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1973 yilindan beri biiyiik bir enflasyon diinya ekonomisini etkisi altinda tuttu.
Bu dénem igersinde Avrupa Kalkinma ve Dayamsma Birligi'ni (OECD'yi) olugturan
24 iilkede ortalama yillik enflasyon oram % 13,5 ile % 8 arasinda degisirken, birlik
icinde ve disindaki bazi lilkelerde de bu oran oldukcga yiiksek rakamlara ulagti.
Enflasyon genellikle, daha onceki yillarda gergeklestirilen biiyiime hizlarindan daha
diisiik biiyiime oranlar: ile birlikte ortaya ¢ikti. Asagidaki tablo 9 yilhk bu donem-
deki "durgunlugu'’ gostermektedir.

Tablo: 1
OECD'de Ortalama Yillik Artiglar, 1973-1981
Tiiketim Fiyatlan Biiyiime
J % To
1973 7,8 6,1
1974 13,4 0,9
1975 11,3 et 10
1976 8,6 4,9
1977 8,9 3,7
1978 8,0 3,7
1979 9,8 3,3
1980 12.9 1,3
1981 7 10,2 1;2

Kaynak: OECD.

= "Banks and International Debt"”, Chelwood Review, No: 13, January 1983,
B.A.T. Industries p.l.c., London, England, pp. 17-21.

**  "Lloyds Bank Group" Eski Baskani ve "The Administrative Staff College"
Yéneticisi, Henley-on-Thames, England.

***  Yard. Dog. Dr.; Uludag Universitesi Ik tisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi.
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Daha Onceki 9 wilki durum ile karsilastirildiginda, ortalama yillik biiyiime
oranlarimin yariya diigmesine ragmen, enflasyon hizinin iki misline ¢iktif1 farkedi-
lecektir. Son 9 yildaki donemde en 6nemli olay olarak karsimiza iki ''Petrol Soku"
¢ikmaktadir. Bunlardan 1973-1974 yillarinda meydana gelen ilkinde, petrol fiyatlan
varil basina ortalama 3 dolardan 12 dolara, ikincisinde de (1979-1980) 17 dolardan
36 dolara cikti. Petrol ihrag eden iilkeler (OPEC) karteli ile mevcut enflasyon oram-
na mukabele etmek iizere yonlendirilmis bu yiiksek fiyat artiglary, tablonun da gos-
terdigi gibi, dinyadaki biiylime oranlarim1 azaltmakla kalmamus, hatta enflasyonun
daha da artmasina yol agmustir. Bu genel etkiyi gosteren petrol bunalimlarmin diger
onemli etkilerini degisik kategoriler icersinde incelemek gerekir.

Herseyden once bunalimlar diger her biiyiik ve ani degisikliklerde oldugu gibi,
iilkeleri ve icinde bulunan firma ve kisileri yakindan etkilemis, degisik problemlerle
karsilastrmistir. Bunun finansal alandaki ornegi,1974 sonbaharinda ¢ok fazla pet-
rol gelirlerinin belli bagh birkac bankada toplanmasi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Hernekadar bu problem zamanla ¢oziilmeyo ! 'amigsa da, siirdiiii miiddetce bii-
yiik sikintilara sebep olmustur.

ikineci olarak, hem iilkelerin hem de firmalarnn ticaret durumlann daha uzun
bir donem igin 6nemli derecede etkilenmistir. Miimkiin olsa bile, 6demeler denge-
sinde ani ve acele olarak yapilan degisiklik ve ayarlamalarin,sosyo-ekonomik ve po-
litik agidan ¢ok giic ve pahaliya mal oldugu hiikmiine variimistir. Bu yiizden petrol
iireten iilkelerin gelirlerini ve ithalatlarim arttirirken diger gelisen iilkelerin, bilhassa
petrol iiretiminde bulunmayanlarin, biiyiik agiklar verdigi ve agir borglar altina gir-
dikleri acikga gozlenmektedir. Bu borglarin bazilan ikili veya gok tarafh yardim ile,
garanti edilmis ihracat kredileri seklinde devletler arasinda olmusgtur. Fakat bu borg-
lanma seklinin, ancak belli bir Sl¢iide olabilmesi ve Uluslararasi Para Fonu (IMF) ile
Diinya Bankasi gibi milletleraras: kredi veren kuruluglarin politik sebeplerden dolay
gelistirilmemesi, petrol gelirlerinin yarisindan fazlasinin gelismekte olan iilkelere
aktarilmasinda ticari bankalarin devreye girmesine sebep olmustur. Aym zamanda,
petrol iireten firmalarin geliserek zenginlegmesi yaninda,petrole dayanmayan sanayi
kuruluslarimn artan hammadde maliyetleri ve mamullerine karsi olan azalan talep
karsisinda sikigtiklan goze garpmistir.

Uglincii olarak, tiim bunlara kars: ahnan tedbirler olarak asagidaki faaliyetler
yogunluk kazandi. Bazilarmin degisik ve pahah olmasina rafmen, yeni enerji kay-
naklarim bulup gelistirme ve petrol tasarrufunu tesvik edici etkili tedbirler aindi.’
Petrol iiretmeyen iilkeler ihracatlarimi arttirma gayretleri icine girerken, firmalar is-
letme faaliyetlerini petrol iizerinde gelistirmeye basladilar ve hiikiimetler de bu fir-
malar1 daha ok vergilendirme yoluna gittiler. Ayni zamanda, biiyiik niifuslu ve ge-
listirilebilecek kaynaklara sahip petrol iilkeleri 6diing para almay: daha kolay buldu,
hatta bazilar1 6nemli &lciide borg altmna girdi. flk petrol sokuna uyabilme islemleri,
bdylece bazi uzmanlarin tahmin etfiklerinden daha kolay ve hizh bir gekilde oldu.
Bes il igersinde enerji tasarruf tedbirleri, petrol iilkelerinin artan ithalatlan ve pet-
rol iiretmeyenlerin ithalat: kismalari,petrol ihrag eden iilkelerin (OPEC'inj odemeler
bilangosundaki fazlahklan bertaraf etti ve bu "devri daim" dinya ekonomisinin gi-
digini sagladi. Bu yiizden ikinei petrol buhram ortaya ¢iktiginda,iilkeler psikolojik
olarak aym sekilde problemleri ¢dzmeye hazir idiler. Ancak bu krizin tiim sistemi
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artan bir gekilde zayiflatmasi, bilhassa borglarin ¢ok biiyiikk bir sekilde birikmesi
gercegi birgok kimselerin, hatta daha az bir derecede olsa bile, gelecek iigiincii bir
petrol sokundan diinyamn kurtulup kurtulamayacag konusunda siipheye diismesi-
ne sebep oldu. Nitekim gergekte oldugu gibi, belli bash iilkeler ikinci petrol sokuna
birincidekinden daha az intibak etme egilimi gosterdiler. Dolayisiyla enflasyonist
sonuclan tahdit edip kontrol altina alma ve bunun tabii sonucu olarak, daha az bii-
yiime oranlanm kabul etme egilimi gdze ¢arpmaktadir. Almanya ve Japonya hali-
hazirda bu yolda niyetli olduklarimi ispat ettiler ve Britanya ile Amerika Birlesik
Devletleri de aym yonde hareket etmektedirler.

Ortak pazar iilkelerinde igsizlifin devamh artarak su anda 30 milyona yak-
lagtig1 gozleniyor. 1930'larda oldugu gibi bu durumun yarattig: ""sefalet' ve "huzur-
suzluk" 1980'lerde sosyal faaliyetlerle hafifletilmeye ¢aligiiyor. Fakat bu faaliyet-
ler biitce aciklanimi cogaltti ve enflasyon ile savasta ''siki para politikalari' na
- bagimhhg arttirdi. Sonugcta, 6zellikle Amerika Birlesik Devletleri'nde olmak iizere
yikksek faiz hadleri ortaya ¢ikti. Tiim bunlar ddiing alan iilke ve firmalar iizerinde
olan baskilar1 arttimrken Bati Diinyasi'min her yerinde hissedilen yeni soklar ortaya
cikti.

Tekrar edilecek olursa bu faaliyetlere sebep olan 6nemli etken petrol fiyatlari
olmustur. OPEC petrol fiyat1 ulastig1 en yiiksek miktar olan 36 dolardan 34 dolara
diiserken, zaman zaman pazar yerinde 30 dolarmn altina diigtiigii olmustur. Aym za-
manda petrolle ilgili mamiil ve maddelerin fiyatlar1 da genel olarak diigme egilimi
gostermistir. Artiglarda oldugu gibi bu ani ve fazla fiyat diisiisleri sikint1 ve giicliik-
lere sebep olmustur. Birgok iilke ve firmalar durumlarindan emin olmadiklat igin
ihtiyath bir davranis icersine girmislerdir ki, bu da hem milli hem de uluslararas:
kaynak akislarim yavaslatmis ve iktisadi durgunlugun artmasina sebep olmustur.
Keza artan fiyatlara kars: ahnan tedbirler fiyatlarin diismesi halinde derhal diizelti-
lebilecek nitelikte degildirler. Nitekim Kuzey Amerika'da sistten petrol elde etme
projelerinde oldugu gibi firmalar gercekten muhtemel enerji gelistirme faaliyetle-
rinden vazgeciyorlar ama, hiikiimetler de peirol firmalarina koyduklar vergileri
azaltmada acele etmiyorlar. Dolayis: ile 6zet olarak, bu gegici giicliiklerin petrol
fiyatlarindaki artiglarin etkisinden daha kalier ve zararhi olabilecegi soylenebilir.
Ancak petrol fiyatlarindaki bu diisiislerin gecmisteki petrol soklarimin kotii taraf-
larin1 yansitmasi yiiziinden bazi faydah etkileri olabilir. Fiyat diisiigleri enflasyonu
azaltir ve biiylime igin bir tesvik unsuru olusturur. Aymi zamanda bu, zorluklara
diisen ve 1970'deki durumlarin tekrar ortaya ¢ikmasina dayanamiyacak petrol
iiretmeyen iilke ve firmalarin ticaret durumlarimi diizeltir. 1973 yilindan beri
enflasyonda ve "'para sigkinligi" ileilgili beklentilerde en biiyiik zayiflamalardan biri-
ne simdi sahit oluyoruz. Eger bu devam ederse 1982 diinya ekonomisinde bir "'do-
niim noktasi'" olabilir. En azindan simdilik enflasyon ve petrol soklan diinyasindan
"'antienflasyon'' ve "borglar soku" ile dolu bir dinyaya gectik. Bu gegisten, her za-
man oldugu gibi, gelisen iilkeler daha az faydalanacaklarim hissediyorlar. Ozellikle
geligen iilkeler Bati'da ekonomik durgunlugu daha cekilebilir hale getiren enflasyon-
da biiyiik diisiislere genelde sahit olamiyacaklar. Zaten toplu borg problemleri hem
gelismis hem de gelismekte olan iilkeleri kapsarsa da; kendi problemlerini ¢6zmede
en ¢ok giicliiklerle kargilagacak olanlar son gruptakilerdir.
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Yaklasik 40 yildir savas gormemis, karsihklh artan dayanigma ve baghlik igin-
de bulunan bir diinyada,toplam borclarin artmis olmasi hayret verici bir olay degil-
dir ama; artis 1973 yilindan beri ¢ok fazla bir sekilde olmustur. Ornegin, Diinya
Bankas: istatistiklerine gore gelisen iilkelerin dis borglar1 1973 yiindan 1980°e ka-
dar yilhk ortalama olarak % 20 artmis ve 1980 sonunda 425 milyar dolara ulagms-
tir. Oysa bu donemden onceki 8 yilda artis oram % 15 idi. Bu yiizdeler gelismekte
‘olan iiciincii diinya ekonomilerindeki biiyiime hizini ve artan ticareti yansitmaktadir.
Borglarin ¢ogu kalkinma projelerinde kullamilmistir ve bu da geligsmis iilkelerden ve
OPEC iilkelerinden faydali bir sermaye akisi oldugunu gostermektedir. Ancak bun-
larin bir kismu 6demeler dengesindeki '"gecici'' ve "'miizmin'' agiklarn finansmanin-
da kullanilmigtir.

Ikinci Diinya Savagi'ndan énce bu borclanma yabancilarin Londra ve New
York piyasalarindan aldiklar1 "tahvilat" seklinde ortaya ¢ikmisti. Ancak taahhiit-
lerin yerine getirilmemesi 1930 ve 1940'larda yabanci tahvilat pazarlarini oldukc¢a
hasara ugratmisti. Oysa savastan sonra Avrupa'da ortaya ¢ikan bu pazarda, enflas-
yon oram bor¢lanmamn daha az olgiide ve kisa donemde olmasim saglamisti. Do-
layisi ile yukarida da agiklandig: gibi, borglarin 1973'ten beri olan devri daimi hi-
kiimetler ve bankalar seviyesinde olmus; bu da onlarin 6nemli bor¢lanma durumla-
rinda miisterek borg veren kuruluslar olarak ortaya ¢ikmalarina sebep olmustur.

Odiing vermenin kolay bir anlasma olmamasi, bankalara uygun siireden uzun
ve birgok kalkinma projelerinin de tabii olarak gerektirdigi donemden kisa olmasi,
nedeniyle, banka kredilerinin tahvilatla bor¢lanmanin yerini almasi ne yerli ne de
uluslararasi’ pazarlarda "ideal" bir durum olmamasina yol agmigtr. Mamafih, sim-
diye kadar taahhiitlerin yerine getirilmemesi ve borglarin yeniden diizenlenmesi gek-
linde ortaya ¢ikan durum "'orman yangmlar1" gibi panige kapilmadan ve zamaninda
kontrol altina alnabilmis ve yatigtmlmistir. Ornegin, 1970 ortalarnda en gok
probleme sebep olan iilkeler (Tiirkiye, Zaire, Kuzey Kore ve Peru) kitalar boyunca
yayilmig ve higbiri de diinya bankacihk sisteminin tiimiiyle iligkili olarak buiyiik
borglara girmemiglerdir.

Diinya gartlar1 artan bir gekilde zorlastik¢a,konu ile ilgili olarak kotii yonde
geligen iki degisiklik meydana gelmistir. Politik sebepler &n plana ¢ikmig ve borg-
lanma problemi belli bir iilkeye mahsus olmamak kaydiyla, bolgesel bir durum halini
almistir. Son 3 yilda politik kargasahk ve anlagmazhikla ilgili olarak Iran, Polonya ve
Arjantin'ay ilgilendiren konularda, dolayis: ile "borglar krizinde', basariya ulagil-"
mustir. Aym zamanda petrol fiyatlarimin "diisiiriilmesi’" bor¢lu petrol iilkelerini, bil-
hassa Meksika'y: kisa donemli de olsa gok zor durumlara itmigtir. Hernekadar "iran
problemi'" yatigmig gibi gozikiiyorsa da, Polonya'dan kaynaklanan "bulasici hasta-
hk'' diger bazi Avrupa iilkelerini etkilerken,aym belirtilerin Latin Amerika'da da;or-
taya qiktig1 gozleniyor. "Salgm" diyebilecegimiz bu koti durumun iki onemli et-

kisi vardir. Bunlardan ilki sudur: Memleketler, birbirleriyle ticarette bulunduklan
" igin, komsu iilkelerde meydana gelen bu giiliiklerden tabii olarak etkilénirler ve
dolaysi ile iktisadi durgunluk gosteren belli bagh ekonomilerde "hasar" gtze garpar.
ikincisi ise, hem borg alan hem de verenlerde giiven duygusunun azalmasidir ki; bu
da bazen iyi denebilecek ekonomilere bile olan destegin kaybolmasina yol agmakta-
dir. Bu egilim, uluslararasi kredi temin eden belli bagh iilkelerdeki bankalarin olus-
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turdugu Uluslararasi Odemeler Bankasi'mn (BIS = Bank for International Settle-
ments)* topladif1 ve her 3 ayda bir yaymladig istatistiklerde gdziikkmektedir. Bu
krediler (ki; daha dnce de ifade edildigi gibi 1973'ten beri yilda ortalama % 20 art-
mugtir.) 1981'in ilk 9 ayinda Dofu Avrupa icin durmus ve 1982'de Latin Amerika
icin de yaridan fazla azalmigtir. Sunu belirtmek lazimdir ki; Dogu Avrupa duru-
munda Amerika'nin bu iilkelerin taahhiitlerini yerine getirmemelerinde politik bas-
kilarinin oldugu bilinmekte ama;bu. baskilara "Bakanlar Kurulunun' akiler bir se-
kilde kars1 ciktif1 da gézlenmektedir. Tiim bunlar, iilkelerin sebepleri anlasilmayan
taahhiitleri yerine getirmemeleri haberinin basinda ve diger gekilde ortaya ¢ikmasi-
na sebep olmustur. Bu da,gelisen iilkelere olan sermaye akigmin durmas: geklinde
bankalara, diger kredi veren kuruluglara hatta tiim diinya ekonomisine biiyiik zarar-
lar verebilir. Baz1 gevreler bu felaketin yakm oldugunu tahmin ediyorlarsa da; gorii-
siimiize gore, bu dogal olarak miimkiin degildir. Ciinkii bugiin birbirine her zamandan
daha c¢ok bagimh olan bir diinya igersinde, ne bor¢ verenlerin ne de borg alanlarin
gelecek igin "kredilerini" diigiirmeleri lehlerine olacaktir. Aym zamanda, béyle bir
tehlikenin ortaya ¢ikmasimi engelleyebilecek tedbirlerde alinabilir.

fik &nce, ticari bankacihik sisteminin yakin gelecekte 1970'lerde oldugu gibi
uluslararasi bor¢ konusunda biiyiikk bir rol oynamayacagi, aradaki agikh@in resmi
kanallarla kapatilacagi agiktir. Bunun en bariz isareti,merkez bankalarimin Macaris-
tan'a (ki;daha once bahsedilen salginin bir kurbam) ve Meksika'ya agtig arttirilmis
“kredilerde ve Amerikan hiikiimetinin yine Meksika'ya kargi sundugu 'destekleme
paketinde'’ ayrica Uluslararasi Para Fonu'nun genel olarak kaynaklan arttirma is-
teginde goriilmektedir.

ikinci olarak, her bor¢lanma probleminin hem borg alan,hem de veren tara-
findan iyi bir sekilde kontrol edilmesi lazimdir. Karanlk bir bulut gibi ¢oken bu
genel olumsuz havay1 temizlemek, iilkeleri farkh gruplara ayirmak ve her iilkeyi
gartlarina gore ele alip degerlendirmek, problemlerin ¢oziimiinde hayati 6nem tasi-
yacak niteliktedir. Tabii olarak "farklihk politikasi" izlemenin tiim problemlere ge-
nel bir "recete’’ olmasi ve acil ¢oziim getirmesi beklenemez.

Bankacilik goriis agisindan, su anda meveut uluslararasi bor¢lar durumunu, bir
iilke icinde siddetli olarak ''kredilerin ezilmesine'' benzetmek faydah olabilir. Bu
benzerlik icinde bankalar, hiikiimetler ve IMF gibi kredi veren kuruluslarin yapma-
lar1 gerekenler sunlar olacaktir.

a) Borg alan iilkeler ile pazarlik ve damigmanhk faaliyetlerini yiiriitmek iizere
"'6zel ihtisas komisyonlar1™ kurmak ve bunlarin devamh olarak birbirleriyle
yakin ve kargihkh iliskide bulunmalarim saglamak.

b) Borclu iilkelerin durumlan hakkinda ''maksimum'’ haberler elde etmek.

¢) Mevduatlarin ve diger kaynaklarin (tek tarafh gikar diisiincesi ile) ¢ekilme-
siyle "'orta vadeli amaglarin'' zarara ugramasini Snlemek.

d) Gerekirse, Uluslararass Para Fonu ve Odemeler Bankasi tarafindan iilkeler-
deki merkez bankalarinin fonksiyonunu gorecek "cankurtaran iiniteler'

km_'mak.

* * Uluslararasm Gdemeler Bankasi (B.1.S.) Isﬁcrg'nin Bale kentinde kurulmustur.
Uluslararasi para &demeleri ile ugrasan ve iiye devletlerin merkez bankalar:
temsilcilerinden kurulu bir bankadir.
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Son olarak da, her ne kadar orta vadede amagclar belli bagh iilkelerde enflasyon
oranini devamh ve kolayca bozulmayacak biiyiimeyi baslatacak seviyeye (diyelim ki;
% 3 veya daha aza) indirmek olmasi gerekecekse de, kisa donemde hem kredi alan-
lara hem de verenlere rahathk verecek bir donem saglamak amaa ile, baskilarm
durdurulmasi olduk¢a faydal olacaktir. Bunun en iyi ¢ozim yolu enflasyonist
psikoloji ve beklentilerden uzak, biiylimeye elverigli bir sekilde azalan faiz hadlerine
devam edilmesiyle saglanabilecek makiil kalkinma hizlari olacaktir. Uluslararasi
Para Fonu ve Diinya Bankasi'nin son olarak Toronto'da yaptiklan yillik toplantida
alinan kararlarinda bu yonde oldugu gozlenmektedir. Mamafih, diinya ekonomisinin
bu derece hassas bir sekilde diizenlenmesi o kadar kolay olmamakla beraber, olaylar
nasil geligirse geligsin, 6niimiizde hem borc alanlar hem de verenler igin ortak ama;
her iki tarafinda memnun olmayacag: bir donem vardir. Ancak tiim bu "zorluklar
ve acilar’, kronik ve gittikge kotiilesen bir hastaliin belirtileri olarak degilde, diin-
yanin son on yilda enflasyon ve petrol bunahmlarimin olusturdugu bir dénemden
uzaklagmasinda gosterdigi emareler olarak kabul edilmelidir.
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