Secimden Secime Kurlar

Son bes yillik hareketine bakildiginda karaktersiz hareket eden kur hadleri dalgalanma
denemeyecek bicimde bazen sigramalarla yiikseliyor, bazen diizenli bir diisme egimine
giriyor, bazen de bir yukariya bir asagiya ¢ilgin bir yon arayisina gikiyor. Segim donemine
girildigindeyse, her secimde yinelenen hareketiyle belli bir karaktere biirtiniiyor;
secimlerden once yiiksek bir diizeye ¢ikip secimlerin yapildig: son haftalar: disme

egilimindeymis hissi vererek gegiriyor..
2006 baharinda ve 2008 sonbaharinda yukar: dogru iki kirilma oldu

Doviz kurunun devinimi 2006 baharinda ve 2008 sonbaharinda olmak uzere iki kirilma
yasadi. Bes yillik bir siire i¢inde iki sigrama olduguna gore, bu donem i¢in olusan istikrar
goruntusu zorlamaydi ve temelsiz istikrar beklentisinin yaygin olmasindan dolay: siklikla
buyiik sigcramalara yol acan beklenmedik olaylar ortaya ¢ikti. Mevcut ekonomik dengesizlik
2006 baharinda basta doviz piyasasi olmak uzere mali piyasalar tarafindan ustlenildi ve
kendini doviz kurunda ani ve buyuk bir sigrama olarak disa vurdu. Bundan sonra doviz kuru
bu yiiksek diizeyinden baslayarak, boyu gittikce kiigiilen dalgalanmalarla, 6nceki degerine
secim haftasina dogru ulasmak tizere azaldi. Bu diizelmenin muvakketen oldugu 2008 yili
sonbaharindaki sicramayla ortaya ¢ikti. 2008 sonbaharindan sonra doviz kurunun
oncekinden daha ylksek de olsa sabit bir diizeyde toparlandigini séylemektense siirekli yeni

sicramalara gebe bir yalpalama i¢cinde oldugunu gormek daha isbetlidir.
Secimlerden sonra asagi dogru ¢okiintiler olustu

Sicramalarin pesi sira, se¢im sonralarinda gozlenen ¢okuntuler ilgi ¢ekicidir. 22 Temmuz
2007 tarihli se¢cimden sonra yukar: dogru kiiglik bir sicrama olmakla birlikte doviz kuru,
Eylul 2007’den baslayarak bir yil sureyle 1 Lira 20 Kurus ile 1 Lira 30 Kurus arasinda dusuk
bir diizeyde kaldi. 2008 baharinda kisa boylu bir yiikselis olsa da kur oraninin grafiginde bu
donem bir ¢okuntu olarak goruluyor. Benzer bir ¢okuntu de, 29 Mart 2009 tarihli
secimlerden sonra, Haziran ayindan baslayarak yine yaklasik bir yil sureyle bu sefer 1 Lira

45 Kurus ile 1 Lira 55 Kurus araliginda gozlemleniyor. Benzer bir diger ¢okiinti de 12 Eylul
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2010 halk oylamasindan sonra daha kisa siireli olarak (yalnizca Ekim ve Kasim aylar

boyunca) gozleniyor.
Genel dengesizlik cari acikla kendini disa vurdu

Ekonomide bir dengesizlik oldugunda kismi denge ¢oziimlemelerine gore tek tek tim
piyasalarda dengesizlik gozlenecek diye bir sey yok. Fiiliyatta aksi soz konusudur; genel
dengesizlik, digerleri dengedeyken bir ka¢ piyasadaki dengesizlikle, ortaya ¢ikan agiklar
“tasima suyla” kapatilabildigi siirece siirebilir. Yakin ge¢miste Tiirkiye ekonomisinin
dengesizligi cari acik finanse edilebildigince siirtp gitti. Doviz kurundaki sigramalar cari

acigin finansman aksakliklarina gecikmeden eslik etti.
Reel gelismelerden kaynaklanan cari acik kisa sureli olur

Ticaret ortaklariyla karsilastirildiginda iiretim kosullarinin tilkede goreli olarak
beceriklilesmesi; yerli ham maddeler ya da emegin ucuzlamasi; yeni dogal kaynaklarin
bulunmasi ya da daha onceleri ¢ikarilmasi karli olmayan dogal kaynaklarin uluslar arasi
piyasalardaki goreli fiyat degisiklikleri sonucu karl hale gelmesi bir siireligine cari acigi
olanakl kilabilir. Mali sermaye serbestce hareket edebiliyorsa, bu durumlarin hepsi de

yeniliklerin sermayelesmesiyle birlikte cari dengelenmeye varir, uzun sire surup gitmez.

Milli varliklarin satilmasi ve milletin borglandirilmasi yoluyla olusan cari acgik uzun surebilir;

ama sonsuz degildir

Millet adina karar alanlar milli varliklari (sermaye olarak degerlerinin altinda)' ucuza
satiyorsa; ya da milleti olaganin ustiinde faizle borglandiriyorsa, tilkeye disaridan’ fon
girisleri olur ve bu fonlarla cari acik finanse edilebilir. Borglanmanin bir doygunluk duzeyi
vardir; bu dizeyin altindan baslandiginda doygunluk diizeyine aniden ya da tedricen
gelinebilir. Milli varliklarin satis1 bunlarin toplam miktariyla sinirhdir ve bu imkan da aniden

ya da tedricen tuketilebilir.
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Daha ne kadar surer

2002’den sonra ilkin, baslangicta siyasal iktidarla esgudium i¢inde olan, sonralar: siyasal
iktidarin kontrol ve giderek giidiimiine giren piyasa aktorleri araciligiyla millet
borg¢landirildi. Ardindan milli varliklar elden ¢ikarilmaya baslandi. Se¢im ve halk
oylamalarindan sonraki ¢okuntiiler, bu secimlerden ya da halk oyundan sonra elde ettikleri
ilave yetkilerle daha once satilamamis olan milli varliklarin satisina karsilik gelisti. Bu
konuda ortaya ¢ikan tikanmalar sicramalara zemin hazirladi. 2006’daki sigrama, 2007
secimlerinden sonra olacaklar onceden beklendiginden durup geri donebildi. Ancak 2008
sicramasindan bu yanaki yalpalama kimilerinin sarkisini bile yaptiklar: bu yollarin sonuna

yaklasildiginin da gostergesi.
Ya secimden sonra?

Yaklasmakta olan segimlere kadar, doviz kurunun artik alistigimiz se¢im davranisina
blrinecegini bekleyebiliriz. Ya sonrasinda? 2008 yilindaki kirilmanin ardindan yagsanmaya
devam eden yalpalamanin onumuzdeki donemde, muhtemelen biraz daha yuksek bir kur
haddinde dengelenmeye varacagini beklemek safliktir. Se¢im sonrasi icin iki olasilik var;
uzun siire siirekli artan fiyatlar genel diizeyinin esliginde bir biri pesi sira ortaya ¢ikacak alt
st oluslarla goreli fiyatlarin denge arayisina ¢ikmasi ya da dengesizligi derinlestirecek
bigimde cari agigin artarak surdirilmesi. Cari agigin bundan sonra da milletin
bor¢landirilmasi ya da milli varliklarin satilmasi yoluyla surdurilmesinin imkanlarinin
olduke¢a daraldig: anlasiliyor. Boyle bir durumda simdiye kadar oldugu gibi milletin
cikarlarinin temsilcisi olmayip, baska gikarlarin temsilciligini kendi ¢ikari bilenlerin millet
adina karar almaya devam etmeleri halinde, bunlar can havliyle millette olmas1 gereken
egemenligi’ baskalarina devretmeye kalkacaklardir; bu ise kuramsal olarak, bir siire
gorunti olarak varlig: siirse de milletin fiilen ortadan kaldirilmasidir. Ancak, egemenlik

konusunda; pratik kendini kuramsal kisitlamalarla bagl tutmaz, aci ve belirleyicidir.
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Notlar

1. Uretim araclarinin sermaye olarak degeri faiz oranina baghdir; faizler diiserken degeri
artar. Toprak, bina gibi tiretim aracglarinin degeri bunun yani sira ranta da baghdir; rant
arttikca degeri artar. Faiz oranlarinda diisme ve rantlarda artma olacakken bunlar goz
ardi edilip degerlendirme yapildiginda varliklarin degeri sermaye olarak degerinin

altinda gozukur.

2. Sermayedarin yerlisi yabancisi olmadigindan dolay: sermayedara bagh olarak yerli
sermaye yabanci sermaye ayrimi yapmak anlamsizdir. Ornegin, baska bir iilkede yatirim

yapmis biri vatandasi oldugu iilkeye fon aktariyorsa bu da disardan fon girisi olur.

3. Milkiyet verili kurallarla mimkiindir. Egemen miilkiyetin ne oldugunu ve hangi
kurallara dayali olarak isleyecegini belirleyendir. Egemen ornegin mahkeme karariyla
millkiyetin sahibini degistirebilir ya da bir miilkiin kullanimina ve devrine kisitlamalar

getirebilir.
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