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Kiiresel Krizde Biiyliyenler de
Var: Polonya Ornegi

Sumru 0z'

Kiiresel krizin etki alamin1 genislettigi Eyliil
2008’den bu yana diinyanin baslica ekonomileri
arasinda en biyuk daralmalardan birisi Turkiye
ekonomisinde yasandi. 2008 yilinin 4. ceyregi ile
2009’un 1. ve 2. ceyreginde, gayri safi yurtici
hasila, sirasiyla %6,5, %14,3 ve %7 kuculdu.

Sekil 1. En Biiyiik 20 Ekonominin Son 3 Ceyrek
Biiyiime Oranlar (Bir onceki Yila Kiyasla)
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Kaynak: The Economist, Tiirkiye Istatistik Kurumu
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Diinyanin en biyuk yirmi ekonomisinin 2008
dordiincii, 2009 birinci ve ikinci ceyreginde
GSYH’sindeki degisimi veren Sekil 1, Cin,
Hindistan, Endonezya, Polonya ve Avustralya’nin
kiiresel krize ragmen iic ceyrektir ekonomik
biiylimeyi sirdiirebildigini gosteriyor. Bu Ulkeler
arasinda gerek ekonomik buyuklik gerekse
ekonomik iliskilerinde AB iilkelerinin agirlikta
olmasi acisindan Turkiye ile benzer kosullara

sahip olan Polonya’nin varligi dikkat cekiyor.

Kiiresel krizde Tiirkiye ekonomisi tarihi

daralma yasarken Polonya ekonomik

biiylimesini siirdiiriiyor.

2008 yiinin 4. ceyregi ile 2009’un 1. ve 2.
ceyreginde, gayri safi yurtici hasilasi sirasiyla
%2,9, %0,8 ve %1,1 buyliyen Polonya’nin bu goreli
basansinin  ardindaki etmenleri Tirkiye ile
kiyaslamali olarak ortaya c¢ikarmak, Turkiye’nin
kiiresel krizden neden bu kadar ciddi boyutta
etkilendigini aciklamaya yardimci olabilir. Bu
karsilastirmalann ~ “Kiresel Kriz ve Tirkiye
Ekonomisinde Tarihi Daralma” adli Politika Notu
0905’te degindigimiz kiresel krizin bir ulkedeki
ekonomik bliyimeyi etkilemesi beklenen bes

farkli unsur acisindan yapmak mumkun.

Kisaca hatirlatmak gerekirse, bu unsurlardan ilki
krizin finans kaynakli olmasi nedeniyle finans
sektoru sorunlu ulkelerde krizin etkisinin daha
fazla olacag1 beklentisidir. ikinci olarak, kiiresel
krizin ortaya ciktigi iilkenin ve bu iilkeyle yogun
ekonomik iliskileri bulunan Ulkelerin krizden daha
hizli ve daha fazla etkilenecegi savunulabilir.
Kiresel krizin bir ulke Uzerindeki etkisinin

boyutunu degistirebilecek Ugiincli unsur, o llke
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ekonomisinin ne olciide ihracata dayandigidir.

Dorduncu unsur ise bir ekonominin hangi olclide
uluslararast uretim zincirlerinin bir parcasi
olduguyla ilintilidir. Son olarak -6zellikle
bliyiimesi dis finansmana bagli olan iilkelerde-
ekonominin kiresel krizden farkli dlizeyde
etkilenmesine yol acabilecek bir unsur da, kiresel
krize baglh olarak azalan uluslararasi sermaye
akimlaridir. Buradan aldig1 pay goreli olarak daha
cok azalan ya da net sermaye cikisi yasanan
Ulkelerde krizin etkisinin daha derin olmasi

beklenir.

ilk unsur olan finans kanali acisindan
baktigimizda, kiiresel krizin basindan itibaren her
iki lilkede de finans sisteminin cok saglam ve
denetim altinda oldugunun hemen tiim cevreler
tarafindan kabul edildigini belirtmek gerek?®.
Ayrica, Polonya ve Tiurkiye’deki finans sektoriniin
kiresel krizi tetikleyen ABD tirev rin
piyasalarinda pay1 olmadigin1 da g6z oniine alinca
iki Ulke ekonomisinin blylime performansinin
kiresel kriz surecinde bu derece farklilasmasinin

ilk unsura baglh olmadigin savunabiliriz.

ikinci unsur olan dis ticaret kanalina iliskin
olarak, ABD kaynakli kiiresel krizden, bu ilkenin
yani sira Avrupa bankalarinin ABD tirev driin
piyasalarindaki yiksek pay1 nedeniyle en cok
AB’nin merkez lilkelerinin etkilendigi goz oniine
alininca, ihracati agirlikli olarak bu iki bolgeye
yonelik olan ulkenin ekonomisinin daha cok
daralmas1 beklenir. 2008 yilinda sirasiyla Tirkiye
ve Polonya ihracatinin dagilimini veren Sekil 2 ve
Sekil 3, ilki icin ABD ve AB’nin toplam payinin

%51, ikincisi icin ise %79 oldugunu gosteriyor.

2 Matyjaszek (2008)

Sekil 2. Tiirkiye ihracatimn Ulkelere Gore Dagilim
(2008)
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Sekil 3. Polonya ihracatimin Ulkelere Gore Dagilim
(2008)
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Kaynak: United Nations Commodity Trade Statistics
Database

Polonya’nin, ihracatinda ABD ve AB merkez
Ulkelerinin toplamda daha agirikli olmasina
ragmen, son dokuz ayda Tiirkiye ekonomisi
kiiculurken, blyumeyi surdurebilmis olmasi, ikinci
unsurun da iki ulkenin ekonomik performans

farkliiginda belirleyici olmadigina isaret ediyor.

Kiresel krizin bir llke (Uzerindeki etkisini
farklilastiran uciuinci unsur dis ticaret kanalinin
bir diger boyutu olan iilke ekonomisinin ne dlciide
ihracata dayandigidir. Bu acidan Polonya ve
Turkiye’yi karsilastiran Sekil 4, 2008 yili itibariyla
GSYH’nin sirasiyla %60 ve %68’ini hanehalki
tiketim harcamalarinin olusturdugunu dolayisiyla
ekonomik

Polonya’ya  kiyasla  Tirkiye’nin



buyumesinin ihracattan daha cok i¢ tiiketime

dayali oldugunu gosteriyor.

Sekil 4. Tiirkiye ve Polonya’nin Harcamalar
Yontemiyle Gayri Safi Yurtici Hasila Bilesenleri -2008
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Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu,Statistical Office of Poland

Bir Ulke ekonomisinin ne olclde ihracata
dayandig1 kadar kiiresel kriz sirasinda ihracatinin
ne Olciide daraldigi da oOnemlidir. Bu acidan
Turkiye ve Polonya’y1r karsilastiran Sekil 5,
kiresel krizin dis ticareti daraltan etkisinin her iki

lilkede benzer diizeyde yasandigini gosteriyor.

Sekil 5. Tiirkiye ve Polonya’nin Ayhk Dis Ticareti
(milyar dolar)
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Kaynak: OECD Statistics

Dolayisiyla Tiirkiye ekonomisinin hem genelde
hem de Polonya’ya kiyasla ihracattan cok ic
tiketime dayandig1 gercegi ile birlikte ele

alininca, uluslararasi ticaretteki daralmanin iki

Ulke arasindaki biyime performansi farkliliginm
aciklamaktan uzak oldugunu sonucuna varmak

mumkdn.

Kiresel krizin farkli llkelerde farkli derinlikte
yasanmasina neden olabilecek bir diger unsur
ekonominin hangi olcude uluslararasit uretim
zincirlerinin bir parcasi oldugudur. Bu acgidan
Turkiye ve Polonya’y1 karsilastiracak bir veri seti
olmamakla birlikte bu iki Ulkenin imalat sanayine
yapilan dogrudan yabanci yatirimlara bakarak iki
ulkenin uluslararas1 uretim zincirindeki yeri
hakkinda bir fikir sahibi olabiliriz. Tirkiye imalat
sanayine yonelik dogrudan yabanci yatirimlar son
iki  yilda onemli olclide artmakla beraber
toplamda Polonya imalat sanayine vyapilan
dogrudan yatinmlar daha fazla. iki {lkenin
uluslararasi uretim zincirindeki yeri hakkinda fikir
edinebilecegimiz bir baska gosterge olan binek
otomobil ve dayanikli tilketim mallan ihracatim
karsilastirdigimizda da 2008 yilinda Polonya
ihracatinda %14,5 payla bu iki kalemin toplaminin
Turkiye’de %12,5 olan payindan daha fazla
oldugunu gorilyoruz®>. Bu durumda Polonya ve
Tirkiye arasinda kiresel kriz doneminde olusan
buyume farkim tasit araclan ve beyaz esya gibi
uluslararas1 Uretim zincirinin bir parcasi olan
sektorlerin ihracatindaki azalmayla aciklamak

mumkun gozikmuyor.

Kuresel krizin farkli Ulkelerde farkli boyutta
yasanmasina yol acabilecek son unsur Turkiye ve
Polonya gibi biiylimesi dis finansmana bagli olan
ulkelere gelen sermaye miktarinda kriz surecinde
yasanan azalma olabilir. Buna iliskin olarak Sekil
6’da her iki Ulkenin Odemeler Dengesi icinde

ulkeye sermaye girisini gosteren Sermaye ve

% United Nations Commodity Trade Statistics Database



Finans Hesaplarina ek olarak kaynag belirsiz
sermaye hareketlerini gosteren Net Hata ve

Noksan kaleminin toplami aylik olarak veriliyor.

Sekil 6. Tiirkiye ve Polonya’ya Yurt Disindan
Sermaye Akimi (milyar dolar)
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Kaynak: T.C. Merkez Bankasi, National Bank of Poland

Sekil 6, kiresel krizin baslangicinda Turkiye’ye
yonelik girislerde azalma olmakla beraber
Polonya’ya disanidan gelen sermaye miktarinda
cok daha keskin bir disisin yasandigim
gosteriyor. Son bir yilin toplamina bakildiginda da
Turkiye’ye 16,5 milyar dolar, Polonya’ya ise 5,7
milyar dolarlik giris olmasi*, bizi son unsurun da
kiresel kriz surecinde ortaya cikan Polonya ve
Tiirkiye ekonomisi arasindaki biiyiime farkliligim
sonucuna

aciklamada  yardimci  olamadigi

gotiruyor.

Ozetle, icinde bulundugumuz krize ve ilkelerin
yapisal ozelliklerine dayanarak belirledigimiz bes
unsurun, kuresel krizin Turkiye ve Polonya’yr bu
denli farkli etkilemesini aciklamakta vyetersiz

kaldigim soyleyebiliriz.

4 Temmuz ayinda 6,4 milyar dolara ulasan iki kalemin toplami
sayesinde artiya gecen Polonya’ya yonelik sermaye girisi
Temmuz ay1 oncesinde yillik 0,7 milyar dolar cikisa isaret
ediyordu.

Tiim bu unsurlar kiiresel krizin Tiirkiye ve

Polonya ekonomilerini bu denli farkh

etkilemesini agiklamakta yetersiz kaliyor.

Polonya’nin kiresel kriz surecini ekonomisinde bir
daralma yasamadan atlatiyor olmasina, ozellikle
krizi ongormesiyle dinya capinda taninan
ekonomist Nouriel Roubini tarafindan kurulan
kiiresel ekonomik ve finansal analiz sirketi RGE
Monitor da deginiyor. Yaptiklan degerlendirmeye
gore Polonya ekonomisinin gosterdigi bu basarinin
ardindaki dort etmenden ilki, kriz oncesi
donemde bolgedeki diger Ulkelere kiyasla Polonya
ekonomisinin asirn degerlenmeye yol acacak kadar
hizli bilyimemis olmasidir. Ancak bu diger Balkan
ve Baltik Ulkelerine kiyasla dogru olsa da Sekil 7,
Turkiye’nin  durumunun Polonya’dan c¢ok farli
olmadigim gosteriyor. Son on yilda Tirkiye’nin
biiyime hizi daha fazla oynakliga sahip olmakla
birlikte 2006 ortalarindan beri Polonya’nin
buyume hizimin altinda gerceklemis, ortalama

bilyime hiz1 da daha dustik, sirasiyla %4 ve %4,1.

Sekil 7. Tiirkiye ve Polonya’nin Ceyrekler itibariyla
Bir Onceki Yilin Ayn1 Donemine Gore Biiyiime Hizi (%)
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RGE Monitor’a gore Polonya’nin gosterdigi
basarimin ikinci nedeni Dogu Avrupa’nin en bliyiik
ekonomisi olmasi nedeniyle i¢c pazarinin daha
buyuk ve dolayisiyla ekonomisinin bolgesindeki
diger llkelere kiyasla ihracata daha az bagiml
olmasidir. Ancak Turkiye’'nin yalmzca satin alma
paritesine® gore degil nominal® olarak da
Polonya’dan daha bilyuk bir GSYH’ye, dolayisiyla
daha buyuk bir ic pazara sahip olmasi nedeniyle
Turkiye ve Polonya’nin kiresel krizden cok farkli
etkilenmis olmalarim bu etmene baglamak da

mimkiin gozukmiyor.

Uclincti olarak, RGE Monitor Polonya’min kiiresel
krizden bu denli az etkilenmesini dalgali kura
sahip olmas1 ve tarihi dip seviyelerinde bulunan
faiz oranlarina bagliyor. ilkine iliskin olarak
Turkiye’de de aym doviz kuru rejiminin
uygulandig1 aciktir. Kiiresel krizin yayginlastigi
Ekim 2008 itibariyla faiz oranlarina baktigimizda
politika faizlerinde Turkiye ve Polonya arasinda
10,75 puan fark olmakla beraber, sirasiyla %4,25
ve %1,73 olarak hesapladigimiz yillik reel faiz
oranlarinin iki ulke ekonomisi arasindaki biyiume

farkim aciklamas1 miimkiin gozikmiyor.

Polonya’nin kiresel krizden en alt dizeyde
etkilenmesi ile ilgili RGE Monitor tarafindan
vurgulanan son neden, bolgedeki diger llkelerden
farkli olarak Polonya’nin inisiyatif kullanip
IMF’nin  Esnek Kredi Hattindan 20,5 milyar
dolarlik krediyi garantiye alarak yatinmc
glivenini saglamasidir. Makroekonomik temeli
gucli vyukselen piyasa ekonomilerinin kuresel
krizle miicadelesine yardimci olmak amaciyla

olusturulan Esnek Kredi Hatti’ndan Turkiye’nin

5 Sirasiyla 1.028.897 ve 671.927 milyar dolar (World Bank).
6 Sirasiyla 794.228 ve 526.966 milyar dolar (World Bank).

yararlanmamis olmasi, iki ulke ekonomilerinin
kiresel krizden bu kadar farkli duzeyde
etkilenmelerinin  bu son nedene  bagl
olabilecegini dusiindiriiyor. Ancak Polonya’nin
Esnek Kredi Hatt1’na Nisan 2009’da basvurdugu ve
Mayis 2009’da onay aldigi, oysa 2008’in son ve
2009°’un  ilk

siirdirebildigi goz oniine alininca, kiiresel krizin

ceyreginde  de biiylimeyi
Tirkiye ve Polonya ekonomileri iizerinde yaptigi
farkl etkiyi tek basina ikincisinin IMF ile anlasma

yapmasina baglamak dogru olmayabilir.

Ozetle, Tiirkiye ve Polonya’y1 gerek Politika Notu
0905’te degindigimiz kiiresel krizin bir llkedeki
ekonomik buyumeyi etkilemesi beklenen unsurlar,
gerekse RGE Monitor’a gore Polonya’nin kiiresel
kriz slrecinde gosterdigi basarimin arkasindaki
etmenler agisindan karsilastirdiginizda ortaya
cikan sonuclarin, kiresel kriz doneminde iki ulke
arasinda olusan blyume farkim agiklamakta

yetersiz kaldigini soyleyebiliriz.

Aslinda bu sonug, kuresel kriz surecinde,
dinyanin baslica 20 ekonomisi arasinda neden
Tirkiye’nin en biylik daralmay1 yasadigini ortaya
cikarmaya calisan “Kuresel Kriz ve Turkiye
Ekonomisinde Tarihi Daralma” adli Politika Notu
0905’te vardigimz sonucla uyum gosteriyor.
Orada da kuresel krizin bir llkedeki ekonomik
buyumeyi etkilemesi beklenen unsurlarin Turkiye
ekonomisinin  tarihi  kiiculmesini  aciklamaya
yetmedigini belirtmis, Turkiye’ye ozgu
nedenlerin, ozellikle de ozel sektor yatinm
harcamalarindaki azalmanin  blyuk bir rol
oynadig1 sonucuna varmistik. Bu noktadan
hareketle, Polonya ve Tirkiye arasinda kiiresel
kriz surecinde olusan blyume farkim ac¢iklamak

icin blyimenin itici glici olan 6zel sektor yatirim



harcamalarinin iki llke arasinda gosterdigi seyri

karsilastirmak yardimci olabilir.

Sekil 8. Tiirkiye ve Polonya’da Sabit Sermaye
Birikiminde Degisim
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Kaynak: OECD Statistics

Sekil 8, sabit sermaye birikimi endeksinin,
Polonya’da 2008’in 3. ceyreginden itibaren yatay
bir seyir izledigini, oysa Tirkiye’de hizla
distuigiini gésteriyor. Ustelik Polonya’dan farkl
olarak bu disiis krizin kiiresel bir nitelik kazandigi
Eylil 2008’den cok once, 2008’in 1. ceyreginde

basliyor.

Aslinda Turkiye’nin sabit sermaye birikiminde
2008 1. ceyreginde baslayan azalma, Politika
Notu 0905’te belirttigimiz gibi 2007 Agustos
ayinda, genel secimlerin hemen ardindan Reel
Kesim Guven Endeksi’nde baslayan dususin bir
yansimasidir. iktidar partisinin ilk doéneminde
hayata gecirdigi reformlarin yarattigi giiven
ortami, secimin ardindan reform surecinin yerini
siyasi inatlasmalara birakmasi ile ortadan
kalkmaya baslamis, kiresel kriz ise beklentilerde
zaten baslamis olan bozulmanin siddetini
artirmistir.  Kriz  strecinde beklentiler hizla
bozulurken hikimetin beklentileri yonetmek

konusunda yetersiz kalmasi, bu bozulmanin bir

olcude oniine gecebilecek IMF anlasmasinin
surincemede birakilmasi, yatinmlardaki dusustin
sirmesine neden olmustur. Polonya’da ise
beklentilerde krizle birlikte baslayan bozulma
Nisan 2009’dan itibaren diizelmeye baslamistir.
IMF anlasmasinin bu acidan onemli bir rol
oynadigi goz ardi edilemez. Polonya IMF
anlasmasindan faydalanirken Turkiye'nin  bu
konuda ayak diremesi, hukiumetin kiresel kriz
oncesinde oldugu gibi, krizin  Tirkiye’yi
etkilemeye baslamasindan sonra da beklentileri

iyi yonetememis oldugunu gosteriyor.

Sonu¢ olarak, Turkiye ekonomisindeki tarihi
daralmanin asil nedeni kiresel krizin etkilerinden
cok beklentilerde 2007 genel secimlerinin
ardindan baslayan bozulmanin, ozel sektor
tiketim ve ozellikle de yatirnm harcamalarim
ciddi oranda dusurmesidir. Kuresel krizin bir ulke
uzerindeki etkisinin boyutunu belirleyen unsurlar
acisindan Turkiye'ye benzer ozellikler tasiyan
Polonya ekonomisinin kuresel krizi daralmadan

atlatiyor olmasi da bu savi desteklemektedir.
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