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Abstract
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Ozet

Bu calismada, giincel kiiresel finans krizinin 6zellikle 2008-2009 yillarinda Tiirkiye ekonomisine yaptig1 etkilere
dikkat ¢ekilmektedir. Bu amagla, 6nce (Bolim 2), ABD’de 2006-2007’de ortaya ¢ikan konut piyasasi krizinin
bir yandan iilke i¢indeki, diger yandan da kiiresel ekonomiye ve bu arada Tiirkiye ekonomisine (olasi) yayilma
kanallar1 tizerinde durulmaktadir. Daha sonra (Bolim 3); ABD’de 6nce finansal, daha sonra ise reel sektor
krizine doniisen konut piyasasi krizinin (2006-2009) belirtilen kanallar yoluyla diinyanin geri kalan kismina (bu
arada oOzellikle Tiirkiye ekonomisine) yayilma siireci (2008-2010) kisaca anlatilmaktadir. Boliim 4, Ak Parti
iktidarinin kiiresel krizin Tiirkiye iizerindeki etkilerine nasil yaklastiginin ve aldig1 énlemlerin neler oldugunun
Ozetlenmesine ayrilmistir. Bolim 5°te, Tiirkiye’de Ozellikle 2008 ve 2009 yillarinda belirginlesen kriz
gostergeleri incelendikten sonra; 6. boliimde, segilmis bazi 6ncii ekonomik gostergeler 1s181nda, kiiresel ekonomi
ve Tiirkiye ekonomisi agisindan yakin gelecekte ne gibi (yeni) riskler dogduguna deginilmektedir.
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1. Giris

Son 20-30 yildir diinya ekonomisinde kiiresel ekonomik giic ve etkinin Amerika
Birlesik Devletleri (ABD), Avrupa Birligi (AB) ve Japonya’dan, daha 6nce hemen hemen hig
giic ve etkiye sahip olmayan bazi iilkelere (Cin ve Hindistan gibi) dogru kaymakta, finansal
servetin eskiden daha c¢ok borglu olarak gérmeye alistifimiz bazi iilkelerin de aralarinda
bulundugu yeni bir grup iilkede toplanmakta ve ¢ok sayida yeni finansal aracin (risk transferi
ve ¢esitlendirmesi amaciyla veya yeni risk kaynagi yaratacak bigimde) ortaya ¢ikmakta
oldugu konusulurken,' Tiirkiye ekonomisinin 2000°li yillarda ciddi bir yapisal déniisime
girdigi, son birka¢ yildir daha sik dile getirilir oldu. Ozellikle, (i) 1996 yilinda Tiirkiye-AB
giimriikk birligi anlagsmasinin yiirlirliige girmesiyle birlikte Tiirkiye’nin sanayi mallar
ticaretindeki koruma oranlarinin gelismis {ilkeler diizeyine gerilemesinin, (i7) 2000-2001
krizinden sonra Tiirkiye’de gergeklestirilen kdklii ve kapsamli ekonomik yapisal reformlarin,
(iii) 2001°den bu yana gorece daha istikrarli seyreden doviz kurlariin ithal girdi kullanimin
cekici kilmasiin ve (iv) diinya piyasalarinda 6zellikle Cin ve Hindistan’in yiikselisleriyle
yasanan hizli degisim ve gelismelerin etkisiyle Tiirk sanayiciler rakipleriyle artik ¢ok daha
rekabetci ve degisken bir diinya ortaminda rekabet etmek zorundalar. Yeni bigimlenen bu
ortam ve ona uyum c¢abalart; 21. yiizyilin ilk 10 yilinda bir yandan Tirkiye ekonomisinde
olumlu yapisal degismeler yaratirken, diger yandan da issizli§in ve dis ticaret agiginin

yiikselmesi gibi sorunlar da iiretmekte.

Makroekonomik ve politik istikrarsizlik 1990’larin ikinci yarisinda da (tipki 6nceki iki
onyilda oldugu gibi) siiriince ve enflasyon sorunu ¢oziilememeye devam edince, alinan zayif,
gecikmeli ve tutarsiz onlemler karsisinda Tiirkiye, Kasim 2000 — Subat 2001°de yasanan agir
bankacilik ve doviz kuru kriziyle birlikte bu finansal krizle etkilesim halindeki derin bir reel
sektor krizine girdi.® Issizlik hizla artti. 2000 yilinda yiiriirliige koyulan ii¢ yillik yeniden
yapilandirma ve ekonomik reform programi kriz sonrasinda revize edildi ve giliclendirildi.
Kasim 2002 secimlerinde iktidara gelen Adalet ve Kalkinma Partisi (Ak Parti) mevcut
ekonomik programi uygulamayi siirdiirdii ve uzunca bir siire kamu kesimi biit¢esini kontrol

altinda tutarak enflasyonu 2000’lerin ikinci yarisinda tek haneli rakamlara kadar geriletmeyi

' Ornegin bak. El-Erian (2009: 39-40).

2 Bu c¢alismada, “kriz” (crisis) terimi, Kibritgioglu (2001)’de g¢izilen kavramsal g¢erceve baglaminda

kullanilmaktadir.



ve iktisadi biiyiimede istikrar saglamay1 basardi. Fakat, Temmuz 2007 deki erken sec¢imleri
kazanarak iilkeyi 2011 ortalarina dek yonetme hakkini elinde tutmayi garantileyen Ak Parti
hiikiimeti, aslinda 2005 yil1 baslarindan itibaren yeni/ek ekonomik dnlemler almay1 ve gerekli
yapisal diizenlemelerle issizligi diisiirme ve ekonomiyi gliglendirme agisindan gerekli
adimlar1 atmay: bir tiirlii basaramadi (Kibritcioglu, 2007). Ustelik, 2006-2007 yillarinda
ABD’de patlak veren ve 2008-2009 yillarinda hizla diinyanin geri kalan kismina yayilip reel
kesime de yansiyan finansal kriz, Tiirkiye ekonomisini 6zellikle 2008 yilinin son ve 2009’un
ilk ¢eyreginde derinden sarsti. Zaten yiiksek seyreden igsizlik orani, resmi verilere gore bile %
15’in istiine tirmandi. Diinyanin geri kalan kismindan, 6zellikle de ABD’den, Mayis 2009
itibariyle gelmeye baslayan olumlu haberlere ragmen, diinya ekonomisinde ancak 2010
yilindan itibaren bir gercek iyilesmenin (pozitif hasila artislarinin) baglayabilecegi

anlagiliyordu ve zaten Mayis-Haziran 2010’dan itibaren dyle de oldu.?

Yukarida 6zetlenen makroekonomik arka-plandan hareketle bu caligmada, giincel
kiiresel finans krizinin 6zellikle 2008-2009 yillarinda Tiirkiye ekonomisine yaptigi etkilere
dikkat cekilecektir.* Bu amagla, calismada 6nce (Bolim 2), ABD’de 2006-2007°de ortaya
c¢ikan konut piyasasi krizinin bir yandan iilke i¢indeki, diger yandan da kiiresel ekonomiye ve
bu arada Tiirkiye ekonomisine (olasi) yayilma kanallar1 iizerinde durulacak. Daha sonra
(Boliim 3); ABD’de once finansal, daha sonra ise reel sektor krizine doniisen konut piyasasi
krizinin (2006-2009) belirtilen bu kanallar yoluyla diinyanin geri kalan kismina (bu arada
ozellikle Tiirkiye ekonomisine) yayilma siireci (2008-2010) kisaca anlatilacak. Boliim 4, Ak
Parti iktidarinin kiiresel krizin Tirkiye iizerindeki etkilerine nasil yaklastiginin ve aldig
onlemlerin neler oldugunun 6zetlenmesine ayrilacak. Bolim 5’te, Tiirkiye’de 6zellikle 2008
ve 2009 yillarinda belirginlesen kriz gostergeleri incelendikten sonra; 6. boliimde, se¢ilmis
bazi 6ncii ekonomik gostergeler 1s181nda, kiiresel ekonomi ve Tiirkiye ekonomisi agisindan
yakin gelecekte ne gibi (yeni) riskler dogduguna deginilecek. Calisma; konuyla ilgili temel

saptama, sonug ve derslerin 6zetlenmesiyle sona erecek.

3 ABD’de yaklagmakta olan finansal krizi en erken dngdren birkac iktisatgidan biri olan Nouriel Roubini’nin

2009’da y1l belirttigine gére, ABD ekonomisinin 2010°da yeniden durgunluga girmesi riski s6z konusu idi
(Dahinten, 2009). Bu ve benzeri yeni kriz 6ngorii ve uyarilart bu ¢aligmanin hazirlandigi 2010 yili sonbahari
itibariyle hala kimi yerli veya yabanci iktisatgilar tarafindan dile getiriliyor.

Bu calisma KAS ve AUIF tarafindan diizenlenen disiplinler-arasi bir galistayda sunulmak iizere hazirlanan
bir bildiri niteliginde oldugundan, anlatimda daha g¢ok genel okuyucu kitlesi hedeflenecek ve teknik
ayritilara ¢ok gerekmedikg¢e bu metinde yer verilmeyecektir.



2. ABD’deki Finans Krizinin Diinya ve Tiirkiye Ekonomilerine Yayilma Kanallar

Mal (tarim ve sanayi Uriinleri), hizmet (bankacilik ve tasimacilik gibi) ve iiretim
faktorlerinin (isglicii, sermaye, girisimcei, dogal kaynaklar ve teknoloji gibi) akimlar1 agisindan
diinyanin geri kalan kismindaki mal, hizmet ve faktor piyasalarina entegre olmus her iilke
ekonomisi, s6z konusu i¢ ve dis piyasalar ve doviz piyasasindaki yerli ve yabanci ekonomik
aktorlerin (firmalar, hanehalklari, ulusal merkez bankalar1 gibi) sinir-Gtesi alim-satim
islemleri araciligtyla olumlu veya olumsuz etkilerin yurt i¢i veya disina yayilmasi siireci ile

kars1 karstya kalir.

Bir {ilke ekonomisi diinya piyasalarinda kii¢iik oldugu, yani yerli aktorler ilgili kiiresel
piyasalardaki fiyatlar1 veri almak zorunda oldugu olgiide (6rnegin Tiirkiye, Portekiz veya
Nijerya ekonomisi gibi), i¢ gelismeler diinyanin geri kalan kismina ciddi 6l¢iide sirayet etmez.
Ote yandan, bir iilke ekonomisi kiiresel fiyat olusumlarmi etkileyebilecek &lgiide biiyiik
oldugu derecede (6rnegin ABD veya Almanya ekonomisi gibi), kendisi kiiciik iilkelerden
kaynaklanacak ekonomik soklardan ya hic¢ etkilenmez ya da hissedilmeyecek derecede az
etkilenir; ama bir biiylik iilke olarak kendisinden kaynaklanacak (olumsuz veya olumlu)
soklar ilgili piyasalardaki karsilikli ekonomik islemler nedeniyle diger (gorece kiiglik)
iilkelere dogru kolayca yayilir. Ekonomik soklarin wuluslararasi yayilma veya bulasma
kanallar: iste Ozetlenen bu uluslararasi mal, hizmet ve faktdr akimlari veya islemleri

tarafindan olusturulur.

2006-2007 yillarinda ABD’deki konut piyasasinda meydana gelen krizin etkilerinin i¢
ve dis (olas1) yayilma kanallar1 Sema 1°de Ozetlenmistir. Literatiirdeki yaygin tartisma ve
kanilara gére, ABD’deki konut piyasasinda yasanan krizin femel sebepleri, (1) ABD basta
olmak {iizere pek ¢ok iilkede ulusal hiikiimetlerin 1970’lerden itibaren finans piyasalarindaki
yetersiz kalan denetim ve diizenlemeleri ve (2) 6zellikle ABD’de finans sektoriinde faaliyet
gosteren firmalarin (1990’lardan itibaren) “yeni icat edilen” finansal araglar kullanarak asiri-
risk listlenmeyi yaygin bi¢cimde tercih etmeye baslamalari olarak kabul edilmektedir. ABD’de
ve diger iilkelerde cesitli ulusal hiikiimetlerin (6zellikle 2000’lerde) uyguladiklart “koti”
iktisat politikalar1 da, kiiresel krizin olusumu ve gliglenmesinde etkili olmus faktorler arasinda
sayllmaktadir. Ancak, bu ¢alismanin asil konusunu ABD’deki krizin sebeplerinin irdelenmesi

olusturmadigi i¢in, dikkatimizi artik semanin sag boliimii (yani krizin uluslararas1 bulasma



kanallar1) lizerinde yogunlastirarak krizin Tiirkiye’ye etkilerini analiz amacimiza biraz daha

yaklasabiliriz.’

Sema 1: ABD’deki Finansal Krizin Diinya ve Tiirkiye Ekonomileri Uzerindeki Etkileri
(2006-2010)

Ulusal Hiikiimetlerin ABD’de Baslayan
“Yetersiz” Denetim ve Konut & Finans & o
Diizenlemeleri Piyasasi Krizi (2006-07) |*, ~~ Finansal Gelismekte Olan
(1970’lerden Itibaren) N Akamlun Ekonorsnilerde Gorece
Finansal . Zayif Etkilenme
Akanigr < , (2008-2010)
ABD’de L’ * K !
Finansal Firmalarin Asiri Issizlik . Ticaret N7 |
Risk-Alma Tercihleri Artis1 ve ‘) 1
(Ozellikle 1990°lardan Fin Resesyon
itibaren) P (12.2007-06.2009)
Tiirkiye
idaret Ekonomisinde
Kétiillesme
Ulusal Hiikiimetlerin ABD Disindaki Gelismis (2005-2010)
“Kotii” Iktisat Ekonomilerdeki
. Politikalar1 (AB Ulkeleri Gibi)
(Ozellikle 2000°lerde) Ekonomik Kriz (2008-10) . -
Hiikiimetin “Yeni

Politika” Tasariminda
Gecikme (2005-2008)

2000-2001 Ekonomik Krizi ——3 2002-2004 Onlem ve Uygulamalari /

Kaynak: Yazar.

Not: Yukaridaki semadaki kesikli ¢izgiyle gosterilen oklar, kesiksiz ¢izgili oklarin temsil ettigine gore daha zayif
etkilere dikkat ¢ekmektedir.

ABD’deki konut piyasasinda 2006-2007°de ortaya ¢ikan kriz, 2007-2009 yillarinda
once finansal, sonra da reel sektore hizla yayildi ve boylece ABD ekonomisi, Sema 1°de de
belirtildigi iizere, Aralik 2007 — Haziran 2009 arasinda biiyiik bir issizlik artis1 ve durgunluk
(resesyon) sorunu ile karsilasti. ABD’deki bu ekonomik kriz, 6zellikle giiclii finansal iligkiler
kanaliyla diinyanin diger gelismis ekonomilerine (6zellikle AB iilkelerine) de bulagti. Aradan
gecen zamanda, gelismekte olan {ilkelerin ABD’deki krizden gelismis ekonomilere kiyasla
gorece daha az etkilendigi goriildii. Yine de, ABD’den diinyaya yayilarak derinlesen ve
Yunanistan, irlanda, Ispanya ve Portekiz gibi bazi AB iilkelerindeki ekonomik sarsintilarla

boyutlar1 daha da biiyiiyen kiiresel ekonomik krizin gerek gelismis, gerekse Tiirkiye gibi

> ABD’de 2006-2007 yillarindan itibaren yasanan krizin sebepleri, gelisimi ve iilke i¢i ve disindaki yayilma

siireci hakkinda érnegin Ozel (2008) ve Ozsoylu et al. (2010: 40-59)’e bakilabilir.



gelismekte olan llkelere yansimasi igin zaten ¢ok Onemli potansiyel bulasma kanallar

mevcuttu (Sema 1):

() Asin-riskli varlik ticareti kanali (birinci finans kanali): Kriz oncesinde ABD ile
arasinda var olan uluslararasi finansal akimlar araciliiyla, ileride “zehirli” (toxic) nitelige
biirtinecek olan varliklar (assets) edinmis olan finansal aktorlerin varligt ABD’nin krizinin

ilgili ilke ekonomisine de bulagmasi i¢in biiyiik bir agik kap1 yaratiyordu.

(if) Kredi kanali (ikinci finans kanali): Kriz nedeniyle daralan uluslararasi kredi
kanallar1, ilgili tlilkelere fon akislarini azaltarak da o iilkelere krizi bulastirabilirdi. Cilinki
kiiresel likiditedeki daralma yerli bankalarin ve sirketler dis finansman giigliikleri
yasamalarima ve/veya mevduat bankalarinin agtiklar1 yurtici kredilerde daralmalara sebep

olabilirdi.

(éii) Ticaret kanali: Krize sebep olan (ABD) veya krizin bulastigi (AB iilkeleri gibi)
tilkeler tglincii iilkelerin temel ticaret ortagi olduklar1 dlgiide, bu kriz iilkelerindeki olasi
durgunluk ve reel gelir kayiplari, ii¢ilincii lilkelerin mal ve hizmet ihracatina yonelik dis talebi

daraltarak sonucta krizi s6z konusu ti¢iincii lilkelere de aktarabilirdi.

(iv) Tiketici ve yatinmcilarin iiclincii  iilke ekonomisine ve orada
uygulanan/uygulanacak ilgili iktisat politikalarina olan giivenlerindeki azalma ve belirsizlikler

de, ilk li¢ kanaldan o ekonomilere olumsuz etkiler yansimasini gii¢lendirebilirdi.

Nitekim, 6zellikle c¢esitli AB iilkelerindeki ekonomik daralmanin yol agtigi ihracat
diismesi ve uluslararasi finansman giicliiklerindeki artislar nedeniyle (genel giiven azaliginin
da etkisiyle), Tiirkiye ekonomisi kiiresel krizden (ileride daha yakindan incelenecegi iizere)
hizla ve derinden etkilendi (2008-2009). Ancak, i¢ finans piyasalarinin gorece az gelismis
olmas1 ve kiiresel piyasalarda 6zellikle son iki onyilda iyice yayginlasan karmasik tiirev
finans {riinlerinin ticaretinin yapilmiyor olmasi sayesinde ilk (dolaysiz) finans kanali krizin

Tiirkiye’ye de bulasmasi agisindan hemen hemen hig etkili olmadi.®

® Belirtilen kanallarin Tiirkiye’deki isleyisi hakkinda ayrintili degerlendirme ve saptamalar igin 6rn. Ozatay

(2009: 136-151) ve Kazgan (2010: 25-27)’ye bakilabilir.



3. ABD’deki Finans Krizinin Ortaya Cikist ve Diinyaya Yayilmasi

Yiiksek geri 0deme riski tasiyan ve diisiik gelirli ekonomik aktdrlere ABD’de
2000’lerin ilk onyilinin ilk yarisinda agilan konut kredilerinin faizlerdeki yilikselme ve konut
fiyatlarindaki gerilemeyle birlikte geri 6denememeye baglamasiyla, 2006-2007 yillarinda
ABD’de patlak veren finansal kriz, 6zellikle 2008 yil1 sonbaharindan (hatta bazi iilkelerde
2008 y1il1 baglarindan) itibaren, yukarida belirtilen dort kanal araciligiyla diinya ekonomisinin
geri kalan kismina da hizla yayildi ve ilgili tilkelerdeki reel sektorlere de yansidi. Bu siireg,

Sekil 1 yardimiyla kolayca izlenebilir.

Sekil 1’e gore, ABD’deki konut fiyatlarindaki asir1 sismenin 2006 yili baglarinda
tersine donmesinin (yani yaygin deyisle “konut fiyati balonunun patlamasi”nin) ardindan,
Aralik 2007°den itibaren sanayi iiretiminde ciddi gerilemeler ve igsizlik oranlarinda biiyiik
artiglar yagsanmistir. Bunu, 2008 yilinin ikinci yarisinda diinya mal ticaretinde biiylik bir
gerileme izlemistir. Ticaret daralmasinin O6nemli bir Oncli gostergesi olarak, Baltic
Exchange’in “Kuru-Yiik Endeksi’nde 2008 yil1 bagindan itibaren ortaya ¢ikan ve ayni yilin

sonlarindan itibaren siiregenlesen keskin diisiisler dikkat cekicidir.”

Baltic Exchange (www.balticexchange.com) adli kurulusun hazirlayip yayinladigi kuru-yiik tasimaciligi fiyat
endeksinin diinya ticaretinin 6nemli bir dncil gostergesi olarak kabul edilmesinin en temel sebebi, diinya mal
ticaretinin ¢ok biiyiik dl¢lide denizler yoluyla, yani yiikk gemileri ve tankerler tarafindan gergeklestiriliyor
olmasidir.



Sekil 1: Kiiresel Ekonomik Krizin Gelisimi (2006-2010): Secilmis Gostergeler
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Kaynak: Standard & Poors, Fred II Veri bankasi; Baltic Exchange (Reuters) ve Hollanda iktisat Politikas1 Analiz Biirosu
(CPB); yazarin kendi hesaplamalari.

Giincel kiiresel ekonomik krizin yukarida sozii edilen kanallar araciligiyla Tirkiye
ekonomisine bulagma siireci ise, Sekil 2’deki MEP10 endeksinin seyri yardimiyla izlenebilir.
MEP 10 endeksi, Kibrit¢ioglu (2007) tarafindan, Tiirkiye’deki hiikiimetlerin makroekonomik
performanslarin1 karsilastirmali olarak aylik bi¢imde izlemek {izere gelistirilmistir ve iilke
ekonomisinin degisik yonlerini temsil edecek nitelikteki temel biiyiikliikler arasindan se¢ilmis

10 makroekonomik gostergenin bir tiir agirlikli ortalamasi olarak hesaplanmaktadir:
X1: Tiketici fiyatlarindaki 12 aylik artislar
X2: Resmi igsizlik oraninin trendi
X3: Imalat sanayii iiretim endeksindeki 12 aylik artislar
X4: Yillik cari hesap fazlasi / Nominal hasila
X5: Hazine Miistesarligi’nin agirlikli yillik bilesik faiz haddi
X6: Kamu kesimi borglanma geregi / GSYIH

X7: Reel doviz kurunun dengeden sapma derecesi



X8: Doviz tevdiat hesaplar1 / M2 para arz1 (para ikamesi orani)
X9: Toplam dis bor¢ stokundaki yillik artiglar

X10: IMKB Ulusal 100 Endeksindeki 12 aylik artislar

Sekil 2: Tiirkiye’de Hiikiimetlerin Makroekonomik Performansi
(MEPI10 Endeksi, Ocak 1987 - Haziran 2010)
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-0.2

-0.4
Mart 2009

E===Kotii Performans
m Hiikiim et Baslangia
—— MEP10 Endeksi (e gilim)

o= MEP10 Ende ksi
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Kaynak: TUIK, TCMB ve DPT; yazarin kendi hesaplamalari.

Not: Sekildeki dikey cizgiler, Tiirkiye’de hiikiimetlerin iktidara gegtikleri aylar1 ve hiikiimet numaralarini
gostermektedir.

Tarihi ortalamast sifir olacak bicimde (vasat iktisat politikast performansi)
tanimlanmis olan MEP10 endeksindeki artiglar goreli makroekonomik iyilesmeye, azalislar
ise kotillesmeye isaret etmektedir. Dolayisiyla, tarihi ortalamanin (sifirin) altindaki MEP10
degerleri “kotii performans™ gostermektedir. MEP10’un Sekil 2’deki seyrine gore; sekiz
Kasim 2002’de iktidara gelen Ak Parti’nin ilk {i¢ yillik yonetiminden sonra Tiirkiye
ekonomisinin bazi gostergelerinde alarm verici bozulmalar baslamistir. Kiiresel ekonomik
krizin Tiirkiye’ye sirayet etmesinden iki (hatta ii¢) y1l dnce zaten Tiirkiye ekonomisinin temel
gostergelerinde birtakim bozulmalarin baslamis olmasi, giincel kiiresel krizin Tiirkiye’deki
yansimalarinin degerlendirilmesi agisindan kritik bir 6nem tasimaktadir. Bagka bir deyisle,
Tiirkiye’de 2008-2009°da yasanan ekonomik krizin sadece kiiresel krizden kaynaklandigini

sOylemek olanaksizdir. Bagka bir deyisle, bu siirece, Sema 1’de en alt boliimde de dikkat
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cekildigi iizere, donemin Ak Parti hiikiimetinin 2005-2006 yillarindaki (2007°deki biiyiik

politik gerginliklerden ve Temmuz 2007’deki erken secimden daha Once) yeni politika

tasarimi acisindan yasadigi gecikmenin de kiigiimsenmeyecek bir katkis1 olmustur.

Sekil 3: Ak Parti Hiikiimetlerinin Makroekonomik Performansi ve Kiiresel Kriz
(MEPI10 Endeksi, Mayis 1999 - Haziran 2010)

0.6 -
0.5 Tiirkiye AK Parti
1 Krize Dénemi H MEP10
0.4 - Giriyor Bashyor
0.3 4
0.2 4
o1 | )4
57 8 59 60 °

0.0 oo ¥ \¢ v 4 7\

H AK Parti V
-0.1 H o q

Hiikiimeti H

-0.2 . Yeni ik tisat

-
03 H Politik alar:

0 Tasarlamak ta

= £
04 H H Gecikiyor §
-0.5 4 H b=
-0.6 | ‘ : 2
-0.7

1999.05
1999.08
1999.11

2000.02

2000.05
2000.08
2000.11

2001.02
2001.05
2001.08
2001.11

2002.02
2002.05
2002.08
2002.11

2003.02
2003.05
2003.08
2003.11
2004.02
2004.05
2004.08
2004.11
2005.02
2005.05
2005.08
2005.11

2006.02
2006.05
2006.08
2006.11
2007.02
2007.05
2007.08
2007.11
2008.02
2008.05
2008.08
2008.11
2009.02
2009.08
2009.11
2010.05
2010.08
2010.11

Kaynak: TUIK; yazarm kendi hesaplamalari.

Belki de 2005 yili ortasi itibariyle ekonomideki kayda deger iyilesme performansi
nedeniyle ilgisi daha ¢ok ekonomi disi alanlara kayan Ak Parti iktidarinin yeni ekonomi
politikalar1 tiretme konusundaki biiylik gecikmesinin kronolojik seyri, Sekil 3’te daha dar bir
zaman dilimi (May1s 1999 — Haziran 2010) i¢in yeniden ¢izdirdigim MEP10 egrisi yardimiyla

daha ayritili bicimde gortilebilir.
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4. Tiirkiye’de Hiikiimetin Krize Bakist ve Aldigi Onlemler

Tiirkiye, 2008 yilinda kendisine de bulasmaya baslayan kiiresel krize kars1 6nlemler
almak bakimidan da gesitli sebeplerle gecikti.® Bunda, Basbakan Recep Tayyip Erdogan’in,
o donemde c¢esitli vesilelerle, kiiresel krizin Tiirkiye’yi “teget gececegine”, iilkenin bu soku

minimal zararla atlatacagina inandigim sSylemesi de etkili olmus olabilir.’

Tiirkiye’de  kiiresel ~ krizin  etkilerini  yumusatmaya  yonelik  Onlemler,
kiiglimsenmeyecek bir gecikmenin ardindan, kiigiik paketler halinde zamana yayilmis bigimde
18 Subat 2009, 13 Mart 2009, 25 Mart 2009, 4 Haziran 2009 (Yeni Tesvik Sistemi) ve 15
Haziran 2009 tarihlerinde alinmistir. S6z konusu Onlem paketleri su baglhklar altinda
toplanabilir: (i) Likidite destekleri, (ii) vergi ve prim destekleri, (iii) liretim ve ihracata
yonelik kredi ve garanti destekleri, (iv) finansman destekleri ve (v) yeni yatirim tesvik
mevzuati. Hiikiimet tarafindan alinan bu 6nlemlerin temel hedefleri ise; tiikketim harcamalarini
artirmak, istihdam artisini tegvik etmek, yurtdisindan sermaye girislerini tesvik etmek, yurtici
yatirimlari tesvik etmek, KOBI’lerin {iretim ve ihracatim tesvik etmek olarak ilan edilmistir.

Fakat, asil konumuzdan uzaklagsmamak i¢in burada bu 6nlemlerin ayrintilarina girmiyorum.10

5. Tiirkiye’deki 2008-2009 Ekonomik Krizinin Temel Etki ve Gostergeleri

Basbakan Erdogan’in iilke yonetiminin basindaki bir siyasetci olarak 2008 ve 2009°da
(hatta 2010°da bile) sik sik dile getirdigi  “kiiresel krizin  Tirkiye’yi teget
gececegine/gectigine” iliskin gorlisleri o gilinlerde oldugu gibi bugiinlerde de iktisatgilar
tarafindan akademik agidan ve genelde kabul gormemektedir. Tiirkiye 2008-2009 yillarinda
gercekten ciddi bir “ekonomik krize girmistir”. Tiirkiye ekonomisinin finansal ve reel

kesimleri iizerinde dogan etkilerin ayrintili analizi ve degerlendirmesi igin literatiirde artik ¢ok

Gecikmenin olas1 sebepleri hakkindaki degerlendirme ve tartigmalar icin Ozatay (2009: 151-153), Aydogus
(2009: 45-47) ve Ozsoylu et al. (2010: 90-92)’ye bakilabilir.

Bagbakan Erdogan’in ozellikle Ekim 2008’de ve onu izleyen aylarda yaptigi bu benzeri yorum ve
aciklamalarinin ayrintili bir kronolojik dokiimii i¢in Tiirel ve Voyvoda (der.) (2010: 155-164)’e bakilabilir.

Almnan iktisadi onlemlerin igerigi ve etkiligi hakkinda daha fazla bilgi edinmek isteyenler 6zellikle su
calismalara bakabilirler: Uygur (2010: 26-33), Tiirel ve Voyvoda (der.) (2010: 165-184) ve Ozsoylu et al.
(2010: 93-100).
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sayida kayda deger arastirma mevcuttur.'' Bu calismada, mevcut incelemenin biitinligi
acisindan, kiiresel krizin Tiirkiye ekonomisi iizerinde biraktigi izleri 6zetlemek i¢in, yukarida
sozii edilen MEP10 endeksinin 10 bileseni dikkate alinacaktir (Sekil 4). Sekil 4’teki MEP10

bilesenleri itibariyle, bu temel etkileri su sekilde 6zetleyebiliriz:

X/
o

Tiirk finans sektori, giincel kiiresel kriz karsisinda hem onceki yakin tarihli i¢
krizlerdekine (1994 ve 2000-2001), hem de bugiinkii gelismis ve gelismekte olan

tilke ekonomilerindeki krizlere kiyasla daha az kirilganlik sorunu yasamistir.

>

Tiirkiye’de 2008-2009 krizi sirasinda issizlik hizla yiikselmistir ve 2010 yilinda

o
25

azalma egilimi i¢ine girmis olmakla birlikte bu azalma hentiz kalic1 bir diisiise

dontisebilmis degildir (Sekil 4-ii ve Sekil 5).

*

¢ Tiirkiye’nin sanayi iiretimi, 2008-2009 krizi karsisinda gerek gelismekte olan,
gerekse gelismis ekonomilerdekinden daha 6nce ve daha sert bir diislis yasasa da,

onlardakinden daha hizli bir artis siirecine girmistir (Sekil 4-1'1'1').12

L)

» Tiirkiye’nin reel GSYIH’s1 iizerinde kiiresel krizin ve bazi i¢ makroekonomik
gelismelerin olumsuz etkisi “olmasaydi”, Ocak 2008 — Haziran 2010 doneminde
reel hasila belki de dogru iktisat politikalarinin da yardimiyla Sekil 6’daki kesikli
egrideki gibi seyredebilirdi. Ama kriz Tiirkiye ekonomisini maalesef “teget
geemedigi” i¢in Tiirkiye bu siirecte ciddi bir reel gelir ve refah kaybina ugramistir.
Kesikli ve kesiksiz egriler arasindaki tarali alan, bu kaybin kiiciimsenecek bir

biiyiikliikte olmadigina acgikca dikkat ¢ekmektedir.

>

Tiirkiye ekonomisinde reel GSYIH’min kiiresel kriz &ncesindeki diizeyine

o
A5

ulasabilmesi i¢in iki, hatta iki buguk yil gegmesi gerekmistir: Ocak 2008 — Haziran
2010. Bu siire, Sekil 6 ve ozellikle de Sekil 7°den agikca goriilmektedir.

1 (?rnegin Aydogus (2009), Ozatay (2009), Uygur (2010), Kazgan (2010), Tiirel ve Voyvoda (der.) (2010),
Ozsoylu et al. (2010) ve Giirsel ve Giiner (2010).

12 Bak. Elekdag et al. (2010).
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Sekil 5: Tiirkiye’de Resmi Issizlik Orami ve Trendi
(%, Ocak 1983 — Haziran 2010)
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2007.01

1983.01
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1989.01 -
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1992.01 -
1995.01 -
1996.01 -
2000.01 -
2001.01 4
2008.01 -

2004.01 -
2005.01 -

Kaynak: TUIK; yazarin kendi hesaplama ve tahminleri.

Sekil 6: Tiirkiye’de Giincel Krizin Reel GSYIH Cinsinden Bedeli
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Kaynak: TUIK; yazarin kendi hesaplama ve tahminleri.
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Sekil 7: Tiirkiye’de Reel GSYIH’nin Seyri (1998.1 —2010.2)

29

28 —o— Arindiriimamig Reel GSYiH (Unadjusted GDP) /\

—— Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindirilmig GSYiH
(Seasonally and calendar adjusted GDP)

1998.1
1998.3
1999.1
1999.3
2000.1
2000.3
2001.1
20013
2002.1
2002.3
2003.1
2003.3
2004.1
2004.3 |
2005.1
20053
2006.1
2006.3
2007.1
2007.3
2008.1
2008.3
2009.1
2000.3
2010.1
20103

Kaynak: TUIK; yazarin kendi hesaplamalari.

6. Kiiresel Ekonominin ve Tiirkiye Ekonomisinin Yakin Gelecegi?

Diinya ekonomisinin, sonuna yaklastigimiz 2010 yilindan sonra, ne gibi eski ve yeni
risklerle karst karsiya olacagi ve yeniden bir krize girip girmeyecegiyle ilgili olarak,
literatiirde de sik¢a yapildigi  gibi, Ornegin Diinya Ekonomik Forumu’nun
(www.weforum.org) son yillardaki Kiiresel Risk Raporlarini, Almanya’daki Ifo Arastirma
Merkezi’nin (www.cesifo-group.de) yayinladig1 “Diinya Ekonomik Iklim Endeksi” verilerini

ve OECD’nin (www.oecd.org) “Bilesik Oncii Gostergeler Endeksi ni dikkate alabiliriz.

Diinya Ekonomik Forumu’nun 2009 ve 2010 yil1 baslarinda yayinlanan Kiiresel Risk
Raporlarima gore, diinya ekonomisi son yillarda Ozellikle su risklerle karsi karsiya

bulunmaktadir:
% Diinya piyasalarinda finansal varlik fiyatlar1 daha da diisebilir,
% Cin’in iktisadi biiyiimesi yavaslayabilir (% 6’nin altina dogru),
% kamu kesimi biitgelerinde yeni krizler ¢ikabilir,
% kiiresel yonetisim agiklar artabilir,

¢ kronik hastaliklarda artislar olusabilir,
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% su, toprak ve enerji gibi kaynaklarla ilgili kiiresel riskler artabilir ve

¢ altyap1 yatirnmlari yetersiz kalabilir.

Saptanan bu ve benzeri risklerin gergeklesmesi durumunda, diinya ekonomisinin

onlimiizdeki birkag¢ yilda yeni krizlere siiriiklenebilecegi agiktir.

Ifo’nun giincel “Diinya Ekonomik Iklim Endeksi” (DEIE) verilerine gore ise, 2010 yil
yaz aylar itibariyle mevcut ekonomik durum kiiresel 6l¢ekte oldukea iyilesmistir; ama ilgili
ekonomik aktér ve arastirmacilarin yakin gelecekle ilgili bekleyisleri yeniden
kotii(mser)lesmektedir (Ifo, 2010). Ayn1 éngériiler, Tiirkiye icin hesaplanan DEIE itibariyle

de bundan daha farkli goziikkmemektedir.

Son olarak, OECD’nin “Bilesik Oncii Géstergeler Endeksi” (BOGE), Almanya gibi
cok az sayidaki birkag iilke hari¢ diinya genelinde (ve bu arada Tiirkiye’de de), Temmuz 2010
itibariyle yakin gelecek i¢in yeniden makroekonomik bozulma egilimi dogmus olduguna
isaret etmektedir (OECD, 2010). Ayn1 OECD verilerine gore, 6zellikle Cin ve Hindistan i¢in
diger tilkelerdekinden biraz daha 6nce ve hizlica bozulmaya baslayan oncii ekonomik

gostergeler, oldukca alarm verici niteliktedir.

Sekil 8’de, OECD’nin Tiirkiye icin hesapladigt BOGE yardimyla ¢izdirilen
“konjonktiir saati” goriilmektedir. Bu sekil, Tiirkiye ekonomisinin Ocak 2008 — Haziran 2010
arasinda, kiiresel ekonomik krizin ve olumsuz i¢ ekonomi ve siyaset geligmelerinin bir
uzantisi olarak yitirdigi 2.5 yillik siirenin ekonomik seyrini 6zetlemektedir. Ayn1 zamanda,
tilkenin ne denli hizli bicimde krize siiriiklenip ondan yine biiyiik bir hizla ¢ikmis oldugunu da
gostermektedir. Ancak, yine de, yukarida deginilen yeni kiiresel ekonomik bozulma uyar1 ve

egilimleri dikkate alinarak, politik agidan bir rehavete kapilinmamasi gerektigi ortadadir.
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Sekil 11: Tiirkiye icin OECD Bilesik Oncii Gostergeler Endeksi ve Tiirkiye’nin
“Konjonktiir Saati” (Ocak 2008 — Haziran 2010)
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Kaynak: OECD, http://stats.oecd.org/index.aspx?datasetcode=MEI_CLI (Internetten erisim: 15 Eyliil 2010); yazarin kendi
hesaplamalar1 ve ¢izimi.

Bu baglamda, son olarak eklemek gerekir ki, Haziran 2011°de Tiirkiye’de yapilmasi
beklenen genel se¢cimler dncesinde eger hiikiimet tarafindan popiilist (oy amacli) ekonomi
politikalarina bagvurulacak olursa, disaridan yeni olumsuz ekonomik soklar gelmese bile iilke

ekonomisinde az ya da ¢ok yeni kdtiilesme egilimleri ortaya ¢ikabilir.
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7. Sonucglar

Tiirkiye ekonomisi giincel kiiresel krizden ciddi bi¢imde etkilenmistir. Krizden, ¢ok
hizli girildigi gibi yine ¢ok hizli c¢ikilmis veya ¢ikilmakta olusu bu gergegi
degistirmemektedir. Tirkiye’de, ozellikle, 2000-2001 krizinden sonra yiiksek bir diizeye
sigrayan (resmi) issizlik oranlar1 2008 sonlarindan itibaren daha da yiiksek diizeylere ¢ikmistir

(Sekil 5).

Ancak, Tirkiye’de yasanan 2008-2009 krizinin tek sebebi dig kaynakli bir sok
degildir. Onun yani sira, su iki benzer i¢ etken de Tiirkiye’de yasanan ekonomik krizi

derinlestirmistir:

% Mevcut hiikiimetin =~ 2005-2006  yillarindan  itibaren {ilkede baslayan

makroekonomik kotiilesmeye karsi hicbir yeni dnlem a/mamais olmasi ve

R

s 2008’de kiiresellesmeye baglayan kriz karsisinda olduk¢a (en azindan Aralik

2008’e dek) gecikerek alinabilecek onlemleri tasarlamaya baslamasi.

2010 il yaz aylan itibariyle, Tirkiye’nin krizden tamamen c¢iktigini sdylemek ve
bazi temel degiskenlerde gozlemlenen iyilesmelerin artik kalici oldugunu iddia etmek igin
vakit hala heniiz erkendir. 2010 yilinda diinyanin pek ¢ok iilkesinde ve bu arada Tiirkiye’de
de ekonomik durumda yeni bozulma isaretleri hissedilmektedir. Eger bu senaryolar ve
tahminler 6ngoriildiigii gibi gerceklesecek olursa once diinya ekonomisi, sonra da onunla
birlikte Tiirkiye ekonomisi, boyutlar1 Onceki kadar olmasa da yemi bir krize dogru
siiriiklenebilirler. Ote yandan, Tiirkiye agisindan, cari hesap agiginda 2009°un son aylarindan
itibaren yeniden baslayan artiglara ve yaklasan yeni genel se¢imler (Haziran 2011) nedeniyle
popiilist harcamalardaki artis riskine (mali disiplinden uzaklasma?) mutlaka dikkat edilmesi

gerekmektedir.

21. yiizyilm ilk onyilinin ikinci yarisinda Tiirkiye ve diinyada meydana gelen
ekonomik gelismeler ve tasarlanan iktisat politikalar1 bizlere Ogretmistir ki, bir tilkenin
makroekonomik durumundaki kotiilesmeler veya soklar karsisinda hiikiimetler daima
“uyanik” olmali, olasi goreli kotlilesmeleri kiicimsememeli ve bu olumsuz gelismeleri
“bertaraf etmeye” veya en azindan “hafifletmeye” yonelik iktisat politikas1 kararlari

tasarlamak i¢in kesinlikle gecikmemelidir.
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