izliyor, 6-
nemli saydig1 kriterlere bakiyor ve bir sonuca vanyor. Tiirkiye’de
ekonomiyle ilgili ¢evrelerle yapilan goriismelerde de rakamlara
yansimayan olgular ve olasi gelismeler konusunda bir goriis alis-
verisinde bulunuluyor ve biitiin bunlarin sonucunda bir degerlen-
dirme yapiliyor.

‘S and P’nin son Tiirkiye degerlendirmesine uzun vade igin “o-
lumsuz” notunu eklemesini anlamak aslinda hi¢ de zor degil. ‘S
and P’nin degerlendirmesi okundugunda bu apacik ortaya ¢ikiyor
zaten. Ne diyor S and P’ Ozetle sunlan soyliiyor.

“Tiirkiye’de politikaeilarin ekonomide reformu gerceklestire-
memeleri, Tiirkiye’nin kredi kalitesini simrlamaktadir. Siireklilik
kazanan yiiksek enflasyona yol agan bilyiik kamu agiklari, stirdii-
rillebilir bitylimenin oniindeki en bityiik engel olarak durmaktadir.

Gelecege doniik beklentimizin istikrarhdan olumsuza dénmesi,
hiikkiimetin kamu agiklarim diigiirmede yetersiz kalacag riskini

yansitmaktadir... Kamu agiklarinin kapatiimasindaki gecikmenin
* siirmesi halinde bunun ekonomiye maliyeti artacak, yliksek faiz o-
ranlart sonunda Tiirkiye'nin dinamik 6zel sektoriiniin gliven duy-
gusunu da zedeleyecektir.”

Gene nazik ifade etmis ‘S and P’. Biitge a¢1in bes kat artacak,
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KIT zamlarim erteleyerek KIT agiklarini devasa boyutlara tirman-
diracaksin, reformun yerine civik popiilizmi koyacaksin, asir1 yiik-
sek faizle buldugun dis kaynakla maas ve faiz 6deyeceksin ve on-
dan sonra ‘S and P’den olumlu degerlendirme bekleyeceksin. Uz~
giiniiz ama “yemiyorlar” bunu.

(8.5.1993)
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“S AND P”NIN MESAJINI
CIDDIYE ALMAZSAK...

Eminim Italya’nmn da “dahili ve harici diismanlar1” ile “karam-
sar aydinlar”1 var ve bunlarmn yiiziinden Moody’s ftalya’nin kredi
degerliligi notunu Aa3’ten Al’e diisiirdii ve gigegi burnunda Ci-
ampi hiikiimetini tatsiz bir stirprizle kars1 karsiya birakt.

Moody’s, kisaca “S and P” diye anilan Standard and Poor’s ile
birlikte, kredi degerliligi notuna en ¢ok dnem verilen iki uluslara-
ras1 kurulustan biri. Moody’s, iki kurulus icinde olgiileri daha kati,
notu daha kit olani. Nitekim Standart and Poor’s tarafindan Ital-
ya’ya verilen AA notu Moddy’s tarafindan verilen Al’den daha iyi
bir not.

Ne var ki uluslararas1 piyasalardaki tim olanaklardan yararla-
nabilmek igin gerekli notu her iki kurustan da almak gerekiyor ¢o-
gu kez. Simdi Italya’mn notu Moody’s’e gore Al’e indigi igin Ital-
ya bazi borglanma kaynaklarindan ve yatiim gekme olanaklarin-
dan yoksun kalabilecek.

Stz konusu iki kurulustan “daha anlayish” olarak tamnan Stan-
dard and Poor’s son degerlendirmesinde Tiirkiye’nin BBB notunu
korudugunu, ancak Tiirkiye igin uzun vadedeki beklentinin “istik-
rarl’dan “olumsuz’a dondiigiinii agikladi. Bu, daha yakin zamana
kadar notunun yiikselebilecegi umudunu tastyan Tiirkiye icin tatsiz
bir uyari kuskusuz. BBB notunun korunmasi Tiirkiye'nin ve bele-
diyeler de dahil olmak izere Tiirk kuruluslarinin uluslararasi piya-
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salarda tahvil pazarlama olanaginin siirecegi anlamina geliyor.

Ancak bazi tahvil pazarlarina, rnegin Yankee Bond pazarina
girebilmek i¢cin Moody’s’den de BBB’ye esdegerde bir not almak
gerekiyor. Bu bakimdan Standard and Poor’s’dan uyan alan Tiirki-
ye’yi daha insafsiz oldugu bilinen Moody’s’in nasil degerlendire-
cegi merak konusu.

Aslinda biitiin bunlardan ¢ikan mesaj su: Tiirkiye’de hiikiimet-
ler ekonominin gereklerini unutup kisa vadeli politik hesaplarla
vakit gegirmeye devam ederlerse, can simidi olarak sarildiklar dis
borglanma olanaklar da daralmaya baslayacak.

Standard and Poors’s’un son degerlendirmesi dikkatle okundu-
gunda, Tiirkiye’de nelerin olumlu nelerin olumsuz bulundugu ko-
laylikla goriilebiliyor. Tiirkiye’nin yaklasik on yillik bir ¢abadan
sonra gegen yil BBB notunu almasinda da belirleyici olan olumlu
gelismeler arasinda sunlar sayiliyor:

o Tiirkiye'nin agir koruma altindaki ekonomisini dis piyasa re-
kabetine agmasi;

e Ihracat potansiyelini gelistirmesi;

o D15 finansal iglemlerinde hatir1 sayilir bir esneklik kazanmasi;

e Politik liberallesmenin ve istikrarin siirmesi.

Standard and Poor’s, son dénemde artan finansal istikrarsizligin
Merkez Bankasi’nin gabasiyla heniiz disa yansimamis olmasim ve
doviz rezervlerindeki artiglar1 da olumlu gelismeler olarak not edi-
yor, “ancak”, diyor, “kamu agtklarim siirdiirmenin maliyeti giderek
artacak, yiikselecek olan faizler sonunda Tiirkiye’nin dinamik 6zel
sektoriiniin giivenini de sarsacaktir.”

Standard and Poor’s’un degerlendirmesinde alti gizilen yetersiz-
lik ve olumsuzluklar, aslinda ¢ok bilinen, bu kdsede defalarca tekrar-
lanan, ¢oBu bir zamanlar Saym Demirel’in séyleminde yer alan nok-
talar iizerinde yogunlastyor. Ozetle diyor ki Standard and Poor’s:

e Hiikiimetin kamu agiklarin1 kapatma gabalan yetersiz kal-
maktadir,

e Siiregelen yiiksek kamu agiklar enflasyonu daha da hizlandi-

rabilir ve faizleri yiikseltebilir.
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e Kamu agiklar1 monetize edilirse enflasyona etkisi daha da o-
lumsuz olur.

e Bu durum TL’den kagts1 daha da hizlandirabilir ve finansal
pazarda kredi kalitesini diisiirebilir.

o Sonunda 6zel sektor de giivenini yitirir ve kalkinma durur.

Bundan sonra gorev alacak hiikiimetler artik bu tiir uyarilardan
ders ¢ikarmak ve herkesin bildigi onlemleri almak zorunda. Bu ya-
pilamazsa Tiirkiye on yilda sagladigi kredi degerliligi notunu bir
yilda kaybedebilir ve can simidi olarak goriilen dis borg olanag da
elden gider.

(10.5.1993)
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RADIKAL REFORMU DEMIREL Mi
ENGELLEDI1?

DYP-SHP hiikiimeti vaat etmis oldugu ekonomik reformlarin
hemen higbirini gergeklestiremedi, 6zellikle de KIT lerin rasyonel
bir yonetime kavusturulmasi ve dzellestiritmesi konusunda radikal
adimlar atilamadi. Bagbakan Demirel bu konuda yoneltilen elesti-
rilerden hoslanmads, “radikal reform” deyimine tepki gosterdi,
KIT leri 6zellestirmenin zorluklarin tne gikard.

Simdi Sayin Demirel ekonomide ve KIT lerde reformu gercek-
lestirmeden Cankaya'ya ¢ikma hazirligi yapiyor. Demirel’den bo-
salacak olan DYP Bagkanlig1 ve Basbakanlik igin aday goriinenler
ise basta KIT reformu ve ozellestirme olmak iizere ekonomik so-.
runlarin tizerine gideceklerini ifade ediyorlar, ekonomide cesur a-
dimlarin insani olacaklar1 imajim veriyorlar.

Meclis Bagkam Hiisamettin Cindoruk’un bu konudaki goriisle-
rini 29 Nisan tarihinde bu kosede yer alan yazida ozetlemigtim.
Cindoruk, KIT sorununu ¢bzmeden ve kamu agiklarimi kapatma-
dan enflasyonu istenen noktalara getirmenin miimkiin olmadigin
distiniiyor ve ¢oziimii, “kimsenin itiraz edemeyecegi sekilde ger-
¢eklestirilecek kapsaml bir 6zellestirme programinda” goriiyor.
Cindoruk, “Arjantin’de basarili bir 6zellestirme operasyonu yapan
ve enflasyonun belini kirmay1 basaran Menem de ekonomist degil,
benim gibi hukuke¢u”, diyor.

Devlet Bakam Cavit Caglar’in 6nceki giin Hiirriyet’te yer alan
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demeci, onun da iilkesinde “El Turco” diye amlan Carlos Me-
nem’in Tirkiye’deki takipgisi olmaya aday oldugunu gosteriyor.
Soyle diyor Sayin Caglar:

“Ben Tiirkiye’nin El Turco’su, Menem’i olabilirim. Ben biitiin
KIT’leri satip asilmaya raziyim. Ben bu faturay: iizerime almaya
hazirim. Ciinkii biliyorum ki bunu yaparsam memleket kurtula-
cak... Turgut Bey niye basarili oldu? Ciinkii Siileyman Bey’in ya-
ninda onun yapamadig1 seyleri yasadi. Ben de Siileyman Bey'in
yaninda yapamadigi seyleri yasadim. Onun yapamadiklarini ben
yapacagim.”

Basbakanlik yarigina farkli bir iislupla katilan ve kendisini a-
cikca ortaya atmayan Devlet Bakam Tansu Ciller son giinlerde bu
konularda basina bir agiklama yapmis degil. Ancak Tansu Ha-
mm'n daha iktidara gelmeden once KIT reformunun onceligi ko-
nusunda ayrmtili agiklamalar yapms oldugunu, ayrica bakanlig
sirasinda gesitli vesilelerle yaptigh gikislarla ekonomik reformlarin
gerceklestirilmemesini elestirdigini biliyoruz. Benim edindigim iz-
lenime gore Tansu Hanim bugiin de ekonomik reformlarin, tnce-
likle de KIT reformunun ve 6zellestirmenin kaginilmaz bir dncelik
tasidigim diisiiniiyor, bu reformlar1 yapilmadan ekonomide ¢tziim
iiretilemeyecegini ve yeni mesafe alinamayacagini savunuyor.

Bagbakanlik adaylar arasinda adi gecen Igisleri Bakam Ismet
Sezgin’in bu konuda bir agiklamasina ben rastlamadim, onun da
“Menemlesmeye” niyeti olup olmadigini bilmiyorum.

Simdi biitiin bunlar su soruyu akla getiriyor: Demirel’den sonra
basbakanliga aday goriinenler ekonomide ve ozellikle KIT’lerde
radikal reforma taraftarsa acaba reformu engelleyen Saymn Demirel
miydi? DYP programunda hatta hiikiimet programinda vaat edilen
reformlarin gerceklesmesini Sayin Demirel’in dengeci ve risk al-
may1 sevmeyen kisiligi mi onlityordu?

Bu sorunun kesin cevabi "evet" ise Saymn Demirel’in yerini ala-
cak, radikal reformdan yana basbakan adaylar1, ekonomide radikal
reformu gerekli gorenler igin bir umut kaynag1 olabilir. Gergi so-

rumlu mevkiye gelmeden “yapacagim, edecegim” diyenlere ¢ok
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rastladik ve laf etmek icraat yapmaktan ¢ok daha kolay ama umut
umuttur ne de olsa.

Bu sorunun kesin cevabi “evet” degilse, yani ekonomide ve
KIT lerde radikal reformu engelleyen “Demirel dis1 faktorler” de
varsa o zaman durum biraz farkl.

Saniyorum olay salt Sayin Demirel’in kisisel tavriyla aciklana-
cak kadar basit degil, bugiinkii politik yapimin 6ziinde ve gerek
DYP gerekse SHP i¢ginde, ekonomide ve KIT’lerde radikal refor-
mu zorlagtiran faktorler var. Bu yapiy1 degistirmeden, partilerdeki
direnisi asmadan radikal reformlar1 yapmak hic de kolay olmaya-
bilir gibi geliyor bana.

(12.5.1993)
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HERKES AYNI ANDA
KAPIYA KOSARSA...

Isin i¢indekilerin tahminlerine gore Tiirkiye’deki bankalarin
doviz “acik pozisyon”larinin toplami 5 milyar dolar1 asmus durum-
da; diinyanin hemen hicbir yerinde saglanamayacak yiikseklikteki
reel getiriye tamah ederek Tiirkiye’ye akmuis bulunan kisa vadeli
spekiilatif tonlarin1 ya da "sicak para"nin da halen 5-6 milyar dolar
mertebesinde oldugu tahmin ediliyor.

Bu olayin gerisinde yatan olgulardan biri Tiirkiye’deki faiz o-
ranlar, digeri ise Tiirk Lirasi'nin reel olarak deger kazanmasi.
1989-90 domeminde denenene benzer bir uygulamayla TL'ye de-
ger kazandinliyor. Tiirk Lirasi'min devaliiasyon orani, 1992’nin a-
gustos ayindan bu yana Tiirkiye ile baslica ticaret ortaklari arasin-
daki enflasyon farklarint tam olarak yansitmiyor. Tabloda goriildii-
gii gibi Tiirk Liras:1 dolara, marka karsi bile deger kazaniyor.

Bu durum bir yandan Tiirkiye’nin ihracatin1 caydirici, ithalatini
ozendirici bir etki yapiyor ve dis ticaret agifinin biiyiimesine ne-
den oluyor; diger yandan doviz cinsinden borglanmay1 ve Tiirki-
ye'ye “sicak para” girisini 6zendiriyor. Yani dis ticarette agik ve-
ren Tiirkiye bu acig1 kisa vadeli sermaye girisiyle finanse ediyor.

Bunun boyle siiriip gidecemeyecegini, bir noktada oyunun ter-
sine donecegini ve TL'nin hizla deger yitirmeye baslayacagini isin
icindeki herkes biliyor ama bunun ne zaman olacagim kimse bil-
miyor. Bunun cevabini dogru tahmin edenler, bu siirecin tersine
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donecegi tarihi dogru kestirenler biiyiik paralar kazanacaklar, dogru
tahmin yapamayanlar ise biiyiik paralar kaybedecekler. Bu nedenle
finans kesiminde herkes tetikte, birbirinin davranisim kolluyor.

Analizlerine giivendigim bir bankac: dostumun yaptig1 benzetme
sOyle:

“Bu isin icindeki oyuncularin, fiinans kesimindeki aktorlerin
¢ogu uyamk kimseler. I¢lerinden biri ya da birkagi, risklerin yete-
rince arttifim1 diistiniip kapiya dogru yonelirse, yani doviz pozis-
yonlarini kapatmaya giderse bunu farkeden biitiin oyuncularin bir-
den ayn1 anda kapiya yiiklenmesi s6z konusu olabilir ve kapida bir
darbogaz olusabilir. Bankalar boyle bir pozisyon kapatma telasina
diiserse bunun etkileri dalga dalga yayilir, doviz tevdiat hesabi sa-
hipleri de kervana katilabilir. Merkez Bankas1 boyle bir anda duru-
ma hakim olmak ic¢in doviz biriktirip duruyor ama is bir kere o
noktaya gelmesin...”

Bu noktaya gelinmesini onleyen sey, mevcut sartlarda doviz
bor¢lanmanin ya da Tiirkiye’ye para getirmenin hali karh olmasi.
Bunun kérh olmaktan ¢ikmasi ise oncelikle TL nin degerinin hizla
diigmesine ve faizlere bagl. Isin ilging yonii, TL nin reel degerlen-
mesi arttik¢a hizhi devaliiasyon olasithiginin da artmakta olmast.

Bu degerlenmenin Agustos 1992-Mart 1993 doneminde hangi
boyutlara varmig oldugunu Dr. Faruk Selguk’un hazirlamis oldugu
“Ihracat Agirlikli Reel Kur” tablosundan kolaylikla gorebiliriz. Ul-
kelerin Tiirkiye’nin ihracatindaki agirliklart hesaba katilarak yapi-
lan hesaplamaya gore 1987 basindan bu yana gesitli donemlerde
TL'nin reel doviz kurundaki ayhk ortalama degismeleri bu tablo-
dan izleyebiliriz.
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TL'nin Cesitli Paralar Karsisinda
Reel Kur Degismeleri

Dolar
Ocak'87-Arahik'88  -0.2
Ocak'89-Araik'90 1.3
Ocak'91-Temmuz'92 0.9
Agustos'92-Mart'93 0.9

(Aylk ortalama degisme %)

Mark 1.Frang1 Sterlin  Liret

-0.3 -0.5 -1.1 -0.4
0.9 1.0 1.0 0.8

-1.1 -1.0 -1.3 -1.2
2.0 2.0 4.3 5.2

Tabloda goriildiigii gibi TL nin gecen yil agustosta baslayan ve
halen siirmekte olan degerlenis siireci 1989-90 donemindekinden
daha belirgin bir reel degerlenmeyi giindeme getiriyor. TL'nin 6-
zellikle devaliie olan sterlin ve liret gibi paralar karsisindaki reel
degerlenmesi aylik % 4-5 gibi rakamlara variyor. Dr. Faruk Sel-
cuk’un hesaplamasina gore TL. nin ihracat agirhikh reel kurundaki
ortalama aylik degerlenme de Agustos 92-Mart 93 doneminde %

2.1’1 buluyor.

Tiirkiye nin basta ihracat olmak iizere cari doviz gelirlerini a-
zaltan ve siirekli “kilpay1” gozleyen finans piyasasindaki oyuncu-
larin heyecanim giderek tirmandiran bir tablo bu.
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III. MILLIYET YAZILARI
Eyliil '93-May1s '94

1992'nin haziraninda Sabah gazetesinden ayriimamla aym yilin
eyliilinde Milliyet'te yazmaya baglamam arasinda gegen siirede
Tansu Ciller bagbakanlik koltuguna oturmus ve yeni bir umut riiz-
gan estirmeyi basarmisti. Tiirkiye'de oldugu gibi uluslararasi fi-
nans gevrelerinde de Ciller'e sans verme ve siire tanima egilimi a-
gir basiyordu.

Ciller, kendisinin de bakan oldugu Demirel hiikiimetinden par-
lak bir miras devralmamisti ama yapilmas: gerekli olanlar1 derhal
yapmasi halinde bir sansi olabilirdi. Derhal uygulamaya konacak
bir istikrar paketi ve onu izleyecek olan yapisal reformlar, krize
dogru gidisi onleyebilirdi.

Ancak bunun yapilabilmesi i¢in dnce durumun ciddiyetinin tam
olarak kavranmasi gerekiyordu. Oysa Tiirkiye'de cogu kimse "hizli
bityiime" heyecanini yastyor, dis borglanmayla finanse edilen titke-
tim patlamasi, kriz sinyallerinin goriilmesini ve duyulmasim zor-
lagtiriyordu. Bu sinyalleri vermeye galisanlara hemen “felaket tel-
lali" damgas! vuruluyor, bagkasinin parasiyla yasanan bu senligin
kotii bitecegine kimse inanmak istemiyordu.

Deneyimsiz Basbakan Ciller'in bu ortamdan etkilenmesi de ka-
cinilmazdi herhalde. Ciller'in deneyimsizligiyle "ben bilirim" inad1
bu ortamla biitiinlestiginde ekonomiyi hizla krize stiriikleyecek bi-
lesim tamamlanmis oluyordu. O noktadan sonra yapilacak sey
yaklasan krizin sinyallerini yakalamak(1.
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1993 eyliiliinden krizin patladifi 1994 basina kadar gegen siire-
de kendi kdsemde bunu yapmaya calisum. Kriz patladiktan sonra
da siiregelen hatalara isaret ederek, basimiza gelecekleri gostermek
icin caba harcadim. Tiirkiye'nin ekonomik krize siiriiklenis siireci-
nin, IMF ile yapilan standby anlagmasiyla yeni bir donemece gel-
digini diistindiigiim igin 1994 Mayis'indan sonra yazdigim yazilan
bu kitaba almadim. ‘
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TURK MUCIZESI

Bir sporcu diisiiniin, yasadigi mahallede kavga giriiltiden ge-
cilmiyor, insanlar siirekli birbirini dldiriiyor. I¢kisi, sigaras: yerin-
de, capkinlik seriivenleri dillerde. Su gibi para harciyor ve girtlag-
na kadar borca giriyor. Biitiin bunlart yaparken tabii antrenmanla-
rin1 aksatiyor ve antrendriiyle bozusuyor. Inanmasi zor ama iste bu
sporcu piste gikiginda aslan kesiliyor, 100 metreyi 9.90’da kosa-
rak yilin en iyi derecelerinden birini yapiyor ya da sahaya ¢ikip
golleri siraliyor.

Tiirkiye ekonomisinin bu yilin ikinci ¢eyreginde yiizde
12.9'1uk bir reel bityiime hizina eristigini okudugumda Tiirkiye e-
konomisinin durumu biraz bu sporcunun durumuna m1 benziyor
diye diisiinmeden edemedim. Hep biliyoruz, devletimizin iki yaka-
s1 bir araya gelmiyor, borglar ve kamu ag181 korkung boyutlarda,
Sayin Bagbakan, “onlem almazsak duvara ¢arparz”, diyor.

Enflasyon hald yiizde 70’lerde, isadami, sanayici siirekli yiik-
sek faizden yakimyor. Ulkede teror can almaya devam ediyor, ka-
ranlik cinayetler aydinlatilamyor. Tiirkiye i¢ ve dis politikada cid-
di calkantilar yagiyor.

Ve Tiirkiye ekonomisi bu yilin ikinci ¢eyreginde yiizde
12.9’1uk bir reel biiyiime hizina erigiyor, yilin ilk yarnisindaki reel
bilyiime hiz1 da yiizde 9.7’yi buluyor. Kesin bir yargiya varmak i-
¢in tabii yihn biitiiniindeki bilyiime hizina bakmak gerekli ama y1-
lin ilk yarisinda yakalanan rakamlar gergekten garpici. Diinya da

az sayida ekonominin yakalayabildigi bir biiyiime hizina erismis
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Tiirkiye. Diinyanin 6nde gelen ekonomilerinin bunaldigi, Japon-
ya’da ve Avrupa’mn birgok iilkesinde eksi biiylime hizlarinin giin-
deme geldigi bir donemde Tiirkiye’nin performansi daha da carpi-
c1 goriiniiyor.

Pekiyi ama bu nasil olmus, Tiirkiye ekonomisi, ilk bakista hayli
olumsuz goriinen kosullarda nasil hizli bityiimiis?

Bu soruyu cevaplayabilmek igin once bazi rakamlara bakalim.
DIE verilerine gore 1993 yilinin nisan-haziran doneminde:

Tarim kesimi % 4.8 kii¢tilmiis

Sanayi kesimi % 12.6 biiyiimiis

“Imalat sanayii % 14.1 biiyiimiis -

Ticaret kesimi % 17.7 biiylimiis

Ozel titketim % 12.3 artmus

Dayanikli iiriin tikketimi % 41.5 artmig

Yatirim mali ithalat1 % 43.6 artmis

Hammadde ithalati % 36.2 artmis.

DIE’nin milli gelir rakamlariyla ilgili agiklamasinda da belirtil-
digi gibi, vzellikle dayanikl titketim mailarinda yogunlagan i¢ ta-
lep patlamas:, imalat sanayiini ve ticaret kesimini canlandirarak
yiiksek biiyiimeyi saglamms, yatirimlan da tahrik etmis. Yani Tiir-
kiye’de tiiketiciden sanayiciye ve tilccara uzanan bir zincir i¢inde
insanlar kamu acigina, yliksek faize, enflasyona, terore, i¢ ve dis
politik calkantilara aldirmadan tilketmeye, iiretmeye, yatrim yap-
maya devam etmis ve yiizde 12.9’luk biiyiime hiz1 yakalanmus.
“Mucize”nin sirrt Tiirk insaninin, Tiirk girisimeisinin kayda kuyda
sigmayan ve artik devletin caydiriciigim da asan dinamizmi gali-
ba. Iyi giizel de bu “mucize” ne kadar siirer, bu hizla kag tane 100
metre kosabiliriz, bilemem.

(7.9.1993)
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GULTEKIN SARACOGLU’NU
ARATIR MI?

Biilent Giiltekin’in Merkez Bankast Bagkanhg’na atandig du-
yulunca bir firina koptu, okkah itirazlar yiikseldi.

Giiltekin ¢ifte pasaportluydu ve ABD vatandashgm da kabul
etmisti.

Giiltekin, Tiirkiye’nin sirlarim Amerika’ya aktarabilirdi.

Biitiin bunlar yetmiyormus gibi Giiltekin, “Ozal’in prensle-
ri”’ndendi ve Mesut Yilmaz’a damsmanhk yapmsti.

DYP-SHP hiikiimeti boyle bri adamn nasil Merkez Baskanh-
§1’na getirirdi?

Kendilerini vatani, devleti kollama ve halki kurtarma misyo-
nuyla yiikiimlii sayanlar bu noktalara hassasiyetle egildiler. Atama
karan Cumhurbaskani’nca onaylandiktan sonra gérevine baglama-
st beklenen Giiltekin’in nasil bir Merkez Baskam olacag ise pek
tartistimad.

Belki de benim olgiilerim yanlts ama, hitkiimetin bu yondeki
tercihi belli olduktan sonra Biilent Giiltekin’in Merkez Bankast’ni
nasil bir anlayisla yonetecegi bana daha 6nemli goriiniiyor.

Biilent Giiltekin, Tansu Hamm'in bir dedigini iki etmeyecek bir
“evet efendimci” bagkan mu olacak? Tansu Hamim, “biraz daha pa-
ra basalm”, derse Biilent Bey, “derhal efendim, emriniz olur”, mu
diyecek?

Saracoglu’nun koltuguna oturacak olan Giiltekin, para musluk-
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larimin sonuna kadar agilmasini bekleyenlerin dzlemlerini gergek-
lestirecek bir baskan mi olacak?

Giiltekin doneminde Merkez Bankas1 enflasyona falan bosve-
ren bir kurum haline mi gelecek?

Hig¢ sanmiyorum.

Bir kere “evet efendim” anlayisiyla gorev yapacak bir tip degil,
KOI Baskanhg: déneminden beri tamdifim Giiltekin. Merkez Ban-
kas1 Baskanligi’na atanmasindan sonra edindigim izlenim de, Bii-
lent Giiltekin’in Riidsii Saracoglu’nun yerlestirmeye ¢ahstif: temel
cercevenin fazla disina ¢ikmayacagim diisiindiiriiyor bana. Tabii
kendi tarz1, kendi tercihleri ve oncelikleri olacak ama “muhafaza-
kar merkez bankacihi” gercevesinin korunacagim soyleyebilirim.

Kendi degerlendirmesine gore “dogru” olam yapmaya kararl
goriinen Giiltekin, kisa vadede de dogru olandan odiin vermemek
gerektigini diisiiniiyor.

Enflasyonu sosyal biinyeyi de sarsan ¢ok énemli bir sorun ola-
rak goriiyor ve enflasyonda ipin ucunun bir kez kaginlmasi halinde
yeniden yakalanmasinin ¢ok zor oldugunu inaniyor.

Kamu agig1 sorununu temelden ¢bzmeden enflasyon sorununu
¢ozmenin miimkiin olmadigina inanan Giiltekin, kamu agif1 cep-
hesinde sonug almadan tutarh bir para programimin da uygulana-
mayacagim diisiiniiyor.

Riisdii Saracoglu’nun yillardir iizerinde durdugu, kamu gelirle-
rinin reel olarak artlmas:, kamu giderlerinin reel olarak azaltl-
masi fikri, samyorum Giiltekin’e de yakm gelen bir fikir.

Benim edindigim izlenim dogruysa Biilent Giiltekin, “para ba-
sip faizleri diisiirelim”, diyenlerin ozledikleri Baskan olmayacak,
tersine tutarh bir istikrar arayisinin Merkez Bankasi’ndaki temsil-
cisi olacak.

Tansu Hanim bu atamayi hangi amacla yapti, dis telkinler bu
kararda ne kadar etkili oldu bilmiyorum ama Giiltekin’in bu gore-
ve atanmis olmas: Saymn Ciller’in maceraya degil ekonomik istik-
rara giden yola yoneldigini diisiindiiriiyor.

(8.9.1993)
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BINMISIZ BIR ALAMETE...

Tiirkiye bir kez daha diinya ekonomisinden kopmanin aldatici
keyfini ve rehavetini yasiyor gibi geliyor bana. Kimsenin keyfini
kagirmak istemem ama bu gidisin sonunun iyi oldugunu sdylemek
pek kolay degil.

Once diinya ekonomisindeki duruma bir goz atalim.

Avrupa ciddi bir ekonomik kriz yasiyor. Binlerce ¢alisanimi ka-
p1 6niine koyma karari veren sirketler kervanina Mercedes’in iireti-
cisi Daimler Benz de katildi, 44 bin kisinin igine son verecegini a-
¢ikladi. Issizlik, sosyal ve politik tepkiler doguran ¢ok ciddi bir so-
run olarak Avrupa’nin basini agritiyor.

ABD ekonomisi bir tiirlii beklenen atilimi yapamadi. Japonya i-
se 2. Diinya Savagi sonrasinin en ciddi ekonomik bunalimin yagi-
yor, “Japon mucizesi bitti mi?”*, sorusu soruluyor.

Zengin, sanayilesmis iilkelerin kliibli diye adlandirabilecegimiz
OECD ile IMF biiyiime iz tahminlerini bir kez daha asag: cekti-
ler. OECD, iiyesi olan 24 iilkede 1993 yili bilyiime hizinin yiizde
1.2’de kalacagini, IMF de diinya ekonomisinin ancak yiizde 1.1 bii-
yiiyecegini tahmin ediyor, OECD iilkelerinde igsiz sayisinin 2.
Diinya Savasi’ndan bu yana ilk kez 36 milyonu agmas1 bekleniyor.

Bunalimdan ¢ikis icin Japonya ve Fransa gibi {ilkelerde insan-
larin daha fazla tiiketime yonelmesini 6zendirecek onlemler alini-
yor, kampanyalar yapiliyor. Pek cok iilkede faizlerin asag1 cekil-
mesi de titketimi ve ekonomiyi canlandirici etkiyi yapmiyor.

Simdi bir de Tiirkiye’deki duruma bakalim.
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Faizler yiiksek ama pek aldiran yok gibi. Tiiketici kredileriyle
de desteklenen bir tiiketim ¢ilginligi yasamyor. Ozellikle owmobll
ve bazi dayamkl tiiketim mallarindaki talep canlilif sanayide iire-
timi ve yatirimi uyartyor, tarimdaki olumsuz sinyallere kargin hizh
bir biiyiime, hizli bir gelir artis1 tablosu ortaya gikiyor.

Tiirk Liras’'nin deger kaybmnin diisiik tutulmasi da TL. cinsin-
den gelirlerin alim giiciinii artiryor ve ithalattaki sigramay1 besli-
yor, ihracati ise olumsuz etkiliyor. Bu yihn ilk yedi ay1 sonunda or-
taya cikan 7.8 milyar dolarlik dis ticaret agig1 gegen yilin biitiiniin-
deki rakama yaklasmus durumda. Cari islemler agiginin da yil so-
nunda 6 milyar dolara yaklagan yeni bir rekora erismesi s6z konu-
su. ,
Biitce ve kamu agiklari rekor boyutlarda, vergi reformu ve ozel-
lestirme atithmu sallantida, Hazine’nin yillik faizi yiizde 87 ama
borsamiz rekorlar kiriyor.

Aslinda binmisiz bir alamete, diinyaya aldirmadan gidiyoruz
bir kiyamete. Bu gidisin sonu kotii ama tatsiz gergege toslayana
dek giiniimiizii giin etmeye devam edecegiz herhalde. _

: (26.9.1993)
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OZAL EFSANESINDEN
CILLER RUZGARINA

IMF ve Diinya Bankasi’mn yillik toplantlarinda esen havay:
koklamak icin geldigim Washington’da ilk 24 saatin izlenimleri
soyle:

o Tiirkiye her seyden 6nce dinamik 6zel sektoriiniin performan-
siyla goz dolduran bir iilke durumunda.

e Sanayilesmis iilkelerin gogunun ekonomik durgunluk tehdidi
alinda bulundugu bir ortamda Tiirkiye’nin hizhi bilyiimeye devam
etmesi dikkat ¢ekiyor.

e Tiirkiye’deki yiiksek enflasyona artik Tiirkiye'yi izleyenler
de alismis goriiniiyor. Enflasyon yeni bir atak yapip yiizde 100’le-
re dogru tirmanmadig siire “acil sorun” olarak goriinmeyecek ¢o-
gu kimseye.

e Tiirkiye’nin hizla biiyiiyen dis ticaret agi1 ve cari islemler a-
¢if1 biraz kaygiyla izleniyor ama bu agigin fazla sorun ¢ikmadan
finanse edilebilecegine inananlar herhalde sorun cikacagim diisii-
nenlerden ¢ok fazla,

o Tansu Ciller’in bagbakan olmasi, Tiirkiye’nin basta ozellestir-
me olmak iizere yeni ekonomik reformlara ydnelecegine dair inan-
C1 artitrmis.

o Tansu Hanim reformculugun yeni simgesi olarak goriiliiyor.

e Tiirkiye’nin su an igin IMF ile bir sorunu yok, IMF olagan iz-
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leme islevini yapmak iizere kasimda Tiirkiye’ye bir heyet yollaya-
cak. Yeni kredi falan soz konusu degil.

e Diinya Bankasi ile iligkilerde ise giindemde olan konu &zel-
lestirme. Bu konuda ¢alimalar siiriiyor ve Diinya Bankas1 uygula-
manin gerceklestirilmesinde Tiirkiye’ye yardimci olmaya haziria-
myor. Bir Diinya Bankasi yetkilisi, 6zellestirmenin hukuki aityapi-
sinin olusturulmasinda Tiirkiye’ye destek verdiklerini soyledi.

Ozetle diyebilirim ki Tiirkiye, ekonomisinin dengeleri daha
fazla bozulmadan 6zellestirme programim uygulamaya baslayabi-
lirse, uluslararasi finans gevrelerindeki notu daha da yiikselecek.
Tansu Hamim’1n bunu yapacak kisi olduguna inananlar da bir hayli
fazla.

Bunlan yazinca, tam alt1 y1l 6nce, gene IMF ve Diinya Bankasi
toplantilarina katilmak i¢in Washington’a geldigimde duyduklar-
m1 ammsadim. Tirkiye’de “Ozal efsanesi”nin golgelenmeye bas-
ladig1 1987 yilinda, uluslararasi finans cevrelerinde “Ozal hayran-
higr” siirityor ve edilen laflara bakilarak Tiirkiye, “6zellestirmede
bast ¢eken iilke” olarak goriilityordu.

1987°den bu yana bagta Meksika ve Arjantin olmak iizere pek-
cok lilke dzellestirmede biiyiik ataklar yaparak 6nemli adimlar atti-
lar, ekonomilerinin igine diistiigii kisir dongiiyii kirdilar. Ozellestir-
menin propagandasint en erken yapan Tiirkiye ise bu konuda hayli
gerilerde kaldi.

Tiirkiye alt1 yildir yapamadigim simdi yapabilir mi? Ozellestir-
mede biiyiik bir ataga kalkabilir mi? Tansu Hanim kendisine bag-
lanan umutlar1 ger¢eklestirebilir mi?

Olaya Tiirkiye’ nin digindan bakanlar bu konuda benden daha u-
mutlular. Alt: yil once de dyleydiler. Bana oyle geliyor ki, Tiirkiye
daha ciddi ekonomik sorunlarla kars: kargiya gelmeden ekonomide
yeni reform yapma ihtiyacini da kuvvetle hissetmeyecek ve heniiz
o noktanin hayli uzagindayiz.

(30.9.1993)
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SIMDILIK PARA
BULUYORUZ AMA...

Gegen hafta Washington’dan da yazmistim, Tiirkiye uluslararasi
piyasalardan bor¢lanma sansini bilyiik dlciide koruyor. Hazine
Miistesar1 Osman Unsal’in vermis oldugu bilgiye gore, hemen onii-
miizdeki donemde toplam 1.5 milyar dolarlik tahvil ihraglart giin-
demde. 11k kez yapilacak olan sterline dayali ihrac1, marka ve yene
dayal yeni ihraglar izleyecek. Unsal, Tiirkiye’nin tahvil ihraclari-
nin uluslararasi piyasalarda ilgi gordiigiinii, Almanya’da evkadinla-
rinin bile Tiirk tahvillerini tercih etmeye basladiklarim soyliiyor.

Bu tahvil ihraglarimin yam sira Tiirkiye’nin “global issue” de-
nen yontemle 1 milyar dolarlik ¢okuluslu bir ihraca yonelmesi ve
PTT’nin T’si ile iliskilendirilebilecek 2.5 milyar dolarlik hisseye
doniisebilir tahvil ihraci igin piyasayr yoklamast da sz konusu,
anladigim kadariyla.

Bunlarin disinda Hazine’nin iilke iginde ihrag ettigi bor¢lanma
kagitlarinin bir boliimiiniin disardan Tiirkiye’ye gelen parayla satin
alindi$r da biliniyor. Hazine bu yolla da dolayli olarak disardan ge-
len bir kaynagi kendine ¢cekmis oluyor.

Uluslararas: piyasalara ¢ikan yalmizca Hazine degil. Bazi bele-
diyelerin ve tabii bankalarin, ayrica bazi 6zel firmalarnin da bu pi-
yasalardan ¢esitli yontemlerle borglandiklarini ve bu bor¢lanmanin
hatir1 sayilir boyutlarda oldugunu hep biliyoruz.

Tiirkiye icerde hissettigi kaynak acigint iste bu borglanmalarla
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kapatiyor ve bilyiik 6l¢lide bu bor¢lanmalar sayesinde ekenomisini
canl1 tutabiliyor, hizla artan tiikketimini bu yontemle finanse ediyor,
devletin finansman ihtiyacinin 6nemli bir bolimiinii bu yontemle
kapatiyor. Yani bu bor¢lanmanin aksamadan siirmesi, Tiirkiye eko-
nomisinin yakin gelecegi acisindan ¢ok dnemli.

Bu durumda anahtar soru da su oluyor: Tiirkiye uluslararasi pi-
yasalarda bu rahatlikla borglanmaya daha ne kadar devam edebi-
lir?

Ik bakista, Tiirkiye’nin borg verenlere sagladig faiz getirisiyle
kur ayarlamalarinin birlikte sagladig1 avantaj yeterli oldugu siirece
Tiirkiye bu yontemlerle borg para bulmaya devam edebilecek gibi
goriinityor. Bu arada baslica sanayilesmis iilkelerde faizlerin iyice
diismiis olmas1 da Tiirkiye’nin bor¢lanma sansim artiran faktorler-
den biri.

Ancak borg verenlere saglanacak getiri bor¢lanabilmenin tek
olciitii degil. Getirinin yam sira borg verilecek iilkenin, bankanmn,
kurulusun tasidig risk ve aldiga borcu geri 6deme kapasitesi de 6-
nemli.

Tiirkiye’nin durumuna bu agidan bakildiginda riski biraz yiik-
selmeye baslayan bir iilke goriiniimii ortaya ¢tkiyor. Dig ticaret a-
cifimizin hizla bityiimesi, turizmde beklenen performansin goste-
rilememesi ve 1993 sonunda Tiirkiye’nin cari islemler aciginin 6
milyar dolara dogru tirmanma olasihigimin bulunmas, riski artiran
gelismeler arasinda yer aliyor.

Tiirkiye’de kamu agiklarinin kapatilamamast, yillardir giindem-
de olan 6zellestirmede bir atilumun bir tiirlii yapilamamasi ve sana-
yinin rekabet giiciiniin erozyona ugramasi da Tiirkiye ekonomisi-
nin gelecegine iliskin soru isaretlerini artirryor.

Bu kaygilar simdilik Tiirkiye’nin disardan para bulmasini fazla
engellemiyor. Ancak bazi bankacilarimizin gegen hafta Ameri-
ka’da yabanci meslektaslariyla yaptiklar: temaslarda Tiirkiye’ye
doniik kayg belirtileri sezmeye basladiklar: da bir gergek.

Sonug olarak altim gizmek istedigim nokta su: Tirkiye tama-

men dis kaynaga dayali bir hizli bitytimeyi uzun siire siirdiiremez.
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Kisa siire iginde gerekli 6nlemleri ahp i¢ ve dis agiklarim kapat-
maya yonelmezse bu agiklari disardan finanse etme sansi da azal-
maya baglayacak ve c¢ok kritik bir duruma diisebilecek. Bugiin
“para bulduk” diye sevinirken isin bu tarafin1 unutmayalim.
(6.10.1993)
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KORKUYORUM...

Acikcasi korkuyorum.

Tiirkiye’nin giindemindeki kaygi verici sorunlar1 ve bu sorunlar
kargisinda takinilan tavirlan diisiindiikge korkuyorum.

Bu sorunlarin yakin gelecekte bir noktada ustiiste y1gilmasin-
dan korkuyorum. Belki karamsar bir senaryo ama su olasihig bir
diisiiniin:

o Teroriin hiikiim siirduigii bolgelerde 1994 martindaki yerel se-
cimlerin yapilmasinda bityiik zorluklarla karsilasihyor, catismalar
yeni boyutlara tirmamiyor. Diger bolgelerde Kiirtlere karst tepki
biiyiiyor.

e Mevcut diizenin degerlerinin hizla erozyona ugramasi Refah
Partisi digindaki baglica partileri olumsuz etkiliyor ve Refah Partisi
yerel segimlerde 6nemli bir basan kazaniyor. Bazi biiyitk merkez-
lerde belediyeleri ele geciren Refah Partili adaylar zafer sarhoslu-
gu icinde laik kesimin tepkisini ¢cekecek uygulamalara baghiyorlar.

e Terdriin yeni boyutlar kazanmasi ve Refah Partisi’nin basarisi
dis diinyaya olumsuz sinyaller veriyor ve tamamen dis kaynak gi-
rigine bagiml hale gelmis bulunan Tiirkiye’ye dis kaynak akisinda
bir duraklama baghiyor. Bunun hissedilmesi piyasalarda bir panige
yol agtyor ve sicak para Tiirkiye’den disar1 kagmaya baghyor.

Bu ortamda Tiirk Lirasi'nin birden hizla deger kaybetmesi kagi-
nilmaz oluyor, bu olgu banka sisteminde bazi ¢okiisleri giindeme
getiriyor. Hizli devaliiasyona bankalar1 kurtarma cabasi da ekle-
nince enflasyon yeni bir sigrama yapiyor.
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o Dis politikada Tiirkiye’yi sikistiran gelismeler birbirini izliyor.

e Yerel secimler sonucunda ortaya ¢ikan tablo, bu agir sorunla-
rn iistesinden gelecek bir hiikiimetin olusumuna imkan vermiyor.

Tekrar ediyorum bu ¢ok karamsar bir senaryo ama gesitli ke-
simlerden insanlarla konustukca bu senaryonun pargalarint olustu-
ran olasiliklarin giindeme getirildigini farkediyorum.

Beni karamsarhiga siiriikleyen asil neden ise, hemen herkesin
kendini haratsiz eden soruna tek boyutlu, radikal bir ¢bziim arama
egiliminde olmasi. Cogu kimsenin tabloyu biitiiniiyle gortip ¢oziim
arama ihtiyacin1 duymamasi.

Laikligin tehlikede oldugunu diisiinen okumus-yazmys insanlar
arasinda Islami akimlarin yasaklanmasim care olarak gorenler var.

Kimilerine gore Giineydogu’daki terdriin onlenmesi igin bolge-
de genis ¢aph bir askeri temizlikten bagka care yok.

Sagdaki ve soldaki birtakim “adil diizen” savunucularina gore
PTT’nin T’si satilmaktan kurtulursa Tiirkiye’de kurtulacak; ozel-
lestirme yanlist biitiin “vatan hainleri” bir gemiye doldurulup bir
yerlere atilsa ve devlet¢i ekonomi kurulsa ortahik giilliik giilistanlik
olacak.

Ozellestirmeyi sihirli iksir olarak gorenlere bakarsaniz bir
PTT nin T’si satilsa bunun arkas: gelecek ve ekonomi bu yoldan
kurtulacak.

Yaygin olan davranig bigimine gore yolsuzlugu rakibin yapmis-
sa ihbar et, basina malzeme ver, hatta kiskirt; kendin yaptiysan ort-
bas etmeye bak ve inkar et.

Politikaciysan yalmzca kisa vadeli oy ve menfaat hesab: yap,
gerisine bos ver.

Bana dyle geliyor ki Tiirkiye’nin kars1 karstya bulundugu so-
runlar yumaginin ¢oziimii 6ncelikle biitiin kesimlerin sorunlara ye-
ni bir anlayisla yaklagmasma bagh. “Karsimdakini nasil altedip
kendi kazancimi azamilestiririm” tavrinin yerine “benim uzlagma-
ya katkim ne olabilir” anlayis1 gegmezse ¢ok yonlil bir ¢atisma or-
tamina dogru siiriiklenir miyiz diye korkuyorum.

Umarim yersizdir bu korkum, (11.10.1993)
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KRIZ RECETESI

Polonya’da ¢ok iddiah bir program uygulayarak ekonomik is-
tikran saglama ve piyasa ekonomisine gegme yolunda hizli adim-
lar atan hiikiimet, ¢abalarinin meyvelerini toplama noktasma gel-
misken segimleri kaybetti, daha popiilist bir soylemle oy toplayan
eski komiinistler iktidara geldi.

Yunanistan’da halka biraz kemer de siktirarak ekonomiyi ras-
yonellestirmeye calisan ve Ozellestirmeye yonelen Mitsotakis se-
cimleri kaybetti, sorumsuz popiilizmin sampiyonu Papandreu yeni-
den iktidara geldi.

Rusya’da simdiye dek yarim yamalak uygulanabilen piyasa re-
formlarina karsi olanlarin baslattifi ayaklanma ancak tanklarla
bastinlabildi.

Son haftalarda yasanan bu ii¢ 6rnek de gosteriyor ki, biinyeleri
farkli iilkelerde ekonomik istikrar1 saglamaya galisan, baz1 grupla-
r1n ¢ikarlarim zedeleme pahasina dzellestirmeye yonelen hilkiimet-
ler pek popiiler olamiyor; attiklar1 adimlarin olumlu sonuglan alin-
madan secime gitmeleri gerekirse kaybediyorlar. Halk, daha once
basarisizligr kamtlanmig yoneticilerin popiilist vaatlerine kanarak
onlara bir kez daha iktidar sans1 taniyabiliyor.

Tiirkiye’de de segmen 1991°’de “Baba”ya bir sans daha tamdu.
Yillarin kurt politikacist Demirel, yeniden iktidara tirmandiginda
ekonomide yapilmasi gereken reformlarin cogu programinda var-
d1. Iktidar ortag kuzu gibiydi ve kamuoyu da reformlara hazirdi.

Ekonomide reform beklentisi gii¢liydii ama sz konusu re-
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formlarin bazi gruplari rahatsiz edecegini ve baslangigta kendisine
puan kaybettirebilecegini hesap eden “Baba” bir tiirlii bu reformla-
ra girisemedi, daha dnce de yapmis oldugu gibi, dis borcu tirman-
dirarak durumu idare etmeyi yegledi. Isin i¢inden ¢ikmanin zorlas-
@1 noktada da Cankaya’ya ¢ikarak kendini kurtardi.

Politikada deneyimi ¢ok az olan “Tansu Bac1” ise, yillar dncesi-
nin su perisi Esther Williams’t animsatan baliklama bir atlayisla
“Baba”nin biraktif1 boslugu doldururken ekonomide beklenen re-
formlarin yapilacag konusunda taze beklentiler yaratti. Tiirkiye’de
ve Tiirkiye disinda bu beklentiyle Tansu Hamim'a kredi agildi. U-
luslararas: finans gevrelerinde, “Tiirkiye’de ekonominin dengeleri
iyiye gitmiyor ama Tansu Hanim bu gidisi degistirecek”, havasi
esti.

Evet bu hava esti ama Tansu Hanim ipleri ele alali 100 giinden
fazla oldu, Tiirkiye’nin bugiin bir ekonomik reform ortaminda ol-
dugunu sdylemek ¢ok zor.

Tansu Hanim bir yandan, “duvara ¢arpmak iizereyiz”, derken
diger yandan hepsi biiyiik para harcamay: gerektiren vaatlerde bu-
lunuyor ve “devletin dagitacak imkan1 varmus”, inancinin siirmesi-
ne neden oluyor:

Bu hava iginde biitiin kesimlerden talepler yiikseliyor. Memur-
lar, doktorlar, dgretim iiyeleri durumlarinin diizeltilmesini istiyor.

Ozellestirmeye karst olanlar saflarin1 siklastiriyor, konunun
“PTT’ nin T’si”’ne indirgenmis goriinmesi de onlarin isine yariyor.

SHP’nin ciddi bir ekonomik reform programini ne olgiide des-
tekleyecegi kuskulu.

Hayali bir “adil diizen” vaat eden Refah Partisi’nin yiikselisi de
hiikiimetin, hi¢ degilse yerel secimlere kadar, ciddi ekonomik re-
formlara yonelmesini zorlastiran bir basgka etken.

Tansu Hamm, ekonomik istikrar1 saglamanin, beklenen reform-
lar1 yapmanin geregine igtenlikle inanmus olsa bile yerel segimlere
kadar bu yolda 6nemli adimlar atmasi kolay goriinmiiyor. Herhal-
de istikrardan ve reformdan soz ederek durumu idare etmeye ¢ali-
sacak. 1994 biitgesi bu egilimin bir gostergesi.
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Ne var ki durumu idare etmek her gecen giin zorlagiyor. Istikra-
ra yonelik adimlanin ertelendigi her dakika krize varacak yolu ki-
saltiyor. Secimler nedeniyle kesenin agz1 acilirsa bu yol daha da
kisalmis olacak. Tiirkiye’ye su ya da bu sekilde dis kaynak sagla-
yarak aciklarimizi finanse eden gevreler Tansu Hamim'dan ve istik-
rardan umudunu kesince kriz amna iyice yaklasmis olacagiz.

Kriz regetesi gayet basit: Istikrar 6nlemlerini ertele, reformlan
askiya al, secim ekonomisi uygula.

(14.10.1993)
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DUNYA BANKASI,
IMF VE TURKIYE

Diinya Bankasi’nin Tiirkiye’yi ¢ok yakindan taniyan, ¢ok iist
diizeydeki bir yetkilisiyle yaklasik ii¢ hafta dnce Washington’da
yaptigim sohbette deginilen noktalarin bazilari sunlardi:

e Tiirkiye ekonomisinde dengeler hizla bozuluyor. Bu gidisin
yonii degistirilemezse ekonomi erge¢ ¢ikmaza girer. Diinya Banka-
st ve IMF bunu gayet net goriiyor.

e Tiirkiye artik Diinya Bankasi’ndan net kaynak aktaramiyor,
Tiirkiye’nin Banka’ya yaptig1 geri 6demeler Banka’dan sagladigi
kaynag1 asiyor, yani Tiirkiye Diinya Bankasi'na kaynak aktartyor.
Bunun baglica nedeni Tiirkiye’nin kendisine tahsis edilmis kredile-
rin 6nemli bir boliimiinii kullanamamasi. Tiirkiye, tutar1 3 milyar
dolara yaklasan bu kredileri kullanabilmesi i¢in gerekli sartlar ye-
rine getirmedigi i¢in uluslararasi piyasalardaki kredilerden daha
diisiikk maliyetli bu kredileri kullanamiyor, piyasalardan borglan-
may1 tercih ediyor.

e Tiirkiye kendisine tahsis edilmis olan bu kredilerin yan sira
Diinya Bankasi’ndan hatirt sayilir miktarda yeni destekler de sag-
layabilir ama bunun vazgegilmez dnkosulu Tiirkiye nin tutarh bir
istikrar programini ortaya koymasi ve uygulayacagina dair yeterli
giivence vermesi.

e Tiirkiye su anda IMF denetimi altinda bir tilke olmadig1 icin
IMF’nin Tiirkiye’ye bdyle bir progranmi empoze etmesi sz konusu
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degil. Ancak Tiirkiye ek kaynak kullanmak istiyorsa, bu amagla
bizden destek isteyecekse once istikrar programini IMF’ye de o-
naylatmasi lazim.

e Diinya Bankas: ve IMF, Tiirkiye’yi istikrar programina zorla-
miyor su anda ama Tiirkiye bu yola girmez, “benim istikrara ihti-
yacim yok, ben yiiksek enflasyonla hizli biiyimeye devam edece-
gim”, derse tam ¢ikmaza girer, sonunda daha kotii bir noktaya ge-
linir ve daha agir bir istikrar programu uygulamak zorunda kalir
Tiirkiye.

Bu sohbetten ¢ikan mesajla Bagbakan Ciller’in Washington’da
aldig1 mesaj sanirim birbirine ¢ok yakin. Tansu Hamm, Washing-
ton’da Diinya Bankasi ve IMF’nin iist diizey yetkilileriyle goriis-
tikkten sonra basin mensuplarina su aciklamay1 yapmis:

“Tiirkiye’de ok bilyiik bir biitge agig1 ve aym zamanda bitylik
bir ticaret ag11 var. Bu ikisinin beraber oldugu bir ortamda mutla-
ka radikal onlemlerin alinmasi lazaim. Bunun i¢in Tiirkiye’ye don-
diikten sonra kamuoyuna bir dizi agiklama yapma durumunda ola-
cagiz. Tiirkiye’nin IMF ye gidip recete almasi sdz konusu degildi,
yapilmasi gerekeni biz Tiirkiye’de yapacagiz.”

Biitiin bunlarin 6zeti su: Tiirkiye bir siireden beri gene “miras-
yedi sendromu”na girdi. 1980’lerde yiikselen dis itibarina giivene-
rek siirekli dis borglanmaya gidiyor, cesitli yontemlerle disardan
pahali para bularak kendi olanaklarinin iizerinde yastyor. Biiyiik
kamu aciklarindan bityiik dis aciklara yansiyan bu mirasyediligin
fazla devam edemeyecegi ortada. Gerekli dnlemler alinmazsa bu
siire bir noktada tikanacak ve asil “ac1 regete” geregi o zaman or-
taya cikacak. Diinya Bankas: ve IMF simdi Tiirkiye’ye bu kotii
noktaya gelmeden 6nlem almasi icin uyarida degil tavsiyede bulu-
nuyor, ayrica “bizim onaylayacagimiz 6nlemleri alirsaniz size des-
tek de saglayabiliriz”, diyor.

Bu ashinda goz gore gore ¢ikmaza siiriiklenmekte olan Tiirkiye
icin 6nemli bir firsat ama eminim ekonominin gerceklerinden ha-
bersiz olan solcu ve Islamci “adil diizen” hayalcileri bu firsat: fela-

ket olarak sunup “IMF iskencesi” diye niteleyecekler, popiilizmle
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karigik yabanci dilsmanlig: edebiyatina yeni katkilarda bulunacak-
lar. Bu firsatin kagirilmas: ve ekonominin sonunda faturasim gene
halkin ddeyecegi daha biiyiik bir ¢ikmaza siiritklenmesi icin elleri-
ne geleni yapacaklar.
Sosyalist Vietnam IMF’yi bagrina basarken bizde bu edebiyatin
siirmesi biraz acikl: geliyor bana.
(19.10.1993)
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TL’NIN GELECEGH

Tiirkiye’de pek ¢ok seyin fiyati dovizle ifade ediliyor. Kira ve
iicret kontratlan dolar ya da mark tizerinden yapiliyor, birgok da-
yanikh tiiketim malinda fiyatlar doviz cinsinden belirtiliyor.

Tiirk Liras1 mevduat yerine doviz mevduat: ilgi goriiyor. Maa-
sin1 dovize cevirip harcayan memurlar, giinliikk hasilatin: dovize
cevirip evine gotiiren kiigiik esnaf, doviz biifelerinin sadik miisteri-
leri arasinda.

Bankalar ve firmalar doviz kullanimim gerektirmeyen isler igin
bile dovizle borglaniyor.

Dolayistyla Tiirkiye’de yalnizca ithalat ve ihracatla ugrasanlar
degil neredeyse herkes doviz fiyatlarindaki gelismeleri yakindan
izliyor.

Ozellikle agustos ayindan bu yana, dnce markin sonra dolarin
TL. karsisindaki deger artiglarinin izlanmasi, “Tiirk Lirasi nereye
gidiyor, devaliiasyonun hizlandirilmas1 m1 giindemde?”, sorusunun
giderek daha sik sorulmasina yol agti.

TL’nin gelecegi konusunda bir sey soyleyebilmek igin dnce
“bir paranin degeri neden diiger?”, sorusunu cevaplamak gereki-
yor. Mal ve sermaye hareketlerini disa agns, dovizin degerinin pi-
yasada belirlendigi ekonomilerde:

e Dis ticaret agif1 ve cari islemler agig1 hizla biyiir, mevcut kur
diizeyinde bu agiklarin daha da biiyiiyerek taginamaz boyutlara va-
racagi kanisi yayginlagirsa;

o I¢ titkketime agirlik veren ve dig agig biiyiiten ekonomi politi-
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kalarinin siirece@i, ekonominin genel dengelerinin bu kur ve faiz
diizeyinde saglanamayacag kanisi yayginlagirsa;

o Faiz oranlar, iilkeye sermaye ¢ekmek yeterli olmaktan ¢ikarsa;

e Cesitli nedenlerle iilke riski artar ve o iilkeye kisa vadeli ser-
maye akisi durur, tersine sermaye kagis1 giindeme gelirse;

e Ulke parasindan kagis basladiginda doviz rezervleri yetersiz
diizeyde ise, iilke parasinin deeri kisa siirede hizla diigebilir.

Burada belirleyici olan faktor, s6z konusu tilke parasinin bulun-
dugu diizeyde kalamayacagina iliskin BEKLENTILERIN piyasa-
larda yogunlagmasi ve piyasa oyuncularinin ¢ogunun o para igin
“DEVALUASYON KACINILMAZ” kanisina varmasi. Bu nokta-
ya gelindiginde o iilke parasimin degerini korumak ya da devaliias-
yonu belli bir oranda tutmak son derece zorlagiyor. Sermaye hare-
ketlerinin ¢ok bilyilk boyutlar kazandig1 giinlimiiziin diinyasinda
SPEKULATORLERIN DAVRANISI, hedef secilen bir iilke para-
sinin degerini ansizin diisiirebiliyor.

Bu olgunun ¢arpict drneklerini gecen yil Ingiltere ve Italya ya-
sad1, sterlin ve liret birkag hafta hatta birkag giin iginde biiyiik o-
randa deger yitirdi. Yukarda siraladigim faktorlerin yalmzca bazi-
larmin gecerli olmasi bile piyasalarin bir para igin “idam hiikmii-
nii” vermesine yetebilir.

Simdi donelim Tiirkiye’ye. Tirkiye’de hzli devalilasyonu giin-
deme getirecek sartlarin gogu maalesef gegerli. Ozetlersek:

e Dis ticaret acig1 ve cari iglemler acig1 hizla bityliyor ve bu a-
¢iklarin taginamaz boyutlara varacagi kaygisi artiyor.

o Istikrar laflart ediliyor ama dis agiklan koriikleyen ig tiiketi-
me dayali bilyiimenin kisa siirede ve bilingli olarak frenlenecegine
kimse inanmtyor.

o Devlet faizlerini diisiirme operasyonu, kisa vadeli “sicak pa-
ra” icin Tiirkiye’ye gelmenin ¢ekiciligini azaltiyor, taze para girisi
yerine para ¢ikisinin giindeme gelebileceginden soz ediliyor.

o Ulkedeki politik istikrarsizhik tablosu ve tirmanan teror, Tiir-
kiye’'nin giderek daha riskli iilke olarak goriinmesine zemin hazir-

hiyor.
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Bunlara zaten biiyilk boyutlardaki “TL’den kagis” olayinin bu
kosullarda daha da hizlanmas1 olasihgini da ekledigimizde TL’ nin
gelecegi igin iyimser olmak hayli gii¢lesiyor.

Tiirkiye’nin sans1, TL nin uluslararas: spekiilatorlerin yogun il-
gi alaminda olmamasi ve simdiye dek hedef secilmemesi. TL'nin a-
ni ve hizli deger kaybim 6nlemek icin elde iki silah var: Doviz re-
zervleri ve faiz oranlar. Rerevzler erimeye baslarsa faizleri yiik-
selterek durumu kurtarmaya gahgabilirsiniz. 1992 ve 1993 basla-
rinda bu basarildi ama aym basari her zaman saglanamayabilir.
Dovizi gozleyenler her tiirlii stirprize hazir olmali.

(26.10.1993)
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CILLER’IN RUH HALLERI

Insanlarin kisilikleri ve ruh halleri, davranmiglarim belirlemede
onemli rol oynar. Baz1 davraniglar o davramst yapan insanin ruhsal
yapisi ya da o andaki ruh haliyle agiklanabilir. Bazen insanlar belli
bir ruh halinin etkisinde olduklarim kendileri bile farketmeden o
ruh halinin etkisinde davranirlar.

Yonetici konumunda olan, bagkalarin1 da etkileyen kararlar
verme durumunda bulunan insanlarin ruh halleri sonugta bu karar-
lardan etkilenen herkesi ilgilendirir. S6zgelimi, iilke yonetiminde
soz sahibi olan insanlarin ruh halleri sonugta o iilkedeki herkesi,
hatta bagka iilkelerdeki insanlan da ilgilendirir.

Insanlarin ruhsal yapilarini, belli bir andaki ruh hallerini kesfet-
mek herhalde kolay bir sey degil. Olsa olsa bazi tahminler ve ya-
kistirmalar yapilabilir.

Tansu Ciller’i yaklagik on yildan beri tamyorum. Bu on yil i-
cinde tamik oldugum davramslarindan ¢ikardigim ipuglarina Cil-
ler’i taniyanlardan ve birlikte ¢cahganlardan edindigim izlenimleri
de ekleyerek Sayin Ciller’in kisiliik ozellikleri ve ruh hali konu-
sunda bazi tahminler yapabilirim gibi geliyor bana.

Tansu Hanim, varmak istedigi hedeflere varmak i¢in her tiirlii
yolu denemeyi goze alabilen bir kisilige sahip. Bu ozelligi, onun
varmak istedigi hedeflerin bir coguna varmasin saglamis, bu sayede
poltikaya girdikten kisa siire sonra bagbakanlik koltuguna kadar tir-
manmus. Tiirkiye’de ciddi sayilabilecek insanlarin bile cogu kez 6ze
degil goriintitye prim vermeleri de Ciller’in isini kolaylastirmus.
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Tiirkiye’de yiizeysel degerlendirmelere kolayca kapilan insan-
larin zaaflarini ¢ok iyi kullanarak bu noktaya kadar tirmanmay1 ba-
saran Ciller’in bu “basar1”nin da etkisiyle “ben bilirim, ben yapa-
rim”, havasina girmis olmasi aslinda pek sasirtici degil. Kendi
yontemleriyle bu kadar hizh yiikselebilen bir kimsenin boyle bir
psikolojiye girmesi dogal. DYP genel baskanligina aday oldugu
giinlerde Hasan Cemal’e yaptig1 bir agiklamada, “ben higbir biiyiik
savagl kaybetmedim”, diyen Tansu Hamim'in kendine giiveni, bas-
bakan olduktan sonra daha da artmustir olsa olsa.

Bu yontemlerle bu noktaya gelebilen bir insanin gevresindeki
cogu kimseyi “kullanilabilecek araglar” olarak gormek istemesi de
dogal. Tansu Hanim'in bakan oldugu giinlerden baglayarak birlikte
calisma durumunda oldugu kimseleri yalnizca kendisinden “tali-
mat alan memur” konumuna indirgemek istedigi biliniyor. Daha
onceki yasaminda ekip ¢alismasina alisik olmamast da Sayin Cil-
ler’in bu tavrina katkida bulunmus olabilir diye diisiiniiyorum.

Bu tutumu Sayin Ciller’in bilgili ve kisilikli elemanlarla ¢alig-
masim ve onlarin katkilarindan yararlanmasim giiglestiriyor. Cozii-
mii zor bir sorunla karsilasildiginda da Ciller’in bu katkidan yok-
sun olarak sorunu ¢oziimlemesi gerekiyor.

Ekonomi profesorii olan Sayin Ciller’in makroekonomi ve fi-
nans bilgisinin yiizeysel oldugunu iddia eden ciddi meslektaslar
var. Daha yillar once kendisiyle roportaj yaptifimda beni bu konu-
da uyaranlar olmusgtu. Sayin Ciller’in devlet yonetimiyle, dis polti-
kayla ve diger konularla ilgili bilgi ve deneyim birikiminin daha
da s1§ oldugu ise ortada.

Ote yandan Tiirkiye'nin ¢oziimii zor sorunlarla karg1 karstya bu-
lundugu da ortada.

Bu durumda ne oluyor?

Sayin Ciller bir o soruna, bir bu soruna saldirtyor. Kendisine
giivendigi icin ve mutlaka basarmak istedigi icin iddiah beyanlar-
da ve vaatlerde bulunuyor ama sorunlart ¢dzemiyor. Cozemiyor,
ciinkii ciddi sorunlarin Sayin Ciller’in birikimiyle ve yontemleriy-

le ¢dziilmesi olanaksiz Yiizeysel yaklasimlar ve ekip ¢alismasina
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bos veren kisisel atilganliklar, ciddi birikim, deneyim ve kadro ge-
rektiren sorunlar1 ¢bzmek icin yeterli olmuyor.

Umdugu basariy: elde edemeyince bu kez sinirleniyor, gevre-
sinde kalanlar bile kiracak davranislar i¢ine giriyor. Bu ruh hali o-
nu belki daha da biiyiik bir yalmzhga itiyor, dogru karar alma ve
uygulama sansini daha da azaltiyor. Ve Tiirkiye bu siire¢ iginde
patinaj yapmaya ve vakit kaybetmeye devam ediyor.

Tansu Ciller’in DYP Genel Baskan1 olmasindan hemen dnce
yazdigim bir yaziy1 s6yle bitirmistim: “Kamuoyunda kendisine pu-
an kazandiran goriiniimii Tansu Ciller’in DYP baskanlifim kazan-
masina yetecek mi bilmiyorum ama Ciller bu zaferi kazansa da so-
run bitmis olmayacak. Ciinkii secim kazanmak igin yeterli olan ¢a-
ba ve dzellikler iilke yonetmek igin hi¢ de yeterli olmayabiliyor...”
(Sabah gazetesi, 10 Haziran 1993).

Ben o giin o yaziy1 yazmis olmasaydim bugiin de bu yazty1
yazmazdim herhalde. Sayin Ciller’e biiyiik prim verip umut bagla-
yanlar simdi ne yapacaklar, merak ediyorum.

(31.10.1993)
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KUR POLITIKASI VE BUYUYEN
RISK FAKTORU

Avrupa’nin en 6nemli bankalarindan birinin Tiirkiye’yi iyi tani-
yan tepe yoneticisi TUSIAD Bagkan: Halis Komili’ye, “Tiirki-
ye’nin durumu 1980 6ncesini andirmaya bagladi”, demis ve kaygi-
larin dile getirmis.

Yabanci bankacilarin Tiirkiye’yi “riski artan iilke” olarak gor-
melerine yol agabilecek gelismelerin bazilart sunlar:

e Ciller hitkiimetinin KiT’lerde ciddi reform yapma sansimn i-
yice azalmug goriinmesi.

e Kamu aciklarinin kontroldan ¢iktifi kamsinin yayginlasmasi.

e Enflasyonun da kontrolden ¢ikabilecegi beklentisinin artmasi.

e Dis ticaret agigmin hizla artmasi ve cari islemler agiinin bir
yilda alt1 kat biiyiiyerek 6 milyar dolara tirmanmasinin beklenmesi.

e Tiirkiye’nin agiklarim finanse etmek i¢in dig bor¢lanmaya
fazla girhk vermesi.

e Ekonominin sorunlarina makro bir anlayisla yaklagilmamasi
ve artik kaginilmaz hale gelen bir istikrar programimin bir tiirlii
giindeme getirilememesi.

e Ciller hiikiimetinin terdr konusunda da ¢oziimsiizliik i¢inde
kivranmasi ve inandiricihgim yitirmis gorinmesi.

Icerde bizi kaygilandiran bu gelismelerin Tiirkiye'yi disardan
izleyenleri de kaygilandirmas: dogal. Simdi bu ortamda bir yandan
Hazine faizleri diisiiriilirken diger yandan, dig dengedeki bozul-
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mayi gidermek i¢in “hizli devaliiasyon” politikasi benimsenirse ne
olur?

Bir kere yalnizca kur ayarlamalarinin hizlandirilmasi, dis tica-
ret agigindaki bityiimeyi kendi basina 6nleyemez, hatta kisa vade-
de bu dengesizligi artirabilir. Ekonomideki canlilifin frenlenmedi-
gi ve i¢ pazarin gekici oldugu bir ortamda kur ayarlamalarimin hiz-
landirilmas ithalat talebini bir anda diisiirmez. Tersine ithalat ta-
leplerinin 6ne gekilmesine yol agabilir ve kisa vadede ithalatin da-
ha da artmas1 sonucunu dogurabilir. I¢ pazarin canlt oldugu kosul-
larda yalnizca kurdaki hizlanmanin ihracati artirmasi da, hele kisa
donemde hi¢ de kolay olmayabilir.

Ikincisi, faiz oranlar1 baski altina alinirken kur ayarlamalarinin
hizlanmas, Tiirkiye’ye kisa vadeli sermaye girisini caydirir, kagi-
sin1 ozendirir. Bunun gergeklesmesi halinde Tiirkiye’nin biiyiiyen
cari islemler agigim kisa vadeli sermaye hareketleriyle finanse et-
me sansi azalr,

Ugiinciisii, devaliiasyon oraninin enflasyonla asag1 yukari basa-
bas gittigi son bir yil icinde bile siiren Tiirk parasindan kagma egi-
limi bu ortamda daha da hiz kazanabilir ve Merkez Bankasi’mn bir
para politikast izleme sans1 daha da azalabilir.

Dordiinciisii, yiiksek oranh kur ayarlamalarinin maliyetlere ya-
pacagi yansimalar ve paradan kagisin hizlanmas: enflasyonu da
hazlandirabilir.

Hepsinden 6nemlisi, ekonomik ve politik istikrarin bozuldugu
bir ortamda doviz piyasasindaki istikrarin da bozulmaya yiiz tut-
masl, bu cephede de kontrolun tamamen elden kagmasina yol aga-
bilir.

Bu nokta ¢ok 6nemli. Tiirkiye’de is alemi, dovizde istikrar ko-
rundugu siirece diger istikrarsizlik belirtileriyle birlikte yagamasim
ogrenmis goriinityor. Ancak dovizde istikrarsizlik baglayinca is a-
leminde, ozellikle de dovizle borglanan kesimde panik de basliyor.

Riisdii Saracoglu’nun Merkez Bankas: Bagkam oldugu donem-
de, makroekonomik istikrar1 saglayacak onlemler bir tiirlii alina-

madi1 icin, dovizdeki istikrar “son savunma mevzii” olarak kulla-
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mildi. Bu amagla doviz rezervi biriktirildi, Korfez krizi gibi zor do-
nemegler bu sayede atlatilabildi.

Simdi, iilkede genel istikrarin da iyice bozuldugu bir ortamda
bir yandan faizler baski altina alinirken diger yandan kur ayarlama-
larinin hizlandirilmasi, doviz cephesinde de ipin ucunun kagmasi
sonucunu dogurabilir. Tiirk lirasinin deger kaybi éngoriilen oranla-
rin da iistiine gikabilir ve kendini besleyen bir siireg iginde Tiirki-
ye’nin riski ve yabanci bankacilarin kaygilar daha da artabilir.

Makroekonomik istikrara yonelmeden kuru hizlandirmanin a-
tesle oynamaktan pek farki yok galiba.

(2.11.1993)
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RAHMI KOC’TAN MESAJ:
“KUCULMEYE HAZIRLANIN”

Kog Holding Yonetim Kurulu Bagkani Rahmi Kog’un, Argelik
yetkili saticilarina hitaben yaptigi konusmada verdigi mesaj, rah-
metli Turgut Ozal’1 anamsatt: bana. Ekonominin agir1 1sindig1, den-
gelerin bozuldugu donemlerde frene basmanin kaginilmaz hale gel-
digi zaman Turgut bey, “kii¢iilmeye hazir olun, adimlarinizi ona
gbre atin”, mesajin verirdi is alemine. Ornegin 1988 yilinda “4 Su-
bat kararlar1”yla frene basma operasyonu giindeme geldiginde buna
benzer uyarilarda bulunmustu Saym Ozal, hafizam beni yaniltmi-
yorsa.

Bu kez aym mesaji Rahmi Bey verdi Argelik bayiilerine. Avru-
pa’da ve Japonya’da ekonomik durgunlugun siirdiigii bir ortamda
Tiirkiye’nin Avrupa’y: kiskandiracak bir biiyiime temposu yakala-
digim belirten Rahmi Kog soyle siirdiirdii sozlerini:

“Evet biiyiidiik ama borglanarak biiyiidiik. Bu arada kamu agik-
lari artt, ihracat durdu, ihracatin ithalati karsilama oram ylizde
50’lere diistii. Oniimiizdeki donemde piyasalarin boyle istekli git-
mesi miimkiin degildir. Avrupa’daki durgunluk bize de yansiya-
caktir. Bu nedenle biiziilmeyi ve kiiciilmeyi de bilmeliyiz. Bunu
yapamayanlar sikintiya diisecektir. Siiratli biizilmeye hazirtikli ol-
manizi dilerim.”

Pek cok kimsenin kendisini bu yil i¢ piyasada yasanan canlihi-
gin havasina kaptirdig bir ortamda Rahmi Bey’in yaptif1 tespit ve
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verdigi mesaj ¢ok yerindeydi bence. Tiirkiye ekonomisinin dig
kaynakla saglamis oldugu hizli bityiimenin ekonominin dengeleri-
ni iyice bozdugu ve “siirdiiriilebilir olmadig1” ortadaydi. Piyasalar-
da bu yil yaganan canlilifin siirecegini varsayanlar ciddi bir diis ki-
rikligina ugrayabilirdi. Bu bakimdan ekonomide meydana gelecek
bir daralmaya karst hazirlikh olmak gerekliydi.

Hemen belirteyim ki mevcut hiikiimetin ciddi istikrar politika-
larina y6nelme olasilif1 yiiksek goriinmiiyor. Olsa olsa KDV’de a-
tilan adim gibi adimlarla bilyiik deliklere kiiciikk yamalar yapmaya
calisirlar diye diisiiniiyorum.

Bu ortamda ekonomideki canliigin hangi tempoda azalacagin
belirlemede piyasanin ve isadamlarinin davranislar1 daha biiyiik 6-
nem kazanabilir. Hizli daralma beklentisi agir basarsa hizli daral-
ma olasilif1 da artabilir. Sayin Ko¢’un verdigi mesaj bu bakimdan
da 6nemli.

Burada olas1 bir daralma senaryosundan sdz ederken birkag
noktay1 unutmamak lazim.

Birincisi, hiikiimetin gercekten ciddi bir istikrar politikasini
giindeme getirmemesi halinde, ekonomideki yavaslama ¢ok ani ol-
mayabilir. Isadamlarinin davramiglarinin yam sira dis kaynak giri-
sindeki gelismeler de bu yavaslamanin temposunu belitlemede et-
kili olabilir. Kur ve faiz cephesindeki gelismelerin de etkisiyle dig
kaynak grisi hizl1 bir dis kaynak kacisina doniisiirse bu da daral-
may1 hizlandirabilir.

Ikincisi, bankalarin davraniglar: da daralmanin temposunu be-
lirlemede etkili olabilir. Tiirk Liras1 bazinda kaynak girisi ¢cok ye-
tersiz kalan ve ¢ogunlukla dovize dayali kaynak saglayip TL. kredi
veren bankalarin, bu uygulamay: yiikselen riski nedeniyle frenle-
meleri halinde, bunun i¢ kredi hacminde bir daralmaya yol agmasi
kaginilmaz goriiniiyor. Bu doniisiin boyutu ve hizi, ekonomideki
canlihgin durgunluga ya da daralmaya doniismesinde onemli bir
‘rol oynayabilir. TL. bazinda kredilerdeki artis hizinin mevduattaki
artis hizim cok astif1 bir donemden geri doniisiin yaratacagi sanci-

lar da olumsuz beklentilerin yayginlasmasina neden olabilir.
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Ugiinciisii, TL.’nin devaliiasyonunun hizlanmasi halinde, para-
nin goreceli olarak degerli tutulmasimin genelde yaratmis oldugu
“zenginlesme etkisi” tersine donecek, gelirler doviz cinsinden ge-
rilerken ceplerdeki paranin alim giiciiniin diistiigii hissi de artacak-
tir. Bu his insanlarin harcama egilimlerini olumsuz etkileyerek e-
konomideki daralmaya katkida bulunabilir.

Ufukta bunlar goriiniiyor ama Tiirkiye’nin siirprizlere aligik bir
iilkke oldugunu da unutmayalim.

(8.11.1993)
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HIZLI BUYUME Ml, ISTIKRAR MI?

Gegen giin 6zel sektor yoneticilerinin katldig1 bir toplantida su
soru soruldu bana: “Siz devamh olarak ekonomik istikrarin nemi-
ni vurguluyorsunuz, Tiirkiye ekonomisinin bugiin yakalans oldu-
gu hizh bityiime temposunu ise sanki kiigiimsiiyorsunuz. Oysa bu
bilyiime lzimn yakalanmig olmasi ¢ok olumlu ve 6nemli bir gelis-
me degil mi?”

Ilging ve diisiindiiriicii bir soru bu. Cok y6nlii bir cevabi gerek-
tiriyor.

Bir kere milli gelirdeki gelisme, Gayri Safi Milli Hasila
(GSMH)daki reel artis (ya da azalis) hi¢ kuskusuz bir iilke ekono-
misinin en énemli gostergesi. Tiirkiye ekonomisinin bu yilin ilk
yarisinda yakalamis oldugu yiizde 10’a yaklasan reel bilyiime hizx
ise hi¢ de kiigiimsenecek bir bilyiime hiz1 degil. Ozellikle Avrupa
ve Japonya'nin ciddi bir ekonomik durgunlukla karst karsiya bu-
lundugu bir ortamda Tiirkiye ekonomisinin bu hizda bityiimesi o-
lay: daha da dikkat ¢ekici hale getiriyor.

Tiirkiye'nin bu yiiksek bilyiime hizin i¢ pazardaki talep canhih-
&1 ile yakalamis olmasinin yararlan da yok degil. Tiiketici kredile-
rinin de yardimiyla bir¢cok kimse yeni dayamkl titketim mallarina
kavusuyor. Birgok frmada satis ve kér rekorlar1 kinhyor. Talebe
yetisemeyen pek ¢ok firmanin yatinma yoneldigi goriililyor. Boy-
lece iiretim kapasitemiz genislemis oluyor.

Hisseleri Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi(IMKB)de islem
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goren sirketlerin yilin ilk dokuz ayinda elde ettikleri net karlara
baktigimizda bu yilin nasil parlak bir yil oldugu ¢ok daha iyi anla-
sthyor. Dokuz aylik net kérlarini agiklayan 150 dolayinda sirketin
gecen yilin ocak-eyliil dbneminde 8 trilyon lira dolayinda olan net
kér1 bu yilin ayni doneminde 20 trilyonu asmus. Yiizde 155°1ik bir
artis var sirket kdrlarinda.

Bu durumda tabii borsamiz da rekorlar kirtyor, IMKB dolar ba-
zinda diinyanin en karh borsasi olarak dikkatleri gekiyor. Karlarda-
ki bu patlama, yabanct yaturtmeilarin, fon yoneticilerinin Tiirki-
ye’ye ilgisinin artmasina yol agiyor.

Enflasyon siiriiyor ama yiizde 60-70’lerdeki bir enflasyon bunu
zaten hesaba katan sirketlere viz geliyor; bana “hizl bilyiime kotii
mii?”, sorusunu yonelten yonetici, “ylizde 60’larda kalan bir enf-
lasyon benim icin sifir enflasyon anlamina geliyor artik”, diyor.

Simdi bu ortamda mahim rahatga satan, karint eden, Avrupa’da-
ki durgunluktan da yararlanarak daha ucuza makine alabilen ve te-
sisini genisleten bir firma yoneticisinin bu durumu “iyi” olarak de-
gerlendirmesi hig sastrtic1 degil.

Ayrica hizli bityiimeden pek ¢ok kesimin yararlandifini, milli
gelirin hizli bilytidiigis donemlerde bunun hemen herkesin gelirine
olumlu yansimalar yapabilecegini kabul etmemiz gerekiyor.

Pekiyi o zaman “istikrar programm gerekli” diye tutturmanin an-
lam1 ne? Hazir yiiksek bir biiyiime hizin1 yakalamigken bunu siir-
diirmeye ¢ahgmak daha dogru degil mi?

Sorunun can alici noktast iste tam burada. Yasanan bu hizli bii-
yiime “siirdiiriilebilir” nitelikte olsa zaten akli bast kimse cikip da,
“aman ¢ok hizlt bityiiyoruz, bunu frenlemek igin istikrar programi-
na gerek var”, demez.

Bugiin biz biiyiime hizimt kiiglimsemiyoruz ama 1srarla, “istik-
rar programina gerek var”, diyoruz, ¢iinkii ekonomiye firma bazin-
da ve kisa vadeli bir perspektifle degil de biitiinsel bir bakis agis1y-
la bakugimizda ne yazik ki bu y1l yakalanmis goriinen bityiime hi-
zimin siirdiiriilebilir olmadifim goriiyoruz. Bilyiik dlgiide dis kay-

nakla ve i¢ pazardaki taleple beslenen ve Tiirkiye’nin dis agigin
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da hizla tirmandiran bu biiyiimenin nasil olsa tikanma noktasina
gelecegini tahmin ettiimiz i¢in bu daralmanin kontrollu ve prog-
ramh yapilmasini 6neriyoruz.

Programlanmis ve diizenli bir daralmanin maliyetinin, dengele-
rin iyice bozuldugu, piyasalarin altiist oldugu bir ortamda yasana-
cak bir gelisigiizel daralmadan ya da soktan daha diisiik olacagini
diistindiigiimiiz igin istikrar programinin gerekli oldugunu savunu-
yoruz.

Ote yandan iist diizeydeki IMF yetkililerinin de dogruladig bir
iddia var, “Tiirkiye ekonomisinde gerekli reformlar1 yapip istikrari
saglayabilse siirekli olarak yiizde 10’un iizerinde biiyiime hizlarin
yakalayabilecek potansiyele sahip bir iilke”, deniyor.

Bu yihin tatl kdrlanim tadan yoneticilere “istikrar” sozciigii bel-
ki biraz tatsiz ve anlamsiz gelebilir ama orta vadede daha gtizel bir
gelecek igin kisa vadede tutarh bir istikrar programini goze almak
zorundayiz saniyorum.

(15.11.1993)
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KREDI NOTUMUZ DUSMEK UZERE

Finans diinyasinda notuna en ¢ok deger verilen iki derecelen-
dirme (rating) kurulusundan biri olan Moody’s, Tiirkiye’'nin kredi
degerliligini diisiirmeye kararli goriiniiyor. T.C. Ziraat Bankasi’na
uzun vade i¢in “Baa3” ve kisa vade igin “Prime-3" notunu verdigi-
nin agtklanmasindan sonra Moody’s tarafindan derhal bir agiklama
yapma gereginin duyulmas: bu kamyi giiclendiren bir gelisme.

Moody’s tarafindan uluslararas: finans gevrelerinin dikkatine
sunulan agiklamada, T.C. Ziraat Bankasi’na verilen notun “muhte-
melen diisiiriilmek iizere yeniden degerlendirmeye alindig1” ve bii-
tiiniiyle Tiirk devletinin sahip oldugu Banka’mn notunun, Tiirkiye
Cumbhuriyeti’nin uzun vadeli bor¢ degerliligi ile birlikte gbzden
gecirildigi belirtiliyor.

Moddy’s’in agtklamasinda, Tiirkiye Cumhuriyeti’nin “Baa3” o-
lan uzun vadeli degerlendirme notunun, iilkedeki kamu finansmam
dengesinin siirekli bozulmasi nedeniyle diistiriilmesinin olas: oldu-
fu kaydedildikten sonra iilke notunun diisiiriilmesi halinde bunun
T.C. Ziraat Bankasi’nin notunun da diisiiriilmesini gerektirecegi
anlatiliyor.

Bu gelismeleri en iyi degerlendirebilecek konumda olan iki de-
gerli eski biirokratla, Zekeriya Yildinm ve Gazi Ergel’le konus-
tum. Onlarla yaptigim goriis ahigverisinin 1s131nda olay: yorumladi-
gimda ortaya soyle bir tablo ¢ikiyor.

e Moody’s, T.C. Ziraat Bankasi’n1 daha once degerlendirmeye

aldigs icin ve Tiirkiye Cumhuriyeti’ne daha once verilmis olan u-
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zun vadeli not da zaten “Baa3” oldugu igin, kendi performansiyla
bu nota layik goriilen T.C. Ziraat Bankas1’na da bu notu verdi.

e Moody’s ve Standard and Poor’s gibi uluslararas: derecelen-
dirme kuruluglarinin tek tek bankalara ya da belediyeler gibi diger
kuruluslara verdikleri not, s6z konusu banka ya da kuruluslarn ait
bulunduklan iilkenin notundan yiiksek olamiyor.

e Son drnekte T.C. Ziraat Bankasi’na “Baa3” notunu veren Mo-
ody’s, bunun Tiirkiye Cumhuriyeti’ne daha once verilmis olan
“Baa3” notunun siirecegi anlamina gekilebilecegini diisiindiigii i-
¢in derhal boyle bir agiklama yapmak geregini duydu “Tiirkiye
Cumbhuriyeti’nin uzun vadeli degerlendirme notunun muhtemelen
diisiiriilmek iizere gdzden gegirildigini” uluslararasi finans gevrele-
rine duyurdu.

e Moody’s’in bu davramsi, kurulusun Tirkiye’nin uzun vadeli
notunu ditsiirmeye kararh oldugunu bir kez daha teyid etmek gere-
gini duydugunu gosteriyor.

Bu gelismeden sonra Moody'’s Tiirkiye Cumhuriyeti’nin notunu
diisiirmezse siirpriz olacak, diisiiriirse uluslararasi plyasa]arda ya-
ratmig oldugu beklentiye uygun davranmis olacak.

Moody’s’in Tiirkiye’nin notunu diisiirmesi halinde, Tiirkiye’nin
cis kaynak kullanim bir anda durmaz ama uluslararas: piyasalara
onemli bir olumsuz sinyal verilmis olur. Tiirkiye basta “yankee
bond” pazart olmak iizere simdiye dek borglanabildigi baz: piyasa-
lara girme sansini kaybeder, tiim bor¢lanmasinda daha yiiksek risk
primleri ddemek zorunda kalir.

Umarim yanmlinnm ve biitiin bunlar olmaz ama finans piyasala-
rinda 1980’lerde biriktirdigimiz mirasim yedik, bitirdik, isin tatsiz
boliimii baglamak iizere galiba.

(22.11.1993)
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FAIZLER VE RUYALAR

Hazine nin basindaki Osman Unsal’in Tiirkiye’deki bankacila-
ra “Sibirya semalarindan kitkremesi” ve, ‘“hi¢ heveslenmesinler,
cantamda 25 trilyonla geliyorum”, mesajini vermesi gecen hafta
boyunca ekonomi basinini mesgul etti. Unsal’in sdzlerinden ve o-
nu izleyen gelismelerden, Hazine’nin faizlerin yiikselmesine karsi
kararli tavrim siirdiirecegi anlasiliyordu. Ancak bu tavir kimseyi
memnun etmise benzemiyordu.

Hazine yetkilileri, zor kosullarda kalesini korumaya calisan bir
kaleci gibi, cansiperane bir ¢abayla faizlerin yiikselmesini onleme-
ye calisirken, hi¢ de umduklari alkisi alamiyorlar, tersine bol mik-
tarda elestiriliyorlardi.

Elestirilerin baglicalari sunlardi:

e Hazine, faizlerin yiikselmesini dnlemeye ¢alisirken aslinda a-
kintiya kiirek ¢ekiyor ve kendini avutuyordu. Kendi kagitlarin sa-
tarken yiiksek faiz vermeyen Hazine, Merkez Bankasi’'m ve Ziraat
Bankasi’n1 devreye sokarak ¢ok daha yiiksek faizle borglaniyordu.

e Hazine’nin tutumu, hi¢ olmazsa dovizde istikrar1 korumak i-
¢in faizleri belli bir diizeyin iistiinde tutmak geregini duyan Mer-
kez Bankasi’nin tutumuyla celisiyor, ¢eliskili sinyaller piyasalan
istikrarsizlia itiyordu.

e I¢ borglanma yerine dis bor¢lanmanin yeglenmesi ve ozellik-
le Japon Yeni tizerinden bor¢lanilmasi Hazine’ye ve devlete biiyiik
bir kiilfet yiikliiyor, icerde faizleri diisiik tutmanin sagladig: avan-
taji silip siipiiriiyordu.
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e Hazine’nin davranisi zaman kazanmaktan bagka bir anlam ta-
simiyordu, faizlerin eninde sonunda yiikselise ge¢mesini bu yolla
Onlemek miimkiin degildi.

Bunlarin hepsi onemli ve haklilik payi tasiyan elestiriler. Hazi-
ne’nin su anda siirdiirmeye ¢aligtif1 tavrin, astar yiiziinden pahali-
ya malolacak bir tavir oldugu da sanmirim ortada.

Pekiyi o zaman neden bu tavirda 1srar ediliyor?

Bu sorunun aslinda basit bir cevabi var: Hazine giinliik politi-
kaya alet edildigi icin boyle davramyor. Hazine’nin davranigina
anlam veremeyenler de sanirim giinliik politikanin gereklerini go-
zard ettikleri i¢in bu davraniglart agiklamakta zorluk ¢ekiyorlar.

Giinliik politika derken mevcut iktidarin ve Sayin Ciller’in ¢ok
kisa vadeli politik hesaplarindan stz ediyorum. Sayin Ciller’in ye-
rel segimlere canli bir ekonomiyle, yiikselen bir borsayla girmek
istemesi ¢ok dogal. I¢ faizlerde belirgin bir yiikselme egiliminin
ortaya ¢ikmasi ise bu bakimdan hi¢ istenmeyen bir durum. Faizle-
rin yiikselme egilimine girmesi, 1993’te yasanan anormal canlili-
gin bir noktada kirilacagini zaten hisseden piyasalara bu kirilma
noktasina gelindigi sinyalini vererek Sayin Ciller’in planlarim bo-
zabilir, ayrica borsay1 da olumsuz etkileyebilir. Bu durumda, Hazi-
ne’nin bor¢lanma faizlerini, her ne pahasina olursa olsun, bir nok-
tada tutmaya ¢aligmasinin mantigi da ortaya ¢ikmis oluyor.

Hazine borglanma faizinin yiikselmesini ¢nlemek istiyor ama
ayni zamanda da biiyiik miktarda paraya ihtiyaci var. Bu paray1
kendi belirledigi faizle i¢ piyasadan toplayamiyor. O zaman ne ya-
pacak?

Bir care piyasaya satamadifi kagitlari Merkez Bankasi’na ka-
kalayarak ve Merkez Bankasi’'n1 parasal genislemeye zorlayarak
durumu kurtarmaya calismak. Bu yola gerektiginde basvuruluyor.

Ik bakista daha gekici gelen ikinci gare ise ¢oziimii dis borg-
lanmada aramak. Uluslararas: piyasalarda tahvil ihraclarim siklas-
tirarak i¢ finansman a¢igim dig finansmanla karsilamak. Cok kisa

vadede, hem distan ekonomiye yeni kaynak aktarmak, hem faizleri
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belli bir diizeyde tutmak, hem de propaganda yapmak agisindan en
cekici ¢oziim bu.

Degeri hizla artan yenle borglamllyormus, bu paramn maliyeti
fazlaymus, dis bor¢ kamburu bityilyormus, Tiirkiye’nin riski arti-
yormus, bunlar su an igin hi¢ dnemli degil. Onemli olan giinii kur-
tarmak ve kimsenin giizel riiyasim bozmadan yerel segimlere eris-
mek.

Bu riiyay1 siirdiirmeye ¢aligmanin sonunda daha biiyiik bir ka-
bus getirecegini herhalde Sayin Ciller de biliyor ama politikaci o-
larak riiyay: siirdiirmeye ve kabusu ertelemeye calisiyor. Diin Tiir-
kiye’den ayrilan tarihci Paul Kennedy’nin de sdyledigi gibi, politi-
kacilar ¢ok kisa vadeli diisiinmekten ve davranmaktan kolay kurtu-
lamiyorlar. Bunun bedelini ise hepimiz ddiiyoruz.

‘ (29.11.1993)
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REFORM PAKETI M,
PANIK PAKETI Mi?

Hiikiimetin “vergi reformu” diye sunmak istedigi paketin amaci
ve niteligi giderek daha acik sekilde belli oluyor. Sayin Bagba-
kan’in konuyla ilgili beyanlari da asil amacin ne oldugunu anlama-
mizi kolaylastiriyor.

Iik yapilmasi gereken saptama, bu paketin tutarl bir reform
niteligi tasimadigi. S6z konusu vergi tasanlan hazirlanirken ger-
¢ekten vergi reformu denebilecek, i¢ buitiinliigi ve uygulanabilir-
ligi olan bir tasar1 ortaya ¢ikarmak i¢in ¢aba gosderenler oldu.
Ancak bugiin ortaya konan tasarilari onlarin da benimsemedigi-
ni, hatta, “bu tasarilar boyle yasalasirsa sonugta mevcut sistem-
den de kotii bir vergi diizenine gegmis oluruz”, diye kaygi duy-
duklarini biliyorum.

Ikinci yapilmasi gereken saptama, bu paketin kamu maliyesin-
deki ve genel olarak ekonomideki bozulmay1 frenlemek icin giin-
deme getirilmig bir paket oldugu. Sayin Basbakan’in, “bu paket
yasalagmazsa felaket olur, hiperenflasyona giden yola gireriz”,
seklindeki beyanlar1 da bu gergegin ifadesinden bagka bir sey de-
gil. Ekonomik istikrar1 saglayacak tutarli 6nlemler alinmadig tak-
dirde Tiirkiye’nin hiperenflasyona giden yola girmesi igin Sayin
Ciller’in sdyledigi gibi 2000’1i yillar1 beklemeye falan gerek yok,
cok daha kisa siirede bu yola siiriiklenebiliriz.

ANAP’tan dengeleri bozulmus olarak devralinan ekonominin
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dengelerini daha da bozmak icin iki yilda her ¢abay1 gosteren
DYP-SHP koalisyonunu simdi panige siiriikleyen gelismelerin ba-
sinda kamu maliyesinin isler acist hali geliyor. Vergi gelirleri son
yillarda hep enflasyonun iizerinde artiyor ama devletin giderleri
daha hizli attif1 i¢in vergilerin giderleri karsilama orant siirekli dii-
siiyor. 1991 yilinda % 60 olan bu oranin bu y1l % 55’in altina in-
mesi bekleniyor. Kamu agiklarinin GSMH’ya oram da % 10’dan
% 16’ya tirmanmis durumda. Sayin Ciller’in simdi vergiye ve ¢ok
hatali bir sekilde vergiye alternatif olarak gordiigii 6zellestirmeye
sarilmasinin en dnemli nedeni bu. Harcamalan disipline alacak a-
dimlar atilamadig1 i¢cin geliri artirma panigi yasaniyor.

Hiikiimeti panige siiriikleyen ikinci gelisme, Tiirkiye'nin dis
borglanmayla i¢ titketimi finanse etme seriiveninin fazla siiremeye-
ceginin anlagilmasi. I¢ tiiketimi caydiracak nlemler bu bakimdan
anlam kazaniyor.

Sayin Ciller’i telaglandiran bir tigtinci gelisme ise, uluslarara-
s1 finans kuruluslarinin Sayin Ciller’e agmis bulunduklar kredi-
nin vadesinin sinirli olmasi. Sayin Ciller bu kuruluslara “reform”
diye sunabilecegi bazi dnlemlerle i¢ ve dis agiklar kapatma yo-
lunda baz1 adimlar atamazsa bu kredinin golgelenebilecegini bi-
liyor.

Sayin Ciller’i ve hiikiimeti panige stiriikleyen kaygilar, simdi
ortaya konan vergi paketinin ana amaglarim da belirliyor. Bunlar:

* Devletin gelirini artirmak.

* Tiiketimi caydirmak.

* Uluslararas1 kuruluslara mesaj vermek.

Paketin en fazla iizerinde durulan ve hiikiimetin yasalastirmak
icin en fazla ¢aba harcayacagini tahmin ettigim boliimiinii olustu-
ran “Ozel Tiiketim Vergisi” ashinda yalmizca liiks titketimi degil
genel olarak tiiketimi ve ithalati caydirmay1 amaglayan bir vergi.
Adi konmamis bir “ac1 recete” dnlemi bu.

Bu paketle yoksulun cebine de el atan hiikiimet en biiyiik 6dii-
liinii bir kez daha dogru diiriist vergi ddemeyen kesime vermis go-

rilnityor. Gétiirii vergiye tabii kesimin yayginlastirllmasina olanak
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veren diizenlemeler vergi aginin yayginlastirilmas: umudunu da
sondiiriiyor.
Goriinen o ki bir “reform paketi” degil, biir “panik paketi” var
karsimizda.
(9.12.1993)
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“EKONOMIK TEROR”U
KIM AZDIRDI?

Gazetelerde dehsetli ilanlar yayimlaniyor. Tam sayfa ilanin tam
orta yerinde, kirmizi zemin iizerine devasa biiyiikliikte beyaz kapi-
tal harflerle “ISTE EKONOMIK TEROR BUDUR” yaziyor. ‘Eko-
nomik terdr”iin ne oldugunu gelin bu ilanlardan dgrenelim.

Efendim “vergilerimiz borca ve faize gidiyor’mus, “ekonomik
terdr iste buymus”. Bu son derece dramatik ilan s6yle devam edi-
yor:

“Devlet biitgesinde ‘Gelir’, ‘Gider’e yetmiyor. Ciinkii dipsiz bir
kuyuya diisiiyor gelir. Dipsiz kuyu dedigimiz, bor¢ ve faizdir. Bu
yiizden genglere i kuracaklar: tesvik yoktur. Esnafa verilen destek
azdir. Saglik hizmetleri yetersizdir. Istihdam zorluklar1 vardir. Tir-
kiye’yi 2001°li yillara tagtyacak egitim verilemez. Biiyiik sehirleri-
mizi kurtaracak yatirimlar bekler. Cop toplanamaz, su akmaz, e-
nerji sikintis1 basgosterir... Iste ekonomik terdr budur!”

Bu ilanin altinda da “T.C. Bagbakanhk” ve “Tiirkiye 2001 Ba-
sar1 Bizimdir”, yaziyor.

Teslim etmek lazim ki bu ilan her yniiyle biiyiik bir “bagar1”
ornegi.

Bir kere ilamin kendisi ‘Sefiller’ roman1 kadar goz yasarticl. Za-
vall “‘Gelir’, yani vatandasin cebinden ¢ikan vergi geliri, gidiyor
‘dipsiz bir kuyu’ya diisilyor. Kuyunun dibinde onu bekleyen iki
canvar var, bunlar ‘bor¢’ ve ‘faiz’. Bizim zavalli ‘Gelir’ bu cana-
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varlarla cebellesmeye calisirken ‘is kuracak tesvikleri olmayan e-
gitimsiz gengler’ soluk yiizleriyle etrafta dolasiyor, ‘yeterli destek
gdrmeyen esnaf’ hazan yaprag gibi sallaniyor. Copler y1gilmus,
sular ve elektrikler kesik ama i¢imiz umut dolu, “2001°de basarn
bizimdir’, diyoruz.

Bu ilam1 okudugumda hemen aklima gelen soru su oldu: Mev-
cut partilerden hangisi boyle bir ilan verse yadirganmayabilir? Ak-
lima ilk gelen cevap da tabii Refah Partisi oldu. Refah Partisi’ni
destekleyen Milli Gazete’nin 6nceki giin bu ilani ‘Iste Itiraf” diye-
rek manget yapmasina da hi¢ sasmadim.

Evet “ekonomik terdr” diye bir sey varsa ve bu ilanda belirtildi-
gi gibi devletin gelirinin giderine yetmemesinden kaynaklaniyorsa
bu durumun sorumlusu kim acaba?

Bu sorumlulugu dagitirken 6zellikle 1988’den sonra ipin ucunu
kagiran ANAP’1 unutmamak lazim. Ama bugiinkii ¢itkmaza gelin-
mesinde bas sorumlu tabii ki iki yildan beri yonetimde olan bu-
giinkii ikdidar. Bas sorumlu bugiinkii koalisyon iktidart ve bu ikti-
darin diinkii ve bugiinkii Sayin Bagbakanlari.

Bunu rahatlikla yazabiliyorum ¢iinkii Sayin Ciller’in 1991 se-
cimleri dncesinde yaptig1 tesbitler ve ortaya koydugu reform 6ne-
rileri var oniimde. Bendeki kopyasinin bazi sayfalarinda Sayin Cil-
ler’in kendi el yazisiyla yaptigi ek aciklamalarin da yer aldigi
“DYP Ekonomik Programi” baslikli dokiimanin ik isayfasimin tip-
k1 basimina gelin birlikte bakalim.

MEVCUT DURUMUN TESPITI

v Kamu kesiminin slrekli olarak yatinm-tasarruf
agigi vermesi

v Sanayi kesiminde ekonomik istikrarin
saglanamamasi

v Yiksek enflasyon ve reel kredi maliyetleri
nedeniyle istikrarll bilyime saglanamamasi




v Fon aktarma maliyetinin yiksekligi

v Sanayi kesiminde i¢ ve dig rekabet glictinin
yetersizligi

v Ticarete ag¢ik mallara yénelik yatirimlarin toplam
yatinmiar igindeki payinin diismesi

v Doviz darbodazinin kalici olarak agilamamasi.

KAMU VE FiINANS KESIMI
REFORMLARI ILE

v’ Kamu kesimi agi§i azaliyor

v Kamu sektdrd kagullyor

v Rasyonel ve adil bir vergi diizen saglaniyor
v KIT reformu ve 6zellegtirme yapihyor

v Yeni finansal kurumlar olugturuluyor

v Fon aktarim maliyetleri distrilGyor

v’Kredi maliyetlerinin dismesi ve kamu agiginin

azaltiimasi ile 6zel kesime sanayilesme icin fon
aktariliyor

Acikga goriilityor ki Sayin Ciller bugiin “ekonomik ter6r”iin te-
mel nedeni olarak gordiigii kamu a¢i181 sorununu 1991°de de en
biiyiik sorun olarak goérilyormus, vergi reformu ve KIT reformu
yapacagim, kamu agiklarim1 kapatacagini, enflasyonu diisiirecegi-
ni, sanayiye kaynak aktaracagini 1991°de de soylilyormus, DYP
bunlar1 “ekonomik program” diye sunuyormus.

Sonra ne olmus?

DYP iktidarin ekonomik konularda soz sahibi bilyiik ortag: ol-
mus, Sayin Ciller ekonominin yonetimiyle ilgili bakanliga getiril-
mis. Simdi “ekonomik terdr’iin temel nedeni olarak gosterilen ka-
mu aciklari siirekli bityiirken Sayin Ciller ekonomiden sorumlu ba-
kan olarak kalmis. Kamu a¢i§im biiyiiten uygulamalara zaman za-

man itiraz ettigi olmus ama bakanhgi birakmamis, kendi deyimiyle
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“ekonomik teror”ii azdiran uygulamalara ortak olmus. Bakan ola-
rak adim giindemde tuttugu i¢in de sonunda Basbakanlik koltugu-
na sigrayabilmis.

Sayin Ciller simdi yeni iktidara gelmis bir partinin lideri gibi
kalkip da, “devletin geliri giderine yetmiyor, bu ekonomik teror-
diir”, deyince ne yazik ki hig de ikna edici olamiyor. Simdi birisi
kalksa ve Sayin Ciller’e, “iki y1l dnce tesbit ettiginiz bu ciddi soru-
nu ¢ozmek icin ne yaptumz? Iki yil icinde kamu agiklar daha da
bityiirken, ekonomik teror azarken siz muhalefette miydiniz?”, di-
ye sorsa ne cevap alir acaba?

(13.12.1993)
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BILDIGIMIZI BILIYORLAR,
NOTUMUZU KIRIYORLAR

Hazine Miistesar Vekili Osman Unsal ilging bir tavir sergiliyor
son giinlerde. Moody’s adli uluslararasi derecelendirme kurulusu i-
¢in, “notumuzu indirirse indirsin, bizim i¢in farketmez”, diyen Sa-
yin Unsal, IMF heyetinin temaslari konusunda da su agiklamayi
yapmus arkadasimiz Ziilfikar Dogan’a:

“Tamamen tahmin ettigimiz seyleri soylityorlar. Biz de bu
noktalardaki aksakliklar biliyoruz. Onlemini almaya ¢alisiyoruz.
‘Ozellestirme hizlanacak mu, vergi reformu yetisecek mi’, diye
soruyorlar. ‘Bu 6ngordiigiiniiz diizenlemelerin ne kadarim ger-
ceklestirebileceksiniz, 1994’e bunlarin ne kadar yetisecek, ol-
mazsa sonra neler olacagini biliyor musunuz?’, diyorlar. Biz de
‘biliyoruz’, diyoruz, anlatiyoruz. Onlar da bildigimizi biliyorlar,
goriiyorlar. Bir raporlarin1 yazsiniar, hep birlikte gorelim. *“(Milli-
yet, 15 Aralik 1993.)

Sayin Unsal’in bu ilging aciklamas: da gosteriyor ki Tiirkiye ar-
tik herkesin “cok iyi bildigi” ekonomik ve mali sorunlarla karsi
karsiya. Bu sorunlarin ¢oziimleri de artik neredeyse herkesge ¢ok
iyi biliniyor.

Aslhinda bu sorunlar ve ¢oziimleri en az iki yi1ldan beri herkesge
cok iyi biliniyor. Sayin Unsal’in veciz bir gekilde ifade ettigi gibi,
Tiirkiye’de herkesin bunlari bildigini uluslararas: kuruluslar da bi-
liyor. Ancak bilinmeyen bir sey var: Bu ¢ok iyi bilinen ¢ozitmlerin
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gercekten uygulanip uygulanmayacagini ya da ne zaman uygula-
nacagin kimse bilmiyor.

DYP-SHP hiikiimeti bu sorunlarin iizerine gidecegim diye gel-
di, sorunlan agirlagtirdi. Demirel gitti Ciller gitti, vaatler yenilen-
di, igte ve dista umut pompalandi.

Eyliil sonlarinda IMF ve Diinya Bankasi toplantilar1 nedeniyle
Washington’dayken edindiim izlenimleri yazmistim. Tansu Ha-
nim'in basbakan olmasi uluslararasi finans c¢evrelerinde de bir u-
mut yaratmisti. Coktandir bilinen ama uygulanamayan ¢oziimleri
“Tiirk demir leydisi” belki uygulayabilirdi.

Ug ay da bu beklentilerle gegti ve bugiinkii noktaya gelindi. Re-
formlar lafta kaliyor, ekonominin i¢ ve dis dengeleri bozulmaya
devam ediyor, uluslararas: kuruluslardan gelen uyarilarin sikligi ve
dozu artiyor. IMF ve OECD, Tiirkiye’de enflasyonun daha da arta-
cag1 tahminini yapiyor, “hemen onlem almazsaniz durum daha da
kotiiye gidecek”, mesaji veriliyor.

Ve olayin nereye dogru gittigi belliyken Saymn Unsal, “notumu-
zu disiiriirlerse diisiirsiinler, bizim igin farketmez”, diyebiliyor.

Cok iyi hatirliyorum, uluslararasi kredi degerlendirme kurulugu
Standard and Poors’s gegen yilin mayis ayinda Tiirkiye’ye “BBB”
notunu verdigi zaman fevkalade sevinmistik. Tiirkiye artik “Yan-
kee bond” piyasasindan ve diger uluslararasi tahvil piyasalarinda
tahvil ihrag edebilecekti.

Bu seving ortaminda, madalyonun tersini de unutmamak gerek-
tigini belirtenlerin uyarilarini o zaman yazdifim bir yazida soyle i-
fade etmisim: “BBB derecesini almanin riski de var. Tiirkiye'nin
bundan boyle gosterecegi performansla bu dereceyi korumasi ge-
rekiyor... Ihracati duraklayan, Merkez Bankasi’ndaki doviz rezervi
azalan, kamu agiklanim kapatamayan ve enflasyonu durduramayan
bir Tiirkiye’nin ‘BBB’ derecesini korumasi kolay olmayabilir.”
(Sabah, 9 Mayis 1992.)

Ne yazik ki simdi bu kaygilarin dogrulandigi noktaya gelmis

bulunuyoruz. Standard and Poors’s’un Tiirkiye’ye bakan yetkilisi
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Bayan Helena Hessel, “Sagliksiz ekonomik politikalar siirerse
Tiirkiye’nin notu diisecek... Eger hiikiimetin kamu agiklar1 bu bo-
yutlarda devam ederse Tiirkiye’nin notunu diisiiriiriiz”, diyor. (Ca-
pital dergisi, Aralik 1993.) Moody’s’in Tiirkiye notunu diisiirmeye
hazirlandig yolundaki izlenim giiglenirken de Sayn Unsal ¢ikip,
“diisiiriirlerse diisiirsiinler”, diyor.
1980’lerin mirasim hovardaca yedik, simdi bagka bir fasil bagli-
yor galiba,
(22.12.1993)
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1980’LERIN MIRASINI
GUZEL YEDIK AMA....

Cumhurbagkam Demirel son giinlerde basin mensuplariyla yap-
tigr goriismelerde ekonomik tablodan memnun olmadigint belirti-
yor, dzellikle de dis ticaretteki ve ddemeler dengesindeki olumsuz
gelismelerden duydugu kaygiy: dile getiriyor. Gegen yilin ilk on a-
yinda 6.2 milyar dolar olan dis ticaret agigimizin bu yilin on ay1
sonunda 11.3 milyar dolara tirmanmasi kayg: veriyormug Sayin
Demirel’e. Odemeler dengesinin goriiniimii de “sevimsiz”’mis, i-
lerdeki senelerde bu isin boyle gitmemesi icin tedbirler gerekliy-
mis. Ayrica biitge acigindaki gelismeden de memnun degilmis Sa-
yin Demirel. (Hiirriyet, 21 Aralik 1993.)

Ah Tansu Hamim ah. Sayin Demirel’den giil gibi bir ekonomi
devraldi, alt1 ay icinde her seyi mahvetti, ekonominin biitiin denge-
lerini bozdu, “Baba”sin: tizecek bir tablo ¢ikard: ortaya.

Tiirkiye’de ekonominin dengelerinin kimin déneminde, nasil
bozuldugunu yolu Tiirkiye’ye diisen kugular bile biliyor artik.
Rahmetli Ozal’in son doneminde baslayan bozulmanin ANAP ikti-
darinin son déneminde nasil gelistigini, bu bozulmayi diizeltecegi-
ni vaat ederek iktidara gelen DYP-SHP koalisyonunun tersine bo-
zulmay nasil koriikledigini rakamlar acik bir sekilde gosteriyor.
1991°de 7.5 milyar dolar olan dis ticaret agigt BU YIL 14 milyar
dolara gidiyorsa, iki y1l énce 250 milyon dolar fazla veren cari is-
lemler dengesinin bu y1l sonunda 6 milyar dolar agik vermesi bek-
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leniyorsa, i¢ borglar 350 trilyon liraya, dig borglar 62-63 milyar do-
lara tirmandiysa bunun baglica sorumlusu Sayin Demirel ve onun
ekonomi bakani Sayin Ciller’dir. Baba-kiz Tiirkiye’yi uluslararast
kredi notunun diisiiriilecegi noktaya getirmeyi basarmiglardir.

Bu hemen 6niimiizdeki donemde olur ya da biraz ertelenir ama
su cok acik: Tiirkiye’'nin 6 milyar_dolar mertebesinde bir cari is-
lemler ag1gim siirdiirmesinin miimkiin olmadigmy, 1994’te bu mer-
tebede bir agigin finanse edilemeyecegini ve bu gidiste ani bir di-
zelme olmadig takdirde Tiirkiye’nin kredi notunun diisecegini
herkes biliyor.

Bu olay ¢ok 6nemli, ¢iinkii Tiirkiye'nin 1980’lerde biiyiik ¢aba
harcayarak, biiyiik bedel 8deyerek geldigi noktadan geriye disiisii,
uluslararasi finans diinyasinda kazandig1 itibarda bir gerilemeyi
simgeliyor. Bu olayin gerisinde yatan olgu ise Tiirkiye’nin dis tica-
retinde ve doviz dengesindeki olumsuz gelisme. Bunu daha iyi an-
lamak igin rakamlara bakahm.

Dis Ticaret ve Cari Déviz Dengesi

(milyon dolar)
ihracat Dis Ticaret Cari Islemler
Dengesi Dengesi
1980 2.910 -4.999 -3.408
1981 4,703 -4.230 -1.936
1982 5.746 -3.097 -952
1983 5.728 -3.507 -1.923
1984 7.134 -3.623 -1.439
1985 7.959 -3.385 -1.013
1986 7.457 -3.648 -1.465
1987 10.190 -3.968 -806
1988 11.662 -2.673 -1.596
1989 11.625 -4.167 961
1990 12.959 -9.343 -2.625
1991 13.593 -1.454 258
1992 14.715 -8.157 -943
1993(tahmin 15.200 -13.500 -6.000
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Bu tablo Tiirkiye’nin 1980’lerin basinda kendisini dis borg er-
telemeye siiriikleyen doviz ¢ikmazindan nasil kurtuldugunu, ihra-
catin1 ve diger doviz gelirlerini hizla artirarak cari doviz dengesini
nasil diizelttigini ortaya koyuyor. 1989’dan itibaren baglayan bo-
zulmanin son iki yilda nasil ivme kazandigini da tabloda goriiyo-
ruz. Ozellikle cari islemler agigin bir yilda alu kat artarak 6 mil-
yar dolara ¢tkmast Tiirkiye'nin 1980’den onii¢ yil sonra yeni bir
cikmaza siiriiklendigini diisiindiiriiyor.

Ben 1980’1i yillarin Tiirkiye ekonomisi igin her bakimdan par-
lak yillar oldugunu diisiinenlerden degilim. Ancak Tiirkiye'nin
1980’lerde rekabet giiciinii artirdigini, ihracati, turizmi ve doviz
kazanmay1 grenen bir iilke haline geldigini, uluslararas finans
cevrelerindeki itibarinin bityiik Slgiide arttifim, bu sayede biiyiik
capta dis kaynak kullanmak olanagina kavustugunu ve ekonomisi-
ni gelistirdigini kabul etmek gerekiyor.

Tiirkiye bugiin uluslararasi piyasalarda tahvil ihrag edebiliyor-
sa, Tiirk bankalar1 ve firmalan disarda borglanabiliyorsa, yabanci
portfoy yatrimeis: Tiirkiye'yi giindemine aliyorsa biitiin bunlar
Tiirkiye’nin 1980°1i yillar boyunca gosterdigi performansa ve adim
adim inga ettigi itibara dayaniyor.

Iste biz bu miras1 yiyoruz son yillarda. Bize agilan krediyi so-
nuna kadar kullanarak har vurup harman savurmaya devam ediyo-
ruz. Borg buldugumuz siirece kendimizi disiplin altina alacak ira-
deyi gosteremiyoruz.

Deniz ve doviz bitmeden gerekeni bu kez yapabilecek miyiz,
bilmiyorum.

(23.12.1993)
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FINANS KESIMINDE KR1Z BEKLENTISI

Bugiinlerde yakin gelecege iligkin kaygilarim dile getirmeyen
iki tiir bankaci kaldi: Mevkiini Bagbakan’a (ya da hiikiimete)
bor¢lu olanlar ve her donemde hiikiimetten yana goriinmeyi mes-
lek edinenler. Geri kalanlarin hemen hepsi 1994 yilinda finansal
istikrarsizhigin artac1g1 kaygisin tasiyor ve Ankara’da sergilenen
yonetim anlayisinin finansal istikrarsizlik riskini artirdi1 goriisti-
nii paylasiyor.

Bu kaygilarin bir nedeni, finans kesimini yakindan ilgilendiren
rakamlarin biiyiik bir hizla kotitye gitmesi. Hazine’nin i¢ borglan-
may! ttkayan tavri, parasal genislemedeki hizlanma, dis ticaret agi-
gindaki ve cari islemler acigindaki patlama, hep bu kotiiye gidisin
gostergeleri.

Bu gostergeleri yabanci finans kuruluslar: da yakindan izliyor-
lar ve kaygilarim artik acgik acik dile getiriyorlar. Tiirkiye’yi yillar-
dan beri yakindan izleyen ve Tiirkiye konusunda adeta referans
mercii sayilan {inlii bir Isvigre bankasiyla gene ¢ok iinlii bir Alman
bankasinin Tiirkiye’ye doniik kredi ‘line*larimi gatik kaglarla goz-
den gecirdikleri sdyleniyor. Bu tiir kredi olanaklarinin kisitlanma-
simin ne anlama geldigini ¢ok iyi bilen bizim bankacilarin durumu
kaygryla izlemesi ¢ok dogal.

Bankacilarimizi kaygilandiran ikinci neden ise su anda An-
kara’da sergilenen keyfi yonetim anlayisinin, olasi bir krizi 6n-
leyecek degil tersine alevlendirecek bir nitelik tasimasi. Yoneti-
min tutarsiz ve maceraci kararlarla istikrarsizlik ortamini yarat-
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tiktan sonra bir kriz belirtisi ortaya ¢giktifinda panige kapilarak
krizi daha da agirlastiracak uygulamalara yonelmesinden kaygi
duyuluyor.

Ornek bulmak i¢in uzaga gitmeye gerek yok. Son vergi tasari-
sinin sertiveni bu tutarsiz anlayisin bulunmaz bir 6rnegi. “Faiz
gelirlerini vergileyecegiz”, diye ortaya ¢ikan, “iste rantiyeligi
vergilendiriyoruz”, diye ucuz edebiyat yapan hiikiimet sonunda
bu uygulamay1 1996’ya kadar ertelemis. Bununla kalmarmus, TL.
faiz gelirlerine uygulanan stopaji da yiizde 10’dan yiizde 5’e in-
dirmeye karar vermis.

Hiikiimet, soz konusu vergi diizenlemeleri TBMM Genel Kuru-
lu’nda goriisiilirken neden boyle cark etmeye gerek duymus?

Ankara’dan gelen haberlere gore Bagbakan Ciller, “vergi refor-
munun dovize kagis1 hizlandiracagindan korkmaya baslamig” ve
faiz gelirlerinin vergilendirilmesiyle ilgili diizenlemelerin ¢ogun-
dan simdilik vazgecilmis.

Ne ilging degil mi? Daha birkag hafta once vergi tasarilart Mec-
lis’e sevkedilirken paranin dovize kagmasi tehlikesini hesaba kat-
mayan hiikiimet ve biirokratlar son dakikada uyaniyor, “bu tasari
boyle gecerse para dovize kagar”, panigi bashyor ve faiz gelirinin
vergilenmesi 1996’ya kaliyor.

Bu arada haftalardir para sahibi herkes degisik hesaplar ve ara-
yislar icine giriyor, dovize gegisi de yeterli giivence saymayanlar
paralarim Tiirkiye disinda degerlendirme segeneklerini giindeme
getiriyorlar. Sonunda hiikiimet ¢ark ediyor, faizlerin vergilenme-
siyle ilgili uygulama erteleniyor ama yaratilan giivensizlik duygu-
sunun izleri kaliyor.

Uluslararasi finans piyasalarinda Tiirkiye'nin itibar kaybetmesi
ve hiikiimetin tutarsiz uygulamalari, yarin Sbiirgiin para sahiplerini
Tiirkiye disinda segenek aramaya yoneltirse ne olur? Cok dviinii-
len doviz rezervi kag giin dayamr? “Faizi yiikseltmeyecegim”, di-
ye tutturan hitkiimet o zaman ne yapar?

Goriislerine ¢ok deger verdigim bir eski biirokratimiz, “boyle

bir durum ortaya ¢iktiginda bu yonetimin kambiyo kontrollarini
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yeniden giindeme getirmeye kalkismas: bile beklenebilir”, diyor.
Diger secenekler faizlerin bu kez roket lziyla yiikseltilmesi ve
TL’nin izl deger kaybi. Olayin en kayg: verici yam ise panik ve
tutarsizhik nedeniyle ipin ucunun kagiriimasi olasihig.

Bu konuda “felaket tellalligi” yapmaya devam edecegim.

(27.12.1993)
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DOVIZDE ALARMI BU TABLO VERIR

Tiirkiye’de ne zaman doviz krizi olasihgindan s6z edilse hemen
birileri ¢ikip, “efendim Merkez Bankasi'ndaki doviz rezervi 7 mil-
yar dolari, toplam doviz rezervimiz 18 milyar dolar1 gegti, kriz fa-
lan olmaz”, diye giivence veriyor.

Moody’s ve Standard and Poor’s gibi uluslararas: derecelendir-
me kuruluslarimin Tiirkiye’nin notunu diisiirmeye hazirlandigi soy-
lendiginde Sayin Ciller, “diisiirebilirler ama bu su asamada Tiirki-
ye ekonomisine fazla bir darbe vurmaz”, diyor. (Sabah Gazetesi,
26.12.93, G. Civaoglu'nun yazis1). Hazine’nin basindaki Sayin
Osman Unsal da, “notumuzu diisiiriitiirse diigiirsiinler, o kadar 6-
nemli degil”, diye konusuyor. (Milliyet, 15.12.93)

“Faizler diisiik tutulur, kur ayarlamalart hizlandirilirsa ve bu i-
kisi arasindaki hassas denge bozulursa kisa vadeli sermayenin ka-
¢1s1 sorun yaratmaz mi1?”, sorusu soruldugunda, “canim kur ayarla-
malarim hizlandinrsak ihracatta ve diger cari gelirlerde artis olur,
sermaye kagcigini talafi eder”, diye cevap verenler gikabiliyor.

Simdi bu tiir goriislerin ne Slgiide gegerli ya da gegersiz oldu-
gunu daha iyi anlamak i¢in TC Merkez Bankasi’nin yaymladigi O-
demeler Dengesi tablosuna dikkatlice bakalim.
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ODEMELER DENGESI (milyon dolar)
Eyliil '93  Ocak-Eyliil '93

o CARI ISLEM GELIRLERI 2.828 22.670
-IHRACAT (FOB) 1.259 10.900
- Diger mal ve hizmet gel. 1.255 8.950
- Karsiliksiz transferler 314 2.820
o CARI ISLEM GIDERLERI 3.284 27.497
- Ithalat (FOB) 2.569 21.670
- Diger mal ve hizmet gid. 712 5.805
- Karsiliksiz transferler 3 22
e CARI ISLEMLER DENGESI - 456 - 4.827
e SERMAYE GELIRLERI 16.800 132.465
- Dogrudan yatirimlar 58 531
- Portfoy yatirimlari 496 6.525
- Uzun vadeli sermaye 400 3.705
- Dresdner hesabt 169 1.464
- Kisa vadeli sermaye h. 15.677 120.240
e SERMAYE GIDERLERI 15.913 124.864
- Dogrudan yatirimlar 1 103
- Portfoy yatirnmlari 478 4.400
- Uzun vadeli sermaye 551 3.333
- Dresdner hesabi 102 753
- Kisa vadeli sermaye h. 14.781 116.274
o GELIR-GIDER DENGESI 431 2.774

Kaynak: TCMB Haftalik Basin Biilteni, 9 Arahk 1993.

Bu tablo size doviz dengesinin en can alici kaleminin “kisa va-
deli sermaye hareketleri” oldugunu gosteriyor.

Ornegin ihracatin 1,2 milyar dolar, turizm gelirinin 463 milyon
dolar oldugn bu yilin eyliil ayinda kisa vadeli sermaye gelirleri
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15.7 milyar dolar1 bulmus. Giderler tarafinda da ithalat ve diger
cari giderler 3.3 milyar dolar1 bulmazken kisa vadeli sermaye gi-
derleri 14.8 milyar dolara yaklagmus.

Tablo acik. Kisa vadeli sermaye hareketlerini cogu kez yapildi-
g1 gibi net olarak gostermekle yetinmeyip giris ve ¢ikiglara ayri
ayr1 baktifimiz zaman olayin bagka bir boyutunu gormiis oluyo-
ruz. Kisa vadeli sermaye hareketlerinin islem hacmi diger kalemle-
re oranla o kadar biiyiik ki kisa vadeli sermaye hareketlerinde bir
sorun ¢ikmasi halinde bunu diger kalemlerdeki hareketlerle telafi
etmek olanaksiz. Doviz rezervlerinin hacmi de kisa vadeli sermaye
hareketlerinin hacmiyle karsilastirildiginda pek giiven verici degil.
Demek ki su ya da bu nedenle kisa vadeli sermaye girislerinde be-
lirgin bir yavaglama ve kisa vadeli sermaye ¢ikislarinda belirgin
bir izlanma olursa ciddi sorun yasanmasi olasilif yiiksek.

Umariz bu noktaya gelinmez ama Moody’s ve Standard and
Poor’s’un Tiirkiye’nin notunu diislirmeye hazirlandiklan, Isvig-
re’nin ve Almanya’nin 6nde gelen bazi bankalarinin Tiirkiye’nin
kredi ‘line’larim sinirlamayi diistindiikleri ve cari islemler agigimin
giderek biiyiidiigii bir ortamda bu tehlikeyi gzardi etmek de dogru
degil. Bu tabloya dikkatimi ¢eken eski biirokratimizin da belirttigi
gibi, ekonomi yonetiminin bu tehlikeyi kiiclimseyerek faiz ve kur
maceralarina kalkismasi ise doviz krizi olasihgini daha da artira-
caktir.

- (29.12.1993)
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1993°’TEN 1994’E (1):
SIYASETTE DEPREM

1993 Tiirkiye igin hi¢ de siradan bir yil degildi. Ozellikle politi-
ka alaninda gecikmis bir kusak degisiminin ¢alkantilar1 yasanmaya
baslandi, yeni agilimlarin adimlar1 atildi. Satirbaglariyla hatirlaya-
cak olursak:

o 1980’lere damgasim vuran Turgut Ozal ani bir dliimle ara-
mizdan ayrildu.

e Turgut Ozal’in “patronu” iken siyasal rakibi haline gelen Sii-
leyman Demirel, hi¢ tereddiit gostermeden bagbakanlif blraklp
bosalan Cumhurbaskanlhig1 koltuguna oturdu.

e Demirel’den bosalan DYP Bagkanligi’na aday olup sasirtict
bir bagar1 kazanan Tansu Ciller Tiirkiye nin ilk kadin bagbakant ol-
du.

e iki yil 6nce bilyiik umutlarla kurulan DYP-SHP koalisyonu-
nun diger ortagi SHP’nin lideri Erdal Indni de liderlikten cekildi
ve yerine Murat Karayalgin SHP Genel Bagkant segildi.

e ISKI skandali ve onu izleyen olaylar, siyasetteki kirlenmenin
boyutlar1 konusunda 6nemli ipuglart verdi.

e Aydin Menderes “Biiyiik Degisim Partisi”ni kurdu, Cem
Boyner ve arkadaslar1 “yurttas inisiyatifi” diye adlandirdiklar1 yeni
tiir bir siyasi hareketin onciiliigiinii yapti.

e Giineydogu sorununun salt askeri 6nlemlerle ¢oziillemeyecek
nitelikte bir sorun oldugu goriisiine TUSIAD da katilds.
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e Genelkurmay Bagkani, yilin son giinlerinde yaptig1 sert ko-
nusmada sivillere hadlerini bildirmek isteyen bir anlayis: dile ge-
tirdi.

Sivas’taki otel katliami ve kanli hale déniismeden 6nlenen Er-
zurum olaylari, toplumdaki tepki birikimlerinin tehlike sinyallerini
verdi.

Bu olaylarin aym kategorideki olaylar gibi goriilmesi ve pespe-
se siralanmasi ilk bakigta belki biraz yadirganabilir. Gergekten de
bu olaylarin hepsi ayni1 énemde ve aym tiirde olaylar olmayabilir.
Ama bana 6yle geliyor ki tiim bu olaylar, Tiitkiye’'nin geldigi do-
niim noktasinin ve bu noktada siyaset sahnesine yanstyan arayisla-
rin, tepkilerin birer yansimasi. Aralarindaki bagi kurmak igin yeni-
den diisiinelim bu olaylari.

Turgut Ozal, mevcut siyasal yapi i¢inde Tiirkiye nin sorunlari-
nin ¢oziimlenemeyecegini ve Tiirkiye nin yeni bir sigrama yapa-
mayacagim diisiindiigii (ve belki de bunun sikintisim ¢ektigi) bir
donemde oldii.

Mevcut siyasal yapinin adeta bir simgesi haline gelmis olan Sii-
leyman Demirel’in hi¢ tereddiit gostermeden siyaset alanim terk e-
dip Cankaya’ya ¢ikmasi, onun da ¢oziimsiizligii hissettifini goste-
riyordu sanki.

Demirel’in DYP’de biraktigi boslugu, Demirel ekoliinden biri-
sinin degil de bu ekoliin tamamen disindan gelen Tansu Ciller’in
doldurmast, “Demirel”in, damgasim tasiyan muhafazakar bir par-
ti” olarak bilinen DYP’de bile degisiklik 6zleminin ne kadar giiglii
oldugunu gosterdi. Tansu Ciller’in kadin olmasi, kimi tahminlerin
tersine, sansin torpiilemedi, artirdi.

Erdal Inonii’niin SHP liderliginden ayrilmasi da, hem DYP-
SHP koalisyonunun hem de mevcut siyasal yapilanmanin Tiirki-
ye’nin sorunlarini ¢bzemeyeceginin bir baska itirafi idi.

Aydin Menderes’in parti kurmasi, Cem Boyner’in “yurttas ini-
siyatifi” adim verdigi bir hareketle, bence gelecegi olan bir yola a-

dim atmast, siyasetteki yeni arayisin kayda deger belirtileriydi.
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TUSIAD’in da aralarinda bulundugu degisik gevrelerde, Gii-
neydogu sorununun salt askeri onlemlerle ¢oziimlenemeyecek bir
sorun oldugunun kabul edilmesi, yakin gelecekte Tiirk siyasetine
damga vuracak yeni acilimlarin habercisi olarak 6nemliydi.

Sayin Genelkurmay Bagkam’mn “biiciirler”den soz ettigi talih-
siz konusma ise siyasette ve demokrasi anlayisinda filizlenen yeni
arayislara ve agilimlara set gekmek isteyen anlayisin bir ifadesiydi
galiba.

Tiirkiye’de siyasetin, toplumdaki degismeye ve gelismeye ayak
uydurarak gelisimini askeri miidahaleler engelledi ve geciktirdi.
Askeri miidahale ortamini hazirlayan sivil politikacilar, (askeri yo-
netim altinda bir bedel 6demekle birlikte) bu sayede ¢ok uzun sii-
ren liderlik donemleri yasadilar.

Simdi bu donemi noktalayacak olan siyasi depremleri yastyo-
ruz.

1993 yil1, bosluk doldurmanin ve yeniden yerlesmenin belirtisi
olan depremin baslangicim olusturdu ama sarsintinin gectifi ve
her seyin yerli yerine oturdugu herhalde stylenemez. Tam tersine
depremin siirecegini ve siyaset alaminda Snemli yeni calkantilar
yasanacagini gosteren belirtiler var. Bu bakimdan 1994 de heye-
canh bir y11 olmaya aday goriiniiyor.

(2.1.1994)
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1993°TEN 1994’E (2):
EKONOMIDE MACERA

Tiirkiye’de politika sahnesinde hayli gecikmis bir rol degisimi-
nin ve yeni agilimlarn giindeme geldigi 1993 yilh ekonomide tam
bir macera yili oldu. Ekonomiyi ve borsay: canli tutmak igin, ¢ok .
yonlil bir maceraya girisildi; tilketim ve ithalat dig borcla destek-
lendi, kisa donemdeki mutluluk igin orta vadeli istikrar hedefi ta-
mamen gozardi edildi. '

Sonugta:

e Ekonomide bilyiimenin hizlandigi, GSMH reel buyume hizi-
nin yiizde 7’ler dolayina tirmandigi;

o I¢ tiikketimin ve 6zel yatirimin bilyiimeyi besledigi;

o Titketici kredileriyle de desteklenen otomobil satiglarinin yem
rekorlar kirdig;

e D15 agiklarin hizla biiyiidiigii, cari islemler agiginin 6 kat arta-
rak 6 milyar dolar1 bulacag;

o D1s bor¢glanmanin 6zellikle tahvil ihraci yoluyla hizlandirildi-
&1, dis borg toplaminin 63 milyar dolari muhtemelen astigi;

o Biitce ve kamu aciklarinin yeni rekorlar kirdigi, kamu borg-
lanma gereginin % 17’ye dayandigy;

e Enflasyonun yeniden yiizde 70’1lere dayandig;

e Dolarin deger art1§1n1n enflasyonu yakaladig1 ve yiizde 70’1
buldugu;

e Borsa (IMKB)nin tam bir patlama yaptif1 ve IMKB Bilesik
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Endeksi’nin yiizde 417 yiikseldigi bir yil yasadik.

1993 yilinda nasil bir macera yasandigim anlamak i¢in dncelik-
le parasal gostergelere bakmak gerekiyor. Baslica parasal gosterge-
lerin 1993 yilindaki gelisimi soyle olmus:

1993’te Parasal Gostergeler

'93 sonu

(milyar TL.) 1993 artis1
Emisyon hacmi 60.597 % 64.5
MB kisa vadeli avansi 71.412 % 90.8
Kamu bankalar kredileri 106.284 % 65.6
Ozel banka kredileri 146.637 % 107.4
Toplam TL. mevduat 221.265 % 38.1
- Kamu bankalan mevduati 137.948 % 42.5
- Ozel bankalar mevduati 80.949 % 31.0
DTH (Déviz tevdiat hesabi) 238.296 % 124.5
DTH (milyon dolar) 17.139 % 38.2

Kaynak: Diinya gazetesi, 1.1.1994.

Bu tabloda yer alan rakamlarin da gosterdigi gibi 1993 yilinda
para cephesinde bilyiik bir maceraya girisilmis ve sunlar yasanmus:

e icerde faizleri diisiik tutmak isteyen Hazine ozellikle yilin son
doneminde i¢ borglanmay: sinirlandirp Merkez Bankasi’na aban-
mus, yasal limite dayanan kisa vadeli avansta yillik artis orant %
90’1 gegmis. 1993 iginde tahkim nedeniyle silinen 13.5 trilyonluk
avans da hesaba katilirsa kisa vadeli avanstaki yillik artig % 127’yi
buluyor.

o Ozel bankalarin TL. mevduat1 yalnizca % 31 artarken kredileri
% 107 artmus, kredilerin diizeyi TL. mevduati neredeyse katlamis.
Bu ortamda Varliga Dayali Menkul Kiymet’e sarilmig bankalar.

e Doviz tevdiat hesaplari bilyiik bir patlama yapmms ve bunlarin
tutar1 TL. mevduatin tamamini ge¢mis.

Goriiliiyor ki enflasyonun yeni bir sigrama yapmast igin parasal

cephede “yapilmasi gerekenler” yerine getirilmis, borcu parasal-
244 ,



lagtirma yolunda 6nemli adimlar atilmig. TL'ye giiven zaten sarsil-
mis durumda, bir reel devaliiasyonun kaginilmaz oldugu goriisii de
bu giiven bunalimin: besliyor.

Bu macera 1993’te 6zellikle tahvil ihrac1 yoluyla dis bor¢lan-
manin artarak siirmesi sayesinde siirdiiriilebildi. Ne var ki uluslara-
rasi finans kuruluslar1 ve piyasalar Tiirkiye’de yasanan maceray1
giderek daha net gérmeye basladilar. Bu nedenle 1994’te dis kay-
naklarin bu maceraya katkis1 daha sinirli ve daha pahal1 olacak.

1993’te yasanan maceranmin 1994’te tekrarlanamayacagini is a-
leminin bityiik boliimii de gorityor. Sanayi ve ticaret odalarinin
bagkanlari, TUSIAD ve diger dernekler istikrara yonelik taleplerini
sik sik dile getiriyorlar. Hiikiimetle icli disli olan TOBB Bagkani
bile arada sirada, “bu is boyle devam edemez”, demek zorunda ka-
hiyor.

Tiirkiye ekonomisi kayit i¢i ve kayit dis1 kesimleriyle kolay
tahmine sigmayan, ¢ikigsiz gibi goriinen noktalarda bile ¢ikis yol-
lan bulabilen bir dinamizme sahip. Bu bakimdan kesin konugmak
zor ama ben 1993’te yasanan maceranin 1994’te tekrarlanamaya-
cafin diisiinityorum ve bu hizli maceranin kotii bir sonla bitme-
mesini diliyorum,

(3.1.1994)
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1993°TEN 1994°E (3):
KARA GOZLUK ZAMANI

Tiirkiye’de kayit dis1 ekonominin gergek boyutlarim da hesa-
ba katabilsek belki de 200 milyar dolara dogru giden bir milli ge-
lir rakarmyla kargilayacagiz. Diinya olgeginde bile kiigiimsene-
meyecek bir rakam bu. Ulkenin artik dort bir yanina yayilmus irili
ufakl: girisimciler, diinyadaki yenilikleri yakindan izleyen yoneti-
ciler, uluslararas: piyasalarda da basariyla alisveris yapabilen fi-
nansgilar, borsacilar, Tiirkiye ekonomisini ayakta tutan asil giicii
olusturuyor.

Bu insanlar ekonomi yonetiminin hazirladig: firsatlardan, bi-
rakti1 bosluklardan ¢ok iyi yararlandiklar gibi ekonomi yone-
timinin yetersizliginden kaynaklanan sorunlarla basetmede de
basarili olabiliyorlar. Bu sayede, baska iilkelerde ¢ok daha kisa
siirede olumsuz sonuglar dogurabilecek olan yonetim hatalar
Tiirkiye’de uzunca sayilabilecek siire “idare edilebiliyor”. Baz
gostergelere ve gelismelere bakarak Tiirkiye ekonomisi hakkin-
da karamsar tahminler yapanlar bazen de bu yiizden yanilabili-
yor.

Zaman zaman bu tiir yanilgilara diigmiis birisi olarak 1994 yili
icin karamsar tahmin yaparken ¢ok dikkatli olmam gerektigini bi-
liyorum. Ancak yanlisliklarin ve olumsuzluklarin bir noktadan
sonra “idare edilemeyecegini” de biliyorum ve ekonomide o nok-
taya hayli yaklastiimizi diigiiniiyorum.
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Utanarak itiraf edeyim ki su anda goziimde birka¢ yerinden
seloteyple tutturulmus bir gozliikk var. Bu noktaya tabii ki ciddi
bir ihmal sonucunda gelindi. Gozliigii, cergevesi gevsediginde
hemen bir gozliik¢iiye gotiiriip gerekeni yaptirmadigim igin iki-
de bir goziimden kayip diismeye basladi. Her defasinda kirilma-
digina siikrederek yeniden goziime taktim gozliigii. Gegen hafta
gozliigii yerden aldigimda kirilmamakla birlikte gergevesinin
ciddi bigimde zedelenmis oldugunu gordiim. Buna ragmen gere-
keni yapmadim ve yilbag1 aksami bir kez daha diistince dagihi-
verdi gozliikk. O anda bagka ¢arem olmadig1 igin biitiin hiinerimi
kullanip seloteyple tutturdum gozliigi. Su anda hald durumu i-
dare ediyor ama ¢ok iyi biliyorum ki ilk dikkatsiz animda tama-
men kullanilmaz hale gelecek ve benim i¢in ciddi bir sorun o-
lusturacak.

1994 basinda ekonomimizin durumu benim gozliigiin durumu-
na benziyor ne yazik ki. Gerekenler acilen yapilmazsa iyice tatsiz
bir tablo ¢ikacak ortaya, belki de gdz gozii gérmez olacak.

Durumu hig de i¢ agic1 goriinmiiyor ¢iinkii bugiin gelinen nok-
tada gegerli olan sartlar 6nceki yillardan hayli farkl:.

e Bir kere Tiirkiye’nin dis borg krizine girdigi 1970’lerin sonla-
rindan beri ilk kez cari islemler agigimiz ciddi bir patlama yapiyor.
Tiirkiye’nin bugiinkii faiz kurlaniyla dis dengelerindeki ciddi bo-
zulmay: onleyemeyecegi kanist yayginlasiyor ve reel devaliiasyon
beklentisini giindeme getiriyor.

o Ikincisi, 1980’den beri siirekli olarak yiikselen Tiirkiye’nin u-
luslararast kredi notunda yillardan beri ilk kez bir gerileme s6z ko-
nusu. Uluslararast derecelendirme kuruluslan Tiirkiye’nin notunu
diisiirtirse bu Tiirkiye i¢in kotiiye gidisin sinyali olarak algilana-
cak, dis kaynak bulma rahathgimz azalacak.

o Ugiinciisii, Merkez Bankasi kaynaklar1 son limitine kadar kul-
lanilarak parasal genigslemede ipin ucunun kacacagi noktaya ¢ok
yaklagilmis bulunuluyor.

e Bu kosullarda enflasyonun yeni bir sicrama yapmas: olasiligi

artiyor.
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e Bankalarin dovizle borglanip i¢ kredilerde yarattif1 patlama,
yiiksek risklerle yiiklii tabloyu tamamliyor.
Bu tablo 1994 icin iyimser olmami dnliiyor ama hemen kaygi-

lanmayin kusur belki de benim gozliigiimdedir.
(4.1.1994)
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“KOMIK OLMA, EKONOMI
GUNDEMDE DEGIL”

Giinlerden beri 1994’te karsilasabilecegimiz ekonomik sorunla-
1t yazip duruyorum, aklim sira uyarilarda bulunuyorum. “Ben bu
kaygilar1 duyuyorsam bunlar1 yazmam gerekir”, diye diistiniiyo-
rum ama acaba biraz komik mi oluyorum bdyle yapmakla? Med-
yanin bir béliimiiyle sorumsuz politikacilarimiz, her firsatta ka-
nunsuz ve kuralsiz bir diizenin cengaverligini yaparken, yerel se-
¢cim atesi ortalif1 sarmisken, ekonomideki olumsuz beklentilerle
ugrasmanin bir anlami var me acaba?

Belki de yok, ¢iinkii buras1 1994 Tiirkiyesi.

1994 Tiirkiyesinde giinliik, hatta anlik diisiinmeye o kadar alig-
tik ki birakin yakin gelecegi, yarin olabilecek bir sey bile fazla il-
gilendirmiyor cogumuzu. “Efendim su egilimler boyle siirerse li¢
sonra krize gireriz”, tiiriinden bir uyarinin fazla bir anlam yok bu
ortamda. Boyle bir uyar yaptigimizda adam diyor ki, “kardesim
ben bugiinii kurtardim mt, bugiin igim tikinnda m1, ona bakarim;
egilim megilim anlamam, ii¢ ay sonrasim ii¢ ay sonra diigiiniiriim,
takma kafana bunlar.”

Olasiliklara dayah kaygi ve uyanlar da fazla ilgi cekmiyor biz-
de. Siz gelismeleri degerlendirip ge¢cmiste yasanan deneyleri falan
da hesaba katarak, “su soyle olursa, falanca sdyle davranirsa, diig
diinya soyle tepki gosterirse su sorun agirlasir”, dediginiz zaman
alacagimz tepki, bilyiik olasilikla soyle olacaktir: “Yahu ne karam-
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sar adamsin, nereden biliyorsun bunlarin bdyle olacagim? Belki de
tam tersi olur, kurtaririz durumu gene.”

Bu tavrin hakh bir gerekgesi de var ashinda. Yillardan beri yiiz-
de 60-70 enflasyonla yasayip da durumu idare edebilen, borgla
hargla da olsa ekonomik biiyiimesini siirdiirebilen belki de tek iilke
Tiirkiye. Bagka iilkelerde ¢ok daha kisa siirede kriz yaratabilecek
olan bir tabloyla durumu aylarca hatta yillarca idare edebiliyoruz
biz. Bu da insanlarda, “camm nasil olsa bir ¢oziim bulunur”, rahat-
higini yaratiyor.

Simdi gene tam bdyle bir donemi yasiyoruz. Ekonominin canli,
piyasalarin hareketli oldugu bir ortamda hemen her kisimdeki in-
sanlar durumu idare edecek yontemler buluyorlar. En biiyitk sikin-
tiy1 belki namuslu memurlar ¢ekiyor ama onlarin da agirhigi sinirl,
baski grubu olarak. Simdi bu ortamda ¢ikip da, “yarin kriz olabi-
lir”, dediginiz zaman olsa olsa durumu idare edenlerin keyfini ka-
giriyorsunuz, “mali gotiirenleri” ise giildiiriiyorsunuz.

Son giinlerde kaygilarimi paylasan dostlarla sohbet ederken do-
niip dolasip su 6rnege geliyoruz:

Tehlikeli bir yolda arizali bir otobiisle yolculuk ediyorsunuz.
Sof6riiniiz acemi, siz kaza olasihiklarini diisiinerek siirekli diger
yolcular1 uyarmak istiyorsunuz, “bu gidisle ya u¢uruma ugariz ya
duvara ¢arpariz”, diyorsunuz ama kimsenin ilgisini ¢ekemiyorsu-
nuz. Otobiis yolcularinin ¢ogu eglenceye dalmis ya da gidecegi
yerde yapacag1 aligverisi konusuyor. Belki de otobiis hi¢ kaza fa-
lan yapmadan gidecegi yere varacak, siz bos yere telas yaratmakla
suclanacaksiniz ama otobiisiin duvara toslamasi olasilig1 sizi boyle
davranmaya zorluyor. Siz uyar1 gorevini yapmaya ¢ilisirken duva-
ra ¢arpa ¢arpa Ogrenme yontemini benimseyenler dalga geciyor si-
zinle.

Su giinlerde ekonomiyle ilgili uyarilarin fazla ilgi cekmemesi-
nin bir nedeni bu tavir, bir nedeni de yerel secimler nedeniyle poli-
tikanin On plana ¢ikmus olmasi. Yerel yonetimlerde kose kapmanin
bilyiik rantlara ulasma yolunu agtifini ¢ok iyi bilen yerel politika-

cilarimiz bilyiik bir miicadelenin i¢ine girdiler bile. Yerel se¢im so-
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nuglarmn siyaset sahnesinin genel dengelerini etkileme olasiligi-
nin bulunmasi bu secimlerin énemini daha da artirtyor ve ilgiyi bu
noktaya cekiyor. Isin igine bir de sahsiyet kavgalar girince bu ilgi
daha da artiyor. Ekonomik konular ikinci planda kahyor.

Bu ortamda rakamlan analiz edip ekonomik kriz olasilifindan
falan soz etmenin fazla alemi yok galiba. Duvara carparsak, krize
girersek o zaman geregini diistiniiriiz elbette.

(9.1.1994)
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12 YILDA KAZANDIGIMIZI,
20 AYDA KAYBETTIK

Tiirkiye biiyiik fedakarliklarla 12 yilda kazandif kredi itibarim
2 yildan kisa bir siirede kaybetti. Moody’s adl1 uluslararasi “ra-
ting” (derecelendirme) kurulusu Tiirkiye’nin uzun vadeli kredi no-
tunu diigiirdii. Notumuz “Baa3”ten, “Bal”e diisiiriiliirken Tiirkiye
“kaliteli yatinm” sinifindan “spekiilatif yatirim” sinifina diismiis
oldu.

Hemen ardindan Standard and Poor’s adli rating kurulusunun
da Tiirkiye’nin uzun vadeli kredi notunu “BBB”den “BBB-"ye dii-
siirdiigii aciklandi. Haberi veren Reuter ajansina gore Standard
and Poor’s, Tiirkiye’nin uzun vadeli goriiniimiinii “negatif” yani o-
lumsuz olarak degerlendirmeye devam ettifini de acikladi. Stan-
dard and Poor’s gecen yilin mayis ayinda yaptigi degerlendirmede
Tiirkiye’nin “BBB” notunu korudugunu, ancak uzun vadeli gorii-
niimiiniin “negatif” oldugunu aciklamsti.

Simdi Standard and Poor’s’un da Tiirkiye’nin notunu
“BBB”nin bir altindaki derece olan “BBB-"ye diisiirmiis olmas,
bu kurulusun Tiirkiye’yi “kaliteli yatirrm” sinifinin en alt sinirina
indirdigini gosteriyor. Genelde Moody’s’in notunun daha kit oldu-
gu biliniyor ve bu agidan Standard and Poor’s’un Tiirkiye’yi sim-
dilik spekiilatif yatinm sinifina diisiirmemesini normal karsilamak
gerekiyor.

Bu gelismeler aslinda fevkalade dnemli ve kayg verici. Tiirki-
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ye’de “ileri gelenler”in bu gelismeleri degerlendirme bigimi ise da-
ha da vahim.

Gazetelerde yer alan beyanlar dogruysa:
e Cumhurbagkanm1 Demirel, “kaygilanacak higbir sey yok”, de-

mis.

e Basbakan Ciller, “zaten biliyorduk, siirpriz degil”, demis.

e Bagbakan yardimcisi Karayalcin, “yeni ratingimiz Yankee ve
Samurai piyasalarinda higbir sorun ¢tkarmaz”, demis.

e Hazine miistesar vekili Osman Unsal, “yeni degerlendirmele-
rin piyasalarda negatif bir etkisi olmayacagin”, belirtmis.

o Goriisii alinan bazi isadamlari, “kredi notumuzun diisiiriilme-
sinin 8nemli bir etkisi olmaz”, demigler.

Bu arada, “panige kapilmayin, kredi notu diistii diye Tiirkiye
batmaz”, edebiyati da gene basladi.

Biitiin bunlar kafay: kuma gommeyi marifet sanan anlayisin or-
nekleri, “su anda durumu idare edelim, kamuoyunu uyutalim, son-
ra geregini diigiiniiriiz”, anlayisinin firiinleri. Yarim hesaba katma-
yan, iilke ekonomisinin batip batmamasim 6l¢it gibi goren ilkel an-
layisin olayin 6nemini kiiglimseme cabalar.

Siz kafalarim kuma gommeyi aligkanlik haline getiren bizim
aymazlik sampiyonlarina bakmaym, Moody’s’in ve hemen ardin-
dan Standart and Poor’s’un Tiirkiye’nin notunu diisiirmeleri ¢cok 6-
nemli bir olay ve bu olayin fevkalade ciddiye alinmas: gerekiyor.

Burada yaganan olay, Tiirkiye’nin 1980’ler boyunca énemli fe-
dakarliklar yaparak, tas tas iistiine koyarak insa ettigi uluslararasi
kredi itibarim kaybetmeye bagladigimn tescili oldugu i¢in 6nemli.

O giinleri hatirlamayanlara hatirlatalim. Sorumsuz yonetimlerin
“70 cente muhta¢” hale getirdigi Tiirkiye, 1970’lerin sonunda u-
luslararasi finans piyasalarinin "hasta adami" haline gelmis, dis
bor¢ servisini yapamaz duruma diigmiistii. Sonunda Tiirkiye IMF
gozetimine alindi ve dzel mali destekler de saglanarak iflastan kur-
tarildi, ekonominin ¢arklar yeniden donmeye basladi. Bu sarsintili
gecisin bir faturas: da askeri rejim oldu.

Tiirkiye’'nin kaybettigi itibar1 yeniden kazanmasi i¢in 6nemli
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fedakarhiklar yapmast gerekti. I¢ pazarin boguldugu, TL'nin hizla
deger yitirdigi, reel iicretlerin geriledigi bir ortamda ihracat1 artir-
mayi, doviz kazanmay1 ogrendi Tiirkiye. Borg servisini hi¢ aksat-
madi, dis ticaret ve kambiyo rejimini liberallestirdi, finans kesimi-
ni uluslararasi rekabete acti.

Tiirkiye biitiin bunlar1 yapabildigi i¢in uluslararas: piyasalardan
kredi kullanma olanagina kavugtu. 1992 yilinin mayis ayinda ise
Standard and Poors”un “BBB” notunu vermesiyle tiim uluslararasi
piyasalarda tahvil ihra¢ etme ufku aci1ldi Tiirkiye’nin dniinde.

Simdi yeniden inige gecmis durumdayiz. Bunun olas1 sonugla-
rim yarinki yazimda ele alacagim.

(16.1.1994)
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KREDI NOTUNA
YANILTICI TEPKILER

Moody’s ve Standard & Poors’s (S&P) adli rating kuruluslari-
nin Tiirkiye’nin kredi notunu diisiirmeleri bir bakima yararh oldu.
Kredi notu diisiiriilince hemen anlamsiz bir “akla kara” tartismasi
baglatildi ve Tiirkiye’de herhangi bir konuyu dogru diiriist tartg-
manin ne kadar zor oldugu bu vesileyle bir kez daha anlagildi.

Bazi gazete mansetlerine ve yorumlarma gore kredi notunun
diistiriilmesi Ciller ve Tiirkiye igin tam anlamiyla bir sok, bir “kara
haber”di. Dis kredi akist sanki derhal duracak, igeride dolara hii-
cum artacak, faizler tirmanacakti,

Mangetlere kadar erisemeyen bazi degerlendirmelere gore ise
kredi notunun diisiirilmesinin Tiirkiye’de neredeyse higbir olum-
suz etkisi olmayacak, dis kredi akist eskisi gibi siirecek, borsa tir-
manmaya devam edecekti. Bu rating kuruluglarim dikkate almaya
zaten gerek yoktu. Tiirkiye’nin sorunlarnin ¢oziimleri de belli ol-
duguna gore yapilacak is Moody’s ve S&P’ye giiliip gecmekti.

Her iki yaklasim da yamltici bence.

Birinci yaklasim yamltica giinkii Moody’s’in Tiirkiye’nin kredi
notunu diigiirecegi cogu kimse i¢in (bu arada bu siitunun siirekli o-
kurlari i¢in) beklenmeyen bir gelisme degildi herhalde. Tiirkiye ile
is yapan yabanci kuruluslarin birgogu da bir siireden beri bu olasi-
i1 hesaba katmaya ve fiyatlarina yansitmaya baslamsti. Bu ba-
kimdan ani bir sok stz konusu olamazdi.
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Standard & Poor’s’un Moody’s’in hemen ardindan bir agiklama
yaparak Tiirkiye’nin notunu diisiirdiiiinii agiklamas: belki biraz
daha sasirticryd: ama S&P’nin Tiirkiye’yi simdilik “spekiilatif ya-
trim” sinifina indirmemesi, not diisirme kararinin vahametini bir
olgiide azaltiyordu.

Tiirkiye’nin kredi notunun diisiirilmesi hi¢ kugkusuz olumsuz
bir gelismeydi ve ergeg piyasalara olumsuz yansimalar yapacaktt
ama biitiin bu olumsuz gelismelerin bir anda yasanacag izlenimi-
nin verilmesi yamlticiydi.

Daha da vahim bicimde yamltict ve hatta zararl olan yaklasim
ise, “kredi notuna bogverelim, isimize bakahm”, yaklasimiydi. Bu
yaklasim, su an i¢in umudunu borsaya ya da bu iktidara baglamis
olanlar icin tek secenek olabilirdi ama bu durumda olmayanlar,
Tiirkiye’yi kredi notunun diisiiriildiigii noktaya getiren yaklastmn
bu yaklasim oldugunu hatirlamak zorundayds.

Bir kere, “rating kuruluglanim dikkate almaya gerek yok”, di-
yenler ne yazik ki diinyadan habersiz. Tirkiye ile is yapan tim ya-
banci kuruluslar, biz istesek de istemesek de, rating kuruluglarinin
Tiirkiye’ye verdigi notu dikkate alacak ve hesaba katacak. Bunun
ilk akla gelen sonuglari soyle siralanabilir:

o Tiirkiye’nin kredi notunun diismesi disarida daha pahal1 borg-
lanmasin giindeme getirecek.

o Tiirkiye’nin borglanabilecegi piyasalar simrlanacak, ornegin
diinyamn agik farkla en biiyiik tahvil pazari olan dolar pazarmn
disinda kalacagiz.

e Tiirk kuruluslarinin dis kredi “line”larina simirlama gelebile-
cek, ozel sektoriin dis borglanmasi da olumsuz etkilenecek.

o Tiirk ithalatcisina saglanan kolayliklar siirlanabilecek.

Bunlar, bol keseden disa borclanarak i¢ tiiketimi finanse eden
Tiirkiye’nin bu liiksiinii sinirlayacak gelismeler. Bunlara ek olarak
Tiirkiye’de dogrudan yatirimu ya da portfoy yatirimim diisiinenler
de kredi notunun diismesinden bir ol¢iide etkilenebilir. Yani, “Tiir-
kiye kredi notunun diisiiriilmesinden hi¢ etkilenmez”, demek ta-

mamen yanilticidir.
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“Kredi notuna bosverelim, isimize bakalim”, yaklasimimn di-
ger sakincast, Tiirkiye’de zaten var olan, “ciddi 6nlemler almadan
durumu idare ediyoruz ya”, anlayisina ¢anak tutmasi. Agikga gorii-
lilyor ki bu anlayistan kurtulamadifimiz siirece durumumuz daha
da kotitye gidecek, notumuz daha da ¢ok kirilacak.

Biz bu noktada rating kuruluglarinin degerlendirmesini ciddiye
almanin 6nemini vurgulamazsak, o yillardan beri bilinen ama bir
tiirlii uygulanamayan ¢oziimleri gene uygulayamayiz, dzellestirme
ve giizellestirme sarkilariyla ¢ikmaz sokakta ilerlemeye devam e-
deriz.

(18.1.1994)
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CILLER’IN INADININ SONU BOZGUN

Finans piyasalarinda ¢alkant1 asir1 boyutlarda. Onceki giin 600
lira deger kazanan dolar diin doviz biifelerinde 1300 liralik bir si¢-
rama daha yapti, 17.750 liraya kadar ¢ikt1.

TL den kagis bir ¢1g halini almaya basladi. Repo vadesi dolan
biiyiik para sahipleri bankalardan dolar talep ediyor, dovize dayal
tiikketici kredisi kullananlar doviz alarak korunmaya calisryor. Do-
viz fiyatlar bankalararasi piyasalarda da hzli bir tirmams icinde.

Piyasadaki kurlarla Merkez Bankasi kuru arasindaki kur makasi
diin yiizde 13’{i agmus. Merkez Bankas: simdilik hareketsiz. Ancak
bu noktadan sonra doviz satarak olayin 6niinii almanin ¢ok zor ol-
dugu ortada. Ya fiili bir devaliiasyon s6z konusu ya da faiz sokunu
da igermesi gereken bir paket zorunlu.

Faiz sokunu simdiren uygulamaya sokan bankalar var. Iktisat
Bankas1 bir yillik mevduat faizini diin yiizde 95’e yiikseltti.

Borsay1 pompalayanlar iyice tedirgin. ki haftadan kisa siirede
yiizde 40’hk anormal bir sicrama yaparak 28.886 puana yiikselen
borsa (IMKB) endeksinin iki gilinde 3.000 puan birden diismesi ka-
falar1 kurcaliyor.

Burnunun ucundan dtesini gorebilenler i¢in fazla sagirtici olma-
yan bu tablonun iki temel nedeni var.

Birinci neden, iki yil1 agkin siiredir reform cek cakiyla vakit ge-
ciren koalisyon hiikiimetinin, devletin Hazine’sini ii¢ kuruga muh-
tac hale getirmis olmasi.

Ikinci neden, bu hiikiimetin dnce ekonomi bakani sonra da basg-
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kam olan Sayin Ciller’in faiz ve borsa inadi. “Faizleri diisiik tuta-
cagim, borsay1 yiikseltecegim”, diye tutturan Sayin Bagbakan’in
bu inadi, biiyilyen kamu agiklarinin yaratti istikrarsizlik ortamin-
da finans diinyasini, giderek bilyliyen ¢alkantilara siiriikliiyor.

Bu calkantiy: yaratan tabloyu biraz agayim.

Kendi KIT’inden vergi alamayan ve memuruna ek kaynak ara-
yan devletin 1994 biitcesindeki agifinin, dngoriilen rakam katla-
yarak 400 trilyona yaklasacag: yolunda olusmus bir kam var piya-
salarda. Biiyiik bir bankamizin hesabina gore Hazine’nin net nakit
acif 15 trilyonun altina inmeyecek 6niimiizdeki aylarda.

Ug kurusa muhtag hale diisiiriilen Hazine bu haliyle piyasalara
faiz ve vade empoze etmeye kalkiyor,. “faizi diisiik tutacagim, va-
deyi uzatacagim”, diyor. Bu kosullarda Hazine’ye borg verecek
kimse ¢ikmayinca Hazine diledigi miktarda bor¢lanamtyor.

Borglanamayan Hazine ne yapiyor? Merkez Bankasi’nin kapi-
sin1 ¢aliyor ve kisa vadeli avans kullamyor. Riisdii Saracoglu’nu
Merkez Bankasi'ndan kacirttiktan sonra bu olanag: yasal limitin
son damlasina kadar kullandiran Sayin Ciller simdi 1994 avansin
hizla eritmeye basladi. Sonug piyasalarda agir1 bir TL. bollugu. Is-
tenmeyen para haline gelen TL bol miktarda ortalifa sagilmis du-
rumda.

Sayin Ciller’in ikinci tutkusu borsanin yiikselmesi ve gelismesi.
Hisse senedi borsasinin gelismesi ve topluma malolmas: aslinda o-
lumlu bir sey. Ancak bir yandan asir1 TL bollugu yaratip faizleri
bastirirken diger yandan hisse senedine yatirim yapana her giin ye-
ni avantajlar tamirsamz borsada normal bir gelisme degil, bir ku-
marhane ortami yaratmis oluyorsunuz. Bir yi1lda bes kat yiikselen
bir borsa endeksi saglikli bir gelismenin degil, asin zorlamann ii-
riinii. Bu nedenle umut ve tedirginlik kol kola borsada.

Ortaliga sagilan TL’lerin bir boliimii borsaya gidiyor ama hizla
gelisen hacmiyle bile bu kadar paray1 emecek durumda degil bor-
samiz. Ayrica siradan vatandasin borsaya ilgisi heniiz simrli. Maa-
sin1 alan memur borsaya degil doviz biifesine kosuyor, hemen har-

camayacag paray1 dolara, marka ceviriyor.
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Bu arada biiyliyen dis agiklar ve kredi notumuzun diisiirilmesi,
TL’nin hizli devaliiasyon beklentisini koriiklilyor ve dovize talep
katlanarak artiyor.

Simdi Tiirkiye’nin kredi notunun diisiiriilmesi nedemyle dis
kaynak kullamminda meydana gelebilecek yavaslamalar bu tablo-
yu daha da galkantilt hale getiriyor.

Her firsatta ekonomi hocast oldugunu soyleyen Sayin Bagba-
kan, ekonomi bilgisiyle pek ilgisi olmayan inadinin bedelini dde-
me noktasina yaklasti. Finans piyasalarinda biiyiiyen calkantiy1
onlemek icin ne diisiiniildigiinii bu yaziy1 yazarken bilmiyorum
ama bu inadin sonunun bozgun olmasi kolay dnlenemeyecek ga-
liba. v

(19.1.1994)
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YANGIN NASIL SONER?

Finans piyasasindaki yangin siiriiyor ve diger piyasalar1 da etki-
liyor. Diin birgok piyasalarda fiyat belirlenemedigi i¢in alim-satim
yapilamadi. Doviz kurlarinin hangi noktada istikrar kazanacag1 an-
lasilmadan kimse baglantiya girmek istemiyor. Para degerinin saat
bas1 degistigi, hiper enflasyona girmis iilkelerin manzaralan ya-
sandi1 diin Tiirkiye’de.

Yanginin nasil ¢iktig1 konusunda gesitli sdylentiler var ama 0n-
celikle iki soylenti iizerinde duruluyor.

Birinci soylentiye gore hiikiimet resmen agiklayarak yapmaya
cesaret edemedigi yiiklii bir devaliiasyonu fiilen gergeklestirmek i-
¢in bu yola bagvurdu. Dovizin degeri istedigi noktaya gelince ciz-
giyi cekecek ve kapsamlh bir onlemler paketi agiklayarak bu cekti-
gi cizgide TL'yi savunacak. Tiirkiye yeni bir istikrar programi do-
nemine girecek.

Ben bu soylentinin gercegi yansitugini hi¢ sanmiyorum. Yerel
secimler oncesinde puan toplamak igin icerde ve disarda akla gele-
bilecek biitiin ucuz propaganda numaralarina bagvuran Ciller hii-
kiimetinin bilingli olarak bityiik bir devaliiasyonu tahrik ettigine ve
bir istikrar programim giindeme getirdigine inanmak ¢ok zor.

Ekonominin ve maliyenin yonetimini yiiziine goziine bulagtiran
hiikiimetin sonunda ipleri elinden kagirmis oldugu seklindeki soy-
lentiye inanmak ise daha kolay. Ozellikle Riisdii Saracoglu’nun
Merkez Bankasi baskanligindan ayrilmasindan sonra boyle bir
yangimin ¢ikmasina yol agacak o kadar ¢ok sey yapildi, goz gore
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gore yangimi koriikleyecek sekilde bir parasal genislemeye gidildi
ki yangimn ¢ikmasi igin yalnizca kiigiik bir kivilcima gerek kaldi.
Tiirkiye’nin kredi notunun diigiiriilmesi bu kivilcimu sagladi ve
yangin basladi.

Simdi giindemde olan soru su: Bu yangin nasil sondiiriilecek?

Alevler boylesine yiikseldikten sonra Merkez Bankasi’nin do-
viz satarak miidahalesinin fazla etkili olmayacag inanci yaygin.

Hazine’ nin birkag puanlik faiz artislarinin da piyasalardaki asiri
likiditeyi cekmeye yetmeyecegi, ylizde 100’iin altindaki faiz oran-
larinin piyasalardaki egilimi tersine ceviremeyecegi goriilityor.

Santyorum ki kismi onlemlerle, eldeki suyu (ya da dovizi) ora-
ya buraya dokerek yangini séndiirmenin olanagi kalmadi. Bankaci
dostum Vural Akisik’in da belirttigi gibi, hi¢ degilse bu noktadan
sonra gergegi gormek ve kapsaml: bir yangin sondiirme operasyo-
nunu baslatmak gerekiyor.

Bunun i¢in 6nce yangini havasiz birakmak gerekli. Yani sorum-
suzca piyasaya enjekte edilen Tiirk liralarim hizla geri ¢ekecek a-
dimlar1 atmak, gercek bir faiz sokuyla TL’den kagis1 durdurmak
lazim. Bunu yaptiktan sonra kiiciilecek olan alevlere suyu doker-
seniz bu bir ise yarayabilir.

Boyle bir sokla dahi TL'nin degerinin hangi noktada tutulabile-
cegini kestirmek zor. Bazi bankacilarin izlenimi, fiili bir devaliias-
yonu kabul etmeden TL nin degerini savunacak bir ¢izgi cekmenin
kolay olmayacag: yolunda. Yani TL'nin degerini yangin oncesi
noktaya gotiirmek artik pek miimkiin degil.

Her haliikarda TL nin yeni degeri belirlendikten sonra bu dege-
rin korunabilmesi i¢in faiz sokunun kapsamli bir istikrar paketiyle
desteklenmesi sart. Piyasalarin, yanginin sondiigiine ve istikrarin
yeniden kurulacagina tam olarak inanmasi i¢in bagka gare var m
bilmiyorum. _

Biitiin bunlar yanginin hasarini bir noktada tutmaya yarayabilir
ama simdiden hatinn sayilir bir hasar olustu galiba. Yiizde 20 dola-
yindaki bir fiili devaliiasyonun bile ozellikle banka sistemine bii-

yiik hasar verdirecegi kesin.
262



Fiili bir devaliiasyonun ve yangimi sondiirmek igin istemeye is-
temeye de olsa giindeme gelebilecek olan bir istikrar paketinin,
yanginin ¢itkmasinm adeta koriikleyen Ciller hitkiimetinde yapacagi
hasar1 kestirmek ise kolay degil.

(20.1.1994)
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SIRTIMIZ DUVARA DAYANDI,
CARE ISTIKRAR PROGRAMI

Finans piyasalarimizda gegen hafta boyunca yasanan biiyiik
calkanti, toplumumuzda salgin halinde olan “burnunun ucunu gor-
meme” illetinin bir sonucuydu aslinda.

Kaza “geliyorum” derken, “bir seycik olmaz”, diyenler, kaza-
dan sonra, “her sey kontrolumuzda”, demeye basladilar. Her seyi
“kontrol altinda tutarak” Tiirkiye’de ‘hiperenflasyon yasayan iilke’
manzaralar1 yaratmak gergekten benzeri goriilmemis bir “basa-
r”’yd1 herhalde.

Ekonomiyi yonetme iddiasmnda olanlar bu “basari”nin sarhoslu-
gunu yasarken gogu kimse de yasanan dalgalanmanin giinlitk inig
cikislarma takili kaldi. Dolarla ilgisi olan dolarin, markla ilgisi o-
lan markin, borsayla ilgisi olan borsanin inis ¢ikislarin izledi, bu-
na gore sevindi ya da iziildi. Hemen herkes kendi anlik ¢ikarim
diisiinerek degerlendirdi gelismeleri; yasanan bilyiik calkantinin
neyin belirtisi oldugunu ve arkasindan ne gelecegini diisiinmek ge-
regini duyan ise pek azd.

Oysa gegen hafta finans piyasalarinda yasanan galkanti, Tuirki-
ye ekonomisindeki hastaligin hayli ilerledigini gosteren nobetlerin
belki de ilkiydi. Makul dozda faiz siringas1 yapilmadigi igin yasa-
nan nobet, yitksek dozda faz siringasiyla simdilik atlatilabilirdi a-
ma gerekli tedaviye ya da operasyona derhal baslanmamasi halin-

de bunu yeni nobetler izleyecekti.
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Artik kendimizi kandirmaktan vazgegelim ve su gercegi kabul
edelim: Tiirkiye sorumsuz ekonomi yonetimlerinin elinde yeniden
bir istikrar programina muhtag duruma diisiiriilmiistiir. Bagka bir i-
fadeyle “sirtimiz duvara dayanmistir.”

Bu deyimi gegen hafta TUSIAD’1n davetlisi olarak Tiirkiye’ye
gelen Israil Merkez Bankasi Bagkani Jacob Frenkel’den esinlene-
rek kullamiyorum. Ayni zamanda tamnmus bir ekonomi profesorii
olan Frenkel’in, istikrar programlari hakkinda, teoriyle pratigin
imbikten gecirilmis bir 6zeti niteligindeki goriisleri, su anda Trirki-
ye’de ortaya cikan tabloyla ok yakindan iligkiliydi aslinda. Piya-
salardaki calkantimin doruga ¢iktig1 bir ortamda bu goriigler haket-
tigi ilgiyi gérmedi, oysa yasanan ¢alkantinin asil nedenlerinin an-
lasiimas1 ve ortadan kaldirilmas igin bu goriislerin dikkate alinma-
s1 zorunluydu.

TUSIAD’1n yemeginde dinledigim, ayrica bir kahvalt sohbeti
yapma olanag buldugum Mr. Frenkel, saglikl: ekonomik biiyiime-
nin ancak enflasyondan arindirilmus, istikrarli bir ortamda gercek-
lestirilebilecegine inanan ekoliin bir temsilcisi. Yiiksek enflasyon
ortaminda, borsada ve finans kesiminde yasanabilen patlamalarin
aldatic1 ve gegici oldugunu belirten Frenkel, “gercek isadamu an-
cak istikrar ortaminda gelecegi ve yatirim diisiiniir”, diyor.

Pekiyi yiiksek enflasyondan ekonomik istikrara nasil gecilir?
Israil bu gegisi nasil basard1?

Mr. Frankel’in bu konuda soylediklerini satirbaglariyla dzetle-
yerek aktarmaya caligacagim.

o Istikrar programi uygulamas: bir piknik degildir, ciddi zorluk-
lar1 ve sancilari vardir. Onemli olan, bu programin uygulandiinda
herkesin daha iyi bir noktaya gelecegine ve saglikl biiyiimenin
baslayacagina herkesi inandirmakir.

o Istikrar programu geciktikce maliyeti yiikselir. Ulkeler genel-
likle sirtlari duvara dayaninca, baska careleri kalmayinca istikrar
programi uygulamaya raz1 oluyorlar. Sirtimzin duvara dayandiginmi
ne kadar erken kabul ederseniz o kadar karh ¢ikarsiniz.

e Istikrar programinin mutlaka orta vadeli bir perspektifi, hig
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degilse ii¢ yillik hedefleri olmas:1 gerekir. Bunu uygulayacak olan
hiikiimetin giinliik basarilar ve gostermelik mucize ¢oziimler pesin-
de olmadigin1 agiklamast, zor politikalar uygulamaya kararh oldu-
guna halki inandirmasi, bu konuda halka giiven vermesi sarttir.

o Istikrar progranmnin temelinde biitce disiplini yatar. Piyasa-
lardaki belirsizligi azaltacak ve giiveni saglayacak en onemli un-
sur, kamu agiklarimin denetim altina alinmastdir. Bu amagla cari
harcamalardan baglayarak kamu harcamalarinin sinirlanmasi ve
vergi tahsilatinin artirilmast birlikte ele alinmalidar.

e Istikrar programimn ikinci ayag parasal disiplindir. Israil’de
Merkez Bankasi’mn kamu agiklarim finanse etmesi yasayla yasak-
lanmustir.

e Bir toplumsal uzlagma cercevesinde gegici fiyat ve iicret don-
durmalar gibi heterodoks 6nlemler ancak ortodoks énlemlerin tam
olarak uygulandigi, biitge ve para disiplininin saglandig1 ortamlar-
da ige yarayabilir, istikrar programina katki saglar. Ortodoks on-
lemleri almadan heterodoks 6nlemleri almak hicbir ise yaramaz,
geri teper.

e Toplumun en yoksul ve caresiz kesimlerini istikrar programi-
nin olumsuz etkilerinden korumak igin bir “giivenlik ag1” olusturu-
labilir ancak bunun programin basindan diisiiniilmesi ve maliyeti-
nin mutlaka biitgeye dahil edilmesi gerekir.

e Kendiniz igin en iyi istikrar programm gene kendiniz yapabi-
lirsiniz ve bunu yaparsamz bagkalarinin size program dikte etmesi-
ne gerek kalmaz.

Israil Merkez Bankasi Bagskam Frenkel’in tavsiyelerini isterse-
niz not edin, bu gibi tavsiyeler yakin gelecekte lazim olacak.

(23.1.1994)
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1994 FARKLI BIR YIL, BUNU
ARTIK GORELIM

1994 yilina girilirken ekonomide islerin iyiye gitmedigini, den-
gelerin tehlikeli bigimde bozuldugunu soyledigimizde sik¢a duy-
dugumuz tepkilerden bazilar1 sunlardi:

e “Her yil sonunda boyle karamsar tahminler yapilir, sonra fev-
kalade bir y1l yasanr, evelallah gene dyle olacak.”

e “Isler kotiiye gidiyor diyenler Tiirkiye ekonomisinin gercek
potansiyelini bilmeyenlerdir, siz onlara aldirmaymn.”

e “Karamsar tahminler yapanlara bakmayin, 1994 de 1993 gibi
bir yil olur, kurlar fazla artmaz, enflasyon patlamaz, piyasalar dur-
maz, Tiirkiye ¢ikis yolunu bulur.”

Bu gibi tepkilerin yaygin oldugu bir ortamda, 1994 basinda ge-
linen noktanin farkli bir nokta oldugunu, ekonominin i¢ ve dis
dengelerindeki bozulmanin yeni boyutlar kazandigini ve tehlike
sinyallerinin calmakta oldugunu anlatmak kolay degildi. Hele bir-
takim insanlarin bu dengesizliklerden de yararlanarak guvalla para
kazandig: ve paranin su gibi harcandif bir ortamda “durumun iyi-
ye gitmedigini” soyleyenlerin “karamsar” damgasini yemesi kagci-
ntlmazdi.

Son on giin iginde yasananlar, kimilerince ‘“karamsarlik” diye
nitelenen tavrin aslinda “gergekgilik” oldugunu gostermeye basla-
d1 ama hala giinlik 6nlemlerle durumun kurtarilabilecegini ve
1994’ {in farkli bir y1l olmayacagim diisiinenler de var.
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Olaya boyle bakanlar sanirim biiyiik bir yanilg: i¢indeler. Son on
giin i¢inde yasananlar, 1994’iin farkli bir yil olacaginin yeni kamitla-
r1. Bu ortamda farkh bir durum yokmus gibi davranmanin, giinliik
onlemlerle durumu kurtarmaya ¢alismanin fazla bir anlami yok.

1994 farkli bir yil ¢iinkii Tiirk lirasinin hizli bir devaliiasyon
siirecine girmis oldugu goriisii giderek yayginlagiyor. Oyle gorii-
nilyor ki su asamada hiikiimet fiili bir devaliiasyonu kabul etmeden
doviz piyasasinda istikrari kolay saglayamayacak. Yiizde 10’luk
bir devaliiasyonun simdiden i¢ piyasada fiyatlara yansitilmaya bas-
landigim goriiyoruz.

Hiikiimet fiili devaliisyona direnmeye karar verirse elindeki fa-
iz silahin1 gaddarca kullanmak zorunda. Zaten yiizde 100’{in tistii-
ne ¢ikmus olan faizleri daha da tirmandirmanin borsay: ne hale ge-
tirecedini, is aleminde nasil karsilanacagim bir diistiniin. Bu ne-
denle hiikiimetin faiz silahin1 gaddarca kullanarak fiili devaliiasyo-
na kars1 direnmesi kolay degil.

Diger bir se¢enek Merkez Bankasi’min rezerv satarak doviz fi-
yatlarim bastirmaya ¢aligmasi. Ancak bu ortamda bunun tek basina
etkili olmayacag1, Merkez Bankasi’nin rezerv kaybindan baska bir
ise yaramayacag biliniyor.

Diyelim ki hiikiimet bu durumda caresizligini kabul etti, fiili bir
devaliiasyona razi oldu ve piyasanin arkasindan giderek resmi ku-
ru piyasa kuruna getirdi. Sorun ¢oziimlenmis olacak mi?

Su an i¢in belki olabilir ama bunun bile kalici bir ¢6ziim olaca-
g1 kuskulu. Bir siire sonra, TL'nin yeni kur bandinin da piyasalar-
daki beklentiyi karsilamadig goriilebilir.

Bu noktaya gelinip gelinmeyecegini kestirmek igin oncelikle
bankalarin tutumuna dikkatle bakmak lazim. Dovizde acik pozis-
yon tutan bankalar su son on giinde kendi ¢ikarlar geregi devalii-
asyonu Onleme cabas! icinde oldular. Ancak gelinen noktadan son-
ra hesabini kitabini iyi yapan bankalarin agik pozisyonlarini kapat-
maya yonelmeleri beklenebilir. Pozisyonlarint kapattiktan sonra
bankalarin devalilasyona bakisi farkli olabilir ve o asamaya gelin-

diginde yeni devaliiasyon baskilariyla karsilagabiliriz.
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Biitiin bu gelismelerin Tiirkiye’ye yonelik sermaye hareketleri-
ni nasil etkileyecegi de onemli. Hizla devaliie olma siirecine giren
TL’nin disardan para getirecek kimseler icin ¢ekici olmaktan ¢ik-
masi ancak anormal faizlerle 6nlenebilir ama bu da dis paray: tut-
mak i¢in yeterli olmayabilir.

1994 yili T’ nin deger kaybi acisindan farkh bir yil olmaya a-
day goriiniirken faizler ve piyasalardaki canlilik agisindan da
1993’ten farkli bir yil olacaga benziyor. Bunu artik gorelim ve he-
saplarimizi ona gore yapalim.

(26.1.1994)
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KRIZIN NEDENI VE COZUMU (1)

Ciller hiikiimetini kendisi i¢in maliyeti ¢ok yiiksek olan devalii-
asyon kararina zorlayan krizin nedeni gayet acik: Kamu agiklarinin
Merkez Bankasi’ndan finanse edilmesi. Sayin Ciller ne kadar kafa
karigtirmaya c¢aligirsa ¢aligsin krizin bu noktada patlak vermesinin
nedeni bu. Tabii ki olayin temelinde kamu agiklar1 sorunu yatiyor
ama kamu agiklarinin finansmaninda Ciller’in inadiyla bu yola gi-
rilmeseydi krizin bu noktada patlamasi herhalde stz konusu olma-
yacakti.

Kamu kesiminin kisa vadeli bor¢lanma araci olan Hazine bono-
su stogu ile Hazine’nin kullandig1 Merkez Bankas: kisa vadeli a-
vanslarinin son bir yil i¢cindeki seyrine bakildiginda durum gayet
net goriiliiyor. Donem sonlart itibariyle Hazine bonosu stogu ile
Merkez Bankasi’ndan kisa vadeli avans kullantminin seyri soyle:

Hazine bonosu M. Bankasi
stogu k.v.avansi
Aralik 1992 42 trilyon 31 trilyon
Mart 1993 75 trilyon 36 trilyon
Haziran 1993 81 trilyon 41 trilyon
Eyliil 1993 89 trilyon 42 trilyon
Arahk 1993 65 trilyon 71 trilyon
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Riisdii Saracoglu’nun Merkez Bankasi bagkanligindan ayrilma-
sindan ve finans yonetiminin tamamen Sayin Ciller’in eline geg-
mesinden sonra yilin son ¢eyreginde borglanmanin nasil baltalan-
dif1 ve Merkez Bankas1 kisa vadeli avansina nasi! yiiklenildigi ga-
yet acik. Hazine bonosu stogu 24 trilyon lira azalirken Merkez
Bankasi avansi 29 trilyon yiikselmis ve yasal limite dayanmus. Bu
arada tahkim nedeniyle silinen 13 trilyonu da hesaba katarsak ger-
cekte kullanilan kisa vadeli avansin daha da yiiksek oldugunu go-
rilyoruz.

1993’iin son geyreginde Merkez Bankasi kaynaklarina insafsiz-
ca yiiklenen Hazine’nin baskis1 1994’iin ilk yirmi giiniinde daha da
artmus, 27 trilyon daha avans ¢ekilmis ve kisa vadeli avans miktar
98 trilyona tirmanmis. 1994 yili i¢cinde kullanalabilecegi toplam
kisa vadeli avans miktarinin yaridan fazlasim 20 giinde kullanmig
Hazine.

“Faizlerin yiikselmesini Onleyecegim, borsay: ve piyasalar se-
cimlere kadar canli tutacagim”, diyerek ortalifa para sagan Sayin
Ciller simdi bu kumarin bedelini 6dityor ve millete ddetiyor.

Bu kumari oynayanlar ortalifa para sacarken, zaten TL’den
kagmakta olan insanlarin goziinde TL'nin daha da degersiz bir para
haline gelecegini hi¢ mi diisiinemediler? Bu paranin dovize yiikle-
necegini hi¢ mi hesap edemediler? “18 milyar dolar rezervimiz
var”, lafimin bir gbz boyamacadan ibaret oldugunu, Merkez Ban-
kasi’min kullanilabilir rezervinin bu rakamin sekizde birini bile
bulmadigini piyasalarin bilmedigini mi sandilar?

Krizin asil nedeni TL’ye ve TL nin arkasindaki otoriteye giive-
nin yokolmus olmasi. Bu giivensizlik dnlenemeden krize kalica bir
¢oziim bulmak olanaksiz. TL’ye yeniden giiven kazandirabilecek
kesin ¢oziim ise kamu agiklarinin Merkez Bankasi tarafindan fi-
nanse edilmesinin yasayla nlenmesi. Bu konuyu yarinki yazimda
stirdiirecegim.

(31.1.1994)
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KRIZIN NEDENI VE COZUMU (2)

Yasamakta oldugumuz krizin en 6nemli belirtisi Tiirk Lirasi'nin
¢okiisii. Yapilan devalitasyon bu ¢okiisiin tescilinden ibaret. Bu de-
valiiasyonun ve devaliiasyonu izleyen faiz sokunun TL’deki ¢oki-
sii durdurmaya yetip yetmeyecegini oniimiizdeki giinlerde gorece-
giz. Ancak bir paraya ve paranin arkasindaki otoriteye giivenin bu
vl¢iide sarsildig1 bir ortamda igerde ve disarda yeniden giiven sag-
lamamn hi¢ de kolay olmayacag: ortada. Tiirk Lirasi'na yeniden
giiven yaratmadan krizden ¢tkmak ise olanaksiz.

Bu giiveni yeniden saglamak i¢in simdi neler yapiliyor?

Birincisi, Merkez Bankasi’min TL'nin arkasinda oldugu, deva-
liiasyonla belirlenen yeni TL. degerinin de hizla erozyona ugrama-
mas1 icin agirhgim koyacag belirtiliyor. Ancak bu agirhgin sozle-
rin otesine gecip gegemeyecegi belirsiz. Merkez Bankasi’mn son
donemde ortaya sacilmasina izin verdigi TL. ile birlikte bir agirhk
kaybina ugradif1 izlenimi yaygin. Rakam vermek istemiyorum a-
ma gelinen noktada mevcut olan kullamlabilir doviz rezerviyle
Merkez Bankasi’nin TL'yi nereye kadar savunabilecegi de tartig-
malt. Yani Merkez Bankasi’min TL nin arkasinda oldugunu sdyle-
mesi su noktada TL'ye giiven kazandirmak igin yeterli olacak gibi
goriinmiiyor.

Tiirk Lirasi'na yeniden talep yaratmak ve giiven kazandirmak i-
cin gok geg de olsa giindeme getirilen diger onlem TL. faizlerinin
hizla yiikseltilmesi. Bu dnlem zamaminda alinsaydi herhalde bu
noktada bu kriz yasanmayacakti ama gelinen noktada TL’nin itiba-
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n iyice erozyona ugradiktan sonra giindeme getirilen bir faiz soku-
nun etkili olmasi ¢ok daha zor. TL’ye yeniden talep yaratabilmek i-
¢in ¢ok yiiksek diizeylerde faiz vermek gerekiyor ve bunun bedeli
sisteme giiveni sarsacak yeni beklentilere yol ac¢iyor.

Tiirk Lirasi'na yeniden giiven kazandirmak igin TL. patlamasi-
nmin ardinda yatan kamu agiklarini kapatacak onlemlerin alinmakta
oldugu da belirtiliyor, vergi ve ozellestirme cephesinde atilacak a-
dimlardan soz ediliyor. Ne var ki bu sozleri duymaya alismus olan-
lar i¢in su andaki etkisi ¢ok fazla degil bu sdzlerin.

Bana 6yle geliyor ki bu sozlerin ve bu 6nlemlerin hicbiri TL'ye
duyulan koklii giivensizligi tersine ceviremeyecek, bu yonde kalici
bir etki yapamayacak. Merkez Bankas1 miidahalelerinin ve faiz so-
kunun gegici etkileri olabilir ama “i¢ ve dis piyasalardaki beklenti-
leri tersine gevirmek, Tiirk Lirasi'na bakig agisim degistirmek icin
cok daha radikal bir adima gerek var”, diyenlerin iddialar1 bana
daha anlamh goriintiyor.

Bu radikal adim ne olabilir? Igerde ve digarda herkesi Tiirk Li-
rasi'nin artik ortalara sacilmayacagina ve pul edilmeyecegine inan-
diracak adim ne olabilir?

Biitcelerini disipline sokamadiklar i¢in yiiksek enflasyonla ya-
sayan ve sonunda hiperenflasyon felaketine ugrayan baz iilkelerde
son ¢are olarak bagvurulan yontem Merkez Bankasi’nin kamu a-
¢iklarini finanse etmesinin yasayla yasaklanmasi.

Merkez Bankasi’nin kamu agiklarini finanse etmesi yasaklandi-
ginda kamu agigint siirdiiren bir hitkiimetin agigin1 para basarak fi-
nanse etme olanag kalmiyor. Dis bor¢lanma olanagi da limitine
dayanmigsa hiikiimet ya icerde bor¢lanmak zorunda kaliyor ve fa-
izlerin hizla tirmanmasim goze aliyor; ya da kamu a¢1gin1 kapata-
cak harcama ve gelir reformlarini hizla devreye sokacak adimlari
atiyor.

Kamu agi1 icin Merkez Bankasi’na basvurma olanag: varken
savsaklanan reformlar bu olanak ortadan kalkinca zorunlu olarak
yapiliyor ve kamu agif1 kapatilarak sorun temelinden ¢oziilmiis o-

luyor.
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Bu yontemi uygulayarak yiizde 3000’lere yaklasan enflasyonu
tek haneli rakamlara diisiirebilmis iilkelerden biri Arjantin. Israil
Merkez Bankas1 Bagkani Frenkel de iilkesinde yiizde 500’e yakla-
san enflasyonun yiizde 10’lara nasil indirildigini anlatirken bu
yontemin onemini vurguladi. Enflasyonla kesin miicadeleye karar
verildiginde atilan ilk adim Knesset’in (yani Israil parlamentosu-
nun) bir yasa ¢ikartarak biitce agiklarinin Merkez Bankas; tarafin-
dan finanse edilmesini yasaklamasi olmus.

TC Merkez Bankasi’nin eski bagkam Riisdii Saracoglu’nun da
savundugu bu yodntemin en énemli yararlarindan biri de piyasalara
cok net bir mesaj vermesi. Bir iilkede parlamento boyle bir karar
alip hiikiimetlerin sorumsuzca para basmalarina set gekince o iilke-
nin parasimn pul edilemeyecegine inanmak kolaylasiyor, o tilkenin
parasina duyulan giiven artiyor.

Bu yontemin sakincalar1 da var ama popiilist politikalarin bata-
gindan kendilerini kurtaramayan hiikiimetlerin birbirini izledigi tl-
kelerde bu yontemi yabana atmamak gerekiyor. Ancak ¢ogu kez,
ancak hiperenflasyon felaketi kapiy1 ¢aldiktan sonra basvuruluyor
bu yonteme ve vakit kaybedilmis oluyor. Biz o noktaya gelmeden
bu yonde bir adim atabilirsek hem su yasadigimz krizi belki daha
kolay asariz hem de gelecege daha giivenle bakabiliriz.

(1.2.1994)
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BU KOMEDI BITMEZSE
TRAJEDI BASLAYACAK

Onceki giin Biilent Giiltekin’in istifa haberini duydugumda sa-
sirdim. Sasirdim ¢iinkii aym giiniin sabahinda Bagbakan Ciller, ay-
lardan beri ilk kez beni aramis, biirokrasinin tam bir uyum iginde
¢ahstigim, Merkez Bankasi’nin da nihayet istenen ¢izgiye geldigi-
ni ve duruma hakim oldugunu s6ylemisti.

Biilent Giiltekin'in istifa haberini duyunca sorular kafamda sira-
lanmaya baslad1. Daha birkag saat 6nce bana, “biirokrasi uyum i-
¢inde ¢alisiyor, Merkez Bankas: da yerine oturdu”, diyen Sayin
Bagbakan, Giiltekin’in istifa kararindan habersiz miydi? Haberi
vard1 da kendini bunun gerceklesmeyecegine inandirmak m isti-
yordu? Yoksa istifay1 biliyordu da birkag¢ saat icin bile olsa beni
yaniltmay: kér m sayiyordu?

Bu drnegin yasanmasi ve bu olasiliklarin aklima gelmesi ile yo-
netimin tepesinde ciddi bir vakayla kars1 karsiya oldugumuzu dii-
slindiirliyor. Bagbakanin, yasanan krizi agmak icin en giivenmesi
gereken insanin istifa kararindan habersiz olmast ya da durumu bi-
le bile yamltic: bilgi vermesi vahim olasiliklar.

Giiltekin'in istifasina yol agan gelismelerde de Saymn Basba-
kan’in liderlikle bagdasmayan kisilik 6zelliklerinin rolii oldugunu
tahmin ediyorum. Bu noktadan sonra akli baginda, isinin ehli, pi-
yasalara giiven verebilecek bir kimsenin Ciller yonetiminde gorev
kabul etmesi olanaksiz gibi. Sayin Ciller’e emir erligi yapacak bir
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Merkez Bankasi bagkaninin ise higbir inandiricihgi olmayacagt or-
tada. :

Aslinda ekonomide 6ylesine kapsamli bir kaosa dogru gidiliyor
ve yonetime duyulan giiven o dlgiide kaybolmus durumda ki giiclii
bir isimin bile bu noktada inandirict olmast kolay degil. Bugiine
kadar yapilan yanlslara ve komikliklere ¢anak tutacak birinin
Merkez Bankast'nin basina getirilmesi halinde ise ipin ucunun ta-
mamen kagacagi kanisi yaygin. .

Tiirkiye’yi ziyaret etmekte olan Citibank Yonetim Kurulu Bas-
kani John Reed onuruna diin verilen yemekte birgok bankaci ve i-
sadamiyla konugtum. Herkes yasanmakta olan krizin farkli bir bo-
yutunu anlatiyor ve, “bu igin sonu ne olacak?”, sorusunu soruyor-
du. Ortak kani, kimsenin ne yaptigim bilmedigi bu kesmekesin on
giin daha siirmesi halinde ortaya ¢ikacak faturanin cok agir olaca-
gGiydi. ;

Anlatilanlara gore finans kesimindeki krizin etkileri dalga dalga
reel kesime yansimaya baglamusti. Birgok firma, her zamanki ban-
kalarindan TL. temin edemedigi igin maas 6demelerinde bile zor-
lanmisti. Yiizde 600’ asan bir gecelik faizlerle kamu bankalarina
para satabilen bankalar ticari kredi kullandirmakta nazlaniyor, bu-
nun da etkisiyle piyasada zincirleme ddeme aksamalari yagantyor-
du. Bazi bankacilar protestolarda hizli bir tirmanigin giindeme ge-
lebilecegi kaygisim tastyordu. Anormal dlgiide yiikselen faizlerle
kredi kullanabilenlerin ise yakin gelecegin sorunlu firmalan olarak
ortaya ¢ikmalari olastydi.

Bu arada durumu kurtarmak icin yapilanlarin derde deva olma-
dig1 ve yeni sorunlarin tohumlarim ektigi belirtiliyor. “Melez ka-
git” diye adlandirilan uygulamanin pek tutmadigi anlagihyor. Bazi
kamu bankalarinin ise bankalararasi piyasadan yiizde 500-600 dii-
zeyinde faizlerle para toplayip A tipi fon olusturmak i¢in borsada
alima gectikleri sdyleniyor. Giivendigim bankacilardan duydugum
bu soylenti dogruysa, ekonomiyi borsa yoluyla kurtaracaklarini sa-
nan gafillerin yeni bir komikligiyle kars: karstyayiz demektir.

~ Oniimiizdeki giinlerde ve haftalarda piyasaya bilyiik miktarda
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TL ¢ikacak. Durumun boyutlarim kavramakta yetersiz kalan yone-
timin yeni dalgalanmalan nasil gogiisleyecegini kimse kestiremi-
yor.

Diinyanin en iinlii bankacilarindan biri olan Citibank Bagkam
Reed, 6nceden hazirlanan programa gore bu sabah TC Merkez
Bankas: Baskan ile kahvalti edecekmis. Giiltekin’in istifasi nede-
niyle bu programin: iptal etmek zorunda kalan Reed’e Tiirkiye’de
yaganan ¢alkantilar anlatildiginda, yakindan izledigi baz1 Latin A-
merika omeklerini bildigi igin, fazla sasirmamig. Ayakiistli goriis-
me olanagini buldugum Reed, “anladifim kadar Tiirkiye’nin tutar-
11 bir orta vadeli programa ihtiyaci var”, dedi.

Biilent Giiltekin’in istifa mesajinda da yer alan bu 6neriyi haya-
ta gegirecek tutarh bir yonetim gerekli Tiirkiye’ye. Mevcut yoneti-
min yaptig1 komiklikler yiiziinden durum trajediye doniismeden bu
noktaya bir gelebilsek sonras: igin daha iyimser olabiliriz belki.

(2.2.1994)
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HALK ARTIK MASAL DEGIL
BILGI ISTIYOR

Gegen aksam TRT-1’deki “Ates Hatt1” programinda Hazine
miistesar vekili Osman Unsal’1 izlerken ilging sorular gegti kafam-
dan.

Kendinden son derece emin bir edayla konusan bu adam ger-
cekten Hazine’nin basindaki adam miydi, yoksa “rahat miistesar”
roliinii bagartyla oynayan bir aktor miiydii?

Bircok kimseye, “bunlar muhalefetin adami m?”, dedirtecek
kadar ok hata yapan bir ekonomi ydnetiminin sorumlusu buydu,
bu her sey gayet normalmis gibi konusan adam?

Borglanma faizlerini diigiik tutup Hazine’nin yiikiinii hafiflet-
mek iddiasiyla yola ¢ikip sonugta Hazine’yi ok daha agir bir faiz
yiikiiniin altina sokan bir kisi simdi bu kadar rahat olabilir miydi?

Dovize hiicumla baslayan ¢alkantinin dalga dalga gesitli piya-
salara yansidig bir ortamda “her sey yolunda” havasim pompala-
maya devam etmek ne kadar dogruydu?

Yarin 6biirgiin bu soylenenlerin bir boliimiiniin dahi dogru ol-
madig1 anlasildiginda Sayin Unsal’in ve ekonomi ybnetiminin i-
nandiriciligl daha beter yara almayacak mrydi?

Bilmiyorum belki ben yanlis diisiiniiyorum ama bu noktadan
sonra inandirc1 olabilmek icin yonetimin her seyden 6nce ciddi bir
ozelestiri yapmas ve hatalarini kabul etmesi lazim. Sayin Ciller’in
sorumlulugu ANAP hiikiimetlerine yiiklemeye ¢aligmasi bosuna.
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Bugiin yasanan krizin sonugta bu yonetimin eseri oldugunu hemen
herkes biliyor.

Ikinci olarak gergekgi bir durum tesbiti yapilmasi ve olasilikla-
rin halka anlatilmasi onemli. Durumun kritik oldugunu, hemen
herkesin bazi kayiplara ugrayacagini, kayiplar asgariye indirmek
icin kimsenin panige kapilmamas: gerektigini halka anlatmak ge-
rekli. Bu noktada insanlarin uyutulmaya ve yaniltilmaya degil tam
tersine aydinlatilmaya ihtiyaclar var.

Bir 6rnek vereyim. Hazine miistesar vekili Unsal, halka on tril-
yonluk bono pazarladiklarin1 gogsiinii gere gere anlattt ama son
giinlerde aldifim telefonlar ve mektuplar, halkin elindeki kamu ka-
gitlarindan kurtulmak i¢in panige kapildigini gosteriyor.

Ellerinde daha 6nceden alinmus, yiizde 80 dolayinda faizi olan
kamu kagitlari bulunan vatandaslar, simdi bu getirinin enflasyonun
ve devalilasyonun altinda kalacag: diisiincesiyle kagitlarim vade
bitiminden dnce bozdurmak istiyorlar. Birikmis faiziyle birlikte a-
na paralarini alacaklarini sanarak bankaya gittiklerinde goriiyorlar
ki ellerine gegecek olan para yatirdiklar: ana paranin bile hayli al-
tinda. Bankalarin ellerindeki bonoyu ya da tahvili, halen gegerli o-
lan yiiksek faizlerle iskonto ederek geri almak istemesi, olay1 kav-
rayamayan vatandagta devletin kendisini aldattig: izlenimini yara-
ttyor. Bu izlenim kinlamadi$: takdirde korkarim vatandasa yeni
kamu kagid1 satmak da kolay olmayacak.

Bu panigin dnlenmesi icin olayin insanlara anlatilmasi, geri a-
Iim fiyatimn neden diisiikk oldugunun agiklanmasi lazim. Ayrica
panige kapilip kamu kagitlarin1 zararina bozdurmaya kalkismadan
oturup hesap yapmasi tavsiye edilmeli tasarruf sahibine.

Itiraf edeyim ki kurlardaki ve faizlerdeki belirsizligin siirdiigii
ortamda bu hesab1 yapmak ¢ok zor ama karar vermeden once belli
varsayimlara dayanarak bu hesab: yapmak gene de sart. Unutma-
yalim ki bu gibi ortamlarda ne kadar ¢ok insan panige kapilir ve
kendini kurtarmak i¢in ilk aklma geleni yaparsa krizin derinlesme-
si de o kadar kolaylasir ve sonunda kimse kendini kurtaramaz.

(10.2.1994)
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“KRIZ BITTI” ALDATMACASI

Koskoca bir gazete mangeti: “Kriz bitti.” Bagbakan Ciller, TU-
SIAD yoneticileriyle yaptig1 toplant1 sonrasinda durumu bdyle de-
gerlendirmis. Biiyiik bir gazetemiz de bu sozleri manset yapmus, iri
iri puntolarla goziine sokuyor. Verilmek istenen mesaj su: “Ey aha-
li, kriz gecti, durum diizeldi. Bagbakan’a giivenin, gerisini merak
etmeyin.”

Yasamakta oldugumuz krize bu tiir aldatmacalarla gelindiginin
hala farkinda degiller galiba. Bu tiir aldatmacalarla kendi itibarim
nasil yokettigini ve toplumu yanhs beklentilere sokarak gerekli ¢o-
ziimlerin uygulanmasim nasil zorlastirdigim hald gormiiyor galiba
Sayin Bagbakan. Yasanan krizin kolaylikla agilabilecegi havasinin
yayilmasinin, krizin zaman i¢inde gergekten asilmas: igin gerekli
olan istikrar programinin uygluanmasim nasil giiglestirdigini héala
fark etmiyor galiba. Bu, fazla zarara ugramadan atlatilabilecek ba-
sit bir kriz ise cesitli toplum kesimleri neden dzveriye razi olsunlar
ki. Olay boyle sunuldugu zaman her kesimin, “6zveriyi benden de-
gil ondan iste”, havasina gitmesi ¢ok normal.

Halkin yanhs beklenti icine sokulmaya devam edilmesi bir kere
bu agidan olanaksizlagtirtyor bir istirrar programi uygulamasint. I-
kincisi, heniiz basinda oldugumuz i¢in her giin yeni boyutlan orta-
ya cikiyor krizin ve Sayin Bagbakan’in inandincih@i yeni yaralar
aliyor. Inandiriciligim tamamen kaybetmis bir hiikiimetin basarili
bir istikrar programi uygulamasi ise olanaksiz.

Simdi bu hafta biiyiik bir doviz depremi daha olmadan atlatila-
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bilirse “kriz atlatihyor” aldatmacasim pompalayanlar eminim ¢o-
Jalacaktir.

Bu tiir aldatmacalarla birkag giin daha avunmak isteyenlere bir
diyecegim yok. Artik gercegi gormek isteyenlerin ise ¢ok boyutlu
bir krizin heniiz baslarinda oldugumuzu kabul etmeleri gerekiyor.

Cok boyutlu bir kriz diyorum glinkii gelinen noktadan sonra
krize yol agan temel sorunlara el atmadan “durumu idare etmek”
artik olanaksiz. Kamu ag181, KIT sorunu, verimlilik sorunu gibi te-
mel sorunlara el atilmast, birgok tagin yerinden oynatilmas: gereki-
yor. Bu ise birgok kisinin ve kurumun rahatinin bozulmasi anlami-
na geliyor. Ekonominin pek ¢ok biriminde ciddi sikintilarin yasan-
masi, kamu kesiminde ve 6zel kesimde baz1 birimlerin devre digt
kalmas: anlamina geliyor. Toplumun cesitli kesimlerinde reel gelir
diisiislerinin yasanmasi anlamina geliyor. Finans kesiminde bas-
gOsteren krizin dalga dalga diger kesimlere yansimast anlamina
geliyor. :

Durumu idare etmek artik olanaksiz c¢iinkii durumu idare etme-
mizi saglayan dis kaynak kullanim cephesinde isler fena halde ka-
rist. Tiirkiye’nin sorumsuz hovardaligim sabirla izleyen derece-
lendirme kuruluslan sonunda ¢ikmaza gidisi tescil etmekten baska
care bulamadilar. Agik agik soyliiyorlar, “gerekli Onlemleri hemen
alamazsanmz notunuzu tekrar diisiirebiliriz” diyorlar.

Bu noktadan sonra Tiirkiye’'nin i¢ tasarruf agigim1 digardan
borglanarak kapatmasi gok zorlasti. Fazla faiz odeyerek bir miktar
para bulabiliriz ama hem devletin hem de ozel sektoriimiiziin dis
kaynak bulma olanaklarinin iyice zorlastif1 bir doneme girmis du-
rumdayiz. Yani digardan kaynak bularak igerde tiiketimi finanse et-
menin, yatirim fiinanse etmenin ve ekonomiyi canl tutmantn sini-
nna gelindi. Tam tersine dis ticaretin finansmaninda bile giicliik-
lerle karsilasacaginuz bir doneme girdik. Arkadagimiz Meral Ta-
mer’in gegen giin “Ekonomi Kulisi”’nde yazdif gibi, ithalat akre-
ditiflerinde bile sorun ¢ikmaya basladi.

Sunu da ¢ok iyi bilmemiz lazim ki bir iilkenin uluslararas: fi-

nans kuruluslarinin goziinde itibar kazanmasi da itibar kaybetmesi
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de kolay olmuyor. Tiirkiye 1980’lerdeki performansiyla bu itibari
kazand1. Ozellikle 1989’dan itibaren ekonominin dengelerini boza-
cak uygulamalar iz kazanirken Tiirkiye, gecmis performans: saye-
sinde dis kredi itibarini korudu. Simdi ise son bes-alti yildaki ho-
vardalifina dis kredi notumuza yansidif1 noktaya geldik. Bu nokta-
dan sonra atilacak olumlu adimlar bile notumuzun hemen diizelme-
sine yetmeyecek, bu olumlu adimlar1 hemen atamazsak notumuz
belki daha da diisecek, dis kaynak bulmamiz daha da zorlasacak.

Bu durumda ilk dnce biitiin toplum kesimlerinin bazi kayiplara
razi olacag bir donemi yasamak zorundayiz. Ekonomimizi gelistir-
mek icin gerekli kaynaklar1 kendi ¢cabamizla yaratmak ve en verim-
li sekilde kullanmak zorundayiz. Ancak bu yolda mesafe aldiktan
sonra yeniden daha fazla dis kaynak kullanmak noktasina gelebili-
riz. Bu siirecin kendi iginde krizlere gebe bir siirec oldugu da acik.

Gergek bu iken ¢tkip da “kriz bitti” demenin halkt bir kez daha
aldatmaya calismaktan 6te bir anlami yok.

(15.2.1994)

282



UC HANELI ENFLASYON
HERKESI RAHATLATIR

Bugiin gelinen noktada kimse kendini ve bagkalarinm1 aldatma-
sin, Tiirkiye ii¢ haneli enflasyona dogru gidiyor. Bugiine dek yasa-
nanlardan sonra ¢ogu kimseyi kisa siirede rahatlatacak olan formiil
de bu, yani ii¢ haneli enflasyon. Isi bu noktaya getiren hiikiimet
bundan sonra ii¢ haneli enflasyona mahkum goriiniiyor ve bu mah-
kumiyetin geregini yerine getiriyor.

Ne yapiyor hiikiimetimiz?

Dar gelirliye ucuz konut vaat ediyor.

Esnafa yeni kredi vaatlerinde bulunuyor.

Ihracatgiya saglanacak destekler tartigiliyor.

Sanayicinin, tiiccarin yiiksek faize kars1 isyanina uzun siire ses-
siz kalinamayaca@ ortada. Faizleri asag1 ¢cekmek icin doviz kurla-
rindaki tirmanig1 goze alip para muslugunu daha da agmak gerekli.

Yarin obiirgiin sikintiya diisebilecek olan bankalar ne olacak?
“Batarsa batsin” denemezse onlar i¢in de paraya ihtiyag var.

Peki ya “benim is¢im, benim memurum” ne olacak? Hiikiimeti-
miz onlar1 “enflasyona ezdirecek”, degil ya? Onlara da fazla para
verilecek.

Bunlar, devasa borg servisi yiikiiniin tizerine eklenmesi gereken
paralar.

Biitiin bu paralar nereden mi bulunacak?

Vergi geliri artacak. Iyi de “vergi reformu yapiyoruz”, derken
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mevcut vergilerin bazilarindan da vazgegmek zorunda kalan hiikii-
metimiz vergi gelirini nasil artiracak? Piyisada para bollasmazsa
kag firma vergisini zamaninda 6deyecek?

KIT’lere zam yapilacak. lyi de “halkim diistindiigii” icin KIT
zamlanm erteleyen hiikiimet simdi zamlan yagdirirsa halki kizdir-
maz m? Ustelik zamiar yapilirsa bu yeni bir fiyat artist dalgasinin
baslangici olmaz m?

Camim, ¢ok sikisirsa Merkez Bankasi’ndan kisa vadeli avans
kullamir Hazine. 1yi de 52 trilyonluk yasal limitin neredeyse tiimii
kadar avans simdiden kullamlmus, kullanilabilecek avans miktar1 4
trilyona inmis.

Disardan kaynak bulur hiikiimetimiz. lyi de oniimiizdeki do-
nemde disardan kaynak bulmak hi¢ kolay olmayacak; ayrica bu-
lundugunda bu kaynag1 TL. olarak dagitmamn yapacag etki de or-
tada.

Biitiin bu sikintilardan kurtulmak i¢in basarsimz parayi, bol ke-
seden dagitirsiniz, piyasadaki tikkanmay1 ¢ozersiniz. Faizler yumu-
sar, aligveris canlamr, sanayici faiz yiikiinii fiyatlarina daha kolay
yansitir, bunalimdan c¢ikar.

Bu durumda kurlardaki artis daha da hizlanabilir ve enflasyonu
azdiran bir faktor haline gelebilir. Eh gelirse gelsin camm, biz ii¢
haneli enflasyonu goze almadik m nasil olsa. Gelirleri tekrar kurla-
ra gore ayarlar, bundan sonra dovize endeksli bor¢laniriz olur biter.

unutmadan hemen belirteyim, “hiperenflasyon” laflan eden
som agizlilara da inanmayin siz, literatiirde “hiperenflasyon” soz-
ciigii ayda yiizde 50’yi gecen enflasyonlar i¢in kullaniliyor ve bi-
zim oralara gelmemize daha ¢ok var. Onun i¢in endise etmeyelim.

Pekiyi bu yola girmenin ve ii¢ haneli enflasyonu yagamanin sa-
kincalari yok mu?

Olmaz olur mu var tabii.

Bir kere bu yola girince ipin ucunu tutmak ¢ok daha zor olur,
kur ve fiyat tirmamist giderek hizlanur.

Kisa bir siire sonra Tiirkiye’nin dis kredi notu bir kez daha dii-

siiriiliir. D1s kaynak temini daha da zorlagir.
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Finans piyasalarindaki istikrarsizlik yeni boyutlar kazanr.

Toplumsal huzursuzluk artar.

Ama bunlarin hicbiri hemen olmaz. Onun igin isinin ehli bir
hiikiimet, hele oniinde segim varsa, ii¢ haneli enflasyonu goze alip

herkesi rahatlatir, sonrasint diistinmez.
(28.2.1994)
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YONETIMIN ACZI VE
DENGENIN YOLU

Diinkii Hiirriyet gazetesinden aynen aktartyorum:

“Basbakan Tansu Ciller, diin yasanan para depremi ile ilgili o-
larak, ‘Bu hasta umutsuz degil, bir iki nester atip bitirecegim’ dedi.
Ciller, para depremine Japonya’dan gelecek olan 750 milyon dola-
rin bir giin gecikmesinin neden oldugunu sdyledi.”

Habere gore seyle konusmus Sayin Bagbakan: “Japonya’dan
750 milyon dolar bu aksam elimize geldi. Hazine’ye yatt1. Bir
giinliik gecikmeyle ulasti. Onun i¢in baz1 gelismeler oldu ama pi-
yasa dengelerini bulur.”

Keske dogru olmasa bu haber. Bir Bagbakan aczini bu kadar ra-
hat ifade edebilir mi? Tiirkiye'nin, Tiirk Hazinesi’nin kaderi, Tiirk
Lirast'min gelecegi, Japonya’dan gelecek 750 milyon dolara bagh
demek, bu para bir giin gecikirse piyasalarda deprem oluyor, Tiirk
parasi ayaklar altinda siiriiniiyor. Herkes Tiirk Lirasi'ndan kagma-
nin telasinda oradan oraya kosusuyor.

Tiirk Lirasi'nin giivencesi olmasi gereken, birinci gorevi Tiirk
parasinin degerini korumak olan TC Merkez Bankasi ne yapiyor?
Tiirk parasinin islevini yitirdiginin kabulii anlamina gelen bir dneri
gelistiriyor, dovize dayal tahville kurtarma operasyonu planliyor.
Bir yandan da dovizdeki aczini 6rtmek i¢in bankalarin ve diger o-
yuncularin kafasini karistirmaya galisiyor, birtakim ayak oyunla-
nyla giinii kurtarmaya ¢abaliyor.
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Tiirkiye’yi ve Tiirkiye ekonomisini bugiinkii ¢ikmaza iste bu
kafa, bu anlayis getirdi. “Ben giinii kurtarayim, sonras i¢in Allah
Kerim”, anlayisiyla giiniimiizii giin edip bu noktalara geldik. Bu
noktaya gelmemizde engin ekonomi bilgisi ve daha da engin ina-
diyla bagrolii oynayan Sayin Ciller simdi, "bir nester atip isi bitire-
cek"mis. Hastanin apandisitini almak i¢in kalbine nester vurmaz
ingallah.

Bilgisiz ve beceriksiz doktorlarm verecegi Aspirin’in bile za-
rarh olabilecegi bir noktadayiz maalesef. Bu noktadan sonra atila-
cak her yanlis adimin olumsuz etkileri ¢ok daha biiyiik olabilir. O-
zellikle dis finans ¢evrelerinde, Tiirkiye iizerine ¢evrilmis olan bii-
yiiteclerde en ufak yanhslarin bile artik biiyiitiilecegini ve ¢ok o-
lumsuz sonuglar verecegini unutmamamuz gerekiyor.

Yapilmasi gereken ama bir tiirlii yapilmayan sey, gercegin oldu-
gu gibi kabul edilmesi ve bu noktadan yeni dengelere nasil gidile-
" ceginin belirlenmesi. Bir ¢ikmaz sokakta kaybolmusa benzeyen is
aleminin Oniine yeni bir harita agilmasi.

Kabul edilmesi gereken gergek su: Tiirkiye ekonomisinin bu
noktadan sonra ciddi bir daralma yasamadan dengeye kavusmasi
miimkiin degil. Bu yeni dengelerin, devletin harcamalarin: kisma-
dan saglanmast da miimkiin degil. Bu noktaya gelinmisken devle-
tin cesitli olanaklarini ve kamu bankalarim kullanarak gesitli ke-
simlere kredi ve kolayliklar vaat etmek ucuz bir aldatmacadan bas-
ka bir sey degil. I¢ ve dig piyasalara, “biz heniiz asil sorunu kavra-
madik”, mesajin1 vermek istiyorsamz Sayin Ciller’in son giinlerde
yaptiklarimi yapmamz gerekiyor.

Yapilmasi gerekeni acz igindeki bu hiikiimet yapamazsa piyasa-
lar zaten yapacak, ¢coziim hiikiimete ragmen gerceklesecek ama ta-
bii fatura ¢ok daha agir olacak.

Bunun isaretlerini simdiden goriiyoruz. Bankalar yalnizca dev-
lete borg veriyor, isadamu yeni kredi alamiyor. Alsa da faizin altin-
dan kalkmasi olanaksiz. Bu durumda macera aramayan isadam ne
yapacak? Bir yandan isini daraltirken diger yandan 6zkaynaklarini

giiclendirmeye, kaynaklarim isine koymaya yonelecek.
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Bu siireg iginde repo piyasasi daralacak. Fon fazlas veren sana-
yici parayi repoya degil isine yatiracak. Tasarruf agig1 veren devlet
borglanmakta daha biiyiik sorunlarla karsilagilacak, belki maas o-
deyemez duruma diisecek ve sonunda harcamalarim kismaya mec-
bur olacak. Yeni bir denge kurulacak.

Ancak unutmayalim ki bu bir paragrafta zetledigim dengeye
gelme senaryosu hig de 8yle kolay yasanacak bir senaryo degil. Bu
dengeye gelis siirecinde bir siirii depremler yasanacak, canlar ya-
nacak, sosyal ve politik ¢alkantilar artabilecek.

Bu siireci yumusatmanin ve kontroilii gétiirmenin yolu, daral-
mantn kaginilmaz oldugunu bir an nce kabul edip kamu harcama-
larim diizenli bicimde ve énceliklere gore azaltmaya baslamak, pi-
yasalara bu sinyali vermek. Orta vadeli bir programla yeni denge-
lere nasil ulagilacagini belirlemek ve bu programi uygulamak.

Hemen belirteyim ki aslinda bugiinkii sorunlar hafifletebilmek
icin de orta vadeli programa gerek var. Halen oldugu gibi, “ben
simdi giinii kurtarayim, orta vadeli programi sonra diisiiniiriim”,
tavriyla giinii kurtarmak da kolay degil, ¢linkii piyasalar durumu
goriiyor ve ona gore davramyor.

(3.3.1994)
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SIMDI SIRA DOVIZ
HESAPLARINDA MI?

TC Merkez Bankas1’nin eski baskani Riigdii Saracoglu’nun tiim
tahminleri maalesef dogru ¢ikti. Saracoglu ile gecen yilin sonlarin-
da konustufumuzda kendisi finansal piyasalarinda ciddi bir krize
dogru gidildigini belirtmis ve, “bu gidisle doviz kontrollarimin ye-
niden giindeme gelmesi bile s6z konusu olabilir”, demisti.

Krizin ortaya ¢iktif1 giinlerde konustugumuzda Saracoglu bu
kaygisim bir kez daha dile getirdi. Ben de bu kaygiy1 paylasiyor-
dum ve birbirini izleyen tutarsiz uygulamalariyla krize adeta dave-
tiye ¢ikartan mevcut ydnetimin yeni bir panik aninda isi doviz tev-
diat hesaplarina el koymaya kadar vardirabilecegini diigiiniiyor-
dum. Bu arada banka subelerinde yaptigim kiiciik bir arastirma, bu
kaygiy1 duyarak doviz hesaplarini kapatmaya baglayanlarin arttigi-
1 gosteriyordu,

Bu kaygiy1 duymama karsin bu konuyu bugiine dek yazma-
dim. Benim yazdigim bir sey yiiziinden piyasalarda panik olacagi-
na falan hig ihtimal vermiyorum ama belki de bir kez daha “felaket
tellali” diye anilmamak kaygisiyla bu olasilig1 ilk yazan olmak is-
temedim.

Bir haftadan beri bu olasiliktan yaygin olarak stz edilmeye bag-
landi. Mesut Yilmaz bu olasthig dile getirdi, piyasalart olumsuz et-
kileyecek bir sey yazmamaya biiyiik 6zen gsteren Salih Neftgi bi-
le bu olasihfa degindi. Ankara’daki havayi teneffiis eden gazeteci
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arkadaslarimiz da bu yonde hazirhiklarin giindemde oldugunu be-
lirtiyorlar.

Ciller yonetimi bu adimu da mutlaka atmali, doviz tevdiat he-
saplarina el koymali, dovizde serbestiyi ortadan kaldirmalidar. Fi-
nansal kriz yaratma senaryosunu bugiine dek goriiimemis bir basa-
riyla uygulayan Ciller yonetimi bu adimi atmadan sOylentisini
yayginlastirmaya devam etmeli ve krizin daha da agirlasmasin
saglamahdir. Bu adim atmak igin gerekli kadro DYP ve SHP saf-
larinda mevcuttur, Bu adim mutlaka atilmal, ders Kitaplarina gege-
cek boyuttaki kriz yaratma becerisine yeni bir halka eklenmelidir.
Bu yonetimin kriz yaratma becerisi gercekten ders kitaplarina
gececek nitelikte. Son yedi-sekiz ay iginde yapilanlan hatirlayimca
bundan sonrasini da goriir gibi oluyorum.

* Once Saracoglu kacirildi ve faiz diisirme sevdalisi Ciller’in
oniinde engel kalmadi izlenimi yayginlasti. Bazi yabanc: banka-
larin Tiirkiye ile ilgili ilk alarm sinyallerini daha o zaman verdikle-
rini biliyorum.

* Sayin Ciller’in faiz diigiirme operasyonunun araci olarak kul-
lanilmaya baslanan Hazine, gergek¢i olmayan faizlerde 1srar ettigi
icin igerde borglanamaz duruma diistii, ig borg piyasast ldiiriildii.

* Kamu aciklan bilyiirken Hazine’nin borglanamamasi, agigin
Merkez Bankasi avanslari sonuna dek kullamlarak, yani para basi-
larak finansmanim giindeme getirdi. Para bol, faiz diisiik tutulur-
ken TL’den kagis daha da hizland1.

* Finansal istikrarsizlik ortaminda kamu kagitlarindan vergi a-
hinmasim giindeme getiren uygulama bu kagitlardan kagisa yeni
bir boyut kazandirdi.

* Piyasalardaki gerilimin agir1 6lgiide artug bir ortamda Tiirki-
ye’nin kredi notu diisiiriiliince dovize hiicum basladi ve krize giril-
mis oldu.

* Kriz baslayinca, yonetimin fazla ilkiditeyi emmek igin arag o-
larak gordiigii borsadaki ve A tipi yatnm fonlanndaki ¢okiis de
Onlenemedi.

* Yonetimin kriz iyice ortaya ¢iktiktan sonra bagvurdugu faiz
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soku kaginilmaz olarak devlet tahvillerinin bugiinkii degerini diisii-
riilnce bu olayi ilk kez yasayan tasarruf sahibinde kamu kagitlarina
kars1 genel bir giivensizlik olustu.

Kisasi, TL'ye giivenin zaten sarsilmis oldugu bir ortamda akil
almaz bir beceriyle kamu kagitlarini, hisse senedini ve fonlan da
cekici birer segenek olmaktan gikartan Ciller yonetimi paraya tek
bir secenek birakti, doviz.

Simdi krizi daha da derinlestirmek ve paranin su ya da bu sekil-
de Tiirkiye digina ya da 6zel kasalara kagmasim saglamak igin ati-
labilecek en uygun adim, doviz tevdiat hesaplarina el koyma hazir-
ligina girismek ve bunu duyurmaktir.

Ciller yonetiminin bu adim da atmasin diliyoruz. Atmazsa tek
becerisi olan kriz yaratma becerisine de golge diisecek ve ¢ok ya-
zik olacaktir.

Not: Bu yazi Sayin Aykon Dogan’in ve Merkez Bankasi’nin
doviz hesabi sahiplerine giivence veren agiklamalarindan 6nce ya-
zilmustir. Umanz bu agiklamalarda verilen sézler tutulur ve doviz
hesaplarinin bagina bir sey gelmez.

(8.3.1994)
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AH SICAK PARA AH..

Giinliik gazetelerin dini bayramlarda yayinlanmamasi, en azin-
dan gazetecilere bataryalarim sarj etme firsat1 safladigs icin, giizel
bir gelenekti bence. Bir gazetenin girisimi bu gelenegi yikmaya
yetti. Ik giinlerde kiyametleri kopartanlarin solugu da ¢abuk kesil-
di, simdi gazeteler bayram giinlerinde de yaymlaniyor.

Bayram giinlerinde yayinlanan gazetelerde ozellikle siitun ya-
zarlarinin her zaman yazdiklanindan biraz farkli konulara girme ve
ciddi konulardan ka¢inma egiliminin arttif1 goriilityor. Ben bugiin
bu egilimin digina ¢ikarak, bayram giinlerinde de tartisma giinde-
minden diismeyen “sicak” bir konuya girmek istiyorum.

Tiirkiye ekonomisini igler acis1 bir noktaya getiren DYP-SHP
yonetimi ve Yalum Erez gibi yonetim yandaslari bu katastrofun so-
rumlusunu buldular: “Sicak para”. Tiirk Liras: degerli tutulmasa ve
Tiirkiye’ye oluk gibi sicak para akmasayd: giiniimiizii giin edip gi-
decektik, higbir sorun ¢ikmayacakti. .

Bu hiikiimeti temize ¢ikarma gabasindakiler, solcusuyla sagci-
siyla bu agiklama tarzini ¢ok sevdiler. Rahmetli Turgut Ozal’a a-
lerjik olanlar1 da heyecanlandiran bu goriise gore, Saymn Demi-
rel’in, Sayin Inonii’niin ve Sayin Ciller’in bugiin yasanan ¢okiiste
higbir kusuru yoktu. 1988’den itibaren kur politikasim degistiren
ve sicak para derdini basimiza saran Ozal’di. Demek ki bugiinkii
durumun sorumlusu da oydu.

Simdi biraz gegmise donelim ve bu noktaya nasil geldigimizi
hatirlamaya calisalim...
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1989 oncesinde, basta Sayin Demirel olmak iizere, Ozal muha-
liflerinin en sik kullandiklan sloganlardan biri, “bu adam paramizi
pul etti”, idi. Gergekten de 24 Ocak 1980 kararlarindan itibaren
Tiirk Lirasi'min hizh devaliiasyonunu giindeme getiren, 1981’de
giinliik kur ayarlamasim baglatan Turgut Ozal’d1. Tiirk parasimin
ABD ve Almanya gibi iilkelerle Tiirkiye arasindaki enflasyon
farklarimin da iizerinde deger kaybetmesine yol agan bu tercih,
Tiirkiye’nin ihracatini ve doviz gelirlerini sigratmasim saglayan te-
mel politikalardan biriydi. Bu politikamin olumsuz yam ise enflas-
yonu beslemesi ve icerde reel gelirleri torpiillemesiydi.

Hizlh devaliiasyon politikasinin mimar1 Ozal’in 1988’den sonra
bu politikayr degistirmek istemesinde, kendisine oy kaybettiren bu
iki olumsuz etkenin yam sira bir etken daha belirleyici oldu. Hizlt
devaliiasyon politikasinin da yardimiyla 1980’lerde doviz gelirleri-
ni hizla artiran ve dis itibarin1 yeniden kazanan Tiirkiye, artik para-
sim bir miktar degerli tutarak ve konvertibiliteye giderek disardan
kisa vadeli sermaye gekebilirdi. TL’nin reel olarak degerli ve TL
faizlerinin yiiksek tutuldugu bir ortamda kisa vadeli sermayenin ya
da “sicak para”mn Tiirkiye’ye akmasi saglanabilirdi. Bu ortam ay-
rica Tiirk bankalarimin ve firmalarimn, hatta dolayl olarak Hazi-
ne’nin disardan borglanmasim da kolaylagtirirda.

Bu formiiliin gekici tarafi, Tiirkiye'ye kisa vadeli doviz girdisi
saglamanin Stesinde ek bir kaynak girdisi saglamastydi. Bu sayede
iilke icinde yeni kaynak yaratmadan kamu agigim finanse etmek,
tiiketimi artirmak ve ekonomiyi canlh tutmak miimkiin olabiliyor-
du. Bu ortamda reel gelirler yiikselebiliyor, ucuz ithalat yapilabili-
yor, kamu ag1#1 biiyiirken enflasyonun daha da yiikselmesi 6nlene-
biliyordu. Yani, giinii kurtarmak ve popiilist politika izlemek iste-
yenler igin ideal bir formiildii bu. “Sicak para” ad iistiinde oynak
bir kaynakti ve bedeli hayli agirdi ama zor kararlari ertelemeye o-
lanak veriyordu.

Saym Demirel’in 1991’de iktidara gelmeden 6nce elestirdigi bu
politikalara iktidara geldikten sonra sahip ¢ikmasinin nedeni de

buydu. Popiilist politikalar bu sayede devam etti, biiylime bu saye-
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de hizlandi, enflasyon bu sayede patlamadi, mali piyasalarda ipin
ucunun kagmasi bu sayede onlendi.

Bu politikayr Ozal baslatti, Demirel bagrina basti. Sonunda
bomba, yiiksek faizin bu sakat sistemin sigortas1 oldugunu anlaya-
mayan acemi Ciller’in ellerinde patladi.

“Sicak para”dan sikayet eden popiilist politikadan da vazgec-
mek zorunda. Bir yandan “sicak para”dan yakinirken diger yandan
“sicak para” sayesinde yasanan bolluk donemiyle 6viinmek de tu-
tarsizligin dik alasi. Gegen yil saglanan yiiksek bilyiime hizim
DYP-SHP hiikiimetinin basar1 hanesine yazanlar, simdi bu bilyii-
menin biiyiik dl¢iide “sicak para” sayesinde yasanabildigini unut-
mus goriiniiyorlar.

Kamu kesimi agiklari hovardaca biiyiitiilmeseydi, dis borgla i¢
tiiketimi finanse etme sorumsuzlugu siirdiiriilmeseydi Tiirkiye’nin
kisa vadeli sermaye girisine ihtiyac1 azalr, “sicak para”nin dnemi
kalmazdi. Iki bucuk yildir bu hovardalig1 ve sorumsuzlugu siirdii-
renlerin simdi “suglu sicak para” diye ortaya ¢ikmalar basit bir al-
datmacadan bagka bir sey degildir.

(15.3.1994)
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YA KAOS ICINDE
FAKIRLESME YA ISTIKRAR

Belki ben yamliyorum ya da biitiin secenekleri gbremiyorum a-
ma benim gorebildigim kadariyla bugiin gelinen noktada 6niimiiz-
de iki secenek var.

Birinci segenek, Tiirkiye’nin ekonomik gercekleriyle yiizlesme-
yi reddetmeye devam ederek durumu “idare etme” ¢abalarint siir-
diirmesi, yalmzca giinii kurtarmaya yonelik uygulamalarla krizi
gecistirmeye ¢aligmasi. Bu arada her kafadan bir ses ¢ikmasi ve
celigkili uygulamalarin birbirini izlemesi beklenebilir.

Yerel segimler sonrasinda giindeme gelme olasiligi daha yiiksek
goriinen bu segenegin benimsenmesi halinde beklenebilecek gelis-
meler soyle 6zetlenebilir:

o KIT zamlariyla baslayan biiyiik bir fiyat patlamasi.

e Ucret ve gelirlerin yeniden ayarlanmasi.

e Mali sistemi biraz rahatlatacak parasal genisleme.

e Hizla tirmanan ii¢ haneli enflasyon.

e Dis kredi notumuzun yeniden diisiiriilmesi ve dis kaynak giri-
sinin iyice zorlasmasi.

e Devaliiasyon-enflasyon kisir dongiisiiniin kurulmasi.

e Ekonomide durgunlugun derinlesmesi.

e Firma ¢okiisleri ve igsizlik artig1.

e Ucret artislarinin kagit iizerinde kalmas: ve asinmasi, genel
yoksullagma.

e Biiyiik i¢ talep diistisii, ekonomide ciddi daralma.

295



Bu siire¢ iginde kriz derinlesir, fatura biiyiir ve daha adaletsiz
daglir, ilk asamada yapilan ticret ayarlamalarina bakarak “ucuz at-
lattik” sananlar daha biiyiik kayiplara ugrarlar. Bu arada ¢oziim da-
ha da zorlasmus olur ve politik bunalimin agirlastigi bir ortamda
daha kat1 bir istikrar programina gerek dogar.

Biitiin bunlar degisik iilkelerdeki uygulamalardan ¢ikan sonug-
lar. Gerekli olan 6nlemleri almayan, istikrar programim savsakla-
yan iilkelerde yaganmig buna benzer olaylar. Dogruyu bulmak igin
bazen yillarca zaman kaybedilmis.

Ikinci segenek, zorunlu oldugu artik agik segik belli olan bir is-
tikrar programinin hazirlanmasi ve 6diinsiiz uygulanmasi. Bunun
da kuskusuz bir faturas: var ve bu faturanin 6denmesi gerekiyor.
Ne var ki biitiinliigii olan tutarli bir istikrar programim uygulaya-
rak hem bu faturay: asgariye indirmek hem de yiikii daha adaletli
dagitmak miimkiin. En 6nemlisi, gergekei bir ¢oziimiin anahtar1 ol-
dugu igin bdyle bir programin dis kaynaklarla desteklenmesi ve iil-
ke iginde taginacak yiikiin bu sekilde de hafifletilmesi beklenebilir.

27 Mart segimlerinde bityiik bir siirpriz olmadik¢a bu segenegin
kisa siirede giindeme gelebilecgini pek sanmiyorum. Bana dyle ge-
liyor ki, Tiirkiye’nin bugiinkii kosullarinda birinci segenegin geti-
recegi kaos yasanmadan ikinci segenegin geregi iyice anlagilmaya-
cak. Sagdan ve soldan esecek olan popiilist demagoji riizgarlari,
tutarh bir istikrar programinin giindeme gelmesini 6nleyecek.

Tutarh bir istikrar programinin kisa siirede uygulanmasini zor
goriiyorum ¢iinkii bu programn bir tiirlii kabul etmek istemedigi-
miz bazi gergeklerden yola ¢ikmasi gerekiyor. Bunlarin baglhicalar
sunlar: _

e Kamu harcamalarinin bugiinkii diizeyi korunamaz.

e Tiirkiye bu vergi diizeniyle yasayamaz.

o KIiT sistemi bu haliyle korunamaz.

e Devlet bu personel yiikiinii tastyamaz.

e Sosyal giivenlik kuruluglar1 bu yapilariyla korunamaz.

e Devlet bugiinkii siibvansiyon diizenini siirdiiremez.

e Tiirk sanayii bugiinkii yapisiyla ve girdi maliyetleriyle reka-
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bet edemez, ABD ile giimriik birligini gerceklestiremez.

e Tiirkiye bugiinkii iicret diizeyiyle istihdam sorununu ¢oze-
mez.

Biliyorum bunlar kolay kabul edilemeyecek hatta kolay telaffuz
edilemeyecek gercekler ama bu gergekleri gogiislemeyen bir istik-
rar programinin bagarih olmas: ve finansal sistemde yeniden gii-
ven saglamasi da zor. Bu programi yerine oturtmadan salt mali ke-
" simde alinacak onlemlerle belki bir miktar vakit kazanabilir ama
kalic1 bir ¢oziime gidilemez diye diisiiniiyorum.

(22.3.1994)

297



BRAVO, IMF’YE MUHTAC
HALE GELIYORUZ

Beni karamsar olmakla suglayanlar hald ¢ogunlukta ama olay-
larin gelisimi benim bile yeterince karamsar olmadigimi gosteri-
yor. Tiirkiye’nin kredi notunun tam yerel segimler dncesinde yeni-
den diisiiriilmesi itiraf edeyim ki beni bile sasirtt1.

Evet, uluslararast derecelendirme kurulusu Standard and Poor’s
(S&P) Tiirkiye’nin notunu yeniden diistirdii ve Tiirkiye’yi “yatirim
yapilabilir iilke” siifindan ¢ikard:. Bununla da yetinmeyen S&P,
Tiirkiye’nin notunun tekrar diisiiriilebilecegini aglkladl Simdi Mo-
ody’s de onu izlerse hig sasirtic1 olmayacak.

Vatana, millete hayirl olsun.

Tiirkiye'yi akilalmaz bir cehalet ve inatla (ihanet sozciigtini
sevmedigim icin kullanmiyorum) bu noktaya getirenlerin simdi su-
cu iizerlerinden atmak i¢in yabanci diismanliginin dozunu artirma-

lan gerekir.
iksin demeg versin, bu inanilmaz “basar1”nin baskahraman,

goziipek Bagbakanimiz, “Standard and Poor’s da kim oluyormus
bize not verecek. Biz bunlara pabug birakmayiz. Yarin 0biirgiin
IMF’ye de kafa tutariz”, desin. “Bize kimse kariamaz, Avrupa’ya
rest cektigimiz gibi diinyanin para babalarina da rest gekeriz’, de-
sin. Refah Partisi’ni, MHP’yi kendi partisindeki ve diger partiler-
deki agiri milliyetcileri, Bati ve piyasa ekonomisi diismanlarim da
yanina alsin, haddini bildirsin su yabancilarin. Ulke iginde gergek-
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leri soylemeye devam edenlerin ise icabina bakilsin, “balyoz”la
kafalan ezilsin.

Ocak aymnda Tiirkiye’nin kredi notu diisiiriildiigiinde “bize bir
sey olmaz”, diyen aymazlar; hald Tansu Hamm'dan “28 Mart siir-
prizi” bekleyen gafiller; bayrakli, sazh, sozlii yerel se¢im senlikle-
riyle avunanlar, uyanin artik. Uluslararast derecelendirme kurulusg-
larinin notu, Tiirkiye’nin ok zor bir doneme girdiginin habercisi.
Bundan boyle Tiirkiye'nin digsardan borglanmasi ¢ok zor olacak,
biyiik olasilikla Tiirkiye ondort yil sonra yeniden IMF’nin “yesil
1§181”’na muhtag hale diisecek. Cumhuriyet’in Londra muhabiri E-
dip Oymen’in haberine gore Economic Intelligence Unit, son rapo-
runda bu olasihiktan soz etmis, “Ciller, kamu ac¢ifim dizginleye-
mezse biiyiik bir 6demeler dengesi krizi olusur, Tirkiye’nin
IMF’ye bagvurmasi gerekir”, demis.

S&P ise Tiirkiye’nin notunu “BB”ye diisiiriirken yapti§1 agikla-
mada, Tiirkiye’nin, uygulanabilir bir mali programi devreye sok-
mama riskinin artufint ve notun bu nedenle diisiiriildiigtinii belirti-
yor. :
Ashinda Tiirkiye o kadar kotii bir noktaya siirtiklendi ki bundan
sonra devreye girecek tutarh bir istikrar programinin bile inandiri-
c1 olmas: gilic. Ciinkii Tiirkiye bu programi olusturdugu noktada
tam anlamiyla gozden diismiis, yeni bor¢ bulamayan, “sifir: tiket-
mig” iilke konumunda olacak. Uygulayacag istikrar programini
destekleyecek kaynaga sahip olmayacak ve muhtemelen IMF’ye
muhtag hale diisecek.

Tiirkiye yeniden IMF ile “stand by” anlagmasinin esigine geti-
renlerin heykelini dikelim, oyumuzu da mutlaka onlara verelim.
Kahrolsun IMF, kahrolsun Bati, yasasin DYP-SHP koalisyonu.

24.3.1994)
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SECIM SONUCUNUN
YARATTIGI TEHLIKE

Su ana kadar alinabilen se¢im sonuglar1 Tiirkiye’'nin ¢ok tehli-
keli bir ddneme girdigini gosteriyor.

e Ekonomik krizi heniiz asil boyutlariyla yasamadig: i¢in buna
simdilik biiyiik tepki gostermeyen;

e Ancak krizi hissettifinde “piyasa diizeni”ne tepkisi ve “adil
diizen”e egilimi artacak olan;

e Giineydogu sorununun sertlikle ¢oziilmesine taraftar;

e Yabanc: diismanhginmi kolayca benimseyecek, bir segmen ¢o-
gunlugu var karsimizda.

1991 genel se¢imi sonrasinda, DYP-SHP koalisyonunun eko-
nominin ciddi sorunlarin1 ¢6zemeyecegini ve bu koalisyondan
SHP’nin zararh ¢ikacagim 6ngdrmek igin allame olmaya hi¢ gerek
yoktu. Ekonomideki durumu dogru degerlendirmek ve hayali 6z-
lemlerden siyrilarak, duygusallia kapilmadan o giinkii kosullari a-
naliz etmek yeterliydi.

Bunu yapamayanlar DYP-SHP ortaklifina “kurtulus recetesi”
diye sarildilar, dogru analiz yaparak bu koalisyona kars1 ¢ikanlar
ise “hain” ilan ettiler. Aradan gecen iki buguk y1l kimin hakli oldu-
gunu gosterdi. Bugiin gelinen noktada, bundan sonra neler olabile-
cegini kestirmek i¢in de ekonomideki durumu ve diger kosullari
hayale kapilmadan dogru degerlendirmek yeterli.

Se¢im sonuglart Tiirkiye’deki insanlarin-biiyiik boliimiiniin 6-
300



niimiizdeki ekonomik Krizin boyutlarin1 heniiz kavrayamadigini
gosteriyor. Bu kriz biitiin boyutlariyla yasanmaya basladifinda ¢ok
farkl1 tepkilere yol acacagim, “elim kinlsaydi da DYP’ye oy ver-
meseydim”, diyenlerin sayisinin hizla artacagim tahmin etmek zor
degil.

Pekiyi, bu krizin yasanmasi artik kagimimaz m1? Ciller yoneti-
mi segmenden aldig taze destekle yeniden giiven saglayip bu krizi
tnleyemez mi?

Ciller yonetiminin daha dnce yaptifi hatalar silsilesine bakarak
bu soruya olumlu cevap vermek ¢ok zor. Ozellikle finans piyasala-
rinda giiveni bir kez kaybettikten sonra yeniden kazanmak hi¢ de
kolay olmuyor. Ayrica Ciller’e verilen simirh oy desteginin, “aci
regete”yi, cesaretle ortaya koyup uygulamak igin yeterli olup ol-
madig1 da kugkulu.

Bana oyle geliyor ki biz ciddi bir ekonomik krizi tiim boyutla-
riyla yasayacagiz oniimiizdeki dsnemde. Bunun yaratacagi hosnut-
suzluk sagin ve solun kendi “adil diizen” dzlemlerini koriikleye-
cek. Isler sarpa sardikga, “zaten bu piyasa ekonomisi bize gore de-
gil, basimiza ne geldiyse bu serbestiden geldi”, diyenler ¢ogalacak.
Bu hava icinde alinacak dnlemler Tiirkiye’'nin dis kredi itibarini
daha da sarsacak, dis kaynak kullanma sansimiz iyice azalacak. Bu
ortamda Tiirkiye’de, “IMF ve yabancilar isimize karisamaz”, tep-
kisi artacak ve bir kisir dongiiye girilecek.

Ote yandan giineydogu sorununun salt sertlikle ¢oziilmesi yo-
lunda atilacak yeni adimlarin Avrupa’da ve genel olarak Bati’da
yaratabilecegi yeni tepkiler de Tiirkiye’de “Bat1 diigmanhgi”n1 ar-
tiracak ve bu kasir dongiiyii besleyecek.

Bu ortama girmenin Tiirkiye’ye nelere malolacagini ise hep

birlikte diisiinebiliriz.
(29.3.1994)
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BU PROGRAM 1992’DE UMUT
VEREBILIRDI

Giinlerdir heyecanla beklenen “paket” sonunda agildi. Sayin
Ciller’in “tarihi” olarak niteledigi bu agtlis torenini izlerken itiraf
edeyim ki birkag hiiznii bir arada yasadim.

Hiiziinlenmemin ilk nedeni, boylesine énemsenen bir torenin
bu kadar kotii organize edilmesiydi. Cok sayida DYP’li bakanin,
biirokratin ve kuliip taraftar1 gibi Ciller’e ya da Karayalgin’a alkis
tutan insanin arasinda basin mensuplarim segmek pek kolay olmu-
yordu. Bol alkisa bir sey denmezken basin mensuplarinin liderlere
sozlii soru sormasina izin verilmedi. Toplanti sonrasinda dagitilan
metni almak igin de basin mensuplarinin omuz alarak ve omuz yi-
yerek siki bir miicadele vermeleri gerekti.

Hiiziinlenmemin ikinci nedeni, Sayin Ciller’in ve birlikte ¢alis-
g1 ekibin, yogun bir ¢abayla ve herhalde iyi niyetle hazirladigi
paketin bana ve bir¢ok kimseye pek umut vermemesiydi. Tansu
Hanim mor atkisi ve kararlilik sergilemeyi amaglayan tavriyla
“gecmige degil gelecege” bakilmasimi istiyor, bu istegini defalarca
tekrarliyordu ama ne yazik ki yakin gegmisi bir anda unutmak pek
kolay olmuyordu.

Basbakan Ciller, bugiin gelinen noktada, ¢ok ciddi bir ozelestiri
yaparak daha kapsaml ve gercekgi bir durum tespiti ortaya koya-
bilseydi bence ¢ok daha inandirici olabilirdi. Ama bunu yapmad1
ve gegmiste yapmis oldugu hatalari tekrarlamayacagi izlenimini
veremedi.
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Ortaya konan 6nlemlerin bashiklari Ingilizce’ye gevrildiginde
bunun, drnegin bir IMF’nin ilgisini ¢ekebilecek bir programa ben-
zedigi soylenebilir. Su onlemlerin ¢ogu istikrar programlarinin te-
mel unsurlar1 arasinda sayilabilir:

e Biitcede harcamalarda reel kisinti, gelirlerde reel artig ve biit-
¢e agiginda ¢ok ciddi bir reel daralma.

o Kamu kesiminde personel aliminin durdurulmas: ve reel iicret
artislarimin 6nlenmesi.

o Merkez Bankasi’nin kamu agiklarim finanse etmesini onleye-
cek bir yasal diizenlemeye gidilmesi.

o Toplumun cesitli kesimlerine yiik getiren bir anlayisin benim-
senmesi ve dzveri istenmesi.

e Zarar eden KIT lerin kapatilmas: i¢in gerekli adimlarin atila-
cagimn belirtilmesi.

Evet, bunlarin hepsi ekonomide istikrar1 saglamak i¢in dnem-
liydi ama ne yazik ki tiim bu nlemler en az iki buguk yillik bir ge-
cikmeyle giindeme geliyordu.

Sayin Ciller’in diin agikladig1 programa benzer bir program: Sa-
yin Demirel iki yil dnce hazirlatip o zaman ekonomiden sorumlu
Devlet Bakani olan Tansu Hanim’a agiklatsaydi herhalde ¢ok daha
inandirict olabilirdi. 1992 yihnin ilkbaharinda heniiz yipranmamig .
olan DYP-SHP hiikiimetinin boyle bir program agiklamas: inandir1-
c1 olabilir, icerde ve disarda umut sinyali olarak algtlanabilirdi.

Bugiin artik bu olanaksiz. Sayin Ciller ve ayakta tutmaya galis-
t1g1 koalisyon kimseye fazla giiven vermiyor. Bu koalisyonun ve
Saym Ciller’in geride biraktig1 iki buguk yil igindeki performans,
gelecege donitk umutlan Karartiyor.

Bu ortamda:

e Biitcedeki tasarruflarla ilgili hedefleri agir1 iddial goriinen,

o KiT’lerle ve vergilerle ilgili diizenlemelerin ¢ogunu bu Mec-
lis’ten gegirmek zorunda olan,

e Uygulama plamnin yazili metninde, yer alan 100’e yakin
climlenin “cek”le ya “cak”la bittigi bir programin umulan sonugla-

r1 vermesi ne yazik ki ¢ok zor.
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Keske ben haksiz ¢iksam, bu program bu kosullarda bile basa-
riyla uygulansa, ilk ii¢ aydaki hedeflerine varsa ve Tiirkiye ekono-
misi istikrar yoluna girse. Ben de hiiziin degil seving duyabilsem.

(6.4.1994)

2’
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“MUCIZE COZUM” DISARDA
DEGIL ICERDE

Tiirkiye ekonomisinde ve ozellikle finans kesiminde cok ilging
olaylar yasandigin1 duyuyoruz son zamanlarda.

Anlatildigina gore yurtdisindan ugaklarla bilyiik miktarda efek-
tif déviz getiriliyor Tiirkiye’ye. Bunlart alanlar baska ucaklarla bu
dovizleri tekrar yurtdisina ¢ikarip orada hesap agiyorlar.

Aslinda Tiirkiye'nin yurtdisina para transfer edip hesap agtir-
mak i¢in bavulla doviz getirtmeye hic gerek yok tabii ama kimileri
bu yontemi tercih ediyor anlasilan.

Ellerindeki efektif dovizleri yurtdisindaki hesaplara transfer et-
mek yerine banka kasalarinda ya da “yastik altinda” saklamayz ter-
cih edenler de var. Bu sekilde saklanan dévizin tutarinin milyar
dolarla fade edilebilecegi tahmin ediliyor.

Daovizleri efektif olarak tutma ya da disar1 yollama ¢abastnin al-
tinda yatan neden, Tiirkiye’deki doviz tevdiat hesaplarinin gelece-
gine iliskin kuskular. Bir 6nceki asamada TL’ye giivenleri kalma-
dig i¢in doviz tevdiat hesaplarina yonelen insanlar daha sonra e-
konomi yonetimine duyduklari giiveni tamamen yitirdikleri i¢in
doviz varliklarini bu yonetimin etki alam disina ¢ikartmak istiyor-
lar. Bu yiizden belki de milyarlarca dolarlik bir doviz varhig: Tiir-
kiye ekonomisinin diginda kaliyor.

Ekonomi yonetimine duyulan giivensizlik sonucta ekonomiyi
ciddi bir kaynak yetersizligiyle ve hizli bir doviz talebiyle karsi
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karsiya getiriyor. Bunun bedeli roket gibi yiikselen doviz kurlan
ve astronomik faizler.

Bu kurlar ve faizler bankalar ve firmalari yaraliyor, bankalarin
ve firmalarin birbirine giiveni de sarsiliyor. Bankalar birbirlerine
ve firmalara kredi agmaya ¢ekinir hale geliyor.

Ekonomide giivenin boylesine sarsildigi bir ortamda Tiirki-
ye’nin uluslararasi piyasalardan para bulma sansi da yok oluyor.
Politik gelismeler de Tiirkiye’nin dis itibarint sarsarken tilkede tam
bir karamsarlik havasi esmeye bashyor.

“Mucize ¢oziim” arayisl iste bu ortamda glindeme geliyor. Bu
aslinda pek sasirtic1 degil. Sorunlarin alisilagelmis yontemlerle ¢6-
ziilmesinin olanaksiz goriindiigii donemlerde “mucize ¢oziim” ara-
yislar1 giindeme gelir, herkes kendine gore mucize ¢oziimlere umut
baglamaya basglar.

Su an icin Tiirkiye ekonomisinin ve finans kesiminin baslica
sorunu doviz yetersizligi olarak goriindiigii i¢in mucize ¢oziimil
Tiirkiye diginda arayanlar cogunlukta. Kimilerinin, Basbakan Cil-
ler’in ABD gezisinden milyarlarca dolar taze parayla donecegi yo-
lundaki hayalleri de bunun bir 6rnegi.

Ben genelde ekonomik ve finansal sorunlara mucize goziimler
aramanin bosuna oldugunu diisiinityorum. Cesitli donemlerde, de-
gisik ekonomilerde “mucize ¢oziim” diye anilan basari drneklerine
baktigimizda bunlarin gogu kez saglam bir ekonomik mantiga da-
yanan uygulamalarin sonucu oldugunu gorityoruz.

Ancak eger Tiirkiye’deki soruna ille de bir mucize ¢bziim ara-
yacaksak bunu digarda degil icerde aramammz gerekiyor.

Yukarda ¢izdigim tabloya baktigimizda bugiin finans kesiminde
yasanan kaosun kokeninde, yonetime karsi duyulan derin giiven-
sizligin yattigim goriiyoruz. Bu giiven bunalimi agildig1 anda, eko-
nomi ySnetiminin ehil ellere gegtigi izleniminin dogdugu anda,
bambasgka bir tablonun ortaya ¢ikmasi olast. Yonetime giiven duy-
madig1 icin parasini bu yonetimin etki alam disina, Tiirkiye ekono-
misinin disina ¢ikaran insanlar bundan vazgegip bu kaynaklarin bir

boliimiinii bile geri getirirlerse, finans kesiminde bir katastrof ya-
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sanmasi olasihig1 biiyiik dlciide azalmis olacak. Zorunlu olan yapi-
sal dnlemlerin alinmas1 kolaylasacak.

Igerde ve disarda kimseye giiven vermeyen yonetimin degisme-
si, Tiirkiye’yi katastrofun esigine getirenlerin sorumluluk mevkiin-
den uzaklagmast ve uluslararasi finans cevrelerine giiven verecek
bir kadronun ekonominin yonetimine gelmesi, Tiirkiye'nin dis iti-
barindaki hizli erozyonu da durdurabilir. Bu ortamda Tiirkiye'nin
IMF’nin destegini saglama ve dis kaynak bulma yollarim1 agma
sansi da artar. Sorunu yaratan diigiimler bu siire¢ iginde birer birer
coziilebilir.

Olaya neresinden bakarsak bakalim en akla yakin “mucize ¢o-
ziim”iin, tilke ve ekonomi yonetiminin degismesinden gegtigini
gorilyoruz. Buna “mucize ¢6ziim” diyorum c¢iinkii Tiirkiye’de ak-
lin gerektirdiginin yapilmasi, politik mekanizmanin bu dogrultuda
isletilmesi icin galiba bir mucize olmasi gerekiyor.

(14.4.1994)
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IME’NiZ AYDIN OLSUN SOLCU
AGABEYLERIM

Onceki giinkii Cumhuriyet gazetesinde yer alan bir haber man-
seti Turgut Ozal’m oliimiinden bir yil sonra gelinen noktay: goste-
riyordu: “Tiirkiye, IMF’ye teslim bayrag cekti.”

Mansetin altindaki haberde soyle deniyordu:

Basbakan Tansu Ciller, Clinton’la yapti1 gortismenin ardindan
diin IMF Basgkam Michael Camdessus’la da bir araya geldi. Ciller,
Camdessus’un, “kaginilmaz (hale gelen) stand-by anlagmasina e-
vet derseniz Tiirkiye’'nin ekonomik istikrar paketi tarafimizdan
desteklenecektir ve dis kredi kanallarindaki ttkamkhik onemli dl¢ii-
de giderilecektir”, (bigimindeki) onerisini kabul etti.

Diger gazetelerde de buna benzer haberler yer aliyor. DYP-SHP
koalisyonunun IMF ile stand-by anlasmasi yapmaktan baska sece-
negi kalmadig1 i¢in bunu kabul ettigi anlagiliyor.

Evet solcu agabeylerim, bir zamanlar yere goge koyamadiginiz
DYP-SHP koalisyonu Tiirkiye ekonomisini getirip o sizin pek sev-
diginiz IMF’nin ellerine teslim etmis bulunuyor. Goziiniiz aydin
olsun, IMF’niz aydin olsun.

1991 genel segimleri sonrasinda, “Olasi bir DYP-SHP koalis-
yonu ekonominin sorunlarim ¢6zemez”, dedik diye bizi “sermaye
yazar” ilan eden solcu agabeylerim simdi “emekgi halki kurtarma-
nin” zevkini IMF ile paylasabilirler.

Bu solcu agabeylerimin misyonunun emekgi halki kurtarmak
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olduguna inanan solcu kardeslerim, siz simdi gene onlara kulak
verin, onlarla birlikte IMF’ nin “zehirli recetesi’ne soviip sayarak
kendinizi tatmin edin. Diinyanin ve ekonominin gergeklerini 6g-
renmeye sakin heves etmeyin, “bizi bu noktaya kim getirdi?”, diye
sakin sormayin, sonra kandirilmishk duygusuna falan kapihirsimz,
solcu agabeylere giiveniniz sarsilir, ¢ok ayip olur.

SOLCU-REFAH 1SBIRLIGI

Solcu agabeylerim ve onlardan feyz alan kardeslerim, aman u-
yanik olun, bugiin gelinen noktada énemli olan sey IMF’ye kars:
omuz omuza miicadele vermektir. Bu miicadelede Erbakan hoca-
mizla aym saflarda yer almaktan hi¢ cekinmeyin. Aramzdaki laik-
lik falan gibi davalar1 daha sonra da halledebilirsiniz, simdi 6nemli
olan “zehirli regetesi”ni insanimiza yutturmak isteyen IMF’ye kar-
s1 cihad agmaktir.

Ashnda yalmzca IMF’ye degil, Diinya Bankas1’yla, OECD’siy-
le, AT’si ya da AB’siyle biitiin yabancilara kars1 bayrak agmak ge-
rekir. Siz IMF ile anlasmanin reddedilmesini saglayin, Diinya Ban-
kas1’mi1 ve yabanci bankalari, hatta biitiin yabancilari bu mukaddes
topraklardan kovun, bakin nasil diizelir ekonomi, nasil refaha ka-
vusur halkimz.

Bu arada kimileri ¢ikip, “Tiirkiye ekonomisini bu noktaya IMF
getirmedi, gerekli politikalan yillardir savsaklayan, har vurup har-
man savuran hiikiimetler getirdi, Tiirkiye’yi yeniden IMF’ye muh-
tac hale getirmede en bilyiik sorumlulugu ise DYP-SHP koalisyo-
nu tasiyor”, diyebilir. Hatta Bagbakan Ciller’e dil uzatanlar da ¢1-
kabilir. Siz bunlara kanmayn, solcu agabeylerinizin yazdiklarin
dikkatle okuyup gercek suglulan bulun.

Solcu agabeylere gore Tiirkiye ekonomisini IMF’nin kapisina
gotiirenler Reagan ve Thatcher, IMF ve Diinya Bankasi, Milton
Friedman ve monetarizm, yabanci bankalar ve yabanci receteler-
dir. Tiirkiye ekonomisini IMF’den kurtarmak igin biitiin bunlara
kars:1 savas agmak gereklidir.
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“Biz ekonomimizi dogru diiriist yonetseydik, gerekli dnlemleri
zamaninda alsaydik yoksul Afrika iilkeleri gibi IMF’ye gitmemize
hi¢ gerek kalmazdi”, diyenlere de bosverin siz. Tiirkiye’yi yeniden
IMF’ye muhtag hale diisiiren, birinci lige ¢ikma iddiasindaki bir
iilkeyi tigiincii lige diisiiren, halki gereksiz yere bilyiik sikintilarin
icine siiriikleyen sorumsuz ve beceriksiz politikacilari temize ¢1-
kartip sucu IMF'ye yiikleyin, rahat edersiniz.

Sucu IMF’ye ve yabancilara yiikleyerek rahat edemiyorsaniz
suclular arasina rahmetli Turgut Ozal’t da katabilirsiniz. IMF ile
stand-by anlasmasi yapma noktasina diismesinin ne demek oldu-
gunu ¢ok iyi bilen Ozal yasasayd: ve bugiin gelinen noktay1 gor-
seydi herhalde kahrindan 6lirdii ama siz gene sugu ona yiikleyin,
rahat edersiniz. .

Halkin durumu mu? Cok ¢ok iyi olacak, hi¢ merak etmeyin.
“Act ilag™ icip turp gibi olacak, solcu agabeylerine dua edecek.

(17.4.1994)
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IMF ILE STAND-BY SUNNETE
BENZER Mi?

Son giinlerde IMF’nin bize nasil “kose dondiirecegini” okuduk-
ca ya da duydukga igin i¢in giiliiyorum, “bizde bu iyimserlik ve
kendini kandirma yetenegi varken evelallah...”, diye diisiiniiyo-
rum.

IMF ile stand-by anlagmasi yapmanin nasil bir siire¢ oldugunu,
IMF’nin bizi nasil “kurtaracaginn” oniimiizdeki donemde hep bir-
likte yasayarak gorecegiz. IMF’yi bugiin adeta bir “umut kapis1”
gibi gostermeye calisanlar birkag hafta sonra “gaddar IMF”den s6z
etmeye baslarlarsa buna da hi¢ sagmam.

Yanlis anlasiimasin ben ekonomisi bu hallere diigiiriilen bir iil-
kenin IMF ile stand-by anlagsmasina gitmekten baska segenegi kal-
madigin1 biliyorum ve bunu haftalardan beri bu késede yaziyorum.
Simdi vurgulamak istedigim noktay: diin duydugum bir benzet-
meyle anlatmaya calisayim. Benzetme goyle: :

“IMF ile stand-by anlagmasi yapmak siinnet olmaya benzer.
Siinnet olmadan once ya da stand-by anlasmasi yapmadan dnce ca-
mim yanacak diye kaygi duyarsiniz. Stinnet olurken ya da stand-by
anlagsmasim yaparken fena halde canimz yanar, aciyi iginizde his-
sedersiniz. Siinnet olduktan ya da stand-by anlasmas: yaptiktan
sonra ise yiiziiniiz giiler, ¢iinkii hediyeler gelmeye baglar.”

Her benzetme gibi bunun da eksikleri var tabii. Ornegin ancak
bir defa siinnet olabilirsiniz ama ilki basarisiz olursa bir¢ok defa
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stand-by anlasmasi yapmak zorunda kalabilirsiniz. Burada énemli
olan nokta, IMF ile stand-by anlagmasi yapmanin kolay ve sanci-
s1z bir olay olmadiginin vurgulanmasi. Bu bakimdan olayi bir ope-
rasyona benzetmek belki daha dogru.

IMF ile stand-by anlagsmas: yapmanin zor ve sancili olmasi,
IMF’nin kotii niyetinden ya da gaddarligindan falan kaynaklanmi-
yor, ekonomimizdeki hastalidin ileri noktalara varmis olmasindan
kaynaklaniyor. Teshisi 1991 yilinda konmus olan hastahigin tedavi
edilmedigi i¢in nasil azdigim Dr. Ekrem Keskin’in derledigi su ve-
riler agikca ortaya koyuyor:

1990 1991 1992 1993
Kamu Borglanma Geregi/GSMH(%) 102 145 149 18.0
I¢ borg servisi/Vergi geliri(%) 45.6 60.6 72.6 104.5
I¢ borg servisi’fGSMH(%) 72 105 132 209
Net i¢ bor¢lanma/Nakit ag181(%) 799 451 663 433
Net dis bor¢lanma/Nakit aci131(%) 03 57 68 163
MB avansi/Nakit agi11(%) 27 321 293 438
Kamu aci1g1/Para arz1 M-2(%) 409 578 63.5 89.3

Bu tabloda agikga goriiliiyor ki:

*1991’°de “kamu aq1gim % 4.5’e indirecegiz”, diyerek goreve
baglayan DYP-SHP hiikiimeti a¢1g1 bunun dort katina ¢ikarmus.

* Vergi gelirleri i¢ boig servisine bile yetmez hale gelmis.

* Devlet nakit a¢igin1 i¢ borglanmayla finanse edemez hale
diismiis, nakit agigim finanse etmek icin dis borca ve Merkez Ban-
kas1’na yiiklenmis.

Son dayanak olan doviz rezervi de eritilince bugiinkii acikli du-
ruma diisiilmiis ve IMF ile stand-by anlagmasi1 yapmaktan bagka
care kalmamus.

Simdi IMF ile yapilacak olan stand-by anlasmasi, zamaninda
tedavi edilmedigi icin baska komplikasyonlara da yol acan bu has-
talig1 iyilestirmeyi amacladigindan sancih olacak.

Sancinin derecesini kamu maliyesinde goze alinmasi gereken
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diizelmenin boyutu belirleyecek. Ekonomimizi ¢ok yakindan tani-
yan bir ekonomist dostumun yaptifi hesaba gore cari aci1g1 fnanse
edilebilir bir diizeye indirmek ve kamu borglanma geregini diistir-
mek igin, faiz dig1 biittgede GSMH’nin %8’i boyutunda bir iyiles-
me saglamak gerekiyor. Bu rakam korkung bir tasarruf anlamina
geliyor. Bunu saglamak icin 100 kiloya ¢ikan adama 60 kilo iken
giydigi elbiseyi giydirmek gerekiyor.

IMF ile stand-by anlasmasi yapmakta ciddiysek once sancili bir
donemi goze almamiz gerekiyor. Bu donemde mizik¢ihk etmez ve
basarili olursak ancak ondan sonra “hediyeler” gelmeye baslayabi-
lir ve zaman iginde biraz rahatlayabiliriz. Simdiden hediyelerin se-
vincine kapilir, olayin gerisini unutursak diis kirikliina ugranz gi-
bi geliyor bana.

(21.4.1994)
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'IMF’NIN DESTEGI VE
EN KRITiK NOKTA

Uluslararasi Para Fonu IMF’nin Ciller’in programina sagladigi
destek onemli ve anlamli. 5 Nisan programina saglanan destegin
otesinde, IMF tarafindan Ciller’e ve Tiirkiye’ye bir sans taninmasi
s6z konusu gibi geliyor bana. Tiirkiye bu sans1 kullanabilirse Diin-
ya Bankast olanaklarindan daha fazla yararlanabilir, uluslararast fi-
nans piyasalarinda hizla yitirdigi kredi itibarini geri kazanma ve i-
cine diistiigii gtkmazdan kurtulma yoluna girebilir.

Burada sunu ¢ok iyi bilmemez lazim ki Tiirkiye ancak bu sansi
iyi kullanabilir ve oniindeki getin sinavda basarili olabilirse
IMF’nin destegi siirer, yolumuza devam edebiliriz; olamazsak bu
destegi kaybedebilir ve tekrar baslangi¢ noktasina geri donebiliriz.

IMF’nin desteginin siirmesi i¢in IMF’nin onayladig1 “perfor-
mans kriterleri”nin tutturulmasi lazim. Bunlarin basinda da biitce
ve kamu acgiklarinin huzla asag1 cekilmesi geliyor.

Ekonomi yonetiminden ve biirokrasiden yansiyan bilgiler, bu
yolda su ana dek onemli adimlar atildif izlenimini veriyor. 5 Ni-
san programmin ilk ii¢ ayinda biitce agigmin 48 trilyon liradan 10
trilyon liraya indirilmesi hedeflenmisti. Gelismeleri yakindan izle-
yen biirokratlar, birkag trilyonluk kiigiik bir sapmayla bu hedefe
varmanin miimkiin olabilecegini belirtiyorlar. Maliye’'nin biitge 0-
denekleri iizerinde kurdugu sik1 denetimin bu sonucun elde edil-
mesinde 6nemli rol oynadii ileri siiriiliiyor.
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Eger programun ilk li¢ ayinda bu hedeflere gercekten yaklagila-
bilir, biitce agiginda boylesine biiyiik bir diistis saglanabilirse bu,
basta IMF olmak iizere herkes icin onemli bir sinyal olacak, “Tiir-
kiye biitce agigini kapatma yolunda nihayet Snemli bir adim att1”,
denebilecek. Yil sonu i¢in hedeflenen 100 trilyon TL. dolaymdaki
biite ac1g1 rakamini, ya da % 18’den % 10 dolaymna inmesi hedef-
lenen Kamu Borglanma Geregi/GSMH rakamint ciddiye alanlarin
sayis1 artabilecek. Piyasalarin tavri buna gore degisebilecek.

Ancak bu arada Tiirkiye’de baska seyler de olacak. Kamu kesi-
mindeki bu radikal daralma nedeniyle hemen her devlet dairesinde
para sikintist artacak; memura, isgiye, koylilye comert davranila-
mayacak; i¢ pazardaki daralma siirecek, “isler acilacak”, diye bek-
leyenler diis kirnkhgina ugrayacak, faiz yiiki altinda ezilen is ale-
minin sikintis1 daha da artacak, isten gikarmalar siirecek. Her ke-
simden yiikselen sikayetler daha da yogunlasacak, belki toplumsal
protesto eylemleri yasanacak.

Istikrar programimn en zor asamasi iste bu asama. Bu asamada
yonetim, iilke iginde gerekli destegi saglayamaz, gerekli direnci
gosteremezse program hedeflerini de tutturamaz. Bir kez ipin ucu
kaginca da ne program kalir ne bir ey, yiizde 400’liik faizin sinya-
lini verdigi bir enflasyonun yolu agilmis olur.

Maalesef boylesine tatsiz tercihlerle kars1 karstyayiz. Bu kritik
noktada IMF’nin de onayladigi ¢ikis yoluna kars1 ¢ikanlarin kendi
onerdikleri ¢ikis yollarini da mutlaka gostermeleri gerekiyor.

(30.5.1994)
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SONSOZ YERINE

UC KAYIP YILIN DERSLERI

Turkiye ¢ok dinamik bir Ulke. TUrkiye ekonomisi hakkinda bugln yap-
hginiz bir degerlendirme yarnn gegersiz hale gelebiliyor.

Bu kitapta yer alan ve DYP-SHP hikumetlerinin Tarklye ekonomisini
nasil adim adim krize stirikledigini anlatan degerendirmeler saninm ha-
Ia gegerlliigini koruyor. Koalisyonun kurulugundan 1994 Mayisina kadar
gecen strede yazmis oldugum yaziar bu striklenise tanikik ediyor.

Bu sUrUklenis sonucunda TUrkiye'nin, ondért yil sonra yeniden IMF ile
bir stand-by anlasmasi yapmak zorunda kalmasi, DYP-SHP koalisyonu-
nun Turkiye ekonomisini, IMF destegl olmadan asamayacadi derin bir
krize sUrUklendiginin kanih. IMF ile yapilan anlagmanin yeni bir baglangic
noktasi olabllecegini digindidgtm igin bu anlagmadan sonraki dénem-
de yazdikianmi bu kitaba aimadim.

ltiraf etmellyim ki IMF ite anlasmadan ekim ayina kadar gegen kisa
stirede yasananlar, beni hayli sagirtti. Ciller hikimeti, mali piyasalardaki
panigi énlemede ummadigim bir bagan gosterdi; 5 Nisan Istikrar paketi-
nin kismen uygulanmasi bile dig agigin hizla kapanmasini, dévizde istik-
ran, faizterin makul duzeylere inmesini sagladi. Ozel sektérimiizin dina-
mizmi ve esnekiigi ve gesitli kesimlerin dzverlye raz olmasi, alinan &n-
lemlerin kisa strede sonug vermesinl kolaylastirdi. Ekonominin hizia k-
¢liimesi sayesinde baz dengeler yeniden kurulabildi,

Ancak bugtine (ekim ortasina) kadar alinan énlemlerin yeterli olma-
digt ve halen saglanmis gérinen istikrann gavenimez oldugu ortada.
Bir kisrni 5 Nisan paketinde yer alan yapisal dizenlemeler uygulamaya
konamazsa krizi yaratan sartlar ortadan kalkmamis olacak. Oncellkle
devletin rasyonellegmesini gerektiren bu yapisal diizenlemeler yapima-
dan Turkiye'nin yeniden dig kredi itibarnni kazanmasi ve orta vadeli bir
perspektif icinde saglkl buylmeye gegmesi de zor gorinlyor.

Ozetle 1991 Ekimindeki soruniar gok aginasmig olarak kargimizda bu-
gun. Kaybedilen (i¢ koca yil bize nelerin olamayacagin dgrettlyse bu-
na da sevinmemiz gerekecek herhalde.
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