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Hepiniz hoggeldiniz. Turkiye Bankalar Birligi ile beraber hazirladigimiz 6demeler dengesi
konusundaki bu toplantiya katiimci ve konugsmaci olarak katilan degerli arkadaglara, degerli
panelistlere tesekkur ederim. Aynizamanda buraya 6demeler dengesi ile ilgili olarak bir seyler
ogrenmek icin gelen tim konuklara hosgeldiniz diyorum. Hatirlayabildigim kadar 6demeler
dengesi ile ilgili olarak son zamanlarda bu tur bir toplanti izlemedik. Ancak, 6demeler dengesi
son derece teknik gibi gorinen ve fakat ekonominin en 6nemli alanlariniigeren bir konudur. O
nedenle bagta Bankalar Birligi olmak Uzere bu toplantiyt duzenleyen arkadaslarma tesekkur
ediyorum.

Konusmamda iki konu Uzerinde durmak istiyorum. Birincisi, bir ddemeler dengesinde aranacak
temel unsurlarin neler oldugu, ikincisi ise, biraz daha genis bir ufka dogru giderek 30’lu yillardan
90’h yllara veya 98 yilina gelirken Turkiye'nin 6demeler dengesindeki degisikliklerin neler
oldugudur. "Odemeler dengesinde aranan vasiflar nedir" diye konuyu genelde ortaya
koydugumuzda Ug tane temel noktaya dikkat etmemiz gerekir. Bunlardan bir tanesi 6demeler
dengesinin reel ekonominin, finans kesiminin veya yurt icinde mukim olanlarin yurt disiile olan
iligkilerinin tamamini kapsiyor olmasidrr. ikincisi, 5demeler dengesindeki verilerin seffaf nitelikte
olmasi, seffafligiyla beraber higbir sekilde soru isaretine meydan birakmadan anlasilabilirliginin
saglanmasidir. Uglinclsii ise 6demeler dengesinin uluslararasi bir tanim olmasi nedeniyle gerek
olusturulmasi, gerekse sonuglari agisindan uluslararasi kriterler icermesidir. Bu Ug kriterin
Turkiye agisindan naslil sekillendigine baktigimizda, soyle bir tablo ile karsilasiyoruz. 1975
yilindan bu yana Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasr'nda; verilmis gorev gergevesinde
odemeler dengesi ile ilgili verileri temin etme konusunda ¢ok 6nemli mesafeler alindigini
go6zlemlemekteyiz. Ben 70’li yillarin sonlarini veya 80’li yillarin baglarini Hazine’den izZlemis bir
kimse olarak sunu soyleyebilirim ki, 1978-1979 yillarinda Turkiye’nin dis borcunun ne kadar
oldugunu bulabilmek igin uzun ugraglar veren ve bunu digaridaki kaynaklara dayanarak
¢lkarmaya calisan bir donemden bugunku doneme geldik. Dolayisiyla bugin kapsam agisindan
cok onemli agsamalar kaydettigimiz gorusundeyim. Ancak, daha yapacak baziiglerimiz var.



Yapacak bazi ev ddevlerimiz var. Onlar Uzerinde galigiyoruz. Ama diyebilirim ki Turkiye’'nin
odemeler dengesi, 6demeler dengesinde olugabilecek tum iglemleri kapsayan bir nitelik
kazanmigtir. "Seffaflk" dedigimiz zaman anladigimiz “net hata noksan” kaleminin en dusuk
duzeyde bulunmasi ve bu kalemin yontnun de dogru olmasidir. Ayrica ddemeler dengesi
kaleminde yer alan verilerin nereden, nasil ve hangi sekilde alindiginin veya rakamlara nasil
yansidiginin bilinmesi ve bunlarin da yorumlanmasi gerekmektedir. Turkiye’'nin 6demeler
dengesindeki net hata noksanla ilgili rakamlara baktigimizda bunun oldukga kuguk oldugunu
gOruyoruz. Veri toplama ve yorumlamada oldukga ileriyiz. Dolayisiyla dUnya Olgeginde seffaf bir
odemeler dengesine sahip oldugumuz ortaya ¢lkmaktadir.

Uclncti kriter olan uluslararasi standartlara uygun bir ddemeler dengesi ¢ikartimasi calismalari
80’li yillarin bagina rastlar. O tarihlerde Uluslararasi Para Fonu'nda galigan Baydar Gurgen
arkadasimiz Turkiye'ye bu amacla geldi ve de cok degerli katkilari oldu. Odemeler dengesi
dizeyini uluslararasi standarda uygun hale getirmek Uluslararasi Para Fonu’ nun gorevidir.
Ancak Sayin Gurgen’in konuya onemli katkilari ilk baglarda gergeklesti. Daha sonra da
TUrkiye’yi surekli olarak ziyaret etti. TUrkiye'nin ddemeler dengesinin uluslararasi boyutlara
ulasmasina 6nemli katkilari oldu. Ozetle, 80’li yillarda bagladiyimiz bu uluslararasi standarda
uyma c¢alismalarinin kalitesi giderek yUkseldi. Halen uluslararasi standarda uyma konusunda
herhangi bir sorunumuzun olmadigini syleyebilirim.

Bu asamada Turkiye’nin mevcut 6demeler dengesindeki gelismeleri, tarihi bir perspektif
agisindan ve konuyu dort bolime ayirarak bakmak istiyorum. Birinci bolumde 1930’Iu yillari
go6zltuyoruz. Tabii ki 6demeler dengesini sekillendiren devietin ekonomi politikasi olduguna gore
ekonomi politikasindan da 6demeler dengesini soyutlayamiyoruz. Nitekim 30’lu yillarda devietgi
bir ekonomi politikasinin yansimalari 6demeler dengesinde de yerini buluyor. O zaman dig
islemler ikili anlasmalarla sinirli ithalat-ihracat Uzerinde yogunlasiyor. Burada iki Gnemli kural var.
Birincisi mallarini satin alan Ulkelerden mal alma prensibi, ikincisi ise yerli Uretimi yapilan
mallarin dig alimini sinirlandirma. Boyle bir yapi ve politika tabii ki Turkiye'nin ddemeler
dengesine yansimis. Savas yillarinda da ayni prensipler gegerli olmus. Ancak savas sartlari
farkli. Butun bu yillarda dinya finans piyasalari ¢ok sig. Finansman diye birsey hemen hemen
yoKk.

ikinci dénem, 1950’li yillardan sonra baslyor. Bu dénemde dzellikle ithalat mallarina olan talepte
hizli bir artis g6zltyoruz. Bu hizli artig 6demeler dengesinde yansimasini buluyor. ithalat artisi,
tiketim mallarinin payinin da yiksek oldugu 50’li yillarda ortaya ¢ikiyor. Ornegin 1950 yilinda
Turkiye'nin ithalatina ylzde olarak baktigimizda, yatirmlarin payinin yizde 46, tiketim paynin
yuzde 21, hammadde payinin ise yuzde 33 oldugunu goértyoruz. (1970 yilinda ise, yatirmin
payinda pek fazla degisiklik olmamis, yluzde 46’dan ylzde 47’ye yukselmis, tiketim ithalati
yuzde 20’lerden ylzde 5’lere inmis, buna karsin hammadde ithalati da ylizde 48’lere ¢ikmis.)

Bir anlamda 50’li ve 60’li yillar bize bunu yansitiyor. 60-80 ise Ug¢lnci donem. Hepimiz biliyoruz
ki bu donem bir kalkinma programi ¢cergevesinde ekonomi politikalarinda ithal ikamesinin belirli
agirlkta oldugu bir donem. Boyle olunca ithalat kalemlerinde yine artis gozliyoruz. Tabii bu bizi
dis ddemelerde gugluge sokuyor. 1978-79 yillarinin yasandigi zor donemler bunlar. 1980l yillara
geldigimizde, Turkiye’nin ekonomi politikasinda olugan degisimin yansimalarini yine 6demeler
dengesinde gozluyoruz. Dovize ihtiyag duyan bir ekonomi, bu sorunu bir anlamda istikrar
programi gercevesinde ¢dzmeye calisiyor. Obir taraftan ise 80’li yillar boyunca olusturulan
yapisal dnlemler, Tirkiye'nin dis ddemeler dengesine gesitli sekillerde yon veriyor. ithal
ikamesinden ihracata yonelik bir ekonomi politikasina gegisi saglyorlar. Bu ise, suratli bir
sekilde ihracati artiriyor. inracatin, dzellikle sektérel dagilimina baktigimizda, tarimin inracat
icindeki payinin 1950’lerde ylzde 93'ten 1990’ yillarda yizde 18’e, 95’lerde ylzde 10’a
dustlgunu goruyoruz. Sanayi ihracatiise 50’li yillarda 6demeler dengesinde yuzde 1.4 oraninda



yer aliyor. 70’li yillarda bu oran yuzde 18’e ¢ikiyor. (Bu oran 1996 yilinda yiuzde 86.6, 1997 yilinda
da yuzde 87 olarak gergeklesmistir). Hem igeride hem digarida olusan degisik ekonomi
politikalarida 6demeler dengesine yansiyor. Esas yansima ise finans kalemlerinde ortaya
cikiyor. Finans kalemleri, bilindigi gibi cari islemler agigi ortaya ¢iktiktan sonra bu agigin nasil
finanse edildigini bize gosteriyor. Finans kalemlerinde 80’li yillara gittigimizde daha ¢ok kamu
agirlkl fonlarin 5nem kazandigini gorurken, 90’li yllarda, 6zel finans piyasalari agirliklarini ortaya
koyuyorlar. Ayrica 94, 95, 96 yillarinda global finans piyasalarinda olusan trende ve bizim
ekonomi politikalarimiza uygun olarak, uzun vadeli sermaye hareketlerinin yerini kisa vadeli
sermaye hareketlerinin aldigini gértiyoruz. Bir baska 6zellik de; Hazine’nin uluslararasi finans
piyasalarindan bono yoluyla sagladi§i miktarlara ilaveten, IMKB’deki gelismeye paralel olarak
gelen fonlari gésteren portfoy yatirmlari kaleminin sistemde yerini almasidir. Bu kalemde de bir
yapisal degisiklik ortaya ¢ikiyor.

Cari iglemler agisindan 1950-1984 ve 1984-1997 seklinde iki ayri doneme baktigimizda su
gozlemleri yapabiliyoruz. Turkiye'nin geleneksel olarak cari iglemler agiginin GSMH'ye orani
fazla degil. Piyasa mekanizmasinin hakim olmadigi 1950-1984 yillari arasindaki rakama
baktigimizda, Turkiye’nin cari islemler agiginn GSMH'ye orani 1984-1997 arasindaki ddbnemde
gerceklesen ortalama 0.7 oranindan daha yuksek bir seviyede, ortalama 1.7 oraninda
gerceklestigi gortlmektedir. isin ilging yonii Turkiye’nin 80’li yillarin ortalarinda baslattigi ithalat,
ihracat ve cari iglemler dengesinin serbestlesme hareketi ile 1990’1 yillarin baginda
gerceklestirilen sermaye hareketlerindeki liberallesme cari iglemler agiginin daha da
azalmasina neden olmus. Buradan ¢ikarttigimiz sonug su: Cari islemlerle ilgili kalemler ne kadar
serbest olursa ve sermaye hareketlerinde ne kadar fazla liberallesmeye gidilirse cari islemler
aciginin GSMH'ye orani o kadar azaliyor. Bu, Turkiye'nin 6nemli yapisal hareketlerinden birisidir.

Cari iglemler ve sermaye hareketlerindeki bu liberallesmeler, Asya Krizi’ne kadar bitln
uluslararasi finans kuruluslarinin tartistigi gindem maddelerinin baginda geliyordu. Ozellikle
IMF’nin ¢esitli komitelerinde sermaye hareketlerinin liberallesmesi konusunda muhtelif
tartismalar vardi. Dunyadaki bircok Ulke sermaye hareketlerinde Turkiye kadar liberallesme
gerceklestiremediginden bu Ulke yonetimleri soru isaretleri tagiyordu. IMF de bu liberallesme ile
dinya ekonomisinin daha iyiye gidecegi inancindaydi. Tartismalar bdyle surerken Asya krizi
ortaya ¢iktl. Bazi gorugler krizin ¢ikigini serbest sermaye hareketlerine bagliyordu. Global
cerceve bir anda degismeye basladi. IMF bile bundan etkilendi ve giindemin én siralarinda yer
alan ve ¢ok hararetli tartismalara neden olan sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi konusu
gundemin altina dogru inmeye, 6nemini biraz azaltmaya basladi. Bunun nedeni nedir diye
dustndugumuzde, Asya Krizi’'nin etkilerinin global dinyaya ve 6zellikle de bu konuda karar
alacak olan IMF’ye yansidigini gértyoruz. Onlarin gértsine gore Asya’da bu kadar blyik
liberallesme olmasaydi, bu kadar fazla kisa vadeli uluslararasi sermaye akimi gelmeyecekti;
boylece de bu kriz bu kadar derin, sonuglari da bu kadar aci olmayacakti. Ancak, baska bir
gerceqi Turkiye yansitiyor. Turkiye agisindan veriler, gerek cari iglemler gerekse sermaye
hareketlerinde ne kadar liberallesme olursa cari islemler agiginin GSMH’ye oraninin ayni oranda
dustugunu bize gosteriyor. Bu Turk ekonomisinin yapisal bir 6zelligidir. Asya krizi sonrasi
dUsUnceleri tekzip eder nitelikte bir yapisal 6zellik.

Gergekte, "Turkiye'de liberallesmeye cari islemlerden mi ticaret dengesinden mi, ya ithalat-
ihracattan mi baglayalim, bunu gérinmeyenlerle mi takviye edelim, yoksa sermaye
hareketlerinden mi baslayalm?" seklindeki tartisma 1930’Iu yillara uzaniyor. Bu konu 30’lu
yllarda da tartisimig, tartisma 1929 krizi ile noktalanmis. Serbestlesmeye karar verirken 1929
krizi bizi kontrola gétirmuas. Tartismalar daha sonraki yillarda da devam etmis. Sonunda 80’li
yillarda ilk 6nce ticaret dengesinde, ithalat ve ihracatta bir liberallesme baslyor ve bu
gorinmeyenlere yansiyor. On yil sonra 90’ yillarda da sermaye hareketleri serbestlesiyor.
Verilere baktigimizda, modelin dogrulugunu da test ediyoruz. ik dnce ticaret dengesinden, daha



sonra gorunmeyenlerden ve sermaye hareketlerinden baglayan ve yapisal dnlemlerle
desteklenen liberallesme ulkenin ekonomik yapisinin guglenmesine neden oluyor.

Turkiye bunun tipik 6rnegi. Tabii yapisal dnlemler yaninda bir buylk etken de kur politikasi.
Konusmaci arkadaslarimin bu konuya daha detayli bir sekilde degineceklerini tahmin ederek
uzerinde durmak istemiyorum. Ancak kur politikasi, 6demeler dengesinin sekillenmesinde en
onemli politika araci. Duzeltmede de tabii ki.

Degerli arkadaslar, bu agsamada soylediklerimi 6zetleyerek konusmami bitirmek istiyorum. Bir
uluslararasi 6demeler dengesinde temel olarak saydigim U¢ konuda; uluslararasi standartta
olma, butun iglemleri kapsama ve seffaf olma konularinda Turkiye ¢ok fazla yol almistir. Tabii ki
eksiklerimiz var; o eksiklikleri de biz Merkez Bankasi olarak ilgili kurumlarla igbirligi iginde
gidermeye caligiyoruz. Seffafllk konusunda herhangi bir tereddutimuz yok. Kapsam konusunda
da elimizden gelen tim ¢abayi sarfediyoruz. Bu U¢ standartta Turkiye’nin dnemli mesafeler
aldigina inaniyorum. Bunun 6tesinde Turkiye'nin 6demeler dengesi gelismelerinin, iki kere
kazaya ugramasina ragmen, saglikli bir sekilde olustugu inancindayim. ileriki ddnemlerde de
Turkiye’nin yapisal agidan gugli olan 6demeler dengesini bozmayan, hatta daha saglikl bir
yaplya yonlendiren gerek yapisal gerekse maliye ve para politikalariyla desteklenen makro
ekonomik politikalara gok ihtiyacimiz olacak. Tabii ki amacimiz dogrultusunda enflasyonu tek
haneli duzeylere indiren ve indirdikten sonra da bunu 6demeler dengesine yansitan politikalari
kacinimaz gortyorum. Bu gergeklestiginde Turkiye icin cok daha genis ufuklar acgilacaktir.

Sozlerime burada son verirken toplantiyl dizenleyen Bankalar Birligi basta olmak Uzere tUm
arkadaslarima tekrar tesekkur ediyorum. Konusmaci tum katlimcilara da basarilar diliyor,
saygllarimi sunuyorum.



