Kiiresel Mali Kriz ve
Latin Amerika Ekonomileri

Ece OZTURK CiL*

2008 yilinin sonunda kiiresel mali krizin giderek derinlesen ekonomik durgunluga
yol agtig1 belirginlesirken “piyasa”nin diizenleyici aklina dayanan neoliberal kalkinma
stratejileri sorgulanmakta ve diinyanin yilikselen ekonomik bolgelerinin krizden nasil
etkilenecegi tartigilmaktadir. Yiikselen ekonomik bdlgeler arasinda yer alan Latin
Amerika ve Karayipler (LAK) bolgesi' ekonomilerinin tarihsel gelisimleri 1s18inda,
kriz karsisindaki tutumlarina mercek tutmak bu makalenin amacidir.

Latin Amerika ve Karayipler bolgesinin, 2003-2008 yillar1 arasinda yasadigi bolge-
nin ekonomik tarihinde esine az rastlanir gelisme donemi kiiresel ekonomik krizle
birlikte sona ermektedir. Bu bes yillik genisleme doneminde bdlgenin ihracatinin bityiik
boliimiinii olusturan emtia? fiyatlarinin yiiksekligi sayesinde yakalanan, GSYIH’da %35,
kisi basina gelirde %3 oranlarindaki yillik artisin yerini 2009 yilinda %1’lerde ekono-
mik biiyiimeye birakacagi tahmin edilmektedir. Son bes yilin kazanimlar1 arasinda yer
alan, ihracattaki artis (%23), yabanci yatirimlardaki yiikselme (%38), makroekonomik
dengelerin korunmasi, dis bor¢larin azalmas1 (GSYIH’ya oran1 %43 ten %27’e diisiis),
diistik enflasyon oranmi ve fakirligin diisliriilme yoluna girilmesi (%44’ten %33’¢e) gibi
unsurlarin da kriz karsisinda olumsuz etkilenmesi kaginilmaz goriilmektedir.

LAK ekonomilerinin son krizin zararlarin1 azaltmak i¢in izlemeye basladigi politi-
kalara gegcmeden 6nce bolgenin ekonomik tarihine bakarak evvelce yasanan krizleri
hatirlamakta yarar bulunmaktadir.

*  Daire Baskani, Amerika Genel Miidiir Yardimciligi, Disigleri Bakanligt

1 550 milyon niifusu ve diinya GSYIH’smin %5’i ile diinya ihracatinin %5,6’sin1 (dis ticaret hacmi 1,3
trilyon dolar civarinda) tiretmekle yeryiiziindeki dordiincii biiyiik ekonomik bdlge olan Latin Ameri-
ka, genelde orta diizeyde gelirli iilkelerden olusmaktadir.

2 LAK bolgesi diinyadaki bakirin %46’sin1 (Sili), glimiisiin %41’ini, demir cevherinin %24’iini (Bre-
zilya), nikel-kobalt’mn %10’ unu (Kiiba ve diger Karayip iilkeleri) liretmekte ve diinya petrol ihtiyacinin
%14’tinti (Veneziiela, Meksika), dogalgaz ihtiyacinin ise %6’sin1 karsilamaktadir.
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Biiyiik Buhrandan Bu Yana Krizlerde izlenen Stratejiler

1929 Biiyiik Buhranina kadar diinya ekonomisine biiylik 6lgiide entegre olmus sayi-
lan Latin Amerika ekonomileri, durgunluk karsisinda dig ticarette giimriik oranlarinin
yikseltildigi, korumaci, miidahaleci ve genislemeci ekonomik politikalarin uygulandigi
bir donemden gegerek Il.Diinya savasinin sonuna geldiler. 1930 ve 40’larda Sili,
Brezilya ve Arjantin gibi iilkelerde iktidara gelen yonetimlerin sanayi isgileri ve yeni
sanayicilerle ittifak i¢cinde davranmasi bu déonemde korumaci politikalarin benimsen-
mesinde etkili olmustur.

Savag sonrast donemde Latin Amerika’da hangi kalkinma stratejilerinin izlenmesi-
nin yararli olacagi yolunda yapilan tartigmalar sonucunda, ECLAC’in (BM Latin
Amerika Ekonomik Komisyonu) ithal ikameci sanayilesmeye dayanan kalkinma mode-
li uygulanmasi Onerisi kabul gormiistiir. 1970’lerin ortalarina kadar siirdiiriilen bu
kalkinma modeli ¢ercevesinde, kisitlayici ticaret rejimleri ve genis kamu sektoriiniin
uygulamalari sonucunda biiyiik biitge agiklari verilmesiyle ciddi makroekonomik den-
gesizlikler (yliksek enflasyon ve biiyiik cari acik) olugsmasina ragmen Latin Amerika
ekonomileri tarihlerindeki en biiyiik biiyiime oranlarin1 kaydettiler.

70’lerin ortalarindan itibaren bazi Giiney Amerika {ilkeleri, ekonomilerini dis tica-
rete agmak, devletin ekonomik faaliyetlerini azaltmak ve makroekonomik dengesizlik-
leri azaltmak amaciyla reform yapmaya basladilar. Ancak, 1980’lerin basinda yasanan
borg krizi bolge ekonomilerinin reform ¢aligmalarini sekteye ugratti. Amerikan Merkez
Bankasinin faiz oranlarmi yiikseltmesi sonucunda LAK bdlgesine sermaye akiginin
birden kesilmesi, bagta Meksika olmak iizere, bor¢lanma yoluyla yatirimlara yonelmis
biiyiik cari aci1g1 olan tilkeleri vurdu. Boylece doviz ve finans kriziyle karsilasan iilkeler,
makroekonomik dengeleri yeniden diizeltmek ve mali sistemi yeniden kurmak iizere
uyum programlar1 uygulamak zorunda kaldilar. 1980’lerde IMF destegiyle uygulanan
bu uyum politikalar1 ¢ergevesinde cari iglemler acigmin kisa siirede kapatilmasi i¢in
iretimin yiikseltilmesinden ziyade harcamalarin kisilmasina odaklanildi. LAK agisin-
dan ‘kaybolan on y1l’ olarak nitelenen 1980’lerde bolgenin diinya ticaretindeki pay1 bir
onceki doneme kiyasla yari yartya diiserek %6’dan %3’e, ekonomik biiyiime de %1
seviyesine indi. Bu daralma siirecinde Latin Amerika ekonomileri birer birer ithal ika-
meci kalkinma modelinden uzaklastilar.

1990’larda uygulanan, devletin ekonomik faaliyetlerinin azaltilmasina ve diinya
ekonomisiyle entegrasyona yonelik politikalara dayanan model, disa acik ve ihracat
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odakli biiylime hedefliyordu. Bu donemin kazanimlari, makroekonomik dengelerin
diizelmeye baslamas1 ve mali agiklar ile enflasyonun azalmasiydi. Ancak, 1990’lar
boyunca yasanan krizler, emtia ticaretine ve dis finansmana bagimli hale gelen LAK
acisindan sistemin kirilgan noktalarini da gosteriyordu. 1994 Meksika krizi, kisa vade-
li borg olusumu ve biiyiik cari agiklara meydan verilmemesini saglayacak saglam finans
sistemlerinin, benzer krizlerin 6nlenmesi igin dnemini gosterdi. Bu ¢ercevede esnek kur
politikalar1 agirlik kazandi.

1997 Asya krizinin bolgede etkileri ticaret dengesinde bozulma ve dis finansmanin
azalmasi seklinde yasandi. Kriz vurdugunda, Latin Amerika ekonomileri 1980’lerdeki
borg krizine kiyasla daha dayanikli duruma gelmislerdi. Sili, Arjantin, Meksika, El
Salvador ve Peru ekonomilerini reformdan ge¢irmisti; Brezilya, Kolombiya, Kosta
Rika, Bolivya ve Nikaragua da dnemli degisiklikler yapmis olmakla beraber hala mesa-
fe almalar1 gerekiyordu; Ekvator, Veneziiela, Guatemala ve Honduras ise digerlerinden
epey geride kalmiglardi. Krizden en ¢ok Arjantin ve Brezilya etkilendi. Arjantin eko-
nomisi, para ve doviz kuru politikalarindaki hatalar ile mali sisteminin zayiflig1 sebe-
biyle etkilendigi bu krizle miicadele ederken girdigi uzun durgunluk siireci neticesinde
2001 yilinda ¢oktii. Brezilya ise, uzun yillardir biiyiik oranda mali agik, kisa vadeli i¢
borg birikimi ve degerli kur politikalar1 uygulamasi sonucunda 1997°de ulusal parasi
Real’in ugradigi baski karsisinda faiz oranlarimi yiikseltti. IMF destekli mali uyum
politikalar1 uygulayan Brezilya, 1999 yilinda déviz kuru rejimini degistirerek dalgali
kur sistemine gegcti, ekonomisini istikrara kavusturdu ve dig bor¢larini azaltt1.

Latin Amerika ekonomileri 1990’11 yillarda tekrar biiyiime trendine girmesine rag-
men, borg krizine kadar olan 1950-80 arasindaki donemde kaydedilen ortalama yillik
%35 oranma ulasilamadi. Bolgenin son bes yilda kaydettigi %5’in {izerine ¢ikamayan
biiyiime oranlar1 da Dogu Asya’nin yiikselen ekonomilerinin gerisinde kaldi. G7 {ilke-
leriyle kisi basima milli gelirdeki biiylik fark azalmadi, hatta bazi iilkelerde artti (Tablo
3). Fakirligin azaltilmasinda ve gelir dagiliminin diizeltilmesinde de biiyiik ilerleme
saglanamadi.

Eksikliklerin ve bunlar1 diizeltme firsatlarinin hangi alanlarda olduguna isaret eden
bir calismaya deginerek devam edelim.
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Tablo 1

Reel GSMH Biiyiime Oram

Yiizde

Ulke 1980-5 | 1986-90 | 1991—7 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999
Arjantin 1.1 0.4 26| 42 | 84 | 39 | 3.1
Bolivya 14 23 40| 41 | 43 | 47 | 25
Brezilya 25 2.0 30| 28 | 3.0 | -01 | 05
Sili 23 6.5 74| 72 | 71 | 34 | -10
Kolombiya 2.6 4.6 40| 20 [ 32 | 04 | 51
Meksika 3.1 15 20| 52 [ 70 | 48 | 37
Peru 0.6 208 54| 26 | 75 | 03 | 35
I&z?;y‘;ﬁirg; ve 18 3.4 370 36 | 54 | 22 | 03

a Agirlikli ortalama

Kaynak: Burki and Perry (1997) and World Economic Outlook Database, IMF, September 2000.

Tablo 2

Bolgelere Gore Biiyiime Karsilastirmasi
(Yillik biiyiime orani %)

1965-1980 1980-1989 1990-2000
Diinya 4.1 3.1 2.6
Latin Amerika 6.1 1.6 3.3
Sahra alt1 Afrika 4.2 2.1 2.4
Dogu Asya 7.3 7.9 7.2
Giiney Asya 3.7 5.1 5.6
OECD Uyeleri 3.8 3.0 2.4

Kaynak: (World Bank, World Development Report, 1991, 1992, 2001, 2002)
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Tablo 3

Ortalama Kisi basina diisen GSMH (PPP)

1980—-1989 1990-1999 2000-2007
G7 23786 29363 34440
Latin Amerika 7455 7909 8937

Kaynak: World Development Indicators, World Bank (2008).

Istikrarh Biiyiime Nasil Saglanir?

Biiyiime ve Kalkinma Komisyonu’nun 2008 raporunda® savas sonrast donemde
toplam 25 yil ve istiinde siireyle %7 oraninda biiylime kaydetmis ekonomilerin ortak
noktalar1 olarak bes 6zellik tespit edilmis olup, bunlar soyle siralaniyor: diinya ekono-
misiyle entegrasyon; makroekonomik istikrar1 gozeten para, maliye ve kur politikalari;
kaynak dagilimimin piyasa kurallariyla belirlenmesi; yliksek yatirim ve tasarruf oranla-
r1; yetkin devlet ve hiikkiimet /iyi yonetim. Bu kriterlere gére Latin Amerika ekonomi-
lerinin durumunu degerlendiren Corbo* su sonuglara ulasiyor:

— Diinya ekonomisiyle entegrasyon: Son onbes yilda LAK ekonomileri, dis ticare-
tin milli gelir igindeki payinin artirilmasi (trade openness) alaninda énemli iler-
leme kaydetmelerine ragmen, yiiksek giimriik tarifeleri ve diger engeller sebe-
biyle Dogu Avrupa ve Asya’nin yiikselen ekonomileri kadar gelisme saglayama-
miglardir. Sili ve Meksika bu alanda en ¢ok ilerleme kaydedenler olmustur.
Yabanci yatirrmlarin GSYIH’ya oram (financial openness) alaninda da LAK
ekonomilerine 1990’lardan itibaren sermaye girisi artmistir.

— Makroekonomik istikrar: Son onbes yilda, enflasyon ve cari islemler aci81 diisii-
riilmiis, kamu borglar1 ve dis borglarmn GSYIH’ya oraninda azalma saglanmustr.
Son bes yilda ticaret dengesinin lehte seyretmesi ulusal paralarin deger kazanma-

3 The Growth Report, Commission on Growth and Development, May 2008

4 Corbo, V. 2008, Latin America in the Global Economy: Challenges and Opportunities, Richard Snape
Lecture, 18 November, Productivity Commission, Melbourne.
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sina katkida bulunmustur. Sili, Brezilya, Kolombiya, Meksika ve Peru gibi enf-
lasyona kars1 programlarini dalgali kur politikalariyla destekleyen iilkeler mak-
roekonomik alanda 6nemli ilerleme kaydetmislerdir.

— Kaynak dagilimmin piyasa kurallartyla belirlenmesi: Istihdam piyasasi, rekabet
politikalar1 ve is kurma maliyetlerinin azaltilmasi alanlarinda iyilesme saglanma-
s1 gerekmektedir.

— Son donemde tasarruflar ve yatirimlar yiikselmistir. Bu gelismeye katki saglayan
faktorler, makroekonomik istikrarin saglanmasinda ilerleme, i¢ sermaye piyasa-
larindaki gelismeler ve 6zel emeklilik sistemlerindeki biiytimedir. Yine de, tasar-
ruf ve yatirimlar yillik %5 ekonomik biiylimenin gerektirdigi 6l¢iide artmamis ve
ylikselen Dogu Asya ile Dogu Avrupa’nin altinda kalmistir. Bu durumun sebep-
leri arasinda, makroekonomik degiskenlik, kurumsal zayifliklar, kamu yatirimla-
rinin az ve diisiik kalitede olmasi ve 6zel yatirimlart tesvik edememesi bulun-
maktadir.

— LAK genelinde kamu politikalarinda verimlilik ve kalitenin artirilmasi i¢in kate-
dilmesi gereken epeyce mesafe bulundugu degerlendirilmekte ve kitada ekono-
milerini en iyi yoneten iilkeler olarak Brezilya ve Sili gosterilmektedir.

Bu degerlendirmeye gore, tasarruf ve yatirimlarin artirilmasi ile iyi yonetim, ilerle-
me saglanmasi halinde firsatlar sunacak alanlar arasinda 6n plana ¢ikmaktadir.

Son Krizin Etkileri ve Miicadele Yontemleri

Son bes yilin elverisli dig sartlar1 sayesinde LAK bolgesinde ilk kez ekonomik biiyii-
me ile cari islemler fazlasi ayn1 zamanda gerceklesmistir. Thracatin miktar olarak art-
masi ve emtia fiyatlarinin ylikselmesinden kaynaklanan bu kazanimlar, gerek doviz
rezervleri gerek makroekonomik dengeler agisindan onceki krizlere kiyasla bolgeyi
daha giiclii hala getirmistir.

Ancak son krizle birlikte bu iki olumlu dig unsurun da tersine donmesi, yani kiiresel
talebin azalmasi ve emtia fiyatlarinin diigmesi sonucu bolge ekonomilerinin 6demeler
dengesinde agik vermesi beklenmektedir. Bu agigin 2009 yilinda bdlge ig¢in 57 milyar
Dolar civarinda gergeklesecegi tahmin edimektedir’. Emtia fiyatlarinin 2009 yilinda

5 Latin America Economic Analyst, Issue No: 08/24, December 19,2008, Goldman Sachs Economic
Research
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diisiik seyredecegine dair 6ngorii, bolgede biiyiimenin motorunun da durmasi anlamina
gelmektedir. 2009°da bdlge genelinde ekonomik bilylimenin %1 civarinda gerceklese-
cegi tahmin edilmektedir.

Bolgenin dis finansman ihtiyaci, sermaye akiginin kesildigi bir zamanda artmakta-
dir. 2009 yilinda bolgeye net sermaye girisinin® 2006 yilindaki diizeyinin altida birine
inerek sadece 18 milyar Dolar civarinda gerceklesecegi, buna karsilik cari agik ve dis
borglari igeren dis finansman’ ihtiyacinin yaklagik 322 milyar Dolar olacagi tahmin
edilmektedir®.

Yurtdist is¢i dovizlerinin azalmasi ve igsizligin artmasi da fakirligin disiirilmesi
trendini geri ¢evirme riskini getirmektedir.

Krizle birlikte dogrudan yabanci yatirimlarin azalmasi da, yabanci yatirimlarin
GSYIH’ya orani nispeten yiiksek olan Karayip adalari (%15-25); Dominik Cumhuriyeti,
Kosta Rika, Panama (%06,5-8) ile Sili ve Peru (%5) gibi iilkeleri olumsuz etkileyecek-
tir.

Krizle miicadele icin bolge iilkeleri tarafindan alinan dnlemler krizin farkl etkileri-
ne ve iilkelerin kapasitesine bagh olarak cesitlilik gostermektedir. Sili, Meksika ve
Peru, emtia fiyatlarinin ve sermaye akisinin yiiksek oldugu donemde doviz rezervlerini
artirip, dig borglarini azaltarak ve hatta istikrar fonlarinda tasarrufta bulunarak krize
tasarruf orani en fazla sekilde giren iilkelerdir. Bu tii¢ llke ile birlikte Brezilya ve
Kolombiya’nin da iyi yonetilen ekonomileri haiz olmakla, makro istikrarlarini koruya-
rak hizla iyilesme saglayacaklari tahmin edilmektedir.

Paralarinin degerini korumak amaciyla doviz piyasasina miidahale eden tilkeler
Brezilya (rezervlerinin %31 kadar) ve Meksika (rezervlerinin %18i kadar) olmustur.
Brezilya finansal zorluklar1 olan bankalara yardim etmis, Arjantin ve Ekvator vergi
tesvikleri, Sili mali siibvansiyonlar uygulamistir®. Sili Merkez Bankasi, 2009 Ocak ay1
baginda faiz oranlarint %8,25’den %7,25’e diisiirdiigiinii agiklamigtir

Net capital inflows
Broad gross external financing requirement (BGEFR)

Kaynak: Goldman Sachs estimates and forecasts

NoRe I e

ECLAC, “The Global Crises- Effects on Growth and Development in Latin American Economies”,
11 Aralik 2008 tarihinde Berlin’de diizenlenen uluslararasi konferansta yapilan sunus.
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Genisleme doneminde tasarruf etmis olan Meksika’nin, yol, havalimani ve liman
ingaat1 gibi alt yap1 yatinmlarini artirarak krizle miicadele yontemini benimsemesi ise
en fazla dikkat ¢ceken ve iilkemiz agisindan da Tiirk miiteahhitlerinin yararlanabilecegi
firsatlar sunan bir gelismedir.

Sonu¢

Diinya ekonomisinin gecirdigi genisleme donemlerini izleyen daralma ve doniistim-
lere eslik eden krizlerin tim gelismekte olan ekonomiler gibi Latin Amerika’da da
yikict etkilerinin azaltilmasi i¢in genisleme donemlerinde elde edilen kazanglarin iyi
degerlendirilerek kriz donemlerinde kullanilmasi 6nem tasimaktadir.

LAK bolgesinde 1929 Biiyiik Buhran’indan sonra korumaci ve miidahaleci politika-
larin uygulandigr déonemin devami olarak 70’lerin ortalarina kadar uygulanan ithal
ikameci sanayilesme doneminde bolgenin ekonomik tarihindeki en yiiksek biiyiime
oranlari elde edilmistir (1965-1980 arasinda %6,1). 1980°lerdeki borg krizi ve 90’lar-
daki krizlerde uygulanan IMF destekli kriz yonetimi politikalar1 ise harcamalar1 kisma
mantigina dayanmis ve neticede ‘kaybolan on yilI’ 1980’lerde LAK diinyanin en az
biiyiiyen ekonomik bdlgesi olmus, bu doénemi izleyen 90’larda kaydedilen biiyiime
oranlar1 da diinyanin yiikselen diger bolgelerinden geri kalmistir.

2008 krizi karsisinda ise, LAK 1 biiyiik ve tasarruf edebilmis iilkelerinin bu kez
yatirimlari artirma politikalarina agirlik verdiklerini goriiyoruz. Son bes yilda yasanan
genigsleme doneminin kazanimlariyla saglanan 6demeler dengesi fazlasi ile elde edilen
doviz rezervleri bu politikalarin gerceklestirilmesine yardimei olacaktir. Geligmis tilke-
ler ile kisi bagina milli gelirdeki biiylik farkin azaltilma yoluna girmesinin ise yine
baska baharlar1 beklemesi kaginilmaz.
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