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Degerli Konuklar,

Sizleri TUSIAD Yénetim Kurulu adina selamlayarak sozlerime baslamak istiyorum. Bugiin Kog
Universitesi TUSIAD Ekonomik Arastirma Forumu’nun, birbirinden degerli katilimcilarla
gergeklestirdigi, olduk¢a giincel ve dnemli bir konuya iliskin konferansi kapsaminda sizlere hitap

etmekten biiyiikk memnuniyet duymaktayim.

Koc Universitesi TUSIAD Ekonomik Arastirma Forumu, kuruldugu 2004 yilindan bugiine, arastirma
ve yaymlarina ilaveten ¢ok Onemli konularda, uluslararasi 6l¢ekte Onemli bilim insanlarini ve
arastirmacilari bizlerle bir araya getirmeyi basariyla siirdiirmektedir. Kiiresel ekonomiye ve Tiirkiye
ekonomisine iligkin ana glindem basliklarini, uzman katilimcilarin degerlendirmeleriyle irdelememize
olanak saglayan Ekonomik Arastirma Forumu, bu yapisiyla is diinyasi basta olmak iizere genis
kesimlere nitelikli akademik cerceve sunan basarili bir arastirma platformu olma hedefine ulagmis

durumdadir.
Saygideger Konuklar,

2007 ortalarinda Amerika Birlesik Devletleri’'nde baglayan finansal kriz, hem diger gelismis
ekonomilere hem de gelismekte olan ekonomilere yayilarak, Ikinci Diinya Savasi’ndan bu yana diinya
genelinde yasanan en siddetli durgunluk donemine yol agmugtir. Banka iflaslari, para aktarim
mekanizmalarinin etkin ¢alisamamast ve varlik balonlarinin patlamasi gibi nedenlerle finansal
istikrarin bozulmasi neticesinde 2008-2009 Biiyliik Durgunluk doénemi ortaya ¢ikmistir. Durgunluk
doneminde yasanan ekonomik daralma ve takip eden is giicli piyasasindaki bozulma, her iilkede,
iilkelerin makroekonomik goriiniimii ve yapisina bagl olarak farkli siddette ve uzunlukta tezahiir
etmistir. 2007°nin sonunda Amerika Birlesik Devletleri’nin resesyona girmesini takiben, Amerika
Birlesik Devletleri’yle olan finansal ve ticari baglari ger¢evesinde gelismis iilkelerin ¢ogunun
ekonomileri daralmis, gelismekte olan ekonomiler ise i¢ talep ve kamu harcamalar1 sayesinde

biiyiimelerini siirdiirse de, bliylimelerinde diistisler gézlenmistir.

Durgunluk dénemine tepki olarak, para ve finansal politikalarin yani sira, mali tesvik sistemleri ve is
glicli piyasalarina yonelik politikalar uygulanmaya baslamistir. Ekonomik canlandirma programlari
acisindan para politikalari, Ozellikle gelismis iilkelerdeki maliye politikasi kisitlar1 nedeniyle,
neredeyse tek politika secenegi haline gelmistir. Diger yandan, sifirdan daha asagida bir nominal faiz
oranmin belirlenememesi ya da pozitif nominal faizin miimkiin olmasina ragmen parasal aktarim
mekanizmalarinin ¢alistirilamamasi hallerinde etkisiz kalan, kisa donemli politika faizine dayal
“geleneksel para politikas1”, bu siirecte yerini geleneksel olmayan para politikalarina birakmistir.
Amerika Birlesik Devletleri Merkez Bankasi Bagkan1 Sn. Bernanke’nin 2009 yilinda belirttigi gibi,
“Olaganiistii zamanlar olaganiistii Onlemler” gerektirmistir. Merkez bankalar1 fiyat istikrarn

sOyleminden finansal istikrar sOylemine ge¢mis, geleneksel olmayan para politikalariyla, finansal



istikrarin saglanmasinda en 6nemli oyuncu konumuna gelmistir. S6z konusu politikalarin ekonomiyi
canlandirma agisindan ne kadar etkili oldugu ve orta-uzun vadede etkileri tartigilmalari halen devam

etmektedir.

Finansal istikrarin saglanmasi amaciyla, kiiresel Olgekte birgok reform ve diizenlemeler
gergeklestirilmistir. Finansal istikrarin tam olarak tanimmin bulunmamasi, dolayisiyla istikrari
saglayacak tek bir regete olmamasi nedeniyle gerceklestirilen diizenlemeler iilkeler nezdinde
farkliliklar gostermistir. S6z konusu farkliliklar, kiiresel koordinasyonun saglanmasi ihtiyacini 6n
plana c¢ikarmistir. Bu cercevede, finansal sisteme duyulan giiveni ve sistemin itibarini1 artirmak,

kuskusuz, en 6nemli adimlardan biri olacaktir.

Oniimiizdeki dénemde para politikalarin1 destekleyecek ve dengeleyecek, asir1 finansallasmanin 6niine
gececek ve finansal istikrari gilivence altina alacak makro ihtiyati politikalara ihtiya¢ vardir. Bu
dogrultuda, siirdiiriilebilir biiylimenin yakalanmasi ve istihdam yaratilabilmesi agisindan mali

politikalar ve yapisal reformlar kaginilmazdir.

Hi¢ siliphesiz ki, yapisal reformlarin hayata gecirilmesinde is diinyasina da biiyiikk gorevler
diismektedir. Tiirkiye nezdinde, is diinyasini temsilen TUSIAD olarak, her firsatta yapisal reformlarin
onemine dikkat ¢ekmekte, egitimden sanayi stratejilerine kadar genis bir perspektifte reform ve

politika dnerilerimizi dile getirmekteyiz.

Bugiin gelinen durumda, her ne kadar Avrupa i¢in krizin tamamen geride kaldigini séylemek igin
yeterli veri bulunmasa da, basta Amerika Birlesik Devletleri ekonomisi olmak {izere diinya
ekonomisinde toparlanmanin giderek gii¢lendigi sdylenebilir. Gelismis ekonomilerdeki toparlanmanin,
ticaret kanalindan gelismekte olan ekonomileri olumlu yonde etkilemesi beklenirken, finans ve yatirim
kanallarinin en azindan bir siire gelismekte olan ekonomiler i¢in riskler tagimaya devam edecegini
dikkate almak gerekmektedir. Bu nedenle, basta, Fed olmak iizere, gelismis iilke merkez bankalarinin
parasal genislemeden sikilagtirmaya gecis slireclerinin, gelismis ve gelismekte olan ekonomiler
arasinda yaratacagi kiiresel dengelemenin zamanlamasi ve yonetimi, giderek daha biiyiik 6nem
kazanmaktadir. Diger yandan, gelismekte olan ekonomiler basta olmak iizere diinya genelinde riskli
varliklara yonelik risk istahindaki artig, gelismekte olan ekonomilere dis kaynak temini ve yapisal

reformlar i¢in zaman ve alan yaratma anlaminda firsat sunmaktadir.

Bu bakis acisindan baktigimda, bugiinkii konferansi, s6z konusu firsat penceresini ortaya koyabilecek
ve mikro alanlardaki doniisiime odaklanmamiza katki saglayabilecek olmasi nedeniyle de
onemsemekteyim. Bu anlayis ve inangla konugsmama son verirken, bugiin bu konferansin
gerceklesmesini saglayan Kog¢ Universitesi TUSIAD Ekonomik Arastirmalar Forumu Direktdrii Sn.
Sumru Altug’a ve Direktdr Yardimeist Sn. Sumru Oz’e, ve konferansin ¢ok degerli konusmacilarina

TUSIAD Yénetim Kurulu adina igten tesekkiirlerimi sunuyorum. Degerli medya mensuplarina ve siz



konuklarimiza da katilimlarimizdan &tiirii ayrica tesekkiirlerimi sunuyor ve TUSIAD Yoénetim Kurulu

adina sizleri saygtyla selamlryorum.



