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Kiiresel Kriz ve Tiirkiye
Ekonomisinde Tarihi Daralma

Sumru 0z’

Kiresel ekonomi, Eylul 2008’den itibaren Buyuk
Bunalimdan bu vyana gorulmemis bir hizla
daralmaya basladi. Diinya kisi basina gelirinde
azalma olarak tammlanan kiiresel kriz son elli
yilda 1975, 1982, 1991°’de olmak Uzere i¢ kez
yasandi. Bu Uc krizde ortalama %0,4 dismis olan
dinya kisi basina gelirinin, 2009’da %2,5
azalacagr tahmin ediliyor (IMF Nisan 2009 Diinya

Ekonomik Gorliniimi Raporu).

Dinyanin en biylk yirmi ekonomisinin 2008 yili
son ceyrek bliyime oranlari ABD’de 2007 sonunda
etkilerini hissettirmeye baslayan finans kaynakli
krizin, Eylul 2008’den baslayarak diinyaya
yayilmakta oldugunu dogruladi. Sekil 1, BRIC
ulkelerine (Brezilya, Rusya, Hindistan ve Cin) ek
olarak Endonezya, Polonya ve Avustralya disinda
kalan tim buylik ekonomilerin 2008 yili son

ceyreginde kiigildiigiinii gosteriyor.

! Dr., Koc Universitesi ve EAF, soz@ku.edu.tr

Sekil 1. En Biiyiik 20 Ekonominin 2008 Yili 4. Ceyrek
Biiylime Orani1 (2007 4. Ceyrek GSYH’ye Kiyasla)

Cin
Hindistan
Endonezya
Polonya
Brezilya
Rusya
Avustralya
Hollanda
Ispanya
Kanada
Belgika
ABD
Fransa
Meksika
Almanya
ingiltere
italya

Kore
Japonya
Turkiye

-20% -15% -10% -5% 0% 5% 10%

Kaynak: http://www.economist.com/markets/indicators

Ardr ardina aciklanan 2009 birinci ceyrek blyume
oranlan ise bu donemde kiiresel krizin daha da
yayginlastigimm ve derinlestigini gosteriyor (Sekil
2). Rusya ve Brezilya ekonomilerinin de
kiiclilmeye basladigr 2009 yili birinci ceyreginde,
kiresel kriz yayilmaya ve buyuk ekonomiler

Uzerindeki etkisini artirmaya devam etti.

Sekil 2. En Biiyiik 20 Ekonominin 2009 Yili 1. Ceyrek
Biiyiime Oran1 (2008 1. Ceyrek GSYH’ye Kiyasla)

Cin
Hindistan
Endonezya
Polonya
Avustralya
Brezilya
Kanada
ABD
Belgika
ispanya
Fransa
ingiltere
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Hollanda
italya
Almanya
Meksika
Rusya

o Japonya

-1 3.8% ‘ Tirkiye
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Kaynak: http://www.economist.com/markets/indicators




Diinyanin en biiyiik yirmi ekonomisi

arasinda kiiresel krizden en ¢ok zarar

goren lilke Tiirkiye oldu.

Diinyanin en biyilik yirmi ekonomisinin 2008
dordiincli ve 2009 birinci ceyreginde gayri safi
yurtici  hasila degerindeki  degisimi  veren
yukaridaki iki sekil, kiresel krizden en cok zarar
goren (lkenin Tiirkiye oldugunu ortaya koyuyor.
Etkisini Eylul 2008’den itibaren Tirkiye ekonomisi
uzerinde gostermeye baslayan kuresel krizin,
basta  hukimetinki olmak lzere neden
beklentilerin cok Uzerinde bir daralmaya yol
acmis oldugunu aciklamaya calismak, bu etkileri

ortadan kaldirmak icin gerekli.

Kiiresel kriz bir lilkedeki ekonomik

biiylimeyi bes farkli unsur kanaliyla

etkileyebilir.

Bunun icin dncelikle icinde bulundugumuz kiiresel
krize ve ekonomik ortama has hangi ozelliklerin
krizin farkli iilkelerde farkli boyutta yasanmasina
yol actig1 saptanmalidir. Ekonomilerin yapisal
ozelliklerine de bagli olarak farkli etkiler
yaratabilecek bes unsurdan soz edilebilir.
Bunlardan ilki krizin finans kaynakli olmasi
nedeniyle finans sektori sorunlu Ulkelerde krizin
etkisinin daha fazla olacag1 beklentisidir. ikinci
olarak, kiiresel krizin ortaya ciktigi iilkenin ve bu
Ulkeyle yogun ekonomik iliskileri bulunan
ulkelerin krizden daha hizi ve daha fazla
etkilenecegi savunulabilir. Kiiresel krizin bir iilke
lizerindeki etkisinin boyutunu degistirebilecek
ucuncl unsur, o llke ekonomisinin ne olcude

ihracata dayandigidir. Dordincii unsur ise bir

ekonominin hangi olcide uluslararas1 Uretim
zincirlerinin bir parcas1 olduguyla ilintili. Son
olarak -o0zellikle biylimesi dis finansmana bagli
olan ulkelerde- ekonominin kiiresel krizden farkl
duzeyde etkilemesine yol acabilecek bir unsur da,
kiiresel krize bagli olarak azalan uluslararasi
sermaye akimlandir. Buradan aldig1 pay goreli
olarak daha cok azalan ya da net sermaye cikisi
yasanan lUlkelerde krizin etkisinin daha derin

olmasi beklenir.

Kiiresel krizin finans kaynaklh olmasi

nedeniyle finans sektorii sorunlu

tilkelerde krizin etkisinin daha fazla

olmasi beklenir.

ilk unsur acisindan bakildiginda, kiiresel krizin en
biiyuk etkisinin krizi tetikleyen sorunlu kredilerin
buyuk kismin1 olusturan yiksek riskli esik alti
tutsat (subprime mortgage) kredilerinin ve
bunlara dayali tlirev Uurin piyasalarinin kriz
oncesinde cok hizli biiylidiigli ABD’de goriilmesi
beklenirdi. Oysa son iki ceyrekte ABD ekonomisi
sirasiyla  %0,8 ve %2,6 kuculurken, Tirkiye
ekonomisi %6,2 ve %13,8 daraldi. Bu ilk unsuru
diinyanin en biyik ekonomileri arasinda kiresel
krizden en fazla etkilenen Tiirkiye acisindan
incelersek, oncelikle 2001 krizinin ardindan
gerceklestirilen reformlar sayesinde kuresel krizin
basindan itibaren Turkiye’de finans sisteminin
¢ok saglam oldugunun hemen tiim cevreler
tarafindan kabul edildigini belirtmek gerek.
Gercekten de, ozellikle ABD ve Avrupa’da
kamunun sagladig1 destekle ayakta kalabilen
bankalarinin aksine Tirk bankalarinin 2009 birinci

ceyreginde kar aciklamalar bu savi destekliyor.



ABD kaynakli olan kiiresel krizden en

¢cok bu iilke ve bu iilke ile yogun
ekonomik iliskileri olan ilkelerin

etkilenmesi beklenir.

ikinci unsura iliskin olarak, ABD tutsat (mortgage)
piyasalarinda 2006 yiinda baslayan
dalgalanmanin, 2007’den itibaren oOnce kredi
sonra da likidite krizine donuserek kiresel boyuta
ulasmasi nedeniyle ABD kaynakli oldugu acik olan
kiiresel krizden en cok bu ilke ve bu llke ile
yogun ekonomik iliskileri olan Avrupa ve Uzak
Dogu iilkeleri etkilenmeliydi. Oysa 6rnegin 2008
yiinda ihracatinin sadece %3,6’sim1  Kuzey
Amerika’ya yapan Tiirkiye’nin ABD ile yogun dis
ticaret iliskisi oldugunu soylemek miimkiin degil.

Finansal iliskiler acisindan bakildiginda da Avrupa
bankalarindan farkli olarak Turkiye’deki finans
sektorunin kiresel krizi tetikleyen ABD tiirev
Urin piyasalarinda pay1 olmamasi nedeniyle
Tirkiye ekonomisindeki daralmanin bu ikinci

unsura da bagli olmadigim savunabiliriz.

Sekil 3. Bashica Ekonomilerin 2009 ilk Geyrek
lhracatinda 2008 Ilk Ceyrege Gore Degisim

Hindistan
Brezilya
Gin

ABD
Kore
Tiirkiye
Meksika
Fransa
Endonezya
Almanya
ingiltere
Kanada
Japonya
Rusya

-50% -40% -30% -20% -10% 0%

Kaynak: IFS Online

Kiiresel krizin bir iilke {(izerindeki
etkisinin boyutunu degistirebilecek

ticlincii unsur, o ililke ekonomisinin ne

Olciide ihracata dayandig1 ve ihracatin

kiiresel krizde ne olciide daraldigidir.

Dis ticaretin ekonomik krizlerin yayilmasinda
onemli bir etken oldugu géz oOniine alindiginda,
kiresel krizin bir Ullke Uzerindeki etkisinin
boyutunu degistirebilecek bir baska unsur da dis
ticaret kanalidir. Bir ulke ekonomisinin ne olciide
ihracata dayandig1 kadar kiiresel kriz sirasinda
ihracatimn ne oél¢iide daraldig1 da 6nemlidir. ilki
bakildiginda  GSYH’sinin ~ %70’ini
hanehalki tiiketim harcamalarimin olusturdugu

acisindan

(TUIK) ve dolayisiyla ekonomik biiyiimesi daha
cok ic tuketime dayali olan Turkiye’nin kiresel
krizden Cin, Guney Kore, Japonya gibi blyumesi
ihracata dayali ekonomilerden daha az

etkilenmesi beklenirdi.

Sekil 4. 2005-2009 Birinci Ceyrekleri Arasinda Diinya
lhracati (milyar dolar)

Kaynak: www.wto.org

Ayrica, diinyanin bashica bliyik ekonomilerinde
2008 birinci c¢eyrege kiyasla 2009 birinci
ceyreginde yasanan ihracat daralmasini veren

Sekil 3, Tirkiye’nin ihracat degeri krizden en cok



etkilenen iilkelerden birisi olmadigin gdsteriyor.
Diinya toplam ihracatinin 2009’un ilk ceyreginde
yillik %31 azaldig1 (Sekil 4) g6z oniine alindiginda
Turkiye’nin ihracatinda gorilen %26’k
daralmanin, en buyik 20 ekonomi arasinda en
yiuksek kuculme ile Turkiye’nin  karsilasmis

olmasini aciklamiyor.

Kiiresel krizin bir iilke (izerindeki

etkisinin boyutunu, o tilke

ekonomisinin uluslararasi tretim

zincirlerine ne ol¢iide bagh oldugu da

etkiler.

Kiresel ticaretin bir parcasi olan istisnasiz butiin
Ulkelerin ihracatinda goriilen daralma, krizin
finans sektoriinde baslamis olmasi nedeniyle
ozelde ihracat kredilerinin azalmasi genelde ise
tim kredi turlerindeki azalmanin tuketim
harcamalarim, dolayisiyla da ithalati frenlemesi
ile aciklamyor. Aynica gelirlerdeki azalma ithalat
talebini daha da azaltiyor. Standart dis ticaret
teorisine gore bir Ulkede yasanan ithalat
daralmasi o llkeye ihracat yapan iilkelerde gelir
kaybina yol acarak onlann ithalatim da
daraltiyor. Ancak, bu tir bir mekanizmanin
zaman almasi, oysa bugun uluslararas ticarette
yasanan dususiuin hizli ve sert olmasi dordiincu bir
unsuru giindeme getiriyor. O da giinimuz kiresel
ekonomisinin uluslararas1 uretim zincirleri ile
birbirine dikey olarak baglanmis olmasi. Bu
durumda bir ekonomi hangi o6lcude uluslararasi
uretim zincirlerinin bir parcast ise o llke
ekonomisinde krizin etkisinin daha derin olmasi

beklenir.

Kuresel krizin farkli llkelerde farkli derinlikte
yasanmasina neden olabilecek buraya kadar
siralanan dort unsur arasinda Tlrkiye ekonomisi
icin sadece son unsurun gecerli oldugu
soylenebilir. Gercekten de ekonomik krizden en
cok tasit araclar ve yan sanayisi ile beyaz esya
gibi Avrupa uretim zincirinin bir parcasi olan
sektorler etkilendi. Ancak, Tirkiye’de 2009
birinci ceyregi icin %13,8 olarak aciklanan
ekonomik kiculmeyi, tek basina Avrupa uretim
zincirinin bir parcasi olan tasit araclan ve beyaz
esya sektoriiniin ihracatindaki azalmaya baglamak

mimkiin degil.

Kiiresel krizin bir ekonomi tizerindeki
etkisinin boyutunu degistirebilecek

son unsur, o iilkeye yonelik sermaye

girislerindeki daralma olabilir.

Kiresel krizin farkli Ulkelerde farkli boyutta
yasanmasina yol acabilecek son unsur olan
yukselen piyasa ekonomilerine gelen sermaye
miktarinda yasanan daralmaya iliskin olarak
Turkiye’ye yonelik girislerdeki azalmanin kiresel
krizin baslangicinda etkili olmakla beraber, 2009
ilk ceyreginde bu denli biiyiik bir GSYH diisiisiine
yol acacak boyutta olmadigim savunabiliriz.
Ayrica, son donemde Tiurkiye'ye gelen kayit disi
sermaye, kuresel krizin dis finansman kanali
yoluyla yaptig1 etkinin beklenenden daha kiiciik
olmasini saglamis goriiniiyor. Gercekten de Eyliil
2008 - Nisan 2009 arasinda 16 milyar dolara
ulasan odemeler dengesinin net hata ve noksan
kalemi (TCMB), Turkiye'ye resmi olmayan
yollardan giren doviz miktarinin hizla arttigim

gosteriyor.



Tim bu unsurlar kiiresel krizin

Tiirkiye’yi bu denli etkilemesini

aciklamakta yetersiz kaliyor.

Ozetle, icinde bulundugumuz kiiresel krize ve
kiresel ekonomik yapiya has oOzelliklerin krizin
Turkiye’yi bu denli etkilemesini aciklamakta
yetersiz kaldigim soyleyebiliriz. Bu durumda
yalmizca diger llkelere kiyasla degil, kendi tarihi
boyunca da ceyrekler itibaniyla en buyik
ekonomik daralmalardan biri olan %13,8’lik 2009
birinci ceyrek kiiculmesini, Tirkiye’de ozel
sektorin hafizalarda cok taze olan 2001 krizinin
etkisiyle yatinm ve tiketim harcamalarim hizla

kismasina baglayan aciklamalar 6ne cikiyor.

Sekil 5. 2005-2009 Birinci Ceyrekleri Arasinda
Tiirkiye GSYH Bilesenleri (1998 fiyatlari-milyar TL)

lart  —+—Kamu tiiketim harcamalari
Kamu yatinm harcamalan

halki tilketim har
—4—0zel yatinm harcamalan

Kaynak: www.tuik.gov.tr

Ancak bu gorus hanehalk: tuketim harcamalan
icin gecerli olmakla birlikte, buyumenin itici glicu
olan ozel yatirnm harcamalarinin 2008 basindan
itibaren siirekli azaldigi g6z oOniine alindiginda
(Sekil 5), kuresel krizin Turkiye’de zaten baslamis
olan bliyiime dinamizmindeki azalma egilimini

gliclendirdigini soylemek miimkiin.

Oyleyse ekonomideki tarihi daralmaya

neden olan Tiirkiye’ye ozgii unsurlan

ortaya ¢ikarmak gerekli.

Sonuc olarak, Tiirkiye’nin 2009 birinci ceyreginde
yasadigr biylik boyutlu daralmada Tirkiye’ye
0zgu nedenler, en azindan kiresel krizin etkileri
kadar rol oynuyor. Bu etkileri ortadan kaldirarak
Tirkiye’nin 2002-2007 doneminde yasadig yiiksek
bliyime hizlarina tekrar ulasmasini saglamak icin
oncelikle  ekonomideki  tarihi  kiculmenin
arkasinda yatan Tiirkiye’ye 0zgli nedenleri ortaya
cikarmak gerekli. Bunlar arasinda 2008 basindan
itibaren o0zel sektor yatinm harcamalarinin
azalmasina neden oldugu savunulabilecek 6zel
sektor beklentilerindeki bozulma biyik rol
oynuyor. 2009 basina kadar siiren Reel Kesim
Giiven Endeksi’ndeki dusiisin 2007  Agustos
ayinda, genel secimlerin hemen ardindan
baslamis olmasi, beklentilerdeki bozulmanin
siyasi istikrarla iliskili oldugunu, iktidar partisinin
ilk doneminde sagladigi gliven ortamini ve
dolayisiyla yakaladigi ekonomik basariyr ikinci

doneminde siirdiiremedigini disiinduriiyor.
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