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_ SERMAYENIN DEGERsiZLEsMESI VE
TURKIYE’DE 2008-2009 KRiZINDE GERCEKLESEN
SIRKET IFLASLARININ ANALIZi
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OZET

Iflas konusu, gerek krizin olumsuz bir sonucu olarak, gerekse ayni za-
manda krizin dtelenmesinin bir yolu olarak tanimlanabilmektedir. Kriz do-
nemlerinde iflaslar1 erteleyen veya engelleyen ilgili maliye ve para politi-
kalari, tiretkenligi diigiik firmalarin faaliyetlerine devam etmelerini sagla-
diklar1 6l¢iide, krizin siirmesine de neden olabilmektedirler. Bu ¢ergevede
krizler nedeniyle yasanan iflaslarin iktisadi olarak etkilerinin analizi, kriz
stirecinin isleyisini anlamay1 da saglamaktadir. Makalede sdzkonusu teorik
gerceve, 2008/2009 krizinde Tiirkiye igin analiz edilmektedir.
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ABSTRACT

Bankruptcy can be defined both as a negative result of a crisis and at
the same time as a way of postponing the crisis. Fiscal and monetary
policies postponing or preventing bankruptcies during the crisis can be a
cause of a continuation of the crisis, if they provide low productivity firms
to continue their activities. In this framework an analysis of the economic
effects of bankruptcies in crises provides also an understanding of a
functioning of the crisis process. In the article the theoretical framework in
question is analyzed for the 2008/2009 crisis in Turkey.
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GIiRiS

2007°de ABD’de baslamis olan son kiiresel
krizden ¢ikabilmek icin uygulanmig olan farkl iktisadi
politikalarm sonuglar: giiniimiizde gériiniir hale gel-
mistiv. Bunlarin arasindan krizin etkilerini azaltmak
icin uygulanana bazi maliye ve para politikalar: birey-
sel sermayedar agisindan olumlu etkiler dogurmugstur
ancak, sozkonusu politikalar krizin tekrarlanmasi ve
kapitalist sistemin gelisimi agisindan analiz edildiginde
ise, bunlarin olumsuz etkileri gériilebilmektedir.
Sézkonusu ¢eliskinin en onemli nedeni, sermayedarin
kisisel sermaye birikimi hedefi ve bu amaca ydnelik
politikalart ile bir biitiin olarak sermaye birikimi siire-
cinin sorunsuz igleyisi i¢in gerekli olan kosullar ara-
sindaki farkhihktir. Makalede krizlerden ¢ikmada uygu-
lanan sézkonusu politikalarin krizin gidisatini sekillen-
dirmedeki etkileri ve uzun donemde neden olabilecekle-
ri geliskili sonuglar yorumlanacaktir.

Krizi 6telemede kullanilmakta olan politikalarin
sonuclarinin yorumlanmasi, krizin tanimlanma sekline
bagl olarak farklilik gostermektedir. Bu nedenle maka-
lede oncelikle krizin tanim1 yapilacak; krizin 6telenme-
sine yonelik yontemler ifade edilecektir. Bunlarin ara-
sindan “sermayenin degersizlesmesinin gerekliligi”
konusu ayrintili olarak analiz edilecek ve konu hakkin-
da bazi tlkelerdeki o6rnek politikalar incelenecektir.
Teorik gercevede ifade edilenler, makalenin son boli-
miinde Tiirkiye agisindan analiz edilecektir.

I. KRiZiN TANIMI

Rekabette basarili olabilmek i¢in teknoloji yo-
gun {iiretime gecilmesi gereklidir. Bunun sonucunda
makinelesme artmakta; emegin tlretimdeki pay1 (d),
degismez sermayeye (s) oranla azalmakta ve bu duru-
mun gostergesi olarak sermayenin organik bilesimi
yiikselmektedir'. Ancak arti-degerin tek kaynagi emek
oldugundan ve makinelesmeyle {iretimdeki emegin

! Insangiiciiniin yerini sirf fiziksel olarak makinelerin almasi, ser-
mayenin organik bilesiminin artigmim dogru bir gostergesi degildir.
Sozkonusu kavram fiziksel Ozelliklerle degil, deger iliskileriyle
ilgilidir. Sermayenin organik bilesimi, sanayi is¢ilerinin ticret dde-
melerine (degisir sermaye) karsmn kullanimdaki makine fiyati, ham-
maddelerin ve enerji maliyetlerinin toplaminin oranin1 ifade etmekte-

dir (Mandel, 1986: 75, 76).
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pay1 makinelere oranla azaldigindan, iiretilen her meta
bagina diisen arti-deger de azalmaktadir. Dolayisiyla
kullanilan teknoloji yayginlastik¢a, eger makinelesme
nedeniyle gergeklesen iiretkenlikteki artig, sermayenin
organik bilesiminde neden oldugu yiikselmeyi telafi
edemezse, ortalama kar oranlar1 diisme egilimine gir-
mektedir. Oysa kar orani, sermaye birikiminin temel
faktoridiir. Bireysel kapitalist i¢cin rasyonel olan ser-
mayenin organik bilesiminin yiikselmesi (makineles-
me) rekabet nedeniyle diger iireticilere de yayildiginda,
uzun dénemde ortalama kar orani agagiya cekilmekte-
dir (Savran, 1988: 47; Harman, 2007 ve Shaikh, 2005:
183). Dolayisiyla karhiligin zaman icindeki seyri, ser-
mayenin iki orani (arti-deger oranii ve sermayenin
organik bilesimini) nasil belirledigine bagl olarak de-
gismektedir (Tonak, 2009: 32). Bu kapsamda kriz, orta-
lama kar oranlarindaki diisme nedeniyle sermaye biri-
kiminin tikanmasi olarak tarif edilebilmektedir.

Sermaye birikimi krizini ele alirken biri basit
“smai ¢evrimler”; digeri ise sinai ¢evrimlerin siddetini,
yogunlugunu ve sikligini belirleyen bir salinimi ifade
eden ve ortalama kar oranlariin hareketi ile ekonomi
dis1 faktorlerin birlikte igleyisine bagl olan “uzun dal-
galar”dan s6z etmek gerekmektedir.

Simai ¢evrimler, uzun dalgalarin i¢inde yeralan
kisa siireli dalgalanmalardir. Bunlar, sabit sermayenin
yenilenme ritmini yansitmaktadirlar. Sinal ¢evrimin
uzunlugu, sabit sermayenin 0mriine, yani sabit serma-
yenin kiitlesel bicimde yenilendigi doneme baghdir.
Uzun dalgalar teorisi ise, sermaye birikimi veya aym
sekilde kar orami teorisidir (Mandel, 1986: 33, 18).
Uzun dalgalar, kar oranlarinin hareketine baghdir.
Diinya ¢apinda genel kar oranlarinin yiikseldigi genis-
leyici bir uzun dalgadan tersi yondeki duraklayan bir
uzun dalgaya geg¢is, yani krize giris iiretim tarzinin ha-
reket yasalarinca belirlenmektedir ve genellikle yeni
iiretim tekniklerinin (teknolojik devrimlerin) genelles-
mesiyle, yeni {irlinlerin fiyatlarmin diismesine paralel
olarak ortalama kar oraninin da diismesiyle gercekles-
mektedir. Ancak tersi durumda, duraklayan bir uzun
dalgadan genisleyen bir uzun dalgaya ge¢is, yani uzun

2 Mandel (1986: 93 - 94), 1778 yilindan itibaren 6 uzun dalganin
varligmi belirtmis ve sonuncusu olarak iginde bulundugumuz,

1967°den itibaren siiren, asagi salimimli uzun dalgay: tanimlamustir.
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dalganin depresyon déneminden ¢ikmada kar oranlari-
nin rolii, otomatik olarak islev gormemektedir (Mandel,
1986: 27, 77). Dolayisiyla uzun dalgalar yani kapitalist
gelisme egrisi, sadece ve otomatik olarak kapitalist
iretim seklinin i¢ isleyis mekanizmalariyla degil; ayri-
ca devrimler, savaslar, teknikteki degismeler, yeni do-
gal kaynaklarin kesfi gibi diizenli olmayan ve ekonomi
dis1 faktorlerin de etkisiyle bigimlenmektedir (Mandel,
1986: 27 ve Trogki, 2000 [1923]: 310).

II. KRiZiN OTELENMESI

Genel olarak ortalama kar oranindaki diisme
egilimine baglh krizin 6telenmesi i¢in sermayenin ii¢
imkani bulunmaktadir. Bunlar (Moseley, 2006: 264):

a- Is¢i basina diisen kar1, yani arti-deger oranim
ylikseltmek (mutlak ve nispi somiirii),

b- Uretken olmayan emegin iiretken emege olan
oranini diisiirmek,

c- Isci basina diisen sermayeyi azaltmak, yani
sermayenin degersizlesmesidir.

a- Sozkonusu yontemlerden ilkinde sodzedilen
mutlak arti-deger iiretimi, sadece iggliniiniin uzatilma-
styla artirilabilirken; nispi arti-deger iiretimi, isin teknik
stirecinin ve toplumsal bilesimin degisikliklerine de
baghdir (Marx, 2004: 485).

b- Kapitalist sistemde bir emegin iiretken emek
sayilabilmesi i¢in ticretli emek olmasi, arti-deger iiret-
mesi ve Uretimin doniistiiriicii bir faaliyetini yerine
getirmesi gereklidir (Mohun, 2006: 61, 62). Bu nedenle
kapitalist sistemde iiretken olmayan emek (6rnegin
hizmet veya finans sektoriindeki emek) ve iiretken
emek arasindaki oran, arti-degerin, dolayisiyla da kar
oraninin tizerinde etkilidir.

c- Kér oranlarinin diisme egilimi, sadece arti-
deger oranini artirarak veya iiretken emegin istihdam-
daki payini yiikselterek telafi edilememektedir. Bunlara
ek olarak degismez sermayenin azalmasiyla sermaye-
nin organik bilesiminin disiiriilmesi, yani kér oraninin
yiikselmesini saglayici olarak “sermayenin deger kay-
betmesi” gerekliligi (Moseley, 2007: 7) ayrica dikkate
alimmalidir. Kar oranimmi artirmanin ydntemlerinden
liclinciisi olan is¢i basina diigen sermayeyi azaltarak
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degersizlesmenin temel yolu, karlardaki diisiis ve borg-
lardaki artig sonucunda yasanan firma iflaslari aracili-
giyla olugmaktadir.

“Sermayenin degersizlesmesi”, toplam serma-
yenin disiik liretkenlikte ¢alisan kesimlerinin yukarida
sOzii edilen iflaslar siirecinde iiretimden ayrilmasiyla
iretkenligin  artirilmasina  yolagmaktadir.  Nomi-
nal/gergek degersizlesme, kismi/genel degersizlesme ve
smai/mali sermayenin degersizlesmesi, krizin seyri
iizerinde etkilidir (Savran, 1988: 49). Faaliyetlerini
siirdiirebilen firmalar, iflas eden firmalarin iiretken var-
liklarin1 ¢ok diigiik fiyattan satin alma ve bu yolla is¢i
basina diisen sermaye yatirim miktarin1 azaltip, kar
oranini yiikseltme olanagi bulabilmektedirler (Moseley,
2006: 265). Bireysel kar oranm yiikseltmeye calisan
her kapitalist, tiretkenligi artirarak rekabet etmek ama-
ciyla yeni teknolojilere ve makinelesmeye geger. Hem
diger tiim metalar gibi degigmez sermayenin degersiz-
lesmesi hem de krizde iicretlerin diigmesi, kar oranini
yiikseltici etkiye sahiptir. Degersizlesme nedeniyle de-
gismez sermayedeki diislis, iicretlerdeki diislisten fazla
ise sermayenin organik bilesimi diismektedir. Uretim-
den ¢ekilen bir grup sermaye neticesinde, liretime de-
vam eden sermayeler boylece tekrar arti-degeri artirip,
ona el koyarak degerlenmektedir. Bylece siire¢ kendi
sinirlart igerisinde, sermayenin organik bilesimi ile kar
orani arasindaki etkilesime bagli olarak, yeniden {ireti-
me devam etmektedir (Sweezy, 1970: 152-154). Bu
nedenle sermayenin organik bilesimini diislirmenin ve
kar oranini tekrar yiikseltebilmenin bir yolu, krize gir-
mek ve krizin neden oldugu gelismelerle sermayenin
degersizlesmesini saglamaktir. Degersizlesme, tekil
kapitalistin durumunu koétiilestirirken; bir biitiin olarak
sistemin  gelisimini almaktadir
(Grossman, 2003: 96).

glivence  altina

III. SERMAYENIN DEGERSIZLESMESI-
NiN ONLENMESI

Yukarida ifade edildigi iizere sermayenin deger-
sizlesmesi konusu, hem kriz nedeniyle yasanan olum-
suz bir olay olarak ifade edilmektedir; hem de aym
zamanda ilerleyen siiregte krizleri 6telemenin bir yolu-
nu sundugu icin diinya capinda sermaye birikimi agi-
sindan olumlu bir gelisme olarak nitelendirilmektedir.



14

Sézkonusu sermayenin degersizlesmesi siireci, sadece
sirket iflaslar1 ve buna baglh iiretim disiisi ile issizlik
artis1 seklinde olumsuz bir gelisme olarak goriildiigiin-
de, kriz donemlerinde sdzkonusu iflaslarin engellenme-
si hedeflenmekte ve sirketleri korumaya yonelik politi-
kalar uygulanmaktadir. Bu durum ise sermayenin de-
gersizlesmesinin ertelenmesine neden olmakta ve stire-
cin ortalama kar oranlarini ylikseltme agisindan iglevini
ertelemektedir.

Ozellikle azgelismis iilkelerde dar bir pazar igin
iretim yapan kiiciik 6lgekli, diisiik tiretkenlikte ¢alisan
sanayi dallarinin disg pazarlarda devletge desteklenmesi,
diinya capinda tretkenligin diizeyini diisiirmekte ve
sozkonusu dallarda sermayenin organik bilesimine bag-
I1 diigiik iiretkenlikte c¢alisma, kar oranlarinin diisme
egilimini artirmaktadir (Savran, 1988: 53). Dolayisiyla
kriz donemlerinde diinya pazarlarmin korumacilik ara-
ciligryla ulusal pazarlar halinde bdliinmesi ve bu yon-
temle sermayenin ulusal bazda birikiminin hedeflenme-
si, kiiresel bazda sermayenin degersizlesme siirecini
durdurmaktadir. Oysa yukarida ifade edildigi iizere
ortalama kar oranlarmin diismesi neticesinde biiylik
miktarda sermayenin degersizlesmesinin yasanmasi
i¢in iflaslara ve krize ihtiyag vardir. Uretkenligi diisiik
firmalarin devlet tarafindan iflastan kurtarilmasi, geger-
liligini yitirmis Uretim araglarinin ortadan kalkmasini
(degersizlesme) engellemektedir (Katz, 2004: 41).

Boylece diisiik {iiretkenlikte c¢alisan sermaye
gruplarinin devlet politikalariyla korunmasi, i¢ piyasa-
larda para bollugu yasanmasi durumunda enflasyon
veya stagflasyona neden olmakta ve dis pazarlarda ise
diisiik rekabet giigleri nedeniyle, s6z konusu sermayele-
rin korundugu iilkelerde dig 6demeler agiklar1 olugsmak-
ta ve dis borclarin artisina yonelik sorunlar ortaya ¢ik-
maktadir. (Savran, 1988: 56-62).

Asagidaki Tablo 1°de 2007 itibariyle yasanan
son kiiresel krizin hemen baglangicinda iilke bazinda
uygulanan veya uygulanacag: ifade edilen onlemlerin
bazilar1 goriilmektedir.

Tablo 1: Ulkelerdeki Bazi Temel Kriz Onlemleri
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Kaynak: G-20 Calisma Grubu Raporundan aktaran (TCMB, 2008: 4)

Tablo 1°deki onlem politikalarin1 6rneklendir-
mek agisindan bazi lilkelerdeki uygulamalarin analizi
gereklidir. Ornegin 2008 krizinde Isve¢’in otomotiv
sektoriine yonelik hazirladigr kurtarma paketi; Fran-
sa’nin otomobil {ireticilerine 6 milyar Euro destek sag-
lamas1 ve bunun karsiliginda istihdam ve tretimlerini
tilke disina tasimamalarini istemesi; Italya’nin zarar
eden havayolu sirketini diger {ilkelerin girketlerine sat-
mamasi; Ispanyol hiikiimetinin vatandaglarmi Ispanyol
mali tiiketmeye davet etmesi; Ingiltere’nin yabanci isci-
lerin istithdamina tepki gostermeye baslamasi koruma-
cilik uygulamalarindan bazilaridir. Finans sektoriindeki
gelismelere dikkat ¢ekilen son krizde ABD’de 2008
yilinda bazi finans sirketlerinin yiikiimliiliiklerine Ha-
zine garantisi getirilmis; ABD Hazinesi fon saglayarak
bazi sirketlerin kontroliinii devralmig; Fed’in sagladigi
6zel kredi imkan1 ve ABD Hazinesi’nin yaptig1 serma-
ye yatirimu ile bazi sirketler iflastan kurtarilmig; ABD
mevduat sigorta fonu (FDIC) tarafindan bazi bankalar
devralinmig veya aktiflerinin belli bir oranma devlet
garantisi verilmistir. Avrupa’da ise &zellikle Beneliiks
iilkelerinin yogun miidahaleleri goriilmektedir. 2008
yilinin Eyliil ayinda Belgika, Hollanda ve Liiksemburg
hiikiimetleri bir bankaya sermaye enjeksiyonu yapmis
ve hisseleri devralmistir. Bu islemler sonucunda, Belgi-
ka hiikiimeti % 11,6 ile Euro bolgesinin en biiyiilk mev-
duat tabanina sahip hale gelen sdzkonusu bankanin en
bliytik hissedar1 olmustur. Ayrica Fransa, Belcika ve
Liiksemburg Hiikiimetleri baska bir bankaya yine Eyliil
2008’de toplam 6,4 milyar Euro sermaye enjeksiyonu
yapmis ve bankanin tiim borglarina 1 yil siireyle garanti
vermistir. Kurtarma operasyonunun ardindan Belgika
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Devleti s6zkonusu bankanin % 25,5 hisseye sahip hale
gelmistir. Ingiltere’de ise krizin derinlesmesiyle finan-
sal sektore destek paketi saglanmis; aktiflerine gore
iilkenin en biiyiik 9. bankas1 kamulastirmis ve Ingilte-
re’nin en biiylik ipotek saglayicilari konumundaki 2
bankanin ingiliz Hiikiimeti’nin kurtarma paketinden 17
milyar GBP sermaye destegi alacag belirtilmistir. Is-
vigre Hiikiimeti de hizli fon ¢ekilisine maruz kalan bir
finans kurulusuna 6 milyar CHF tutarinda sermaye en-
jeksiyonu yapmaya ve bankanin bilangosunda bulunan
sorunlu aktiflerin azami 60 milyar CHF’lik kismini
merkez bankasi tarafindan desteklenecek 6zel bir fona
aktarmaya karar vermistir (TCMB, 2008: 3-4).

Bu kapsamda Tiirkiye’de de kriz donemlerinde
uygulanan ilgili para politikalar1 (sermaye transferi
veya disiik faizli krediler gibi) ve ilgili genisletici
maliye politikalar1 (vergi tesvikleri-mali yardimlar vb.)
araciligiyla korumacihik veya &rnegin “Istanbul Yak-
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lasim1®”, “sicil affi*” veya “iflasin ertelenmesi’”...vb.

3 2001 krizi sonrasinda “Istanbul Yaklagimi” olarak tanimlanan “finansal

yeniden yapilandirma programi”, almis olduklart kredileri 6demede sikinti
¢eken reel sektorde faaliyet gosteren ancak ekonomiye katma deger yarattigi
diigiiniilen firmalarin faaliyetlerini devam ettirmelerine yo6nelik programdir.
Cergeve antlagmay1 imzalayarak yeniden yapilandirilan firmalara vergi avanta-
jlart ve tegvikleri de saglanmustir (Sipahi, 2003: 118, 125).

* Yerine getirilemeyen yiikiimliiliikler nedeniyle, kisi ve firmalara ait olumsuz
kayitlar Merkez Bankast biinyesindeki risk merkezinde toplanmakta ve buradan
bankalara bilgi saglanmaktadir. Bu kayitlar, kredilendirme ve ¢ek hesabi agma
iglemlerinde, kredi talebinde bulunan kisi ve kurumlarin daha 6nceki ¢ek, senet
ve kredi karti 6deme kabiliyetlerine iligkin bilgi igermektedir. Bu sistemle
bankalarin miisterilerinin kredi degerliklerinin 6lgiilmesi ve boylece kredi
verme kararlarina yardimeir olunmasi hedeflenmektedir. Ancak bu sistem,
6rnegin meveut kredi karti borcunun baska banka ve finans kurumlarindan elde
edilebilecek daha uygun kredilerle yapilandirilmas: veya 6denmesi alternatifini
ortadan kaldirabilmektedir. Bir yeniden yapilandirmanin Oniinii agan “sicil
affi”, sozkonusu kayitlarin silinmesini ve yeni kredi imkanlaria kavusulmasina
imkan verme amaciyla gelistirilmektedir (Colak: 2009).

3 “iflasin Ertelenmesi” kavramu, Tiirk Ticaret Kanunu’nun 324. maddesinde ve
4949 sayili Kanunla 2004 say1li icra iflas Kanunu’nda yapilan degisiklikler ile
hukukumuza girmistir. iflasin ertelenmesiyle, yani sirketin varhiginin sona
ermesinin ertelenmesi, borca batik olan (pasifleri aktiflerinden fazla olan)
sermaye sirketlerinin veya kooperatifin miimkiinse iyilestirilerek ticari hayatina
devam etmesi ve boylelikle iflaslarin engellenmesi 6ngériilmiistiir. flasin
ertelenmesi, mahkeme tarafindan atanacak bir kayyim nezaretinde ve belli bir
stire zarfinda sirketlerinin veya kooperatiflerin mali durumlarmimn diizeltilerek
iflastan kurtulmalarini saglamak amaciyla diizenlenmistir. iflasin ertelenmesi

stirecinde mahkeme tarafindan 6ncelikle ihtiyati tedbir karar1 verilerek sirket
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iflaslarin yaganmasin1 engelleyen yodntemler, sermay-
enin degersizlesmesi siirecini durdurmakta ve 6zellikle
iiretken olmayan sermayenin de faaliyetini siirdiirme-
sine olanak saglandigi icin ortalama kar oranlarinin
diisme egilimine bagli olan krizi siddetlendirmekte-
dirler.

Kriz, sermaye birikiminin tikanmasi ve genigle-
tilmig-yeniden iretim siirecinde bir duraklamadir
(Mandel, 2008: 321); aym siire¢ diyalektik bicimde
tanimlandiginda kriz, yeniden {iretimin hem tikanmasi,
hem de yeniden iiretimin bir bi¢gimidir (Savran, 1988:
41). Yukarida ifade edildigi gibi 6zellikle krizin netice-
sinde olugan sermayenin degersizlesmesi konusu, bera-
berinde ortalama kér oranlarinin yiikselmesine imkan
saglayan gelismeleri de getirdiginden, krizin 6telenmesi
icin yaganilmasi gereken ¢eligkili bir siiregtir.

IV. TURKIYE’'DE KRiZLERDE SERMA-
YENIN DEGERSIZLESMESININ ANALIiZi

Teorik ¢ercevesi yukarida sunulmusg olan konu
asagida, ampirik veriler araciligiyla Tiirkiye ekonomisi
icin sinanacaktir. Buna gore oncelikle Tiirkiye’de ya-
sanmis olan krizlerde, krizin 6telenmesi yontemlerin-
den biri olan sermayenin degersizlesmesi olgusu kuru-
lan-kapanan isyeri istatistiklerini gosteren veriler araci-
ligryla analiz edilecektir. Makalenin son kisminda ise
ozellikle 2008-2009 krizi siirecinde sermayenin deger-
sizlesmesinin gelisimi, sektdrel ayrintilar1 ve biiytiklii-
g arastirilacaktir.

Analizde kullanmilacak olan “Sirket, Kooperatif
ve Ticari Unvanli Isyeri Istatistikleri” hakkindaki veri-
ler®, 2009 yilina dek Tiirkive Ulusal Istatistik Kurumu
(TUIK) tarafindan ve sonrasinda ise Tiirkive Odalar
ve Borsalar Birligi (TOBB) tarafindan hazirlanmiglar-
dir. Sézkonusu veriler, Tiirkiye Ticaret Odalari, Sanayi
Odalar: ve Ticaret Borsalar Birligi’'nin giinliik olarak
¢tkardiklar: Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi’'ndeki kayit-
lardan olusturulmus olan istatistik ve raporlardan

aleyhindeki takipler durdurulmakta, sirket mallar1 korumaya alinmaktadir. Bu
sekilde davaci sirket mallarinin satiglari onlenmekte ve sirketin faaliyetine
devam etmesi saglanmaktadir (Aksayoglu: 2011 ve Beylik: 2011).

¢ Makalede kullamlan veriler iizerinde kayit dis1 ekonominin etkisi veya ver-
ilerin kapsami hakkinda bir yorumda bulunulmadan konu, eldeki verilerin
analizi ¢ergevesinde islenmistir.
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alinmuslardir. Analizlerde kullanilan EK Tablo 1°deki
verilerin tanimlart séyledir (TUIK, 2010: XTI, XII):

e Kurulan sirket ve kooperatifler: ilgili yilda ti-

caret siciline tescil olan ve Tiirkiye Ticaret Sicil Gaze-
tesi’nde kuruldugu ilan edilen sirket ve kooperatifler-
dir.

e Kapanan sirket ve kooperatifler: Bor¢lar Ka-

nunu veya Tiirk Ticaret ve Kooperatifler Kanunu’nda
kapanma i¢in belirtilen durumlardan birisinin gergek-
lesmesi halinde, sirketlerin ve kooperatiflerin sona er-
mesi ve bu durumun ilgili yilda Ticaret ve Sicil Gazete-
si’nde ilan1 yapilan sirket ve kooperatiflerdir.

e Sermaye: Sirket veya kooperatiflerin para,
alacak, kiymetli evrak taginir veya taginmaz mallar,
ticari itibar ve isletmeler vb. toplam degerleridir.

e Sermaye artis1 veya azalisi: Esas sermayeleri

artirllan veya azaltilan sirket ve kooperatiflerin artan
veya azalan sermaye toplamlarini géstermektedir.

Bu sekilde tanimlanan eldeki verilerden, kapa-
nan ve sermaye azalig1 yasanan sirket ve kooperatiflerin
verileri, asagidaki analizlerde kriz yillarinda sermaye-
nin degersizlesmesinin gostergeleri olarak kabul edile-
ceklerdir. Tiirkiye’de 1986, 1989 - 1991 (Korfez Sava-
s1), 1994 (5 Nisan kararlariyla sonuglanan kriz), 1998-
1999 (Asya Krizi), 2001 (IMF’nin Istikrar Programinin
bitisi) ve 2008-2009 yillar1 kriz yillaridir. Asagidaki
Grafik 1’de kriz yillarinda sermayenin degersizlesme-
sinin Oncelikli gostergeleri olarak alman kapanan ve
sermayesi azalan sirket ve kooperatif sayisinin seyri
izlenmektedir.

Grafik 1: Kapanan ve Sermayesi Azalan Sirket-
lerin Toplam Sayis1 (1985-2009)
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Kaynak: (TUIK, 2010: 1 ve TOBB)

Grafik 1’de 2001 krizine dek, kriz yillarinda
yiikselen sdzkonusu seyrin kriz ertesinde diistiigii an-
cak, 2001-2009 arasindaki donemde kapanis ve serma-
ye azalislarinin disme egilimi gostermeden, gorece
daha yiiksek ve siirekli artis seyrinde olduklar1 goriil-
mektedir. Dolayisiyla Tiirkiye’de krizlerde kapanan ve
sermayesi azalan sirket sayis1 artmaktadir ancak, 2000
yili sonrasindaki kapanis ve sermaye azalislarinda artis
sadece kriz yillarinda degil; siireklilik gostererek de-
vam etmistir. Bu nedenle krizde sermayenin degersiz-
lesmesinin anlagilmasi i¢in konunun daha ayrintili ola-
rak ele alinmas1 gereklidir. Asagida ilgili verilerin kriz
siirecinde diger geligsmelerle karsilastirilmasi yapilacak-
tir.

Ornegin yukaridaki Grafik 1°de 2001 krizi son-
rasinda siirekli yiikselis seyrinde oldugu goriilen kapa-
nan ve sermayesi azalan sirket ve kooperatif sayisi,
ilgili yillardaki toplam girisim sayisi ile karsilastirildi-
ginda, degersizlesmenin gostergesi olarak kullanilan
rakamlarin seviyesi goriilebilmektedir. Oyle ki kapanan
ve sermayesi azalan orneklerin TUIK (a)’nm “Yillik
Sanayi ve Hizmet Istatistikleri’nden elde edilen yillik
toplam girisim’ sayisma orani 2003-2008 yillar1 arasin-
da smrastyla %0.21, %0.27, %0.32, %0.36, %0.37 ve
9%0.39’dur. Dolayisiyla yiikselen bir seyir olsa da, faal
girisime oranla kapanan ve sermayesi azalan &rnekler
oldukga diisiiktlir. Bu derece diigiik seviyedeki oranla-
rin neden olabilecegi kismi bir degersizlesmenin orta-
lama kar oranlarim yiikselterek krizi 6telemede islevi-
nin diisiik olabilecegi diigtiniilmektedir.

Konunun desteklenmesi i¢in 1985-2009 yillari
arasinda kapanan ve sermayesi azalan sirket ve koope-
ratif sayisinin, ayni yillarda kurulan ve sermaye artiran
sirket ve kooperatif sayisina oram1 hesaplanmis ve bu
cergevede asagida Grafik 2 olusturulmustur.

Grafik 2: Kapanan ve Sermayesi Azalan Sirket
ve Kooperatiflerin, Kurulan ve Sermayesi Artan Sirket

7 “Yilhik Sanayi ve Hizmet Istatistikleri” iginde girisimin tanimu
sOyledir: “Kaynaklarin tahsisine iliskin karar alma 6zerkligini kulla-
narak mal ve hizmet iireten bir organizasyon birimidir. Girigim, bir
veya birden fazla yerde bir veya birden fazla faaliyet yiiriiterek piya-
saya mal ve hizmet {ireten gergek veya tiizel kisiliklerdir” (TUIK,
2011: VIII). Sozkonusu istatistiklerin son arastirma yili 2008’dir.
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Kaynak: (TUIK, 2010:1 ve TOBB)

Grafik 2’ye gore kapanan ve sermayesi azalan
sirket ve kooperatif sayisinin, kurulan ve sermayesi
artanlarin toplamina orani, 1985-2010 yillar1 arasinda
en diisiik % 0.44 (1993 yilinda) ve en yiiksek % 26
(2010  yilinda)
Sozkonusu oranlar, degersizlesmenin gostergesi olarak

seviyesi arasinda dalgalanmistir.
kabul edilmis olan gostergelerin (kapanis ve sermaye
azalis1) yine genel olarak diisiik seviyesini ifade etmek-

tedir.

Grafik 2, sirket ve kooperatiflerin ekonomik
kosullardan etkilenme durumlarinin analizi i¢in de kul-
lanilabilmektedir. Ornegin 1986 yilinda yasanan krizde
kapanan ve sermayesi azalan sirketlerin acilan ve ser-
mayesi artan sirketlere oran1 % 6.56 olurken, izleyen
yilda % 3.65’¢ gerilemistir. 1989 krizinde ise
sozkonusu oran % 6.5; 1990 krizinde bu oran % 2.46;
1991°de % 1.13’tiir. 1989 yilinda 14,882 yeni sirket
kurulmasina kargin 1,286 sirket kapanmistir. 1990 yil-
inda ise 18,699 sirket kurulmus, 644 sirket kapanmastir.
Korfez Savagi’nin tetikledigi 1991 krizinde 17,942
sirket kurulurken, 264 sirket kapanmistir. 5 Nisan
kararlariyla sonlanan 1994 krizi de sirketlerin faaliye-
tini etkilemistir. 1994 yilinda 48,573 sirket agilirken
690 sirket faaliyetini sonlandirmistir. Buna gore yu-
karida ifade edilmis olan kriz yillarinda kapanan ve
sermaye azaltan sirket ve kooperatiflerin, agilan ve
sermaye artiran sirket ve kooperatiflere oraninda artis
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goriilmektedir. Ancak 1986 ile 1999 krizi (Asya kriz-

inin etkisiyle IMF ile stand-by anlasmasinin
imzalandig1 kriz) arasindaki yillarda s6zkonusu oranin
seyri genel olarak asagi salinimli iken; 2000 ile 2010
yillar1 arasinda yukar1 dogru salinimlidir. 2000 yili son-
rasinda kriz yillarinda artan iflas eden ve sermaye azal-
tan sirket ve kooperatiflerin orani, krizler sonrasinda
azalig gostermis de olsa, donemde seyir olarak artmak-

tadur.

1985-2009 yillar1 i¢in ayni analiz, say1 iizerin-
den degil de, sermaye tutar: {lizerinden yapildiginda
asagidaki Grafik 3 cizilebilmektedir.

Grafik 3: Kapanan ve Sermayesi Azalan Sirket
ve Kooperatiflerin, Kurulan ve Sermayesi Artan Sirket
ve Kooperatif Sermayesine Orani (1985-2010) (%)
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Kaynak: (TUIK, 2010:1 ve TOBB)

Grafik 3’te, yil bazinda kapanan ve sermayesi
azalan sirket ve kooperatiflerin toplam sermayesinin,
kurulan ve sermayesi artan sirket ve kooperatiflerin
sermayesine orani incelendiginde yine, yukarida sirket
ve kooperatif sayisi iizerinde yapilan analizdeki seyre
ulagilmistir. Grafik 3’te, kapanan ve sermayesi azalan
sirket ve kooperatif sermayesinin oraninin en yiiksek
seviyesinin 2007 yilinda % 2.5 olarak gergeklestigi
goriilmektedir. Bu durum ise, sermaye olarak da deger-
sizlesmenin gostergesinin diigilk seviyesini sergile-
mektedir.

Yukarida 1985-2009 arasinda yil bazinda
yapilmig olan analizler, son kiiresel kriz olan 2007°de
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ABD’de baslayan krizin aylik verileri iizerinden
asagida ele almacaktir. Tiirkiye’de krizin baslangic
tarihinin belirlenmesinde yabanci sermaye ve toplam
sermaye biyiikliiklerinden birisindeki belirgin bir
diisme temel alindiginda, s6zkonusu krizin Tiirkiye’de
Ekim 2008-Ekim 2009 arasinda (on ii¢ ay) siirdiigii
goriilmektedir (Boratav, 2010: 256). Sézkonusu aylar
ve sonrasindaki sirket ve kooperatif bilgilerinden olus-

turulan Grafik 4 asagida yeralmaktadir.

Grafik 4: Kurulan ve Sermayesi Artan Sirket ve
Kooperatif Sayisi ile Kapanan ve Sermayesi Azalan
Sirket ve Kooperatif Sayisi (Adet, Eyliil 2008-Subat
2011)
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Kaynak: (TUIK b ve TOBB)

Grafik 4’e¢ gore, kapanan ve sermayesi azalan
sirket sayisinda her yil izlenen kasim, aralik, ocak ayla-
rindaki donemsel olarak gergeklesmekte olan artiglar
dikkate alinmadiginda, Tiirkiye’nin son krizden etki-
lenme derecesine bagli olarak, kriz doneminde deger-
sizlesmenin ifadesi olarak alinabilen sirket iflaslarinin
yasanmadig1 sdylenebilmektedir. Oyle ki kriz dénemi
olan Ekim 2008- Ekim 2009 arasinda, kapanan ve ser-
mayesi azalan sirket ve kooperatiflerin, kurulan ve
sermayesi artirilan girket ve kooperatiflerin sayisina
orani en yiiksek Aralik 2008’de %22 olarak hesaplan-
mustir. Kriz sonrasindaki aylarda sézkonusu orandaki
en yiksek degerler ise yine Aralik 2009°da %18 ve
Aralik 2010°da %26 civarindadir. Ayrica son kriz siire-
cindeki degersizlesme adet olarak degil, sermaye tutari
acisindan hesaplandiginda, degersizlesen sermaye mik-
tariin da diisiikliigii net olarak goriilmektedir. Oyle ki
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(TUIK (b)) verileri araciligiyla kriz aylarinda ve 2009
Aralik®’a kadar gegen siirecte kapanan ve sermayesi
azalan sirket ve kooperatiflerin sermayesinin, kurulan
ve sermayesi artirilan sirket ve kooperatiflerin serma-
yesine orani en yiiksek Eyliil 2009°da % 2.1 oraninda
hesaplanmistir. Dolayisiyla son kriz siirecinde de ya-
sanmakta olan kapanmalardaki sermaye tutarinin dii-
siikligii, krizi otelemede etkili olabilecek denli yiiksek
seviyede degersizlesmenin gerceklesmedigini goster-
mektedir. Ancak varolan diisiik seviyedeki degersiz-
lesmenin hangi sektorlerde gergeklestigini gormek,
konunun kriz siirecindeki etkisi hakkinda daha ayrintilh
yorum yapabilmeyi saglamaktadir. Bu nedenle konu-
nun, sektorel bazda analizi 6nemlidir.

Yukarida krizin 6telenme imkanlari arasinda sa-
yilmis olan iiretken emegin payimnin artirilmast konusu
cergevesinde iiretken emegin tanimi yapilmistir. Buna
gore liretken emegin faaliyette bulundugu alanlar, tiret-
ken sektorler olarak tanimlandiginda genel olarak arti-
deger iiretiminin olmadig1 hizmet alanlar1 gibi sektorler
iiretken olmayan sektorler olarak ifade edilmektedir.
Asagidaki Tablo 2, kriz yillart olan 2008 ve 2009°da
kapanan sirketlerin sayisinin {iretken-liretken olmayan
sektorlere gore dagilimini gostermektedir.

Tablo 2: Kapanan Sirketlerin Sektorel Dagilimi
(adet ve sermaye olarak)

8 2009 sonrasinda sirket istatistiklerinin hesaplanmasi gorevi TUIK ten TOBB’a devredilmis
ve 2010 itibariyle TOBB hazirladig: raporlarda kapanan sirketlerin sermaye tutarmi goster-
memektedir. Bu nedenle kriz sonrasinda kapanan sirketlerinin sermaye tutarlari, elde edilen

son veri olarak 2009 Aralik ayma dek izlenebilmektedir.



Sosyal Bilimler Dergisi

ADET Sermaye (YTL)

2008 2009 2008 2009
Uretken Sektirler
Tarim 74 73 4,350,285 73
Madencilik/tasocakeilig1 46 61 245 6,060
imalat 2348 2718 11,872,660 19,250,273
Elektrik-Gaz- Buhar Uretimi/Dagitimi 50 39 1,250,045 100,137
ingaat 1246 1354 2,889,829 5,956,340
Ulagtirma-Depolama 634 575 4,130,782 523,514
Toplam 4398 4820 24,493,846 25,836,397
Uretken Olmayan Sektorler
Ticaret-Otel 3414 3634 17,077,689 23,799,238
Mali i§ler- Sigortacilik 186 214 80,182 1,345,457
Sosyal Toplumsal Hizmetler 162 154 440,157 415,577
Diger Hizmetler 1418 11573 19,019,384 5,364,128
Toplam 5180 15575 36,617,412 30,924,400
Genel Toplam 9578 20395 61,111,258 56,760,797

Kaynak: (TUIK, 2010: 6-11)

Tablo 2 incelendiginde, ABD’de finans kesi-
mindeki iflaslarla kendisini gosteren son krizde Tiirki-
ye’de gerek kapanan sirket sayisi gerekse de kapanan
sirket sermayesi bakimindan en yiiksek degerlerin “ti-
caret ve otelcilik” (toptan ve perakende ticaret ile otel
ve lokantalar) basliginda oldugu gériilmektedir. ikinci
sirada ise reel sektdrde imalat sanayiinin oldugu izlen-
mektedir’. Kapanan sirketlerin 2008’de say1 olarak
%354°1, 2009°da %76’s1 ve sermaye olarak da 2008°de
%60 ve 2009°da %54’i iiretken olmayan sektorlerde
gerceklesmistir. Reel sektorlerde iflaslarin, iiretken
olmayan sektorlerdekine gore diisik olmasi, arti-
degerin iiretildigi alanlarda disiik verimlilikte ¢aligma-
nin gorece siirdligli gosterdiginden, sermayenin deger-
sizlesmesi ve krizi 6teleme agisindan olumsuz bir du-
rum olarak yorumlanmalidir. Ancak, diger yandan kri-
zin Otelenmesi agisindan arti-deger iiretiminin olmadig:
ticaret ve otelcilik alanlarindaki kapanan sirketlerin
yiiksek orani, sdzkonusu alanlardaki sermayenin iiret-
ken alanlara aktarilmasina ve bodylece iiretken emegin
payimni ve dolayisiyla da arti-deger oranini artirmaya

? “Diger Hizmetler” bashginda kapanan sirketler say1 ve sermaye
olarak yiiksek tutardadir. Ancak bu baslik yukarida ayrica
simflandirilmayan farkl hizmet sektorlerini icerdiginden toplam bir

rakamdir.
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imkan verebildigi oranda ortalama kar oranlarinin yiik-
seltilebilmesine de katki sunabilmektedir.

Kurulan sirketlerin ve kapanan sgirketlerin orta-
lama sermaye tutarlari analiz edildiginde, sermayenin
o6nemli bir gelisimi daha izlenmektedir. Soézkonusu
durumun incelenmesi i¢in her yil kurulmus sirketlerin
toplam sermayesi o yil kurulan sirket sayisina boliin-
miis ve kurulan sirket basina ortalama sermaye tutari
elde edilmistir. Ayn1 hesaplama yontemi kapanan sir-
ketler ve sermaye arttiran sirketler i¢in de yapilarak,
kapanan sirket basina ve sermaye artiran sirket basina
ortalama sermaye tutar1 bulunmustur. S6zkonusu he-
saplamalar sonrasinda bulunan yil bazinda veriler asa-
gidaki Tablo 3’te goriilmektedir.

Tablo 3: Kurulan, Sermaye Artiran ve Kapanan
Sirket Bagina Ortalama Sermaye (YTL*1000)

IBasina Serm.

1999120002001[2002[20032004{200520062007 2008 2009 2010
IKurulan Srkt.

33 77 [82 (69 [89 118 (163 |181 228 [252 1230 [249
IBasina Serm.
Sermaye Artiran|
Srkt. Basina 332 {602 (917 [S56 679 (741 [853 (919 |1,504)2,1852,058}v.y.
Serm.
IKapanan Srkt.

I 4 R B R 5 B 6 6 5 v.y.

Kaynak: (TUIK, 2010: 1 ve TOBB)’dan hesap-
lanarak olusturulmustur.

Tablo 3’e gore, ortalama rakamlar alindiginda
gerek yeni kurulan ve sermaye artiran, gerekse de ka-
panan sirket basina ortalama sermaye yillar itibariyle
artis gostermektedir. Ancak yillar itibariyle kurulan ve
sermaye artiran sirketlerin ortalama sermayesindeki
artig, kapanan sirketlerin ortalama sermaye tutarindan
daha dogrusal ve hizli bir artis seyri gostermektedir.
Oyle ki 6rnegin 1999 yilinda kapanan sirket bagina
ortalama sermaye tutari, kurulan sirket bagina ortalama
sermayenin %6’s1 iken; bu oran ilerleyen yillarda kiigii-
lerek %1’in dahi altina diigmiistiir. S6zkonusu oran,
kriz yillar1 olan 2008 ve 2009°da ise sirasiyla %2.53 ile
%2.38 olarak hesaplanmistir. Bu hesaplamalar, iki
onemli olguyu sergilemektedir. Bunlar, sermayenin
merkezilesmesi olgusu ve sermayenin degersizlesmesi-
nin krizi 6telemedeki siniridir. Asagida sézkonusu iki
konu analiz edilecektir.
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Yeni iiretim yontemleri, yatirimin asgari 6lgegi-
ni artirarak ig¢i basina diigen sermaye tutarini yiikseltip,
sermayeyi yogunlastirmaktadir. Kriz nedeniyle hem
pazarlar daralip hem de kar oranlar1 diismeye baslayin-
ca, gorece diigiikk iiretkenlikte iiretim yapan sermaye,
yiiksek iretkenlikte ¢alisan yogunlasmis sermayeyle
rekabet siirecinde ya giiglii sermayelerce yutulur veya
iflas ederek {iiretim araci olmaktan ¢ikar. Bu durum
sermayenin merkezilesmesi (sermayenin temerkiizii-
diir)'’. Boylece iiretim siirecinde sermayenin yogun-
lagmasina, toplumsal sermayenin merkezilesmesi eslik
etmektedir (Savran, 1988: 49 ve Shaikh, 2005: 513).
Yukaridaki Tablo 3’teki veriler araciligityla yapilan
hesaplamalar, kapanan sirketlerin, kurulan ve sermaye
artinminda bulunan sirketlere nazaran ortalama olarak
gorece kiigiik sermayeli sirketler olduklarini goster-
mektedir. Gayrisafi sabit sermaye olusumunun,
GSYH’ya orani ele alindiginda, kriz aylarinda %23 ten
%18’e diigen sdzkonusu oranin kriz sonrasinda artmasi,
ornegin Ekim 2010°da %27’ye yiikselmesi de, faaliyet-
te bulunan sirketlerin sermaye yogunlugundaki artisi
desteklemektedir (TCMB). Kiigiik sermayeli sirketlerin
iflas1 ve bunlarin sermayelerinin biiyilk sermayeli sir-
ketlerce elde edilmesi, sermayenin yogunlagsmasinin ve
merkezilesmesinin gostergesi olarak yorumlanabilmek-
tedir.

Yukaridaki hesaplamalarin gosterdigi diger bir
konu ise, degersizlesme ve krizin 6telenmesi arasindaki
dongiiniin  bir smirinin  bulunmasidir. Ciinkii  her
asamada Otelenen kriz, faaliyetlerine devam eden fir-
malarca hep daha yiiksek teknolojik ilerlemelerle ve
emegin artan iretkenligiyle telafi edilmektedir. Yu-
karida yapilan hesaplamalarla gosterildigi lizere yeni
kurulan her sirketin ortalama olarak yillar itibariyle
daha yiiksek sermayeyle faaliyetine baglamasi, ileride
olasi bir krizde degersizlesmesi gereken sermaye
tutarmin da siirekli artmasi anlamina gelmektedir. Bu

! Sermayenin yogunlagmasi, birikim yoluyla yogunlagmanin artma-
sidir. Sermayenin merkezilesmesi ise rekabet ve kredi araciligiyla
yogunlagmanin artmast siirecidir (Shaikh, 2005: 513). Yani sermay-
enin yogunlasmasi, sermayenin arti-deger birikimiyle biiylimesidir;
sermayenin merkezilesmesi ise kiigiik sermayelerin birlesmesi veya
bunlarin sermayesine biiyiikk sermaye tarafindan el konulmasiyla

sermayenin dagiliminda bir degismedir.
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durum ise krizi Otelemenin (ortalama kar oranlarini
yiikseltmenin) bir yolu olan sermayenin degersizles-
mesinin zorlagmasina yolagmakta ve kriz siirecinin
uzamasina neden olabilmektedir. Dolayisiyla krizi
otelemenin diger yontemlerinde de varolan celiskili
stireg, yani krizi 6teleme yonteminin ilerleyen siirecte
krize neden olma diyalektigi, sermayenin degersizles-
mesi konusunda da gecerlidir.

SONUC

Kiiresel krizin Tirk ekonomisinde 0&zellikle
Ekim 2008-Ekim 2009 arasinda tiim sektorleri etkile-
digi, bliyiime hizinin diistiigii, sanayi {iretiminin gerile-
digi ve issizligin arttifi gorilmektedir. Sozkonusu
krizin etkileri arasinda en sik ifade edilen gelismeler-
den bir tanesi sirket iflaslart T{izerine olmustur.
Makalede sozkonusu iflas gerceklesmelerinin iktisadi
islevi ve Tirkiye i¢in sayisal biiyiikligii arastirilmistir.

Konu teorik olarak ele alindiginda, iflasin ser-
maye birikimi agisindan sadece olumsuz bir sonug
olarak tanimlanmamasi gerektigi ifade edilmis ve kriz
stirecinde yasanan iflaslarin, krizin 6telenmesinde de
islevleri oldugu belirtilmistir. Oyle ki 6zellikle {iretken
olmayan firmalarin tiretimden c¢ekilmesi ile {iretkenlik
artirillmakta; iflas edenlerin sabit sermayelerini ucuza
elde eden ve faaliyetlerine devam eden firmalarin is¢i
bagina maliyetleri diismekte ve yine iflas eden firmalar
nedeniyle artan issizlikte iicretler de diisebilmektedir.
Tim bu gelismeler sabit sermayenin degerinin diigme-
sine, iicretlerin azalmasina ve dolayisiyla da sermay-
enin organik bilesiminin diismesi araciligryla ortalama
kar oranlarinin yiikselmesine olanak saglayabilmekte-
dir. Bdylece krizin bir sonucu olarak ortaya c¢ikan
iflaslar, yine krizin 6telenmesinin de bir araci olarak
islev gorebilmektedir. Iflaslarm, bu cergevede faali-
yetlerine devam edebilenlerin sermaye birikiminde
olumlu rolii ifade edildiginde, iflaslarin engellenmesi
amaciyla uygulanan iktisadi politikalarin ise kriz siire-
cinin uzamasi, dig 6demeler agiklarinin olugmasi veya
dis bor¢larin artmasi gibi olumsuz sonuglara neden
olabilecekleri diistintilmiistiir.

Tirkiye’de krizler siiresince yasanan iflaslar
incelendiginde, kriz yillarinda sirket kapanislarinda ve
sermaye azaliglarinda bir artis yasandigr tespit
edilmigstir. 2008/2009 krizinde en fazla degersizlesme,
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iretken olmayan bir sektér olan ticaret ve otelcilik
alanlarinda gergeklesmistir. Ancak gerek sirket sayisi
gerekse sermaye tutar1 agisindan genel olarak iflaslarin
oldukga olduklar1
Sozkonusu diisiik degerler, sermayenin degersizles-

disiik  degerde gOriilmistiir.
mesinin teorik olarak agiklanan islevini, yani krizleri
otelemedeki roliinii yerine getiremedigini diisiindiir-
mektedir. Ayrica yillar itibariyle gorece kii¢iik firma-
larin iflas etmesi ve hep daha yiiksek sermayeli
sirketlerin kurulmasi, sermayenin merkezilesmesinin
gostergesi olarak goriilmiistiir. Bu durum ise yeni kuru-
lan sirketlerin daha fazla sermaye (teknoloji) yogun
olduklarin1 ve ileride yasanabilecek olasi bir krizde
bunlardaki sermayenin degersizlesmesinin zorlugunu
diisiindiirmiistiir. Bu ¢ercevede sermayenin deger-
sizlesmesinin krizi 6telemedeki roliiniin giderek daha
zorlasacagi, etkisini yitirecegi ve bu nedenle de gele-
cekteki olas1 krizlerin siirekli bu yontemle Otelene-
meyecegi ifade edilmistir.
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Tablo 1: Kurulan, Statiisii ve Sermayesi Degi-

sen, Kapanan Sirket ve Kooperatiflerin Say1 ve Serma-

yeleri

Kurulan Sermayesi Artan Sermayesi Azalan| Kapanan

A* B¥* A|B A B A B

1985[13 917|289 193 558 32007 1 1 981 |1333
1986]16 043] 439 565 867 92 511 14 746 1095|1514
1987]21 128] 1661968 |1115 111120 13 164 798 |1 870
198820 481| 1447986 |1643 634478 11 56 847 721
1989]14 882 1539461 |6531| 11450088 |9 1062 1286 [28 222
1990[18 699] 5176916 |7651| 22096681 |5 7049 644 |6 197
1991|17 942 5752325 |6524| 34737803 |13 11938 P64 3231
199227 816| 10358 739 |5085]| 32186216 | 1 2 500 232 3451
1993[43 841| 16428 639 |6062| 61123208 | 6 10803 P18 102955
199448 573] 23924 117 |7781| 174 944 932 - 690 |36 565
1995|56 046] 75045722 |12 940] 273 167677 | 4 609510 [595 [18471
1996]55 303| 168 572 207 |19 511] 516361076 | 4 85000 631 140743
199767 898 311 967 295 |93 922|2 241 308 985 3 140 000 1949 |100 435
1998]57 377 743 603 852 |79 6445 361 603 809 3 12 045 1584 (900 498
199927 083| 893 325592 |14 1974 707 064 888 | 11| 3 057510 |1 408 |2 721 032
200033 161]2 551 633 18013 815/8311297541| 8 [ 7810246 [1 887 |1 349 026
200129 665|2 430 148 486 |12 295[11 277 013 691] 6 96 901 2 464 |10 824 827
2002[30 842|2 118 499 911 |42 354123 548 489 068[ 20| 10696 002 |3 667 |6 313 551
2003[32 259 2 872 952 445 43 637]29 615 862 025[ 10| 5689 724 |5 436 |13 970 389
2004[40 919[4 820 973 401 |41 326[30 630 949 036] 17| 32 925900 |7 660 |18 938 058
200547 401 7 717 272 540 [34 58729 504 745 446] 21 | 38 908 848 |8 886 |40 775 440
200652 699| 9 534 725 847 |48 888144 922 614 703 32| 163 182903 |9 471 |31 674 576
2007|55 350[12 605 873 186]29 218143 940 908 877 47 |1 330 373 760[9 954 |58 638 560
[2008}49 00312 338 216 743]26 11657 064 746 463| 65| 378 291 549 |9 578 |61 111 258
2009144 472{10 208 570 36728 868|59 407 689 814|103| 504 700 923 10 39556 760 797
2010[51 971]12 954 588 734] 13 442

Kaynak: (TUIK, 2010:1 ve TOBB)

A*=Say1 B**=Sermaye YTL



