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INANSAL KRiZiN ULKELER UZERiNDEKi ETKiSi 

1. AMAC VE KAPSAM 

gu Asya'da 1997 y1l1nda ortaya 91kan ekonomik kriz ko­ 
,r,celer,irker, or, p Larrd a Tay Land , Malezya, Er,dor,ezya ve 
ore ele al1nmaktad1r.Filipinler de kriz bolgesinde ol­ 

a oeraber buradaki s1k1nt1lar1n 91k11 ve gelitme 1artlar1 
oan Asya krizi denilen hadiseyle baglant1l1 olu1mad1D1 

e oahiskonusu parasal boyut ve etkilerinin nisbi kU9UklUDU 
eniyle dar anlamda kriz Ulkesi olarak dikkate al1nmakta- 

Hong Kong, Singapur ve Tayvan da krizin etkisinde kalm11 
oJmakla beraber bu gidite bUyUk ol9Ude direnebildikleri i9in 
dar anlamda kriz kapsam1 d111nda tutulmu1lard1r. 

Cin ve japonya ise sahip olduklar1 ekonomik konum ve 
dengeler itibariyle krizin d111nda fakat kendi yap1sal ekono­ 
mik sorunlar1 ve yogun piyasa ilitkileri nedeniyle krizden 
bUyUk ol9Ude etkilenebilecek ve krizi bUyUk ol9Ude etkileye­ 
bilecek konumdad1rlar. S0nu9 olarak kriz bolgesinin genit bo­ 
yutlu incelenmesinin Cin, Japonya, Hong Kong, Tayvan ve Sin­ 
gapur'u da kapsamas1 geregi kabul edilebilir. 

Bahiskonusu kriz niteliDi itibariyle ilgili Ulkelerde 
para ve doviz piyasalar1nda ortaya 91kan bUyUk ol9ekli bir 
dengesizliktir. Bu nedenle 9ogu kez Asya Finans Krizi olarak 
da adland1rmaktad1r. Ancak mali piyasalardaki dengesizlikler 
on planda kendi dinamiklerinden kaynaklanan gU9lU bir sperkU­ 
latif boyuta sahip olsalar da temelde bUyUk ol9Ude ilgili Ul­ 
ke ekonomilerindeki 9ozUmlemeyen yap1sal ekonomik sorunlara 
ve dengesizliklere dayand1klar1 gozonUnde tutulmal1d1r. 

Sunulan 9al11mada konu bu boyutlar1 i9inde ele al1narak 
krizin gelitme perspektifleri ve tUrkiye ekonomisi Uzerinde 
oynayabilecegi muhtemel etkiler ara1t1r1lm11, Ulkemizde eko­ 
nomi politikalar1 bak1m1ndan krizden edinilebilecek tecrUbe­ 
ler ve gerekli onlemler ortaya konmaya 9al111lm11t1r. 



a. KRiZ BUNDAN 4 iiN Vl~ ~NCEOE VARDl 

Krizler sadece bugUnUn ger9egi degil. Tarihin her done- 
inde, ilkel de olsa bir ekonomik dUzen vard1. brneDin bundan 

tarn 4 bin y a I or,ce Anadc,lu' da ya,ar,ar, "krizler" bunur, kan1t1. 
Capital, uzmar,larla goru,erek, bir,lerce y i I or,ce Ar,ad,:,lu' daki 
ekonornik dUzer,i ara,t1rd1. 0 gLinlerdeki"tarihsel"krizlerir, a- 
alizir,i y ap+ a , 

BugUn, ya,ad1g1m1:z global kriz herkesi dUtUndUrUyor. Ne­ 
denleri ve sonu9lar1 Uzerine tartitmalar sUrUp gidiyor. TUr­ 
kiye'ye etkisinin analizi yap1lmaya 9al1t1l1yor. Ancak bu ya- 
1anan s1k1nt1la, bugUne ozgU deDil. Tarihin her doneminde ad1 
belki "kriz" o l ar-ak kor,ltlmasa da, b i r-c ok s1lur,t1n1r1 ya,and1·g1 
belki ilkel de olsa ekonomik dUzenin sars1nt1ya ugrad1g1 go­ 
rUlebiliyordu. Tarihc;ilerin, arkeologlar1n yapt1g1 ara,t1rma­ 
lar bunlar1 bize gosteriyor. brnegin bundan tam 4 bin y1l on­ 
ce Anadolu'daki ticaretin seyri bize o gUnlerde de krizlerin 
ya,and1g1n1 ortaya koyuyor. 0 gUnlerde de bir bor9 ilitkisi­ 
nin varl1g1 faizlerin oldugunu gosteriyor. 

Capital bu konuda Anadolu'daki ticaret ya1am1 ile ilgili 
ara,t1rmalar yapan iki uzmanla goru,tu. Bu uzmanlardan Arkeo­ 
log Profesor Tahsin bzgUc; bulgular1n1 bizirnle pay1a,t1. Ay­ 
r1ca istanbul Arkeoloji MUzesi Civi Yaz1lar1 Artivi ~efi SU­ 
merc,lc,g veysel Dortb az da s,:,rur,laru111z1 cevaplarker,, "krizler" 
konusunda bilgiler verdi. 

brr,el;fin Veysel Do nb.s z , o gLir,lerde ad i "er,flasyc,r,11 o Lma+ 
makla birlikte "deficit" der,ilen ve ma Li n elder, ele d,:,1a,1r­ 
ken fiyat1n1n artmas1yla olutan bir <;etit enflasyonun varl1- 
g1n1 vurguluyordu. Donbaz Capital' in sorular1n1 ,oyle cevap­ 
lad1: 

Ara,t1rma bulgular1n1zda Anadolu'da ticari ilitkileri 
yans1tt1g1n1z Asurlular donemisan1yorum, o dbnemde para kul­ 
lan1l1yormuydu? 

- Para o zaman kullan1lm1yor. Mezopotamya'da yap1lan bu 
ticaretin degitim va1tas1 gUmu,. 

- Zaman zaman da halk1n zor duruma dUttUgUnden bahset­ 
mittiniz? 



Bir ay i9in yUzde 30 faiz al1n1yor. 

- Anadolu'da halk 90k fakir,Asurlularda yap1lan kontrat­ 
arda bir haftal1k bdememiktarlar1 var. Bazen y1ll1k bdeme­ 
er de yap1l1yor. Bir y1l1 a1k1n bir mUddet i9in de bor9 ve­ 
iliyor. Bunlarda al1nan faiz miktar1 yUzde 30 dUzeyinde. 

Genellikle bu bor9 verme iti Jbyle oluyor: kumata ya da 
Kalaya kar11l1k bir kontrat yap1yorsunuz. Bir e1ek yUkU ya da 
00 kilograml1k kalay1 JU fiyata satar1m gibi ••• Belli bir 
Uddet sonra paras1n1 bderim diyor. Ayr1ca ayda JU kadar faiz 

ilave ederim diye ekleme de yap1yor. Bu miktar yUzde 30 civa­ 
r1nda9. Eger vaktinde bdemezken, bu oran dbrt misline 91kt1g1 
zaman nas1l bdeyecek. Hi9 bdemeyecek demektir. 

iJte, Anadolu halk1n1n ya da tUccarlar1n zor duruma dUJ­ 
meleri biraz da buradan kaynaklan1yor. 

Peki bu s1k1nt1, halk1n bu kadar dara dUtmesi nereden 
kaynaklan1yordu? 

- Tefeciler o zaman da var. YUzde 30'luk faiz, esas1nda 
verilen kapital ya da mal her ne ise, yine de halka fazla ge­ 
liyor. Elli sene bnce bile timdikinden daha fakirdi halk. Bir 
de 4 bin sene evvelini dUtUnUrseniz, halk1n bundan 90k daha 
fakir olmas1 ka91n1lmaz. D0lay1s1yla, ald1g1 cUzzi miktar1 
bdeyemiyor. 

Kaz1larda buldugumuz metinlerde, borcunu bdeyemeyenle­ 
rin, bu nedenle bet defa sat1ld1g1n1 okudum. Ayr1ca da kar1- 
s1n1,k1z1n1 satan insanlar var. ~rnegin bnce, ogluyla baba 
annelerini sat1yor. Borcunu bderse, kblelikten, kurtulacak. 
Ama, o duruma dUJen bir insan1n kblelikten kurtulmas1na imkan 
yok. Ondan ona sat1larak devam etmit bunlar. 

- 0 dbnemde de tefeciler vard1 dedik. B0r9 bdenmedigi 
takdirde bugUnkU gibi faiz UstUne faiz binmesi gibi bir Jey 
varm1yd1? 

Buna kar11l1k gelen bir kelimeye rastlad1k. Faizin fa­ 
izinin de faizi oluyor? 

Peki enflasyon var m1yd1? 



liyor, 
a91dan 
muydu? 

Anadolu halk1n1n zaman zaman zor duruma dUttUgU olabi­ 
kbleletiyor dedik. 0 dbnemde bir imparatorlugun mali 
sars1lmas1n1n diDer imparatorluklar1 etkilediDi oluyor 
SbzUnU ettiDimekonomik a91dan bir etkilenme? 

- Belirli bir enflasyon kelimesi yok. Yaln1z mallardan 
deficit'' dediDimiz azalma olay1 var. Yani rafine edilirken 
alay1n, bak1r1n azalmas1 gibi bir durum. Bu nedenle paran1n 

satin alma gUcUnde bir azalma olabiliyor. Al1nan maldan bu 
miktar1n dUtUrUldUDUne dair birka9 metinde bdyle bir ,ey var. 
Ancak tam enflasyon kelimesi ge9miyor. 

- Tabii, ben de tam olarak enflasyon kelimesini deDil de 
belli bir mal1n fiyat art111n1 kastetmittim ••• 

- Bunu metinlerden tdyle a91klayal1m: brneDin mal Asur­ 
dan 91k1yor. Fiyat1 dUtUk. Ama Anadolu'ya gelince yUzde 200- 
300 fazlaya sat1l1yor. YUzde 50 maliyeti varsa, yUzde 100 de 
kAr koyuyor. 

0 zamanlar hi9 ekonomik dalgalanmalar oluyor muydu? 

ijimdiki gibi her yerin insanla dolu oldugunu dUtUnme­ 
yin. Bu yan1lt1yor insan1. bu adanlar netice olarak 300 kadar 
tUccar. Bundan kimin haberi olur, Rus bavulcular gibi ••• Ana­ 
dolu'ya gelmitler, Anadolu'nun da her taraf1n1n insan dolu 
olduaunu zannetmiyorum. Prenslikler var, Adam prensliDini 
Jbyle gevirmit. i9inde saray gibi bir yeri var.Bbyle 15-20 ta­ 
ne prenslik var. 

Bir yang1n nedeniyle bu ticaretin bir ddnem kesildiDini 
tespit eder. Ama 20-30 sene sonra tekrar batlam11.Bu bir eko­ 
nomik bozukluk olarak gdrUlebilir. CUnkU, depo kalmad1D1ndan 
90k bUyUk ihtimalle hem Anadolu halk1n1 ve hem de Asur'da bu 
itle ge9inen insanlar1, bir kriz gibi etkilemit olmas1 laz1m. 
CUnkU, 30 sene az bir zaman degildir. Ve bu mUddet zarf1nda 
ne yapt1lar bilmiyoruz. 



3, KRiZiN OIKii NEDENLERi 

3,1. Kriz Ulkelerinin BugUne Kadar Ortaya Koyduklar1 
0elitm• Performans1n1n Devam Edeee~ine 

auven Ouyulmas1 

Yak1n zamanlara kadar Dogu Asya Ulkelerinin ortaya koy­ 
duklar1 ekonomik performans takdirle kar11lan1yor, d11a a91k 
gelitme stretejileri i9in batar1 6rnegi olarak takdim edili­ 
yordu. Bu Ulkelerdeki mevcut 9er9eve ,artlar, sosyal ilitki­ 
ler ve 9a11,rna anlay1,1 ba,ar1n1n s1rlar1n1 aarenebilrnek i9in 
ara1t1rma konusu yap1l1yor, 21. yUzy1l1n Pasifik Asr1 olacag1 
s6yleniyordu. 1997 y1l1n1n ikinci yar1s1nda bu btilgede h1zla 
geliten mali kriz ger9ekten beklenemeyecek bir olaym1yd1 veya 
neden bu kadar 1a11rt1c1 olrnuttu? 

- OECD te1kilat1 May1s 1997 tarihli "Wi:,rld Ec orrom i c Out­ 
Loo k " isirnli yay r n i nd a "Gi.ir,ey Kc,re'de ekonomik bUyUrnertin 1-7ye 
gerilemesi a11r1 bUyi.ime riskini azaltm1,t1r. K1sa vadeli bU­ 
yUmebekler,t i leri rni.isai t gtirUlmekt ed i r". 

- Pacific Asset mar1agemer1t 19r~7 ilkbahar yay i n i nde "Tay­ 
land UzaRdoDu piyasalar1 aras1nda uluslararas1 sermaye i9in 
er, cazip yat1r1m yeridir". 

- Far Eastern Economic Review 19 Haziran 1997 tarihli 
yay1nda ''B6lgedeki Ulke ekonomileri di.inyan1n diDer btilgeleri­ 
ni ge9mektedirler. Gtiri.ilebildiDi kadar1yla bu ilerde de bHyle 
devam edecektir". " 

- Birletmit Milletler Economic and Social Survey of Asia 
and Pasific 1997 isimli yay1n1nda ''Elde edilen ileriye dtinUk 
gtistergeler bu Ulkeler i9in 21.yi.izyila kadar s1hhatli bir bU­ 
yUrne gtisterrnektedir". 

- Asya kalk1nma Bankas1-ADB Asian Development Outlook 
1996-1997 isirnli yay1nda ''Bugi.ine kadar bi.iti.in arnpirik ara1t1r­ 
malar b6lgede dita a91k ekonomiler ve bi.iyi.ime aras1ndaki pozi­ 
tif yHnlU, kar,1l1kl1 etkilenrnelerin k6tUle1mediDini g6ster­ 
mektedir. 



Globalle1me hareketler~ ile beraber sertleten uluslara­ 
s1 rekabette Dogu Asya kaplar1lar1n1r1 rekabette UstUr1lUk kaz a+ 
nacaklar1na inan1lmas1 bu y6reye y6nelik uluslararas1 sermaye 
hareketlerini ayakta tutuyordu. Bahiskonusu gUven duygusunun 
en 6nemli dayanag1 ise bu Ulkelerin son 20-30 y1l i9inde or­ 
taya koyduklar1 ekonomik bUyUme performans1yd1. 1970-1996 d6- 
nemi ortalamas1nda Dogu Asya Ulkelerinin y1ll1k ekonomik bU­ 
yUme h1z1 gelitmit Ulkelere gbre yakla11k U9 kat daha yUksek­ 
ti. GUney Kore, Tayvan, Hong Kong ve Singapur?da kiti ba11na 
dUten refah seviyesi son 30 y1l i9inde reel olarak 6 kat art­ 
mit, Hong Kong ve Singapur'da kolonilerin eski sahibi ingil­ 
tere'yi bile belirgin bir 1ekilde ge9mi1ti. 

- Forbes, 24 $ubat 1997'de '' Gelecek on y1lda Pasifik 
-Rlgesinde batka bir zamanda ve yerde hi9bir zaman g6rUlmeyen 

~tlde servet art111 yarat1lacat1r. Yat1r1mc1lar ve firmalar 
~ Dogu Asya olaganUstU bir imkand1r demekteydiler. Hatta 
krizlerin 6nlenmesi ve kontrolU ile g6revli uluslararas1 

ili kurulut olan Uluslararas1 para Fonu bile krizin a91ga 
11ndan k1sa bir sUre 6nce gUney kore'nin etkileyici eko­ 

i politikalar1ndan s6zediyordu. 

Ger9i Asya mucizesine inanmayanlar da vard1. Hatta 1997 
ba1lar1nda Amerikan Yat1r1m Bankasi Goldman, Sachs Tayland'1n 
oroblemleri konusunda uyar1larda bulunmu,tu. Ancak Japon ya­ 
t1r1mc1larda hi9bir reaksiyon g6rUlmedi, Avrupa'l1lar ise bu 
d6nemde yat1r1mlar1n1 bilhassa artt1rd1lar. 
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3.2. DOiU ASVA ULKEKERiNOE SON 25 VIL t~tNDE KAYDEDtLEN 
EKONOMtK BUVUME VE ULAijILAN REFAH DOZEYi 

I 1970-1996 D0r1emi 1996 Y1l1nda Kiti Bat1r1a 
Ort a 1 amas 1 nd a nu,er1 Mi 11 i Gel ir 
Y1ll1k ~ Art1t (Do Lar- Olarak) 

I• 
~Taylar1d 7 c:· 8.370 . .::, 

I 
\Malezya 7.4 9.703 

Guney Kc,re 8.4 12.410 

Er1dc,nezya 6.8 4.280 

Fi 1 i pi r1ler 3.6 3. (IE,() 
• 
I I Si r1gapur 8 -. 25.E,50 . .::. 
i 
I 
!Tayvar1 8.3 17.720 
I 

1~ir1 Halk Cum. '3. 1 3.120 
I 
I 
\ Hor1g Kc,r1g 7 t:" 25.400 • ;:;;J 
i 
I 
!Gelitmit Lllkeler 
\Ortalamas1 2.7 22.700 
I 

-ayri Safi Yurti9i Has1la ve sat1nalma gi..icU paritesi dikkate 
al1narak hesaplanm1,t1r. 

Yi..iksek i9 tasarruf, dUtUk enflasyon seviyesi ve ihracata 
6nUk yUksek yat1r1m egilimi ile karakterize edilecek bu dik­ 
at 9ekici sanayiletme si..irecinin ve gelitme temposunun daha 
~i anlatilabilmesi i9in baz1 evrelerin k1saca hat1rlanmas1n- 

da yarar vard1r. 

973 Y1l1 : Malezya'da ticaret dengesi fazlas1 ilk kez 1 mil­ 
yar dolar1 a,1yor. 



1 l 1 

'980 Y1l1 

1981 Y1'11 

982 Y1 l 1 

383 Y1 l 1 

'98E. Y1l1 

990 Y1 l 1 

GUney Kore'de Hyundai 
Uretiyor. 

firmas1 kendi otomobilini 

Tayvan'da bugUn dUnyan1n en bUyUk bilgisayar ve 
yar1 iletken Ureticilerinden biri olan Acer kuru­ 
luyor. 
Endonezya'da Japonya ile itbirligi yap1larak oto­ 
mobil Uretiliyor. 

Tayvan'da radyo ihracat1 200 milyon dolar1 a11- 
yor. 

,GUney Kore'de Tersaneler Container gemisi 
mine ba1l1yor. 

Ureti- 

Singapur'da Japonlar1n yard1m1yla bilgisayar sa­ 
nayi kuruluyor. 
Malezya'da ilk kez sanayi sektbrUnUn gayrisafi 
yurti9i has1la i9indeki pay1 tar1m1 ge9iyor. 
Tayvan'da ilk teknoloji park1 Hsinchu'da kurulu­ 
yor. 

Malezya'da milli otomobil prejesi Proton haz1rla­ 
n1yor. 
Tayland'da (1982-1986 dbnemi) 5.Bet Y1ll1k Planla 
ekonominin ihracata ybneliti ba1lat1l1yor. 
Endonezya'da Frans1z CAerospalitiale) lisans1yla 
helikopter Uretimine ba1lan1yor. 

Hyundai ilk Kore firmas1 olarak Almanya'ya otomo­ 
bil ihra9 ediyor. 

Hong-Kong borsas1nda ileriye dbnUk vadeli itlem­ 
ler (Future) ba1l1yor. 
Tayvan'da elekronik en bnemli ihracat kalemi olu­ 
yor. 

Hong-Kong borsas1 dUnyan1n en modern bilgisar 
sistemine sahip oluyor. 

Endonezya'da Batam Sanayi Park1'na Amerikan AT & 
T, Japon Matsushita ve Varta gibi yabanc1 yat1- 
r1mc1lar giriyor. 

a 



992 Y1l1 Singapur'da elekronik Ulkedeki s1nai Uretimin %40 
olu1turuyor. 
Malezya'da dUnyan1n en yUksek binalar1 olan Pet­ 
ronas gbkdelenlerinin in1aas1na ba1lan1yor. 

1995 Y1l1 Tayland'da elekronik ihracat1 toplam ihracat1n1n 
%20'sine yakla11yor. 

Malezya'da Enformasyon 9ag1na ge9i1 olarak takdim 
edilen Multi Media Superkoridoru planlan1yor. 

Tayland, Malezya, Endonezya, Singapur, Tayvan, Hong Kong 
ve GUney Kore'nin 1970-1979 ortalamas1nda %4.5 clan toplam 
dUnya ihracat1 i9indeki paylar1 1980-1989 ortalamas1nda ~7.8e 
1990-1994 ortalamas1nda %11.4'e yUkselmitti ve 1997 y1l1nda 
~14'U a1mas1 bekleniyordu. 

1994/1995 Meksika krizi Ulkelerin mali krize girmeleri­ 
nin bnceden farkedilip bnlenebilmesi bak1m1ndan bnemli tecrU­ 
neler saa1am11t1. Bu tecrUbeler bir Ulkede bUt9e a91klar1n1n 
ve reel faizin yUksek, ekonomik bUyUmenin dUtUk, itsizlik se­ 
viyesinin yUkselme eDiliminde olmas1 gibi temel ekonomik gbs­ 
tergalerdeki zaafiyet dbviz kurunun istikrarl1 tutulmas1 po­ 
liti~as1n1n yUksek ekonomik maliyetlere yola9t1g1n1 ortaya 
koymas1 halinde dbviz kurunun sabit tutulmas1n1n inand1r1c1 
olamayacaD1n1 gbstermitti. Ancak bu gibi gUven eksiklikleri 
Asya kaplanlar1 i9in sbzkonusu deDildi. Burada ortaya 91kan 
kriz yUksek kanu bor9lanma geregi ve makroekonomik dUzeyde 
kbtU ydnetim gibi sebeplerden kaynaklanm1yordu. Daha ziyade 
bzel kesimin hatal1 tutum ve yat1r1m egiliminden kaynaklanan 
bir kriz ortam1nda ise mevcut kriz deneyimleri yine yetersiz 
kalm11t1. CUnkU bu Ulkeler genellikle yUksek ekonomik bUyUme 
h1z1, dUtUk bUt9e a91klar1 ve faiz ile gerileyen itsizlik o­ 
ranlar1na sahiptirler. 

Ancak kriz bn gbstergelerinin farkedilmesi bak1m1ndan 
Latin Amerika Ulkelerinde edinilmit tecrUbelerin Asya krizin­ 
de tamamen anlams1z kald1D1n1n da dUtUnUlmemesi gerekir. Mek­ 
sika krizi en az1ndan bir Ulkenin paras1n1n dit degerinin a- 
11r1 yUksek tutuldugu kan1s1n1n yayg1nl1k kazand1g1 durumlar­ 
da bu paraya kar11 spekUlatif hUcumlar1n daha fazla olas1 ol­ 
dugunu a91k9a ortaya koymu,tu. Milli paran1n a11r1 deger ka- 



OUnya Piyaaalar1nda Kaydedilan Kur Dalgalanmalar1 va 
Cin'in H1zla DUnya Piyasalar1na Giriti Do~u Asya 
Ulkelerinin Rakabat Olanaklar1n1 ve Baklantileri 

EtkilamiJtir 

as1 tehlikesi ise 1995-1996 y1llar1nda dolar Avrupa para­ 
nave japon Yeni'ne kar11 deger kazand1g1 halde Asya kap­ 
ar1n1n sabit kur politikas1 uygulamaya devam etmesi nede­ 

le en ge9 1997 ba1lar1nda belirginletmit bir hadiseydi. 

Tayland'da cari itlemler a91a1 1996 y1l1nda gayrisafi 
ti9i has1lan1n ~8' i seviyesine 91kt1g1 halde, kur politi­ 

as1n1 deaittirmek yerine a91g1n 9ogu k1sa vadeli dit bor9- 
anma i 1 e f i r,ar,se ed i lmes i y o l 1.ma g id i 1 di. Er,d,:,r,ezya, Gi.ir,ey 

eve Tayland'da k1sa vadeli dit bor9 yUkleri 1997 y1l1 or­ 
ar1nda mevcut dciviz rezervlerini belirgin bir tekilde a,1- 

Bunula beraber Asya kaplanlar1na duyulan gi.iven ve temel 
eKonomik gcistergelerinin saDlam olmas1 uzun si.ire akti.iel fi­ 
ansman sorunlar1n1n krize yol a9madan 96zi.ilebilecegi inanc1- 

ayakta tutmu,tu. Bu nedenle bilhassa 1997 y1l1n1n ilk ya­ 
s1nda 90k k1ymetli zaman kaydedildi. Belki de az zararla 

atlat1labilecek finansman problemlerinin yciredeki bi.itUn i.ilke­ 
eri etkisine alan, II.Di.inya Savati'ndan bu yana kar,1lat1lan 

en bUyi.ik fimnans krizine dcinU1mesi bu tutum nedeniyle kolay­ 
a,t1r1lm1t oldu. 

1985 y1l1nda Plaza anlatmas1ndan sonra Japan Yeni~nin 
lar kar,1s1nda bi.iyUk 6l9i.ide deger kazanmaya batlamas1 diijer 

--~u Asya i.ilkelerinin Japan mallar1na kar,1 rekabet edebilir­ 
klerini yi.ikseltti. Ayn1 avantaj Avrupa piyasalar1nda da el­ 

oe edilmitti. Yabanc1 yat1r1mc1lar1n gelitini kolaylattirmak 
9in Dogu Asya Ulkeleri paralar1n1 Amerikan dolar1na baglad1- 

·ar. Kur riskine kar,1 korunan, yi.iksek bUyUme potansiyeline 
sahip bu i.ilkelerdeki uc uz i.iretim irnkar,lar1r,dar, da istifade 
etmek i9in ba1ta Japonya kaynakl1 olrnak Uzere gelitmit Ulke- 
erden gelitmit Ulkelerden bUyUk rniktarlarda yabanc1 sermaye 

ou Ulkelere akmaya ba1lad1. Ayr1ca Hong-Kong, Singapur, Tay­ 
an gibi bi.iyUk sermaye birikirnlerine sahip olan Asya Ulkele­ 
e nisppeten daha az gelitmit Endonezya, Malezya, Tayland ve 
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er'e yat1r1m yap1yorlard1. Uluslararas1 6neme sahip 
ans piyasas1 clan Hong-Kong ayr1ca yabanc1 fonlar1n 
ar1n1 Doau Asya Ulkelerine kanalize edebiliyordu. 

geliJmeler sonucu ikinci nesil Asya kaplanlar1 diye­ 
ecegirniz Malezya, Er,d,:,r,ezya ve Taylar,d ker,dileririi adetc:, 

ir dit finansman yagmuru i9inde buldular. Endonezya'da 
988 d6nemi y1ll1k ortalamas1nda gayrisafi yurti9i hasi­ 
~1.5' i seviyesinde clan yabanc1 6zel sermaye transfer- 
995 y1l1nda gayrisafi yurti9i has1lan1n ~6.2'sine 91k­ 

~t1. Ayn1 y1l bu oran Malezya'da ~8.8'e ve Tayland'da hatta 
2.7'ye u1a,1yordu. 

An1lan Ulkelerde hUkUmet ayn1 zamanda bankalar1 ekonomi­ 
redi tahsisinde c6mert davranmaya tetvik ediyordu. Dahili 

nispeten s1n1rl1 tutarak ekonomil gelitmeye bol ve 
-~z kaynak tahsisi Japon'yadan 6rnek al1nan bir politikayd1. 

arkla ki Japonya titizlikle yat1r1mlar1n1 kendi tasarruf­ 
la ger9eklettirmek prensibini g6zetmitti. Yeni Asya kap­ 

ar1 ise kolayl1kla elde ettikleri bol ve ucuz yabanc1 
aklar1 yat1r1mlar i9in kullanmakta sak1nca g6rmUyorlard1. 
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3.J. oo~u ASYA ULKELER±NDE YABANCI SERMAYE a±RiijLER± 

Gayri Safi Yurti9i Has1laya Gdre YUzde Olarak BUyUklUk) 

1'::383 1989 
1988 1991 1992 1993 1994 1995 1995 

~ZYA 

czel Serr11a.Trasfer. 3. 1 11. 2 15. 1 17.4 1. 5 8.8 8.8 

~esmiSerr11a.Transfer 0.3 (I. 4 -0. 1 -o. e. o. 2 -(I. 1 - 

ENDONEZYA 

ozel Serma. Trar1sfer. 1 i:::' 4. e. ·=- C' 3. 1 3.9 e. •::;. 4 •::;. • ;;;i •••• ;;;i . •.... ...... 
ResrniSerr11a.Transfer. o. 7 1. 1 o. 1 2. (> o. 1 0.7 - 

GuNEY KORE 

ozel Serrna. Trar1sfer. -1. 1 2.2 2.4 1. e. 3. 1 3.9 2. 1 

Resrni Serma. Trar1sfer - (I. 1 -0.2 -0. 6 -o. 1 -0. 1 -o. 1 I 
TAY VAN 

ozel Serroa.Transfer. 0.2 -1. 2 -3.2 -2. 1 -0.6 -3.6 -0.4 

Resrni Serma. Trar1sfer -(>. 3 - - - - - - 

~iN 

ozel Serr11a. Trar1sfer. 1 •::;. 1. 7 -0.9 4 i:::' 5.6 e· ....• 2.5 • i;;;. • ;;;i ~-.::. 

Resrni Serrna. Trar1sfer 0.3 0.5 o. 5 0.8 0.4 0.3 0.5 

SINGAPUR 

ozel Serma. Trar1sfer. 5.0 1. 7 -2.7 9.4 ,::, t:' 1. 3 3.8 •....• ;;;i 

Resrni Serma. Trar1sfer - - - - - - - 
Ddner11 i9in ortalaroa y1ll1k oran. 




