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ONSOZ

Ulke ekonomisinde istikrarsiz bir dénemi ifade eden kriz kavrami, 1929’da
yasanan biiylik buhranla birlikte akademik ¢alismalarda sikilikla yer edinmeye baslamistir.
Bu ¢er¢cevede meydana gelen ulusal ve uluslararasi krizlerin nedenleri, iilke ekonomisine
etkileri ve ¢oziim Onerileriyle vurgu yapan genis bir literatiir olusmaya baslamistir. Bu
calismada, 1929 yilindan bu yana yasanmis belli basl ulusal ve uluslararasi krizlerin
Tiirkiye’deki temel makroekonomik degiskenler iizerindeki etkileri incelenmistir.
Calismanin birinci bdliimiinde, teorik yaklasimlar ¢ercevesinde ekonomik kriz modellerine
yer verilmis, ikinci boliimiinde veri setleri olusturularak ekonomik krizlerin analizi
yapilmustir. Ugiincii béliimde ise calisma kapsamma dahil olan ulusal ve uluslararas
ekonomik krizlerin Tirkiiye ekonomisi iizerindeki meydana getirdigi etkiler
karsilastirilmistir. Calismanin amaci; ulusal ve uluslararasi ekonomik krizler oncesi ve
sonrasina ait Tirkiye’deki makro gostergelerdeki degisimleri ortaya koyabilmek ve
gelecekte karsilasiimasi muhtemel krizlerde uygulanacak politika matrislerinin olusumuna

katki saglamaktir.

Calismanin ortaya ¢ikmasinda konunun se¢iminden, gerekli olan aragtirmalarin
yapilmasina, tezin yazimina ve sonug¢landiriimasina kadar gegen her asamasinda degerli
zamanlarim1 benden esirgemeyerek yoniimii bulmami saglayan, samimi telkinleri ile
ozgiivenimi kazanmami saglayan ¢ok degerli hocam Dog. Dr. Mehmet ALAGOZ’e en

igten tesekkiirlerimi sunuyorum.



MAKROEKONOMIK GOSTERGELER ISIGINDA ULUSAL VE

ULUSLARARASI KRiZLER: KARSILASTIRMALI TURKiYE ORNEGI

OZET

Ekonomik krizler, siirekli olarak ekonomide karsilagilan bir olgu halini almas1
ve 1929 Diinya Ekonomik Buhranmin ¢ok biiyiikk boyutlu olmasi ile birlikte iktisat

literatiirtinde 6nemli bir yer edinmistir.

Calisma kapsamina alinmis ekonomik krizler, teorik yaklasimlar ¢ercevesinde
ele alinmis, bu krizlerin Tiirkiye ekonomisine ait temel makroekonomik gostergeler
tizerinde meydana getirdigi etkiler arastirilmistir. Olusturulan veri setleri ile yapilan
analizler sonucunda krizlerin tahmin edilebilirligine iliskin olarak makroekonomik
gostergeler ana hatlariyla ulusal krizlerde miispet, uluslararasi krizlerde menfi sonuglar
dogurmustur. Daha somut bir ifadeyle ulusal krizlerde makro gostergeler, krizlerden once
istikrarsizlagmaya baslayarak krizlerin ongoriilebilmesine yardimci olmustur. Uluslararasi
krizler Oncesinde ise makro gostergeler, krizin Ongoriilmesini saglayacak sekilde
istikrarsizlagsma sergilememistir. Krizler sonrasinda ise makro degiskenler, uygulanan
ekonomi politikalar1 karsisinda ulusal ve uluslararasi krizlerde farkli sonuglar dogurmustur.
Bagka bir ifadeyle, ulusal krizlerde izlenen ekonomi politikalart ile kotiilesen makro
degiskene aninda miidahale edilebilirken, uluslararas1 krizlerde makro gostergelerdeki
kotiilesme krizden sonra bir siire daha devam etmis ve hatta zaman zaman daha da kotiiye
gitmistir. Bu Krizlerde uygulanan ekonomi politikalar1 ile makro gostergedeki diizelme

ulusal krizlere nispetle daha yavas olmustur.

Anahtar Kelimeler: Ulusal Krizler, Uluslararas1 Krizler, Makroekonomik Gostergeler.



NATIONAL AND INTERNATIONAL CRISIS IN THE LIGHT OF

MACROECONOMIC INDICATORS: COMPARATIVE TURKEY SAMPLE

ABSTRACT

Economic crises have gained an important place in economics literature since
they became a fact encountered consistently and the World Economic Depression in 1929

was a very large scale depression.

Economic crises included in the study were discussed (handled) within the
frame of theoretical approaches and the effects of these crises on the macroeconomic
indicators of Turkish economy were searched. As a result of the analysis with the data sets
created, macroeconomic indicators relating to the predictability of crisis have positive
consequences in national crises and negative consequences in international crises. More
tangibly, macroeconomic indicators in national crisis helped to foresee the crisis by
beginning to destabilize before the crisis. Before the international crises, macro indicators
didn’t present a destabilization that helps to foresee the crises. After the crisis, macro
indicators have different consequences in national and international crises in the face of
economics policies applied. In other words, while macro variables worsening with the
economy policies followed in economic crises can be interfered, deterioration of the
macroeconomic indicators in international crises continued for a while after the crises and
occasionally it has gone worse. The improvements in macro indicators as well as the
economic policies implemented in these crises were slower compared to the international

crises.

Key Words: National Crisis, International Crisis, Macroeconomic Indicators.
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GIRIS

Ekonomik faaliyetler siirekli olarak ayni diizeyde gerceklesmemektedir.
Dalgalanmalarla birlikte canlanma, refah, daralma ve bunalim dénemleri birbirini takip
etmektedir. 18. yiizyilda ger¢eklesen Sanayi Devrimi ile birlikte 6nem kazanmaya baslayan
devresel dalgalanmalar i¢inde, “ekonomide aniden ve beklenmedik bir sekilde ortaya ¢ikan
olaylarin, makro ac¢idan iilke ekonomisini, mikro a¢idan ise firmalar1 ciddi anlamda
sarsacak sonuglar ortaya ¢ikarmasi” olarak tanimlanmasi miimkiin olan “kriz” kavraminin
iktisat literatiiriinde farkli isimlerle incelenmesi 1929 Diinya Ekonomik Buhranindan sonra
olmustur. Ekonomik krizler; stirekli olarak ekonomilerde karsilagilan bir olgu halini almasi
ve 1929 Diinya Ekonomik Buhranmin cok biiyliik boyutlu olmasi ile birlikte iktisat

Ogretisinde 6nemli bir yer edinmistir.

Biitiin krizler etki ve siddet dereceleri farkli olarak {ilke ekonomisini ve sosyal
yapisint 6nemli 6l¢iide etkilemektedir. Makro diizeyde tilkeler, mikro diizeyde hane halki,
firmalar ve organizasyonlar gibi ekonomik birimler i¢in hayati 6nem tasiyan ekonomik
krizler, ekonomide istikrar1 saglamak amaciyla uygulanacak politikalar veya programlarin
secimi Uzerine kurulmustur. Yiksek enflasyon, doviz sikintisi, ekonomik durgunluk,
igsizlik gibi ekonomik dengelerin bozulmasi durumlarinda kendisini gosteren ekonomik
istikrarsizliklar i¢in farkli istikrar programlart uygulanmaktadir. Krizlere neden olan
sebepler dogru saptanmadikea krizden ¢ikisa ¢6ziim aramak miimkiin olamamaktadir. Kriz
donemlerinde ekonominin ve siyasetin kilitlenmesi, sosyal huzursuzluklar krizlerin

nedenleri degil, sonuclaridir.

Reel ve finansal sektorlerde arz fazlaligi veya talep daralmasi, iiretim,

istthdam ve fiyatlar genel seviyesinde ortaya ¢ikan ani konjonktiirel dalgalanmalar gibi



“ekonomik™ nedenlerin yami sira; iilke diizeyinde ortaya c¢ikan bir dogal afet, siyasal ve
teknolojik alanlardaki hizli degisimler gibi “ekonomik olmayan” nedenler de krizin ortaya

¢ikmasina sebep olabilmektedir.

19. yiizyilla birlikte sanayilesen Ingiltere, Fransa, Almanya ve diger bati
iilkelerinde dikkati c¢eken refah, duraklama ve bunalim donemleri, daha sonralari
gelismekte olan {ilkelerde de ortaya ¢ikmaya baglamistir. Hem gelismis hem de gelismekte
olan iilkelerde, iilke i¢i ve iilke dis1 nedenlere baglh olarak farkli tiirde krizler siklikla
yasanmaya baslamistir. Giinlimiizde ise ekonomik krizler, kiiresellesme siirecinin ve
teknolojik gelismenin hiz kazanmasiin sebep oldugu ekonomik olumsuzluklarin en
belirgin Ornegidir. Kiiresellesme ile birlikte krizlerin hizla daha genis alana yayilmasi

kag¢inilmaz olmustur.

Tim bu gelismeler sonucunda, “ekonomide normal olmayan bir durum”
olarak da tanimlanan ekonomik krizlere karsi miicadele etme geregi dogmustur. Ancak
bunun i¢in dncelikli olarak ekonomik krizlerin taninmasi ve analiz edilmesi gerekmektedir.
Bu calismada; meydana gelecek muhtemel krizlerin olumsuz etkilerini en aza indirebilmek
veya bu krizlerin olusumunu engelleyecek dnlem ve politikalart ortaya koyabilmek icin,
1929 sonras1 donemde meydana gelen ulusal ve uluslararasi krizlerin anatomisi ¢ikarilarak
karsilagtirmali analizi yapilacaktir. Kriz donemlerinde izlenmesi gereken ekonomik ve
sosyal politikalar1 tespit etmek caligmanin temel amacini olusturmaktadir. Bu amagla,
krizlerin hangi kosullarda meydana geldigi teorik olarak incelenerek bu krizlerin ulusal ve
uluslararasi capta ekonomik, politik ve sosyo-kiiltiirel nedenleri arastirilacaktir. Ortaya
konulan ekonomik krizlere iligkin teorik yaklasimlardan sonra konu Tiirkiye baglaminda

ele alinarak, bu krizlerin Tiirkiye’yi hangi yonlerden etkiledigi incelenecek, olugmasi



muhtemel kriz durumlarinda, izlenmesi gereken ekonomik ve sosyal politikalara isaret

edilecektir.

Ulusal ve uluslararasi ekonomik kriz dénemlerindeki temel makroekonomik
degiskenlerin incelenecegi ¢alismanin kisiti; ulusal kriz kapsaminda, 1946 Krizi, 1980
Kararlari, 1994 Krizi, 2000-2001 Krizleri ile uluslararasi kriz kapsaminda, 1929 Biiyiik
Buhrani, 1973-74 Petrol Krizleri, 1997-98 Asya ve Rusya Krizleri ile 2008 Kiiresel

Ekonomik Kriz olacaktir.

Konu ile ilgili verilecek teorik bilgilerden sonra bu dénemde biiyiik capta
etkiler uyandiran belli basli ulusal ve uluslararasi krizler karsilastirmali olarak ele alinarak,
temel ekonomik gostergelerle analiz edilecektir. 1929 yilindan bu yana yasanan ulusal ve
uluslararas1 krizlerin Tiirkiye’ye yansimalar1 belirlenen makroekonomik degiskenler
cercevesinde incelenerek, Tirkiye’nin bu Krizlerden nasil etkilendigi ortaya konulacak,
bundan sonra ¢ikmast muhtemel krizler i¢in krizden hizli ¢ikis politikalart dngoriilmeye
calisilacaktir. Bu yoniliyle c¢alisma; ekonomide yasanmis oOrneklerden yola ¢ikarak,
yasanmasi muhtemel konjonktiirel daralmanin olumsuz etkilerini bertaraf etme veya en aza

indirme miicadelesine 151k gosterme niteligi tasimaktadir.

Siyasi ve ekonomik konjonktiir dénemlerinin benzerligi dikkate alinarak
yapilacak olan analizde; reel krizler kapsaminda 1980 ulusal krizleri ile 1973 ve 1974
uluslararasi petrol krizlerinin, finansal krizler kapsaminda ise 1994, 2000 ve 2001 ulusal
krizleri ile 1997, 1998 ve 2008 uluslararasi krizleri segilmis makro ekonomik gostergeler
cercevesinde karsilastirilacaktir. Ulkemizin makroekonomik gostergelerinin ulusal ve

uluslararasi krizler 6ncesi ve sonrasindaki degisimi ve gelisimi ortaya konularak, gelecekte



karsilagilmas1 muhtemel krizlerde uygulanacak politika matrislerinin olusumuna katki

saglanacaktir.



I. BOLUM (EKONOMIK KRiZ GENEL BiR CERCEVE )

Krizler, hos olmayan fakat insana ¢ok sey 6greten ve zamanin akil almaz hizl
aktig1 donemlerdir. Kriz, yonetmek zorunda kaldigimiz donemin ardindan insanin akilda
en ¢ok kalan kisilerin karakteridir. Iktisat teorisinin dgretemedigi ¢ok seyi insan krizler
sirasinda gozler ve 0grenir (Giiltekin, 2008: 29). Ekonomi kavraminin dogmasi ile birlikte
ortaya ¢ikan kriz kavrami, iktisat bilimini en ¢ok mesgul eden konulardan biri olmustur.
1929 yilinda yasanan biiylik buhranla birlikte iizerinde daha fazla durulmasi gerektigi

anlagilmistir.

Ekonomide kriz dendiginde neyin anlasilmasi gerektigi konusunda bir goriis
birligi yoktur (Egilmez, 2008: 48). Kriz; kimilerine gore enflasyon, kimilerine gore
resesyon ve deflasyon kavramlari ile es anlamli olarak ifade edilmektedir. Sosyal Bilimler
alaninda buhran, bunalim, sikinti gibi kelimelerle es anlamli olarak kullanilan kriz
kavrami, bu koétiye gidislerin ‘birdenbire’ olmasi dolayisiyla; konjonktiiriin degisik
donemlerinde ortaya ¢ikan ‘enflasyon’, ‘deflasyon’, ‘resesyon’ gibi gelismelerden

ayrilmaktadir. Can Aktan ve Hiiseyin Sen’e gore (Aktan & Sen, 2002: 2);

“Enflasyon gerek devlet, gerekse birey ve firmalar agisindan bir ‘sorun’dur ancak ‘kriz’
degildir. ‘Hiperenflasyon’ ise bir krizdir. Ciinkii hiperenflasyon, fiyatlar genel seviyesinin aniden ve
beklenmedik bir bigimde hizla artmasidir. Ornegin, bugiin Tiirkiye’nin yaklasik yirmi yildir iginde bulundugu
kronik enflasyon ortamini kriz olarak adlandirmak dogru degildir. Buna karsin 1980°li yillarda birgok Latin
Amerika iilkesinde, 1990’11 yillarda ise sosyalizmin yikilmasi ile birlikte piyasa ekonomisine gegis yapan

iilkelerde aniden ortaya ¢ikan hiperenflasyon ger¢ek anlamda bir kriz olarak adlandirilabilir.”

Tiim bunlara esas olarak; enflasyon, deflasyon, resesyon gibi siirdiiriilemez

oldugu herkes tarafindan kabul edilen ekonomik yapilarin, herhangi bir tetikleyici



durumun etkisiyle fiilen siirdiiriilemez hale gelmesi de ‘kriz’ anin1 temsil eder niteliktedir.
Farkli sekilde ifade etmek gerekirse; kriz boyutuna ulasmasa da onemli ekonomik
calkantilar zaman i¢inde birikip, ¢ogu zaman yeni krizlere zemin hazirlamaktadir. Kriz,
dalgalanma, cokiintii gibi ifadelerin farkini Mahfi Egilmez su oOrnekle pekistirmistir
(Egilmez, 2008: 49); “2007°de ABD piyasasinda yasanan subprime mortgage
kredilerindeki batiglarin yol actig1 kiiresel sarsint1 o haliyle kalmis olsaydi ona kriz yerine
dalgalanma denecekti. Ama gelisim 2008’de mortgage kredi piyasasinin iki dev kurumu
Fannie May ile Freddie Mac’in kamu kesimince devralininca ve bu banka batislarina

yayilan bir siire¢ halini alinca kriz denmeye basland1.”

Kimileri tarafindan durgunluk ve deflasyon, kimilerince resesyon, kimilerince
de enflasyon olarak tanimlanan ekonomik krizler i¢in su ifade daha birlestirici bir tanim
olarak on plana ¢ikmaktadir: “Resesyon bir ekonomide biiyiimenin eksiye diigmesidir ve
bu gelisime igsizlik oranindaki artis da eslik eder. Resesyon, konjonktiir dalgasinin en
diisiik oldugu diizeydir ve bu diizeyde GSYIH, istihdam, talep gibi birgok makroekonomik
gosterge diisiis halindedir.” Durgunluk dendiginde ise ekonomide biiyiime hizinin sifira
yaklagmasi anlasilmaktadir. Bunlara ek olarak finans kesiminde ortaya ¢ikan krizlerin her
birinin ekonomik kriz olarak tanimlanmasi gerektigi de ileri siiriilmektedir (Giinsoy &

Glinsoy, 2009: 197).

Kriz olarak adlandirilan kavram, tasidigi ozelliklerin yani sira, gerceklestigi
sektor, tilke ve etkisinin boyutlar1 dikkate alinarak da degerlendirmeye tabi tutulmaktadir.
Bu bakimdan krizler en yogun hissedildigi is sahasina gore adlandirilmis; asir1 iiretim krizi,
eksik tiiketim krizi, mali kriz, banka ve kredi krizi, borsa krizi, issizlik krizi, politik kriz

gibi terimler kullanilmistir. Bu ayirima temel teskil eden husus, krizin 6zelliklerinden



ziyade, hangi iilke ve sektorde gerceklestigi ve etkisinin boyutudur. “Gelismis tlkelerde
veya biiyiik 6lgekli sektorlerde higbir etki yaratmayacak boyutta bir olgu, gelismekte olan
ilkelerde veya kiigiik olgekli sektorlerde olumsuz sonuglar dogurabilmektedir”(Aykag,
2001: 48). Bu bakimdan cle alindiginda, krizi yaratan olgularin 6zelliklerinden hareket
ederek genel bir kanaat olusturmak yerine Krizi, meydana getirdigi sonuglar bakimmdan

degerlendirmek daha gergekei bir yaklasim olacaktir.

Kiiresellesmeyle birlikte ekonomik krizler tiim diinyaya hizla yayilmaya
baglamigtir. O nedenle artik krizlere karsi uluslararasi organizasyonlarin kurulmasi,
denetim ve goézetimin uluslararasi organizasyonlarla yapilmasi fikri, giderek daha yogun
bir sekilde tartisilmaya baslanmistir (Saglam, 2008: 171-172). Kiiresel ekonomik
degisimler, entegrasyon diizeyine bagl olarak, sistem igindeki tiim iilkeleri etkilemektedir.
Ancak bu etkilenme her iilke i¢in ayni1 diizeyde olmayip iilkelerin denetim mekanizmasi,
yonetimin becerikli olup olmamasi, saglam bir ekonomik ve siyasi yapi olusturup
olusturmadiklarina gore degismektedir. Sonug olarak krizlerde asil belirleyicinin iilkelerin

kendi iradeleri oldugu sdylenebilmektedir.

Kiiresel etki kapsaminda, zaman zaman ortaya atilan komplo teorilerine de
deginmek gerektigi, Erdal Saglam’in makalesinde yer alan su Ornekle pekistirilebilir
(Saglam, 2008: 171-187); “Ozellikle 2001 krizinde Tiirkiye’yi krize yabancilarm
gotiirdiigli ¢ok sdylenmistir. Elbette iilkelerin ekonomik giiglerini, birbirleri iizerinde
kullanmaktan kaginmadiklari, bu yolla siyasi sonug¢ almaya calistiklar1 bir gergektir. Bu
dogaldir da. Ancak bu durum, saglam bir ekonomi ve iyi yonetimin, yabanci etki ne olursa
olsun, iilkeyi krizden koruyacagi gergegini de degistirmemektedir”. Bankacilik sisteminin

yabancilastigi tilkeler i¢in de durum boyledir.



Kiiresel captaki hareketler, iilkelerin izledigi ekonomik politikalar {izerinde
tetikleyici rol oynayarak {ilkeleri krize siiriiklemekte ve saglam olmayan bir yapi

olusmasina zemin hazirlamaktadir.

Finans sektoriinde ortaya c¢ikan krizlerin de ‘ekonomik kriz’ kapsaminda
degerlendirilmesi gerekliligi konusunda goriis birligi olmadigr gibi, bu krizlerin her birinin
tam olarak ne ifade ettigi konusunda da gorlis ayriliklart mevcuttur. Kriz baglaminda
ortaya atilan goriislerden biri; krizin, finansal krizin reel sektdre yansimasi sonucunda
ortaya ciktigi seklindedir. Dolayisiyla bu goriise gore kriz aslinda yatirim bankalar
krizidir. S6z konusu bankalarin aktiflerinde yer alan, zehirli kagit olarak nitelendirilen
finansal varliklarin yiiksekligi, bankalarin ayirdiklar1 karsiliklar nedeni ile biiyiik ol¢iide
bankalar1 zarara ugratmakta, yiikiimliiliiklerini yerine getiremez hale getirerek sermaye

yetersizligine yol agmaktadir.

Gayrimenkul piyasasinda olusan balonun finansal sektor araciligi ile yansimasi
ve kriz olusturmasi diger bir goriistiir. Ozellikle 2000’li yillarin baslarindan itibaren
diinyada yasanan hizli ekonomik biiyiime ve likidite genislemesi 6zellikle tasinmaz mal
piyasasinda iyimser bir hava olusturmus, bu da hizli fiyat yiikselisi anlamina gelen balon

ya da kopiigiin olugsmasina yol agmustir.

1.1. Ekonomik Kriz Tanimlamalari

Sosyal Bilimlerdeki diger tiim kavram ve uygulamalarda oldugu gibi, “kriz”
kavrami iizerinde de bir tanim birligi yoktur. Baz1 arastirmacilar krizin ayirt edici 6zelligi
tizerinde durarak kriz kavramini, “tehdit edici kosula miidahale edebilmede yetersiz

durumda kalma” olarak tanimlarken, bir kisim yazarlar da “beklenmeyen kosullarin



istesinden gelme gerekliligi ve ivediligi” iizerinde durarak acgiklamaya g¢alismislardir.
Kaufman ve arkadaslarina gore de kriz kavrami goreli olarak belirsiz bir kavramdir ve
farkli tanim bigimleri, biraz da bu belirsizlikten kaynaklanmaktadir (Tutar, 2000: 15-16).
Cikis noktas1 veya ayirt edici 6zelligi ne olursa olsun, ekonomik krizlerin ekonomik yapiy1
olusturan ¢esitli mekanizmalarin islerligini kaybetmesi seklinde ortaya ¢iktigini sdylemek

yanlig olmayacaktir.

Ekonomik krizleri tanimlamak igin; Oncelikle kriz kavraminin etimolojik
anlamlarina bakilmasi faydali olacaktir. Yunanca krisis sozciigii, sadece kriz ve kritik, yani
farklilik ve ¢eliski anlaminda degil, ayn1 zamanda karar verme vurgusuna da sahiptir. Kriz
ani, bir seyin siiriip siirmeyeceginin ortaya ¢iktigi bir andir. Kriz sosyal bir siire¢ olup
etkileri sadece ekonomiyle sinirli degildir (Brunkhorst, 1995: 126). Ayirmak, bolmek,
karar vermek gibi anlamlara gelen kriz sézciigii; birbirinden farkli fakat birbiriyle iligkili
anlamlar1 barindirmaktadir. Bir hastaligin seyrinde doniim noktasi, bir seyin gelisiminde
doniim noktasi, kesin ve yasamsal dnemde zaman, olay, asama ya da durumu ifade eder
(Ustiinel, 2006: 4). Cogu kez ekonomik konjonktiir kelimesiyle birlikte ele alnan
ekonomik kriz kavrami: “olaylarin degisik yonde gelismesiyle meydana gelen karigik
durum”, “bir tilkenin, toplumun veya kurulusuna yasaminda meydana gelen gii¢ donem”
veya “bunalim i¢inde bulunmak” gibi alternatif ifadelerle tanimlanabilir (Milli Egitim

Bakanligi, 2000: 1769-1770).

Dolayisiyla kriz ‘son’ anlamima gelmekten c¢ok, yeni uyumlamalar yoluyla
‘son’dan uzaklasmayr da ifade edebilmektedir. Bu baglamda kriz; hastalikli sosyal,
ekonomik ve siyasi bir varligin yasamini onceki gibi siirdiiremedigi ve kendisine yeni bir

yasam sans1 taniyacak olan ‘déniisiim’e zorlandig1 bir donemdir (Ustiinel, 2006: 4). Tiim
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sosyal, ekonomik ve dogal alanlarda ortaya cikabilen kriz kavraminin ortak 6zelligi; bu
alanlardaki gelismelerin, eski veya mevcut sartlar1 degistirebilmesi ve bu degisimin
sikintili, koklii, bazen de tahripkar olmasidir. Kriz donemlerinde ortaya ¢ikan esas durum,
eskinin yetersiz kalmasidir. Bu durum, bir krizin ayn1 zamanda bir yeniligin de habercisi

oldugunu gosterir (Dumrul, 2003: 1).

Ekonomi alaninda kriz, baz1 kesimlerin ya da smiflarin diger bir kesim ya da
siniflar {izerinde basat iliski kurma firsat1 elde etmesi anlami tasirken; sozcik, diger
yoniiyle dissal nedenlerden kaynaklanan, beklenmedik bir zamanda ortaya ¢ikan sancili bir
donemi ifade etmektedir. Krizin bazi kesimler igin eskiye gore daha gii¢lii yeniden
yapilanma anlaminda bir firsat olabilmesi, baz1 kesimlerin gercek anlamda bunalimi ve

¢Okiisiinii gerektirdigi dlgiide her iki anlam birbirini tamamlayicidir (Ustiinel, 2006: 4).

Farkli yaklagimlardan yola ¢ikarak bazi kriz tanimlar1 yapilacak olunursa kriz;
“bir oOrgiitiin (aile, sirket, belediye, bakanlik, sivil toplum vb.) iist diizey hedeflerini ve
isleyis diizenini tehdit eden, bazen de Orgiitiin yasamini tehlikeye sokan ve ivedi tepki
gosterilmesini gerektiren, orgiitiin kriz 6ngérme ve Onleme mekanizmalarinin yetersiz
kalmasina neden olan, 6rgiitte gerilim yaratan bir durumdur”(Can, 1997: 312). Daha genel
bir tanimla kriz, beklenmeyen ve Onceden sezilemeyen, acele cevap verilmesi gereken,
orgiitlerin 6nleme ve uyum mekanizmalarini etkisiz hale getirerek, mevcut degerlerini,

amaglarimi ve isleyis diizenini tehdit eden gerilim durumudur (Dinger, 1992: 314).

Bir baska tanmimla kriz, krize kaynaklik eden faktorler karsisinda
organizasyonlarin Orgiitsel ve yonetsel siireglerinde isleyis bozukluklarina ve orgiitsel
diizenin biiyiik Ol¢iide sarsilmasina neden olan ve plansiz bir bicimde ortaya cikan

sorunlarin giderilmesi i¢in, mevcut ¢oziim yollarinin yetersiz kalmasi sonucu caresizlikle
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i¢ ice gelisen gerilim durumudur. (Tutar, 2000: 15-16). Krizlerin gerilimli ve sancili
ortamlar yarattig1 géz Oniinde bulunduruldugunda, kriz yonetiminin ayni zamanda stres

yonetimini de gerekli kilmasi kag¢inilmaz olmaktadir.

Marx’in trettigi modelde, iktisadi kriz 6nemli ve basat bir belirleyicidir.
Dolayisiyla, ekonomik krizin genel taniminda, Marx’in ve yeni Ortodoks Marxistlerin
lizerine gitmek gerekecektir. Buna gore ekonomik kriz, kapitalist yeniden tiretimin iktisadi
ve siyasi iliskilerindeki genel aksakliklar toplamidir (Kazgan, 1974: 65). Uretim tarz1 ve
sermaye birikiminden olusan ekonomik yap1 saglikli oldugu zaman, her tiirlii etkiye karsi
koyup kendisini hemen toparlarken; mevcut iiretimin sermaye birikimini saglayacak
noktanin gerisinde kalmasi, sermaye birikiminin daralmasi, {iretim ve dolasim
biitiinliiglinlin kesintiye ugramasiyla sistemin islerligini kaybetmesi durumunda ¢okiisle

karsilasabilmektedir.

Tiim bu tanimlamalar dogrultusunda kapsamli olarak kriz tanimlamasi soyle
yapilabilir; “Kriz, bir lilkenin her tiirlii hedef ve menfaatlerini, siyasi, ekonomik ve sosyo-
kiiltiirel hayatin1 olumsuz yonde etkileyen; aniden ve beklenmedik bir sekilde ortaya ¢ikan;
karar vermek i¢in zaman baskisinin oldugu; yiiksek oranda stres olusturan; dnceden 6nlem
alinabilmekle birlikte tiimiiyle engellemenin ¢ok zor oldugu; iyi yonetildiginde firsatlara
donustiirtilebilecek; bozulan olagan durumu tekrar eski duruma getirmeye yonelik bir

karmasa ve giicliikler siirecidir”(Filiz, 2006: 29).

Klasik, Neo-Klasik, Keynesyen, Post-Keynesyen biitiin yaklasimlarin kriz

adina ulastiklar1 genel egilimler su dort asamada 6zetlenebilir (Eroglu & Albeni, 2002: 92-

93):
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1. Asama (genisleme devresi): Tiikketim artis1 beraberinde uyarilmis yatirimlari
harekete gecirici bir etki meydana getirir. Milli gelirde diizenli dalgalanmalar
olusur. Carpanin islemesiyle birlikte genisleme kiimiilatif bir slirece girer.

2. Asama (resesyon devresi): Genisleme donemi igerisinde tam istihdam diizeyine
yaklagildik¢a gelir ile tiikketim arasindaki fark agilmaktadir. Bu aradaki farkin
ozellikle uyarilmis yatirnmlarla giderilmesi gerekirken otonom yatirimlarla da
doyuma ulagmis olmasi handikap olusturur. Gostergesi, onceki doneme kiyasla
ekonomik biliylimede meydana gelen asir1 azaliglardir.

3. Asama (depresyon devresi): Onceki asamalarin bir sonucu olarak bu donemde
3-5 yil siirebilen yliksek issizlik yasanmaktadir.

4. Asama (deflasyon devresi): Fiyatlar genel diizeyinde siirekli gerilemeler
yasanmaktadir. Fiyatlardaki bu gerilemeler, tiretim tesislerindeki kapasitelerin
cok altinda calisilmasina neden olur. Bu durum ayni zamanda diger liretim
faktorlerinin de atil kalmasi ile sonuglanir. Bu siire¢ uzarsa ekonomide

sanayilesmenin tersine bir hareket olusur.

Sekil 1.Ekonomik Krizlerin Olusumu
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Kaynak: Bernard Rosier, Iktisadi Kriz Kuramlari, (Cev. Nurhan Yentiirk), iletisim
Yayinlari, Istanbul, 1992, 5.20
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1850’lerde Banker Lord Overstone, kriz siireglerini sdyle tanimlamaistir:

Sekil 2. Ekonomik Kriz Siirecleri
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Kaynak: Hakan Ozerol, Kriz Geliyorum Der, Is ve Yonetim Serisi:33, Elma Yaynevi,

Ankara, 2009, s.73

Siire¢ farkli zaman dilimlerine yayilabilir. Bazen birkag giin, bazen birkag yil.

Ama mutlak olan sey, beklentilerin giiven duyma halinden gelecekteki giivensizlik haline

dogru degisimidir. 150 yillik bir gegmisten gelen bu kapsamli siire¢ tanimlamasi biraz daha

basitlestirilirse su sdylenebilir: Aslinda tiim krizlerin déngiisii aymdir (Ozerol, 2009: 73-

74).
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Sekil 3. Basitlestirilmis Olarak Ekonomik Kriz Siirecleri
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Kaynak: Hakan Ozerol, Kriz Geliyorum Der, Is ve Yonetim Serisi: 33, Elma Yaymevi,
Ankara, 2009, s.74

Ekonomik krizleri incelemek i¢in farkli literatiirden alinan tanimlarin ortak
yonlerini Orhan Bilge’nin ifadeleri ile su sekilde 6zetlemek miimkiindiir (Bilge, 2009: 24):
“ Ekonomik krizler; aniden, 6nceden bilinmeyen, beklenmedik bir anda ortaya ¢ikmaktadir.
Bu agidan enflasyon, deflasyon, devaliiasyon, stagflasyon veya resesyon gibi durumlar bir
stireci belirtmekte olup bir anin tanimlamalar1 degildir. Bu agidan, siirekli bir enflasyon
veya siirekli bir resesyon gibi ekonomik durumlar ekonomik kriz olmamaktadir”. Ornegin,
yillik % 8-9 seyrinde giden enflasyon oranlar1 ekonomik kriz olarak tanimlanmazken, bir
anda belirli bir takim iktisadi faktorler sonucu enflasyon orant % 9 gibi bir rakamdan %

150’lere firlarsa bu hiperenflasyondur ve ekonomik kriz olarak degerlendirilebilmektedir.
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Bu agidan bakildiginda ekonomik krizlerin iki temel 6zellige sahip oldugunu sdylemek
miimkiindiir. Bir tanesi ekonomik krizlerin onceden kesin olarak tahmin edilemeyen,
bilinmeyen bir anda ortaya ¢ikmasidir. Digeri ise ekonomik krizlerin siddetidir. Diisiik
seviyede veya siddette bir olumsuz etkiye sahip ani iktisadi olaylar kriz kapsamina
girmemektedir. Enflasyon oranindaki % 5°lik bir siddeti diisiik olacagindan ekonomik kriz

olarak degerlendirilmez.

1.2. Ekonomik Krizlerin Mahiyeti

Ekonomik krizler bir ekonomideki istihdam hacmi, fiyatlar genel seviyesi,
doviz kurlart ve faiz oranlari gibi temel makroekonomik degiskenler {izerinde olumsuz
etkiler yaratirlar. Krizlerin neden oldugu bu olumsuz etkilerin azaltilmasi ve yiiksek
enflasyon, ekonomik durgunluk, issizlik gibi bozulan ekonomik dengelerin
diizeltilebilmesi i¢in birtakim ekonomik istikrar politikalart uygulanmaktadir. En az krize
neden olan faktorler kadar, krizlerin ekonomik yapida yol agtig1 problemler de ekonomik
krizlerin taninmasi ve analiz edilmesinde 6nemli bir yer tutmaktadir. Ekonomi politikalari
bu problemlerden yola ¢ikilarak olusturulmakta ve krizlerin neden oldugu olumsuz
etkilerin azaltilmasi i¢in kullanilmaktadir. Bu politikalar, ekonominin bir daha krizle
karsilasmamas1 icin gerekli Onlemlerin alinmasini baz alan ve ekonomik istikrarin
saglanmasini amacglayan para, maliye ve gelirler politikalarin1 kapsayan Ortodoks ve

Heterodoks istikrar programlarini igermektedir.

Enflasyon, stagflasyon, depresyon gibi fiyat istikrarsizliklar1 ekonomik
krizlerin neden oldugu problemlerdir. Fiyat istikrarsizliginin en ¢ok goriinen sekli olan
enflasyon, fiyatlar genel seviyesindeki siirekli artig olarak ifade bulmaktadir. Enflasyon,

Birinci Diinya Savagindan giiniimiize kadar gegen zamanda iilkelerin siklikla karsilastigi
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bir durumdur. Talep enflasyonu, maliyet enflasyonu, fiyat enflasyonu, ithal enflasyonu,
yapisal enflasyon olarak karsimiza ¢ikan enflasyonlarin ortak 6zelligi hiikiimetlerin biiyiik
biitge ag¢iklarini finanse etme gereksinimi sonucu para arzinda meydana gelen biiyiik
artiglardir. Enflasyon orani arttik¢a toplanan vergilerin reel degerindeki hizli diisiisler biitce
acgiklarimi arttirir. Bu durumda kamu harcamalarinin kisilmasini gerektiren politikalar

uygulanmalidir.

Ekonominin en temel faktorleri olan iiretim ile tiiketim, arz ve talep arasinda
olusan dengesizlikler, ekonomik krizin nedenlerinden birini olusturmaktadir. Bu
dengesizlik, gelismekte olan {ilkelerde iiretim seviyesinin diisiik olmasiyla olugmaktadir.
1970’lerde yasanan stagflasyon, yiiksek issizlik, diisiik biiyiime ve yiiksek enflasyon gibi
ekonomik istikrarsizligin, liretimi artirmaya yonelik sosyal politikalar uygulanmasi ile

asilabilecegi savunulmustur (Firat, 2006: 9).

Sanayi tiretimi yetersizligi ile teknoloji ve teorik bilgi birikimi eksikligine
dayanan iiretim yetersizligi, yapisal iiretim yetersizligi olarak tanimlanir. Yurti¢i iiretimle
karsilanmayan bir iiretim yurt disindan karsilanmaktadir. Uretim-tiikketim dengesinin
kurulabilmesi i¢in yurtdisindan alinmak zorunda olunan mallarin parasal degerine esdeger
bir mali disar1 satabilecek giice sahip olunmalidir (Akdis, 1992: 63). Boylece dis denge

korunmus olunacaktir.

Uretim yetersizliginin yapisal olmayan nedenleri ise kotii yonetilen bir
ekonomiden ve 1iyi uygulanamayan para politikasindan kaynaklanmaktadir. Reel
ekonominin devlet tarafindan yeterli derecede desteklenmesi, lretim kapasitesinin
gelismesini saglayan son derece dnemli bir faktordiir. Bu baglamda sermayenin tiretim dis1

alanlardan reel sektdre yonelmesini saglayacak tesvik edici politikalar uygulanmalidir.
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Hatta sermayeyi reel sektoriin disinda degerlendiren ve bundan gelir elde eden kesime
uygulanan vergi ve denetimler artirilmalidir. Buna bagli olarak iilkedeki kit sermayeyi
daha yogun bir sekilde iiretime ydnlendirebilmek i¢in kamu sektoriinde i¢ borglanma

politikalarina son verilmelidir (Akdis, 1992: 65).

Ulkeleri ekonomik krize iten faktdrler arasinda odemeler bilancosu acigi
onemli bir yer tutmaktadir. Bir iilkenin belirli bir donemde dis diinya ile gerceklestirmis
oldugu tiim iktisadi faaliyetlerinin muhasebe kaydi olan 6demeler bilangosundaki agik ya
da fazlalar dengesizliklere neden olmaktadir. Bu dengesizlikler yurt disindan ithal edilen
mal ve hizmetlerle, yurt disina ihra¢ edilen mal ve hizmetler arasindaki parasal degerin
farkli olmasindan kaynaklanir. Odemeler bilangosu dengesizligi bir iilkenin milli gelirini
dogrudan etkilemektedir. ithalat milli geliri negatif yonli etkilerken, ihracat pozitif yonlii

etkilemektedir.

Politikacilarin, devlet gelirlerinden ¢ok daha fazlasini harcama egiliminde
olmasi, gelirler ile giderler arasindaki agigin g¢evrilemeyecek boyutlara gelinceye kadar
bliylimesine neden olur. Acik, c¢evrilemeyecek hale geldiginde ise acil ihtiyaclarin
karsilanmasi i¢in bile ithalat yapilamaz hale gelinir. Biirokratlarin ¢ok sik karsilastig
durumlar olan; benzin alacak déviz bulunamadiginda, memur maaslar1 6denemediginde ve
bunlar1 karsilamak i¢in bor¢ bulunamadiginda kriz kendini gostermektedir. Kiiresellesme
ile bu siire¢ daha karmasik bir hal alsa da krizin nedenleri kabaca ayni tikanmalardan

kaynaklanmaktadir.

Keynes’e gore krizlerin nedeni kotli yonetim veya ekonomi dis1 nedenlerdir.
Bu anlamda devletin ekonomiye miidahalesi gerekmektedir. Kapitalist sistem, krizleri

yapisal-kronik olarak degerlendirir. Yani kapitalist sistemde krizler sermayenin bunalimini
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ve sikisikligini agma araclaridir.  Sosyalistlere gore krizler kapitalist sisteme 6zgii bir

doniisiim olarak degerlendirilmistir.

1.3. Ekonomik Krizlerin Nedenleri

Nedenleri bakimindan ekonomik krizlere su bes temel baglik altinda

deginilebilir;

1.3.1. Finansal Piyasalardaki Aksakliklarin Yol A¢tig1 Krizler

Krizin nedenleri tartisilirken finans sektoriiniin tek basma kriz yaratip
yaratmadigl irdeleme kapsamina girmekte, finans sektoriiniin reel sektdre ne Olcilide
yardimc1 ve bagimli oldugu sorularina yanit aranmaktadir. Finans sektoriinde baslayan
krizin reel sektdre yayilmasi seklindeki yaklasim Onsel bir kabul olarak goriilmektedir.
Ekonomik analizde apriori (6nsel) kabuller olmamalidir. Finans sektorii araci bir sektordiir
ve yarattig1 katma deger de son derece sinirlidir. Finans sektorii krizin tetikleyicisi olabilir,

krizi derinlestirebilir, ancak tek basina kriz yaratamaz (Akgtig, 2008: 8).

Finansal krizlerin ardinda yatan en Onemli faktor; gelismekte olan iilke
ekonomilerinin, gerekli diizenleme ve altyapiyr olusturmadan, bankacilik sektoriinde
denetim ve gozetimin yetersiz oldugu bir ortamda finansal liberizasyon siirecine
girmeleridir. Liberal yapiya uygun denetim mekanizmalar1 olmaksizin yasal siirlarin
genislemesi ya da ortadan kalkmasi, sermaye yeterlilik orani diisiik finansal isletmeleri

cesaretlendirerek ahlaki tehlike sorununa yol acar.

Farkli cografyalarda ve farkli makroekonomik sartlarda ortaya ¢ikan finansal

krizler kendine 0Ozgii unsurlara sahip oldugundan Ongoriilebilmesi pek miimkiin
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olmamaktadir. Ancak farkli nedenle ortaya ¢ikan finansal krizlerin sonuclar1 sasirtici bir
bigimde ayni olmaktadir. Zira milli gelirin diismesi sonucu lilke ekonomisi fakirlesmekte,
mali piyasalardaki dalgalanmalarin artmasi sonucu da yatirimcilar zarar etmekte ve
dolayisiyla issizlik artmaktadir. 1997 Asya krizi ve 1998 Rusya krizlerinin ardindan
finansal krizlere karsi yeni yaklagimlar gelistirilmis, uluslararasi mali sistemin istikrarinin
artirilmasi yolunda genel bir goriis birligine varilmistir. Krizlerin tedavisi yerine 6nlenmesi
ya da onlenemese dahi en az kayipla asilmasi konusunda ¢6ziim Onerilerinin sunuldugu
yaklagimlarin  temelinde kiiresellesme silirecine yeniden giliven saglama amaci

bulunmaktadir (Erdogan, 2006: 4).

1.3.2. Siirdiirillemez Ekonomik Politikalarin Yol Actig1 Krizler

Krugman onciiliigiinde gelistirilmis pek ¢ok modele gore; merkez bankasinin
biitce aciklarini finanse etmek amaciyla para basmasinin, sabit kur rejimi ile uyumsuzlugu
sonucunda ddemeler dengesi krizlerinin ortaya ¢iktigi goriilmektedir. Bu modellere gore
uluslararasi rezervlerin giderek azalip tilkkenmesiyle sabit kur rejimi terk edilip, dalgal kur
rejimi benimsenmektedir. “Devletin ekonomideki etkinliginin azaltilmasini, devletin
kiiciilmesini Oneren neo-liberal politikalar ve Ozellestirmeler de krizin siddetini arttiran

diger bir etmen olmustur” (Akgiig, 2008: 8).

Kapitalizm dogasi gere§i zaman araliklar1 ile kriz tiretmekte, iiretim-tiiketim
dengesizlikleri yaratmaktadir. Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra, soguk savasin getirdigi
askeri harcamalar, zaman zaman boélgesel sicak savaslar, devletin sosyal harcamalari

krizlerin boyutunu sinirli tutmus, 1929 diizeyinde bir kriz yaganmasini engellemistir.
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“Diger taraftan, asir1 genisletici para ve maliye politikalar1 banka kredilerinin
hacminde ve diger firmalarin da finansal kaldira¢ oranlarinda 6l¢iisiiz bir biiyiimeye yol
acmakta, isletmelerin borglar1 ve bu borglarla reel varliklara yapilan yatirnmlar asiri
artmaktadir” (Erdag, 2007: 15). Savas sonras1 donemde pek c¢ok sanayilesmis lilkede
gorilen bankacilik  krizlerinde asir1  kredi genislemesi gibi makroekonomik

istikrarsizliklarin 6nemli bir pay1 vardir.

1.3.3. Finansal Panigin Yol Actig1 Krizler

“Banka iflas1” modeline gore; “finansal panik, finansal piyasalarda bir ¢oklu-
denge durumudur. Finansal piyasalarda panik, kisa vadeli borglarin, kisa vadeli varliklar
asmasi, mevcut kisa vadeli borglarin 6denmesi i¢in gerekli tim krediyi tek basina
saglayacak biiyiikliikte bir kreditoriin ve son kredi merciinin olmadigi durumlarda
goriilmektedir”’(Diamond & Dybving, 1991: 401-419). Bu modelde her bir kreditoriin,
borcunu O6deme yetenegi olmayan kurumlardan kredilerini geri ¢ekmeleri, biiyiikk bir
olasilikla diger kreditorlerin de kendilerini geri ¢ekmeleri sonucunu doguracagindan,

rasyonel olmayan bir davranis olarak goriilmektedir.

Finansal panigin yol agtig1 krizlerde tasarruf sahiplerine has siirli psikolojisi
krizi tetikleyen temel etkendir. Banka bilangolarinin aktifi tarafindaki bozulma sonucu
bankalar tasarruf sahiplerine karsi taahhiitlerini yerine getirememeye baslayinca tasarruf
sahipleri, digerlerinin de ayni sekilde davranacagini diislinerek siiratle bankalardan

mevduatlarini cekmeye baslarlar.
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1.3.4. Asimetrik Bilgi ve Ahlaki Tehlikenin Yol Ac¢tig1 Krizler

Tam rekabet kosullarinin gegerli oldugu bir finansal sistemde fonlar en verimli
alanlara tahsis edilir. Ancak gercek hayatta finansal sistem, tam rekabet kosullarindan
oldukca uzak ve karmasik bir isleyise sahiptir. Ger¢ek hayatta finansal piyasa aktorleri,
tam rekabet piyasasinda oldugu gibi “tam bilgi” degil, “asimetrik bilgi” sahibidirler.
Asimetrik bilgi, taraflar arasindaki bilgi esitsizligi olup bu olgu finansal krizlerin
baslangicidir. Iktisat literatiiriinde ahlaki tehlikenin yol agtig1 krizler, ekonomik iliskide
“bir tarafin digerine gore daha iyi veya daha fazla bilgi sahibi olmas1” anlamina gelen
“asimetrik enformasyon” veya “enformasyon asimetrisi” veya “asimetrik bilgi” olarak

farkli isimlerle nitelendirilen kavramdan kaynaklanmaktadir.

Asimetrik bilgi yaklasimi, finansal krizleri agiklamayi amaglayan ve son
yillarda ortaya ¢ikmis olan modern bir teoridir. Finansal piyasalarin etkinligi, piyasadaki
aktorlerin piyasanin isgleyisi hakkindaki bilgilere ayni Olgiide sahip olma sartina
baglanmaktadir. Finansal bir s6zlesmedeki taraflarin sahip olduklar: bilgilerin farkli olmasi
durumunda asimetrik bilgi sorunu ortaya cikar. Piyasada borg¢ alan, bor¢ verene gore daha
avantajli konumdadir. Ciinkii bor¢ alan, iistlendigi yatirnm projeleri konusunda borg

verenden daha fazla bilgiye sahiptir (Sen, 2006: 1).

Asimetrik bilgi yaklasimina gore finansal kriz, finansal piyasalardaki bilgi
akisinin azaldig1 ve bundan dolay1 finansal piyasalarin gorevlerini yapamadigi durumlarda
ortaya cikar. Uygulamada, asimetrik bilgi problemini ¢6zmek i¢in Onerilen tedbirlerin
timii, piyasalardaki bilginin artirillmasini amaglamaktadir. Ancak bu problemi tam olarak
ortadan kaldirmak miimkiin degildir. Finansal piyasalar tam rekabet kosullarinda islem

gérmemekte, onemli miktarlarda islem ve bilgi maliyetleri tasimaktadirlar. Bilgi problemi,
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finansal sistemin karmasik yapisini etkilemekte ve para politikasinin ekonomiye aktarimi

yoluyla 6nemli makro sonuglar dogurabilmektedir.

Asimetrik bilgi, iki énemli sorunu da beraberinde getirmektedir: ters se¢im
(adverse selection) ve ahlaki riziko (moral hazard) (Sen, 2006: 1). Ters se¢im, finansal
islem ger¢eklesmeden Once; ahlaki riziko ise finansal islem gergeklestikten sonra meydana
gelmektedir. Asimetrik bilginin neden oldugu sorunlarin ortadan kaldirilabilmesi i¢in yasal
diizenlemeler, bilginin piyasalastirilmasi1 ve finansal aracilik sartlarinin olusturulmasi
gerekmektedir. Bu kosullar saglanamaz ve asimetrik bilginin 6niine gecilemezse, tasarruf
sahipleri boyutunu tahmin bile edemedikleri risklere katlanmak yerine fonlarini ellerinde
likit olarak tutacaklardir. Tasarruflarini yerel para birimine kiyasla daha fazla giivendikleri,

daha istikrarli bir degere doniistiiriip yastik alt1 edeceklerdir.

Ters se¢im, piyasada islem gerceklesmeden Once asimetrik bilgi olgusunun
neden oldugu bir sorundur. Ters se¢im sorunu “limon problemi” olarak da bilinir. Limon
tabiri Ingilizcede, kullanilmis kotii arabalar i¢in kullanilir. Otomobil piyasasi konunun
daha kolay anlasilmasi ve somutlastirilmasi i¢in secilmistir. Ters se¢cim probleminin
finansal piyasanin isleyisine nasil etki ettigi George Akerlof” un {inlii makalesinde (The
Market for “Lemons”: Quality, Uncertainity, and the Market Mechanizm) anlatilmistir

(Akerlof, 2007).

Akerlof’a gore piyasada dort tiir otomobil oldugu varsayilmistir: Yeniler,
kullanilmis olanlar, iyiler ve limonlar. Bireyler iyi veya limon oldugunu bilmeden yeni bir
otomobil satin alirlar. Fakat bir siire sonra aldiklari otomobilin kalitesi hakkinda bilgi
sahibi olurlar, 6rnegin otomobilin limon oldugu sonucuna varabilirler. Elbette varilan bu

sonucun dogrulugu, baslangictaki orijinal tahminin dogrulugundan daha kesindir. Boylece
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bilgi asimetrisi olusur. Su durumda, otomobilin kalitesi hakkinda saticilar, alicilardan daha
fazla bilgi sahibidirler. Kullanilmis otomobilin  potansiyel alicilar1  Kkalitesini
degerlendiremedikleri i¢in otomobilin iyi veya limon oldugunu bilmezler. Bu nedenle

alicilarin 6deme yapacaklar1 fiyat, piyasadaki ortalama kalitedeki bir otomobili yaratir

(Akerlof, 2007).

Eger araba limonsa, arabanin sahibi ortalama fiyattan araba satmaya razi
olacak; boOylece arabaya 6denen fiyat, limonun degerinden daha yiiksek olacaktir. Bu
durumda diisiik kaliteli mal satanlar bir prim elde edeceklerdir. Eger araba limon degilse,
satict arabanin degerinin, alicinin 6demeye razi oldugu fiyattan daha yiiksek oldugunu

bildigi i¢in arabasini satmak istemeyecektir (Sen, 2006: 3).

Ters se¢im sonucunda ¢ok az sayida kullanilmig iyi araba piyasaya gelecektir.
Piyasadaki kullanilmis bir arabanin ortalama kalitesi diisiik oldugu igin ve ¢ok az sayida
kisi limonu satin almak isteyecegi i¢in smirli sayida araba satilacak, sonug¢ olarak
kullanilmig araba piyasasi etkin olarak islemeyecektir. Akerlof bu yoniiyle limon problemi
ile Gresham Kanunu arasinda bir benzerlik kurmaktadir. Piyasada en ¢ok satilan
otomobilin limon olmasi, kotii otomobillerin 1iyileri piyasadan kovmasi anlamina
gelmektedir. Limon problemi ile Gresham Kanunu arasindaki tek fark; limon probleminde
otomobil hakkinda alic1 ve saticilar farkli bilgi diizeyine sahip iken, Gresham Kanunu’nda

hem alic1 hem de saticilar 1yi ve kot para hakkinda ayni bilgiye sahiptirler.

Limon problemi finansal piyasalarda; potansiyel kredi alicilarinin kendilerinin
hangi risk grubuna dahil olduklarini bilmelerine karsin, bor¢ verenlerin her bir borg
alicinin hangi smifa dahil oldugunu bilmemesi nedeniyle ortaya cikmaktadir. Krediyi

alacak olan birey, beklenen karlar1 yiiksek ve riski diislik olan iyi bir firma ile beklenen
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kar1 diistik ve riski yliksek bir firma arasinda ayirim yapamaz. Bu durumda alici, ortalama
kalitedeki bir hisse senedi fiyatim1 &demeye razi olacaktir. Iyi kaliteli bir firmanim
yoneticileri aliciddan daha fazla bilgiye sahip ve kalitelerinin farkinda ise, hisselerini
ortalama kalitede bir firmanin fiyatindan satmak istemeyecektir. Kotii kaliteli firmalar bu
fiyattan satmaya razi olan firmalar olacaktir. Alici, kotii kaliteli firmalarin hisselerini satin

almak istemeyecek, dolayisiyla hisse senedi piyasasi etkin olarak ¢aligmayacaktir.

Ahlaki  tehlike ise; iktisadi ajanlarin  davramiglarinin  sonuglarina
katlanmadiklar1 durumlarda kendi faydalarini maksimize etmek icin baskalarinin zararina
olacak sekilde davranmalar1 seklinde tanimlanmaktadir (Erdag, 2007: 17). Finansal islemin
gerceklesmesinden sonra ortaya c¢ikan bir asimetrik bilgi problemi olan ahlaki riziko
faktoriinde bor¢ verenler, bor¢ alanlarin yatirnm projelerinin kalitesini belirleme giicliigii
yasarlar. Krediyi kullanan kisi ya da kurum, kredi veren ag¢isindan ahlaki olmayan
faaliyetlerde bulundugunda, kredi veren bir risk ile karsi karsiya gelmektedir. Krediyi
kullanan, kendi gli¢ ve prestijini artiran karsiz yatirim faaliyetlerine de girisebilir. Aldigi
krediyi risk igceren projelerde kullanan miitesebbis basarili oldugu takdirde kazanmaktadir.
Ancak proje basarisizlikla sonuglandiginda, bunun maliyetine katlanmak zorunda olan
taraf krediyi veren olacaktir. Kredi alan ve veren taraf arasinda ahlaki tehlikenin sebep
oldugu bu cikar catismasi nedeniyle kreditorler kredi vermeme karari alabilir. Bu durum da

yatirimlarin diismesine neden olacaktir.

1.3.5. Bulasma Etkisi ile Olusan Krizler

Bulasici bir hastalik gibi sirayet etkisi gostermesi krizlerin diger bir 6zelligidir.
Herhangi bir sektdrde ortaya ¢ikan kriz diger sektorleri de etkisi altina alabilmektedir. Ne

var ki literatiirde ikinci nesil kriz modelleri baslig1 altinda ele alinan “bulagma etkisi ile
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ortaya ¢ikan kriz” modellerinde yerli ekonomide ortaya ¢ikan kriz ile diger ekonomilerde
yasanan krizler arasinda bag kurulmaktadir (Erdag, 2007: 19). Bulasma etkisi ile olusan
krizleri “spillover (yayillma etkisi)” kavrami ile de agiklamak miimkiindiir. Oncii bir
piyasadaki krizin, yayilma etkisi ile sigrayarak diger piyasalara bulasmasi spillover etkisi

adin1 almstir.

1.4. Ekonomik Krizleri Aciklamaya Yonelik Kuramsal Yaklasimlar

Bir bilim dali olarak iktisat, diinyadaki kaynaklarin sinirli, insan ihtiyaclarinin
siirsiz olmasi yiiziinden kaynaklarin daha verimli bir sekilde kullanilabilmesini saglamak
amactyla kurulmustur. Ozii itibariyle “kit kaynaklar - smirsiz gereksinimler” arasinda
denge kosullarini arastirsa da, son 25-30 yilda “iktisat” denince akla kriz gelmeye

baslamistir. Oyle ki “iktisat” ve “kriz” kelimeleri ayn1 anlami ¢agristirir hale gelmistir.

Iktisat kuraminda ekonomik krizin ne oldugu ve hangi kosullarda kiiresel
Ozellik tasidigi her zaman tartisma konusu olmustur. Tarihin her déneminde krizler
yasanmis, {iretim yapanlar yasanan krizlerden olumsuz etkilenmislerdir (Ozsoylu,
Unliikaplan ve Gedik, 2010:1). Krizlerden her ne kadar yalmizca iireticiler olumsuz
etkileniyor goziikse de, toplumlarin ve devletlerin de etkilendigi g6z Oniinde
bulundurulmalidir. Ureticilerin ugradig: zararlar, devletin krizden nasil etkilendigi ve
krizlerin ¢ikis nedenleri Sosyal Bilimler alaninda hep bir tartisma konusu olmus, bu
nedenle krizlerin ortaya ¢ikis nedenleri konusunda ortaya atilmig farkli goriisleri incelemek
onemli hale gelmistir. Tarihsel siire¢ icerisinde yasanan yapisal ve konjonktiirel krizler
cesitli ekonomik yaklasimlar tarafindan ele alinmis ve her bir ekol kendi yaklasimi
cercevesinde kriz olgusu ve dinamikleri iizerine teorik cerceve oturtmaya c¢alismustir.

Bundan dolayidir ki tiim kuramlar, mutlaka i¢inde bulunduklar1 zamani, yazarlarinin diinya
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gorlslerini, toplumdaki yerlerini, ¢ikar ve umutlarini mutlak anlamda yansitmaktadir
(Ustiinel, 2006: 11). Bu nedenle her bir yaklasim gergevesinde, kararlarda farkli cikar
celigkilerinin barindigr bir toplumun yansimasini gormek miimkiindiir. Farkli teorik
cerceve ile yaklasan tiim kuramlarin ortak yonii; krizlerden ¢ikisi gerceklestirmek amaciyla

iktisat politikalar1 6nermek ve krizin ortaya ¢ikmasini engelleyecek onlemler aramaktir.

Ekonomik olaylar tarihsel perspektif baglaminda ele alindiginda iktisat
teorisinin, kapitalizmin degisik evrelerine agiklama getirmek amaciyla gelistirildigi
sonucuna varilabilir. Diinya ¢apinda yasanan her kriz, yeni iktisat teorilerine ya da yeni
yonelislere yol acan kavramlar gelistirilmesine ortam saglamaktadir. 18. ylizy1l Sanayi
Devrimi sirasinda dogan klasik iktisat, 1973 diinya bunalimiyla yerini neo-klasik iktisada
birakmis ve mikro iktisat ortaya ¢ikmistir. 1929 krizinde Keynesgi iktisat ve makro iktisat
dogmustur (Kéymen, 2007: 21). Kiiresel ekonominin karsilastigi ilk biiyiik kriz olan 1929
buhrani, krizlere yonelik kuramsal yaklagimlarin degisiminde doniim noktast
olusturmustur. Buhran 6ncesinde ekonomik diizen iginde dogal bir seyir olarak algilanan
krizler, buhrandan sonra iizerinde yogun bir sekilde tartisilir olmustur. Buhranin yaratmis
oldugu ekonomik ve sosyal kosullar Keynesyen iktisadi uygulamalar1 giindeme getirirken,
1973 krizinin stagflasyon ortami, Yeni Liberal 6gretiyi 6n plana ¢ikarmigtir. 2008 kiiresel
krizine kadar genel kabul goren Yeni Liberal o6greti, bu krizle birlikte tartisiimaya
baslanmis ve krizi asmak i¢in uygulanan kamusal miidahaleler piyasa ekonomisinden

sapma olup olmayacagi konusunu giindeme getirmistir.

Tarihsel stlire¢ incelendiginde serbest piyasa ekonomilerinde iktisadi
cevrimlerin temelde iki sekilde gergeklestigi goriilmektedir. Kriz oldugunda kamu

sektorliniin milli ekonomi icindeki payr yiiksek ise kamu harcamalarinin azaltilmasi
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onerilmektedir. Kriz oldugunda piyasa kosullar1 hakimse devlet miidahaleleri giindeme

gelmektedir (Acar & Sahin, 2009).

Bu baglamlardan yola c¢ikilarak, ilk olarak farkli iktisadi goriisler agisindan
krizlerin olusum nedenleri ve daha sonra krizleri agiklamak tizere gelistirilmis kuramlar

incelenecektir.

1.4.1. Serbest Piyasa Yaklagim

Serbest piyasa yaklasimina gore kriz olaganiistii durumlari niteler. Piyasa
mekanizmasi kendisini diizenleyen bir sistem olarak ele alindiginda, ekonomik ve sosyal
alandaki aksakliklar piyasa ekonomisinin ig¢inde var olan giiglerce giderileceginden

devletin ekonomiye miidahale etmesi gereksizdir.

Ekonomide genel denge halinin siirekliligini ve dolayisiyla dengesizligin
geciciligini vurgulayan serbest piyasa yaklagimi, klasik ve neo-klasik goriisler basligi

altinda incelenecektir.

1.4.1.1. Klasik Yaklasim

Iktisat biliminin temelleri 18. yiizyilin sonlarinda kuramsallagsmaya baslayan
Klasik doktrin ile birlikte atilmis, ekonomide tam rekabet kosullarinin gegerli oldugu
piyasa ekonomisi yaklagimi bu donemden itibaren literatiire girmeye baslamistir. Klasik
donem Adam Smith ve John Baptiste Say ile baslayan baslangic yillarinda ekonomik
krizlerin agiklanmasina belirgin bir katki saglanamamistir. Bu donem, Adam Smith’in
1sboliimii ve uzmanlagmanin oldugu her durumda herhangi bir ekonomik gdstergenin

kotiiye gitmeyecegini savundugu donem olmustur. Ciinkii isboliimiiniin son derece 6nemli
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oldugu imalat déneminde isb6limii ve uzmanlasma gelistik¢e is¢i sayisi artirilarak tiretimi

artirmak ve maliyeti diisiirmek miimk{indiir.

Klasik yaklagimi gegerli kilan dort teoriden biri olan Mahregler Yasasi’nin ‘her
arz kendi talebini yaratir’ savi, paranin sadece degisimi kolaylastiran bir ara¢ oldugu
diisiincesinde temellenmektedir. Diger bir anlatimla satig, para sayesinde degil, diger
mallar sayesinde yapilmaktadir. Bu durumda gergek satin alma giicii para degil, mallar
tarafindan temsil edilir. Dolayisiyla, iiretilip piyasaya siiriilen bir mal ayn1 zamanda bir
talep yaratmaktadir. Pazara siiriilen mal miktarini1 karsilayacak gelir, talep olarak piyasaya
yoneleceginden, asir1 liretim krizlerinin yasanmasi olanaksizdir. Arz ve talebin bdylesine
uyumlu islendigi piyasalarda iiretime katilan herkes yaratilan gelirden adil bir sekilde
paymi almaktadir. Piyasaya katilan herkes ayni anda hem alict hem satici oldugundan
piyasaya siiriilen her mal kendi degerine esit bir pazar yaratir. Stoklamanin da olmadig: bu

piyasada arz ve talep dengesi saglandigindan ekonomide bir bunalim yasanmayacaktir.

Para miktarindaki degismelerle fiyatlar arasindaki iliskileri saptamaya calisan
Miktar Teorisi, Klasik yaklasimi gegerli kilan bir diger teoridir. Miktar Teorisi, ekonomide
talep agiginin ortaya ¢ikmayacagi fikrini temellendirmeye yonelik bir makro yaklagimdir.
Atil ankeslerin bulunmasi sadece para piyasalarinin heniiz dengeye gelmedigini isaret eder.
Bunun disinda para piyasalar1 her zaman dengeye gelir (Ustiinel, 2006: 13). Klasiklerin
akil yiirtitme bi¢imi soyle isler: Her kisi ¢ikarimi (karini1) azamilestirmeye calisirken ayni
zamanda toplumun ¢ikarina da hizmet eder. Aralarindaki rekabet {iiretim maliyetini
diisiiriir, boylece fiyatlarin diismesine yol agarak tiiketicinin yararina olur; rekabet

edemeyen iireticiler batar; bu da 1yidir (Kdymen, 2007: 25).



29

Smith ve Say’in ekonomik krizleri ngérmeyen yaklagimina karsin diger bir
klasik olan David Ricardo, ekonominin zaman i¢inde sorunlar yasayabilecegini vurgulamis
ve herhangi bir ekonominin tabi gelisme siirecinin ardindan durgunluga girecegini
vurgulamistir. Ekonomik durgunluk kavramina ‘azalan verimler yasasi’ ve ‘rant teorisi’
yaklasimlariyla agilik getiren Ricardo’ya gore; kit olan verimli topraklarin yerini zamanla
verimsiz topraklar alir. Emek ve sermayede de azalan verimler yasasi gecerlidir. Bu iki

gerceklik bir siire sonra durgunluga yol agmaktadir (Hig, 1974: 4-11).

Klasik iktisat yaklasiminin ekonomik krizleri degerlendirmede kullandigi
Miktar Teorisi ve Mahregler Yasasi, ekonomide tam istihdam ve tam kullanim dengesinin,
piyasanin ‘gdriinmez el’i sayesinde herhangi bir miidahaleye liizum kalmadan var
oldugunu gosterir. Adam Smith’den Marshall’a kadar klasik iktisat¢ilarin kendi sistematik
incelemeleri icinde iistiin korii bir bicimde inceledikleri ve ritmik dalgalanmalar olarak
gordiikleri krizler, tipki hastaliklar gibi ticaret ve sanayinin egemen oldugu toplumlarin bir
kosuludur. Refah donemlerinin muntazam ve ritmik bir sekilde krize doniismesi, daha
sonra atlatilmasi ve yeniden refah donemine yonelmesi s6z konusudur (Savas, 1997: 628).
Deprem, sel felaketi, savaslar, siyasasi gaflar gibi digsal faktorlerden kaynaklanan Krizler,
piyasa ekonomisinin igleyisini engelleyen bu kosullar ortadan kalktiginda atlatilacak ve

ekonomi normal seyrinde devam edecektir.

1.41.2. Neo-Klasik Yaklasim

19. yiizyilin ilk yarisinda iktisadi diisiinceyi yonlendiren klasik iktisatcilar
krizleri, sermaye birikiminin gelisimi sirasinda rastlantisal olarak ortaya ¢ikan kazalar
olarak gérmektedirler. Bu, Ingiliz iktisatgt W. S. Jevans, Avusturyal: iktisat¢1 Carl Menger

ve Ozellikle Genel Denge Teorisi’nin kurucusu Leon Walras’in ¢alismalarindan
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kaynaklanarak 19. yiizyilin sonunda kurulan iktisadi okul i¢in de gecerlidir (Aydin, 2003:
48). Klasik okuldan Jean Baptise Say’in ag¢iklamalarinin disina ¢ikmaksizin, paranin
yegane islevinin miibadele olduguna iliskin vurguyu devam ettirmis ve “Mahregler

Kanunu” nu miras olarak almis olmasina ragmen, Neo-klasik Okul ismini almistir.

Bugiin “iktisat” olarak okutulan egemen akimi temsil eden Neo-klasikler Say
Yasasi’n1 Klasik Okuldan devralmiglardir. Neo-klasik modelin yapisinda denge kuramsal
olarak otomatiktir. Bu nedenle kriz mantiken olanaksizdir. Cilinkii modelin tasavvur ettigi
sistem, miikemmel isleyen bir rekabet temeli iizerine kuruludur. Kavramsallastirilmasi
mimkiin olmayan ancak pratikte gézlemlenen dengesizlikler ve krizler, serbest piyasa
ekonomisini engelleyen digsal faktorlerden kaynaklanmaktadir. Bu digsal faktorler;
savagslar, deprem, sel felaketi gibi dogal afetler, siyaset politikalar gibi ekonominin isleyisi
disinda gelismekte olup bu faktorlerin ortadan kalkmasi durumunda, klasik yaklasimda

oldugu gibi ekonomi normal seyrine donecektir.

Miktar Teorisi’nin temel varsayimlarini oldugu gibi alan ve teoriye yeni
yorumlar getiren neo-klasik yaklasim, teorinin liberal diisiincelerle ortiisen yoniine agirhik
vermis, 6zellikle kamu miidahalelerine karsit bir durus sergileyerek dogal diizen anlayisini
desteklemis ve teorinin klasik varsayimlarina ilave olarak bireyin arzu ettigi “ankes
miktar’” kavramini eklemistir. Buna gore, “para arzi arttiginda bireyin elindeki para,
planladig1 para miktarini asacagi i¢in, bu miktar dogrudan harcamalara yonelecektir. Bu
arada tiretim artisin1 uyarici bir etken olmayinca, para arzi ve dolayisiyla harcamalardaki
artis, fiyatlarda yiikselmeye neden olacaktir” (Ustiinel, 2006: 18). Fiyat artis1 bireyler

tarafindan arzulanan diizeye ininceye kadar devam edecektir. Cambridge etkisi olarak
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adlandirilan bu durum, Neo-klasik iktisatcilar tarafindan ekonomide neden talep acig1

olmayacaginin mekanizmasini agiklamak tizere kullanilmaktadir.

1.4.1.3. Yeni Liberal Yaklasim

Yeni liberalizm (ya da neo-liberalizm), kapitalizmin 1970’lerdeki krizi
asmasini saglayan kisisel ozgiirliik, bireysellik, kisisel sorumluluk, rekabet gibi retorik
kavramlar iizerine kurulu ideolojik bir formasyon olarak dogmustur. Neo-liberalizm,
devletin ekonomiden elini ¢cekmesi ve tam rekabet sartlar1 altinda piyasay1 6zel sermayenin
yonetmesi gerektigini savunur. 1929 Ekonomik Buhrani ile tarihe karigmis olan “birakiniz
yapsinlar” siar1 neo-liberalizm ile yeniden uygulama alant bulmustur. Buna gore, toplumsal
refahin maksimizasyonu serbest piyasa sartlarinda olacaktir ve ekonomideki her tirlii
sorun, dogal olmayan tekellerin (Ornegin sendikalar) piyasaya miidahalesinden

kaynaklanmaktadir (Erdogan, 2011).

1973 krizinin analizini yapan neo-liberaller, 1980°den baslayarak Keynes’in
talebe dnem ve Oncelik veren analizine kars1 “arz eksenli” iktisat politikalarinin yatirimlari
artiracagin1 ve ekonomileri istikrara kavusturacagim iddia ediyorlardi. Bu politikalarin
isleyis mekanizmasi ise soyle idi; 6zel sektoriin vergileri indirilecek, bdylece maliyet
diisecek, girisimcilere ucuz kredi saglanarak 6zel sektor yatirimlari artirilacak, boylece
igsizlik azalacak dolayisiyla mal ve hizmetlerin arz1 artacak, sonug olarak fiyatlar diisecek

ve enflasyonla miicadele edilmis olacakti.

Neo-liberal politikanin ekonomideki somut goriintimlerinden birkag1 su sekilde
siralanabilir:  hiikiimet harcamalarinin azaltilmasi, kamu hizmetlerinin  satilmasi

(6zellestirme), tretimin baski altma alinmasi ve devlet diizenlemelerinin olanaklar
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olgiisiinde ortadan kaldirilmasi. Bu politikalar 1980’lerden itibaren ABD, Ingiltere,
Almanya gibi iilkelerde Reagan, Thatcher ve Kohl gibi liderler tarafindan; IMF’den borg

almak durumunda kalmus tilkelere sert bir bigimde uygulanmustir.

Tirkiye’de ise, 24 Ocak 1980 Kararlar1 olarak bilinen neo-liberal yapisal
dontisiim kanli 1980 Darbesi ile gergeklestirildi. Devletin ekonomideki payini kii¢liltmeye
yonelik tedbirler alinmis, % 33 oraninda devaliiasyon yapilmis, tarim iiriinlerindeki
destekleme alimlar1 ve bir dizi siibvansiyon kaldirilmis, dis ticaret serbestlestirilmis ve

yabanci sermaye yatirimlari tegvik edilmistir.

1.4.1.3.1. Monetarist Yaklasim

Monetarist goriisiin olusumunda ve tanitiminda 6nemli bir isim olan Milton
Friedman, bilimsel calismalarinin 6nemli bir kismin1 miktar teorisinin yeni bir bigimde
yorumlanmasina ayirmistir. Monetarizm de biiylik o6l¢iide Friedman’in bu ydndeki
caligmalar1 ¢ergevesinde dogmus ve gelismistir (Giiran, 1999: 266). Monetarizm,
Keynesyen 0Ogretiye alternatif olarak, serbest piyasa ekonomisinin hakim oldugu ve

ekonomide para arzina genis yer veren bir kuram olarak ortaya ¢ikmaistir.

Monetarist yaklagimin temel varsayimlart su sekilde Ozetlenebilir:
ekonomideki istikrarsizliklarin yegane kaynagi para arzindaki dalgalanmalardir. Parasal
genisleme kisa vadede gelirleri artiran, ancak uzun vadede enflasyona yol acan bir
etkendir. Maliye politikalart ekonomik istikrart kalici olarak saglayamaz ve bu alanda
siurlt bir etkiye sahiptir. Bunun nedeni, milli gelirin temel belirleyeni olan tiiketimin, cari

kullanilabilir gelirin degil, beklenen siirekli gelirin bir fonksiyonu olmasidir. Bunun sonucu
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olarak, vergi politikasi yoluyla cari kullanilabilir gelir {izerinde yapilacak degisiklikler

toplam talep diizeyini etkilemeyecektir.

Dogal issizlik oram1 kavrami yaklasimin diger bir varsayimidir. “Friedman’a
gore dogal igsizlik orani, mal ve emek piyasalarinin yapisal karakteristikleri (piyasa
aksakliklari, arz ve talepteki skokastik degiskenlik, bos isler ve is arayanlarla ilgili bilgi
toplama maliyeti, faktor mobilitesi maliyetleri vb. dahil yapisal 6zellikler) ¢ergevesinde
ekonomide saglanan genel dengeyle uyumlu olan issizlik oramidir (Giiran, 1999: 43).
Friedman’in yapmis oldugu bu tanima gore dogal issizlik orani, parasal faktorlere degil,
reel faktorlere bagl olarak belirlenir. O halde bu oran, sabit olmadig1 gibi azaltilimasi
imkansiz minimum bir diizeyi de gostermez. Nitekim niifus ve isgiicliniin yas-cinsiyet
yapis1 ve teknoloji gibi reel faktorlerde meydana gelen degisimler, dogal issizlik oranini
zaman i¢inde ylikseltecegi veya diislirebilecegi gibi; piyasa aksakliklarinin giderilmesi,
isglici piyasas1 Orgiit yapisinin iyilestirilmesi de bu orani diisiirebilecektir. Fakat dogal
igsizlik oranini diisiirecek bu tiir tedbirler yerine, talep genisletici politikalarla issizligi
dogal oranin altinda tutmaya calismak, kalict bir basariyla sonuglanmayacak, uzun

donemde yalnizca enflasyonun hizlanmasina neden olacaktir.

“Dogal” kavrami; “normal”, “zararli degil” ya da “diisiiriilmesi imkansiz” gibi
yanlis ¢cagrisimlara yol agabildiginden, “dogal issizlik oran1” tanimlamasi yerine NAIRU!
ifadesi sikga kullanilmaktadir. Ekonominin mevcut kosullar1 iginde enflasyonu

hizlandirmadan siirdiiriilebilecek olan minimum issizlik orani budur.

'INAIRU ifadesi; “enflasyonun hizlanmasina yol agmayacak issizlik oran1” tanimunin ingilizce
karsilig1 olan “Nonaccelerating inflation rate of unemployment™ ifadesinin kisaltmasi olup s6z konusu ifade
daha hantal bir goriiniim sergilediginden, bu kisaltma siklikla kullanilmaktadir.
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Issizlik taniminda deginilen “genisletici politikalar” ifadesi ile devletin
piyasaya miidahalesi kastedilmekte olup bu politikalar dogrultusunda devletin piyasaya
asir1 miktarda para siirdiigli ve bu yolla talebi arttirdig1 6ne siiriilmektedir. Olmas1 gereken
ise denk biitce ve daha da 6nemlisi degismeyen bir parasal biiyiime oranmnin kural haline
getirilmesi gerekliligidir. “Enflasyonun ana kaynagi para arzindaki artis olduguna gore,
uygulanmasi gerekeni talebi kismaya yonelik daraltici politikalardir” (Egilmez ve Kumcu,
2004: 347). Bu durumda para arzi, biiyiime hizina kosut olacak bi¢imde degismeyen
nitelikte olmali dolayisiyla para arzi politika aleti olacak sekilde degisiklige konu
olmamalidir. Ozellikle, istikrar1 korumanin tek yolu iiretim artis hiz1 ile kosut gelisen ve
degismeyen bir parasal biiyiime ile denk biitce uygulamalaridir. Bdylece ekonomik

dalgalanmalar1 asgari diizeyde tutabilmek miimkiin olacaktir.

1.4.1.3.2. Arz Yanh Yaklasim

Arz yanli yaklagim, Keynesyen teorinin toplam talebe agirlik veren teorisine
kars1, klasik iktisadi diisiincenin bilinen fakat uzun zamandir ihmal edilmis bulunan
uretime yonelik iktisadi ilkelerinin yeniden glindeme getirilmesidir. Ekonomik
istikrarsizli§in ana kaynagi lretim ve arz yetersizligidir. Yaklasimin temelinde vergi
indirimleri politikasina agirlik verilmektedir. Bu nedenle “arz yanl vergi politikas1™ olarak
da ifade edilmektedir. Arz yanli vergi politikasinin temel argiimani olan vergi indirimleri

politikas1 “Laffer Egrisi” yardimui ile netlik kazanmustir.
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Sekil 4.Laffer Egrisi
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Kaynak: Ahmet Ulusoy, Maliye Politikasi, Ugyol Kitabevi, Trabzon, 2006: 79.

Vergi gelirleri ile vergi orani arasindaki geometrik iliskiyi gosteren Laffer
Egrisi’ ne gore, vergi orani sifir ise vergi hasilati yok demektir. Vergi oraninin % 100
oldugu bir konjonktiirde de vergi gelirleri olmayacaktir. % 100’liik bir vergi oraninda
bireyler elde ettikleri kazancin tamamini vergi olarak ddeyeceklerinden, ¢alismak ve para
kazanmak istemeyeceklerdir. Bunun sonucunda da devlet hi¢ gelir elde edemeyecektir.?
Vergi hasilatin1 saglayacak vergi orani 0 ile 100 arasinda bir oran olup en yiiksek vergi

hasilati saglayacak vergi orani, vergi hasilatinin diigmeye basladig: noktadadir.

Arz yanli iktisat yaklasiminin tiniversite ortamindan ziyade medya ve politik

ortamda olustugu sdylenebilir. Goriisiin ortaya ¢ikist 1974 “Amerikan Girisimci Enstitiisti

2 Bu yaklasim Ibn-i Haldun’un El-fber adli tarih kitabmin giris kismu olan Mukaddime’deki
“Devlet, vergi yiikiinii ne kadar artirirsa vergi gelirini o oranda azaltmis olur” goriisiiyle benzerlik gosterir.
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(AEI)” sponsorlugunda yapilan enflasyon konulu sempozyumda Mundell’in yaptigi
konusmayla baslamistir (Ulusoy, 2006: 77). Arz yanl iktisadin tanimlamaya c¢alisildig
sempozyumda; yasanan ekonomik sorunlarin temel nedenlerinin yiirtirliikteki genisletici
para, esnek kur sistemi ve yiiksek vergi oranlarmma dayali politikalar oldugu One
stirilmiistiir. 1970’ yillarin baglarinda basta ABD olmak {izere neredeyse tiim
sanayilesmis iilkelerde goriilen yiiksek enflasyon, issizlik, diislik liretim gibi olgularin bir
arada bulundugu stagflasyon ortamindan kurtulmak igin karsi politikalar uygulanmasi
gerektigi vurgulanmistir. Enflasyonla savasmak i¢in siki para politikasi, resesyonla
savasmak i¢in vergi indirimi politikasi, esnek kur yerine sabit kur sistemi uygulanmaliydi.
“Mundell’in en provakatif ifadesi, hizla ylikselen petrol ve diger mal fiyatlarinin artiginin
kitliktan veya enflasyondan dolayr degil, altin standardinin kaldirilmasindan

kaynaklandigini iddia etmesiydi” (Ulusoy, 2006: 77).

Arz yanl iktisat yaklasimi talep yonlii ekonomiye bir tepki olarak ortaya ¢ikmis, bir
ekonomide uygulanan vergi indirimi politikasinin, Keynesyenlerin 6ne siirdiigii gibi
toplam talebi tesvik ettigi i¢cin degil, bireyleri calismaya, yatirnm yapmaya, iiretime ve
tasarrufa tesvik ettigi i¢in etkili olacagini savunmustur. Ekonomik biiyiime ve verimliligin

saglanmasi vergi oranlarinda indirim yapilarak saglanacaktir.

Arz yanh yaklasim, klasik diislincenin bir versiyonu olup maliye politikasinin
ekonomik etkinligi ve biiylimeyi olumsuz etkileyecegine vurgu yapmaktadir. Devletin
uyguladig1 ekonomi politikalar1 yalnizca kisa donemli istikrar1 saglamaya yonelik olup
mali araglar vasitasiyla toplam arzi artirmak gibi bir hedefe ulasmak miimkiin degildir.
Kamu harcamalari, vergi oranlar1 ve toplam talebin asir1 artmasinin meydana getirdigi

gecici  dengesizlikler bu yaklasima gore yalnizca verimlilik artisina dayanarak
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aciklanabilir. Bu nedenle biitge denkligi onemlidir. Cilinkii biitce agiklar1 tasarruflari
cekerek Odiing verilebilir fonlarin fiyat1 olan faizin artmasina neden olur, sonug olarak

sermaye birikimi ve liretimin artmasi engellenir.

Klasik iktisatta oldugu gibi arz yonlii yaklasimda da, ekonomik istikrarin
saglanmasi icin, devletin sosyal harcamalar1 azaltmasi, tasarruf ve yatirimlar 6zendirecek
vergi politikalar1 diizenlemesi, para arzini sabit bir hizla artirmasi ve piyasa isleyisini
bozacak kural ve diizenlemeleri kaldirmasi savunulmaktadir. Bu dogrultuda devletin
ekonomi icindeki alani daraltilmali, serbest piyasa mekanizmasinin isleyisi tizerindeki

engeller kaldirilmalidir.

Arz yanl iktisat¢ilar Keynesyen goriisiin aksine, “nispi fiyatlarin” roliine vurgu
yaparak, devlet faaliyetlerinin ilk etkisinin kullanilabilir gelir iizerinde degil, nispi fiyatlar
tizerinde etki yapacagi goriisiinii savunur. Bu durum once kaynaklarin dagilimini
degistirmekte, ardindan gelir degisiklikleri meydana getirmektedir. Bu agidan bakildiginda;
devlet faaliyetlerinin toplam talep ve iiretim {izerinde etkili olacagi yoniindeki Keynesyen
gorls reddedilmektedir. Clinkii arz yanl iktisat¢ilara gore, reel toplam talepteki degismeler
tretimi artirabilir. Devlet faaliyetlerinin ise reel toplam talep iizerinde dogrudan bir etkisi

bulunmamaktadir.

Arz yanh yaklagimin temelleri 1970’1i yillarda atilmis ancak 1980’lerde genis
uygulama alan1 bulmus, politik ve bilimsel c¢evrelerce dnemsenmistir. Bunun en 6nemli
nedenleri; Keynesyen teorilerden vazgegilmesi, arz etkileri ve tesviklerin uygulamada 6n

plana c¢ikarilmasi ve koklii vergi indirimlerinin savunulmasi olarak sayilabilir.
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Uygulamada, arz yanli politikalarin temel argiimanlar1 olan emek piyasalarini
daha rekabetci hale getirmek, 6zellestirme ve siirlandirma politikalariyla kamu roliiniin
azaltilmas1 diinya ekonomilerine su &rneklerle yansimustir; Ingiltere’de birey ¢abalarini
odiillendirmek i¢in gelir vergisi oranlar1 azaltilmis, licret pazarligi kirilmaya c¢alisilmis

fakat tamami rafa kaldirilmamastir.

Bir diger ayak olan kamu roliiniin azaltilmasi ile daha fazla kaynak ozel
sektoriin  kullannomina birakilacakti. 1980°li ve 1990’hh yillarda kamu hizmetlerinin
Ozellestirilmesi ve serbestlestirilmesi ile bu politika uygulanmaya kondu. Etkileri
degerlendirildiginde, 1940’lardan beri siirekli yiikselen kamu sektdriiniin GSYIH igindeki
paymi azaltmada basarilt olunmus, ulusal ekonomilere nazaran 6zellestirme sonrasinda
verimlilik ve gelirlerin arttig1 goriilmiistiir. Fakat ayn1 zamanda okul ve hastanelere yapilan
harcamalarin azaltilmasi ile ekonomide uzun dénemli biiylimenin motoru olan alt yapi

yatirimlarini diislirmistir.

1960’11 ve 1970°1li yillara nazaran 1980°li yillarda gerceklesen verimlilik
artisin1 sadece arz yanli politikalara baglamak yanlis olacaktir. 1980 sonrasi uluslararasi

rekabet ve teknolojideki hizli artis kiiresel 6lgekte verimliligi artirmistir.

Benzer politik degisiklik 1980’11 yillarin basinda ABD’de uygulanmistir. Arz
yanli politikalar bagkan Reagan’la biitiinlesmis ve “Reaganomist” olarak nitelendirilmistir.
ABD’de bu politikalar bazi basarilar saglamistir. Askeri harcamalar onemli diizeyde
artmasma ragmen federal hiikiimet harcamalar1i azalmis, vergi oranlar1 dismistiir.
Serbestlestirilme hizlandirilmis, enflasyon diisiiriilmistiir. Bu basarili sonuglarla birlikte
ABD topladig1 vergiden daha fazlasin1 harcadigi icin biit¢e agiklar1 ve borg yiikii artmistir

(Ulusoy, 2006: 81).
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1.4.1.3.3. Rasyonel Beklentiler Yaklasimi

Temeli, John Muth tarafindan atilmis, daha sonra Robert Lucas, Thomas
Sargent, Neil Wallace gibi ekonomistlerin yaptig1r ¢alismalarca 6nem kazanmis teori,
gelecege dair beklentilerin ekonomideki yansimalarini analiz etmistir. Milton Friedman’in
da katkida bulundugu teoriyi Yeni Klasik Okul, kendisine mal ederek “Rasyonel
Beklentiler Okulu” seklinde yeniden adlandirmistir. Yaklagimdaki temel vurgu beklentiler

tizerinedir ve gelecekle ilgili beklentilerin belirleyeni, gegmise ve bugiine dair verilerdir.

1970’lerde ortaya ¢ikan Yeni Klasik Okul ’un varsayimlarindan biri olarak
dogmus Rasyonel Beklentiler Yaklagimi’nin dayanak noktasi ekonomik degiskenlerin
sistematik siireclerle olusturulmasidir. Ekonomik aracilar bir degiskeni belirleyen siirecin
ne oldugunu o6grenir ve o degiskene iligkin beklentileri diizenlemek i¢in bu bilgiyi
kullanarak, siireci meydana getiren degisken hakkinda bilgi sahibi olurlar (Islatince, 2002:

18).

Bireylerin tek baslarina “rasyonel” davrandigini ve devletin uyguladigi iktisat
politikalar1 karsisinda aktif bir rol iistlenip uygulanan politikalar etkisiz hale getirebilecegi
ongoriilen Rasyonel Beklentiler Yaklasimi, diger hipotezlerden farkli olarak ‘“homo
economicus” ve faydayr maksimize eden birey kavrami ile ortiismektedir. Bireyler uyumcu
degil, rasyonel beklentiler i¢inde oldugundan iktisat politikalar1 karsisinda aktif bir tavir
takinip iktisat politikalarin1 tamamen etkisiz hale getirebilmektedir. Ciinkii dogru model ve
parametreleri bilir, politika yapimcilarinin biitiin reaksiyonlarin1 hesaba katarlar. Bir
tahmine varabilmek icin ekonomik model cercevesinde tiim bilgileri elde eder ve

kullanirlar (Akdis, 2011).
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“Rasyonel Beklentiler Teorisinin bir diger varsayimmi ‘siirekli temizlenen
piyasa’ varsayimidir. Bu bir anlamda, Walrasyon Genel Denge ’ye geri doniis olarak ifade
edilebilir” (Ustiinel, 2006: 27). Ancak teoride, piyasanin siirekli olarak temizlenmesi
varsayimi altindaki denge dinamik dengedir. Ucret ve fiyatlarin esnek oldugu tam rekabet
piyasasinda ekonomide siirekli olarak yeni dengeler olusmaktadir. Tam istthdamdaki
sapma ise yalnizca kisilerin fiyatlara iliskin tahminlerinde yanilgiya distiigiinde soz

konusu olup rastlantisaldir.

Gelecegin Ongoriilemedigi durumlardaki muhtemel hatalar sistematik bir
yanliglik igermez. Bu sebeple, ilan edilen iktisat politikas1 hedefleri ve ara¢larinin meydana
getirecegi sonuclar, iktisadi oyuncular tarafindan tahmin edilecek, gerekli karst dnlemler
alimarak para ve maliye politikalarinin etkinligi notralize edilecektir. Teori, bu acidan

bakildiginda parasal goriisten ayrilmaktadir: birey asla sistematik hata yapmamaktadir.

1980 sonrasi, iktisadi  politikalarin  olusturulmasinda ve  politika
uygulamalarinda, Rasyonel Beklentiler Teorisinin 6nemli etkileri olmustur. “Ozellikle
Latin Amerika {ilkelerinde yasanan hiperenflasyona ¢0ziim arayislarinda rasyonel

beklentiler temel dnermelerine bagvurulmustur” (Ustiinel, 2006: 28).

Sonuglandirmak gerekirse, Rasyonel Beklentiler Teorisi, ekonomik sorunlari
fertlerin tiim bilgi ve degerlendirme imkani ve 6zelliklerine sahip bulundugu varsayimi
altinda agiklamaktadir. Devletin uyguladigi para ve maliye politikalar1 ise ekonomik
dengesizlik ve istikrarsizlik yaratmaktadir. Para miktarina iliskin devlet miidahalesinin
etkisi reel bazda olmayacak, enflasyon yaratict olacaktir. Ote yandan uygulanan maliye

politikalari, uzun vadede iiretim ve istihdami olumsuz anlamda etkileyecektir.
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1.4.2. Miidahaleci Yaklasim

Kriz kuramlarinda farkli goriis ve katkilariin olusmasinin en énemli nedeni
1929 Diinya Bunalimidir. Nitekim kapitalist ekonomilerin karsilastigi en derin bunalim
olan 1929 bunalimi, yeniden canlanma yaratmasi beklenen politikalarin higbirinden
etkilenmeden yayilmig; iktisadi sistemde yeniden canlanma yolu kendiliginden
bulunamamistir. Genel ekonomik dengenin daima gecerli oldugu klasik iktisadi varsayimi
curiitiir nitelikte olan krizin diinya ¢apma yayilmasi ve olduk¢a uzun bir siire devam
etmesi, dénemin iktisat politikalarmin sorgulanmasini giindeme getirmistir. Ozellikle, Say
Yasasi’nin temel varsayimi olan arz-talep iliskisinin, gecici dengesizliklere disaridan
miidahale olmaksizin genel dengenin yeniden saglanabilecegine iliskin kabuliine dayanan
iktisat politikas1 yetersiz kalmistir. Daha Oncesinde de bilinmekle beraber dikkate
alinmayan Keynes’in ekonomik ilkeleri 1929 bunaliminin temel nitelikleri ile birleserek

dikkate alinir olmustur. Denilebilir ki; Keynes bu biiyiik buhranla dogmus bir iktisat¢idir.

Keynesyen goriis ve politikalar 1960’11 yillara damgasini vurmus, 1970’1
yillara gelindiginde bu politikalar iistiin konumunu yitirmistir. Birlikte seyreden yliksek

enflasyon ve issizlik geleneksel para ve maliye politikalarinin islevselligini zedelemistir.

1.4.2.1. Keynesyen Yaklasim

1929 krizinin hemen Oncesinde olusan ve krizin meydana gelmesine neden
olan gelismeler, asir1 sermaye birikimine bagl {iiretim artisiyla baslamistir. Bireylerin
tiiketim olanaklar1 bu {iretim artis1 ile ayn1 dogrultuda gelisim gostermemis, bu da iiretim
kapasitesi kullanim oraninin hizli bir sekilde azalmasina neden olmustur. Kar oranlarinin

azalmasi ile esdeger olan iiretimdeki diisiis, iflaslar1 ve beraberinde issizligi getirmistir.
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Keynes’e gore kapitalist sistemin isleyisinden kaynaklanan bu istikrarsiz ortam yalnizca

devletin miidahalesi ile istikrarli hale gelecektir.

Keynes, analizlerini kriz olgusundan cok, konjonktiir (¢cevrim) veya iktisadi
doniim olarak adlandirilan kavramlar {izerinden yapmaktadir. Buna gore ¢evrimlerin belli
bash nedenleri tiikketim egiliminde ve sermayenin marjinal etkinliginde meydana gelen
dalgalanmalardir. Sermayenin marjinal etkinligindeki dalgalanmalar yatirimcilarin
gelecege dair beklentileri ile ilgilidir ve yatirima ydnelmenin unsurlarindan biridir.
Dolayisiyla tiiretken sermaye, beklenen getiri arasindaki konjonktiire bagli olarak
degismektedir. Keynes, ongoriilerin yanilticiligini 6ne siirerek, konjonktiiriin genisleme
doneminde sermayenin marjinal etkinligi diigmesi gerekse bile, sermaye maliyetinin ve
faiz oraninin yiikselmesine oranla beklentilerin daha yiiksek seviyede oldugunu ortaya
koymustur. Diger bir deyisle kar orani, ¢evrimlerin genisleme doneminde asir1 yatirim
durumu yaratmaktadir. Karsilanamayan yiiksek beklentiler, yerini yatirim yapma talebinin
durmasia yol agacak bir krize birakacaktir. Boylece kriz, sermayenin iskonto edilmis
getirisi ile faiz orami arasindaki farkin ortadan kalkmasindan ve sermayenin marjinal

etkinliginin ani diislistinden kaynaklanmaktadir.

Ozetle, Keynes’in bakis acisiyla kriz su sekilde betimlenebilir; “yiikselen
konjonktiir ortaminda, iktisadi ajanlar tarafindan genellikle 6ngoriilmeyen ve ¢ogu zaman
siddetli ve ani olarak meydana gelen bir olay”’(Yilmaz, Kiziltan, & Kaya, 2005: 83).
Keynes’e gore kriz, faiz oranlarinin yiikselmesinden degil, sermayenin marjinal

verimliligindeki ani diisiisten kaynaklanmaktadir.

Bunalimdan ¢ikis mekanizmasinin merkezine “yetersiz efektif talep” kavramini

koyan Keynes’e gore; depresyon doneminde para talebi egrisi sonsuza yaklastifindan
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nominal faizler belirli bir noktadan sonra daha asagi inemez. Bu durumda, konjonktiiriin bu
doneminde para arzi artirilarak nominal faiz orani belirli bir noktadan sonra diisiiriilemez.
Depresyon ortaminda likidite tuzagi olmasa bile faizler diisiiriilerek yatirimi artirmak
miimkiin olmamaktadir. Ciinkii yatirimlarin  faiz esnekligi sifirdir. Bu durum,
sermayedarlar1 yeni yatirimlar yapmaya yoneltmektedir. Nominal faiz ve iicretlerin ¢ok
diistiigli depresyon donemlerinde tretim maliyetleri diisse bile sermayenin marjinal
etkinliginin diismesinden dolay1 kapitalistler iiretim artisina girmeyecektir. Beklentilerin
diismesi gelir ve tiikketimin de kirilmasina yol agacak ve bu durum kendi kendini besleyen

bir kisir dongii haline gelecektir.

Keynesyen yaklagimin ekonomik krizlere iliskin analizlerinin sonucu olarak;
depresyon konjonktiiriinde para politikasinin etkin olmadig1 goriisiine varilabilmektedir.
Bunun yerine, toplam efektif talebi artirmak, igsizligi azaltmak ve ekonomiyi canlandirmak
icin biitce aciklar1 vererek hiikiimet harcamalarini artirmak gerekmektedir. Dolayisi ile
Keynes, konjonktiir devresini yiikselen istikrara c¢evirmek i¢in kamu harcamalarindan
ozellikle altyap1 harcamalarinin énemli 6l¢iide artirilmasi ve bdylece insanlara is ve gelir

saglanmasini dnermektedir.

1933 — 1939 yillar1 arasinda bu onlemler ABD’de kismen uygulama alani
bulmus, ancak alt yap1 yatirimlar1 yeteri kadar artirilmadigr i¢in krizden tam anlamiyla
cikis 1940°da II. Diinya Savasi’nin patlamasi ile gergeklesmistir. 1940 yili bu baglamda
Keynesyen kriz kuraminin pratikte dogrulandigi yil olarak tarihe ge¢mistir (Yilmaz,

Kiziltan, & Kaya, 2005: 86).
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1.4.2.2. Post-Keynesyen Yaklasim

Post-Keynesyenlerin 6nerdikleri ekonomi anlayisi somut gerceklikle ilgili olup
Parasal Uretim Ekonomisi kavramina ve tarihsel zaman anlayisina dayanir. Para ‘tiil’
degildir ve iiretimin basindan sonuna kadar her asamasinda vardir. Her seyin bilinmesi
imkansizdir ve belirsizlik hakimdir. Gelecegin belirsiz olmasi ise paranin 6nemini artirmis,
paraya gelecekle bugiin arasinda bir koprii vazifesi yiiklemistir. Ongériilmeyen soklarmn ve
krizlerin sik sik ekonomileri vurmasi ve para kaynakli dalgalanmalarin ekonomileri bir
biitiin olarak etkilemesi Post Keynesyenleri hakli ¢ikaran olgulardir (Yavuz & Tokucu,
2006: 159). Krizlerin olusumunda etken olan piyasa aksakliklarinin giderilmesinde Post-
Keynesyen yaklasim, Keynesyen yaklasgimin izinden giderek, devletin ekonomiye
miidahale etmesinin ekonomik ve sosyal istikrar1 saglamak agisindan 6nemli olduguna
vurgu yapmaktadir. Piyasa aksakliklariin ortaya ¢ikis nedenleri konusunda Keynesyen
yaklagimla goriis ayriliklarina diismekle birlikte, toplam talebi diisiirecek politikalarin
ekonomide issizligi koriikleyecegi ve biiylimeyi yavaslatacagi yoniinde ortak bir noktada
bulugmaktadir. Buna gore, toplam talebi yiikseltmekle birlikte gelir politikalarina da agirlik
verilmelidir. Post-Keynesyen ekonomistler gelir politikalarinin gerekli olup olmamasindan
ziyade, bu politikalarin daha etkin bir bi¢cimde nasil yiiriitilebilecegi tiizerinde

durmuslardir.

1.4.3. Marxist Yaklasim

Marx, kriz olgusunu kendinden Onceki kriz teorilerinden farkli olarak
kapitalizme ickin olarak degerlendirmektedir. Klasik okul, piyasa mekanizmasinin
calismast durumunda krizlerin digsal faktorlerle giindeme gelebilecegini savunurken,

Marxist kuram klasiklerin Onerdigi sistemin siirekli olarak kriz iirettigini ve krizden
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beslendigini savunmaktadir. Kapitalist sistemin ¢eliskilerinden kaynaklanan ve sistemin
onemli donlim noktalarini ifade eden krizler giderek artan bir siddetle tekrar edecektir. Bu

durumun kaginilmaz sonucu olarak toplumdaki kutuplasmalar sistemi yikacaktir.

Marxist 6greti ekonomik krizleri dort temel argiiman {izerine oturtarak
aciklamistir: ‘art1 deger’, ‘azalan kar haddi’, ‘asir1 iiretim’ ve ‘eksik tiiketim’. Arti Deger
yaklasimina gore, kapital sahiplerinin zenginliginin nedeni is¢inin 6denmemis emegidir.
Zira kapital sahipleri is¢iye sadece asgari gegimini saglayabilecek bir ticret 6deyip is¢inin

yaratmis oldugu zenginligi somiireceklerdir (Marks, 1986: 211-227).

Krizleri agiklamada kullanilan temel argiiman olan Azalan Kar kavramina
gore; sermaye sinifi arasindaki keskin rekabet kosullarinin, sermaye sahiplerini daha yogun
miktarda sermaye kullanmaya itmesini, sermaye orani ile kar haddi arasindaki ters
orantinin kar oranlarinin diismesine neden oldugunu ve bunun yatirimlarin azalmasina yol

acacak bunalim konjonktiirii yarattigini agiklamaktadir.

Diger bir yaklasim olan Asir1 Uretim Yaklasimi, piyasadaki ngérii hatasi
kavram ilizerine oturtulmustur. Bu yaklagima gore kapital sahipleri yapacaklar1 yatirimlar
konusunda tam ve kesin bir bilgiye sahip degildir. Planlamaya tabi olmayan piyasa

ekonomisinde liretim seviyesinin optimum diizeyin iizerinde olusmasina neden olmaktadir.

Son olarak Eksik Tiiketim yaklagimi ise biiyiik 6l¢iide is¢inin kotiiye giden
yasam kosullariyla ilgilidir. Buna gore; kapital sahibinin asir1 kar arzusu, is¢inin arti
degerinin daha fazla sOmiiriilmesine yol acacak, arti degerin sOmiiriilmesine bir de

makinelesme silirecinden kaynaklanan issizlik artiglar1 eklenince, genis bir kitlenin alim
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giicii azalacak ve bunun dogal bir sonucu olarak iiretilen mallarin biiyiik bir kismi

tilketilemeyecektir (Sweezy, 1970: 248-282).

1.5. Krizleri Aciklamaya Yonelik Kuramsal Yaklasimlarin Degerlendirilmesi

Tarihsel gelisim agisindan, ekonomik kriz dalgalanmalarini agiklama g¢abalari,
miidahale ¢abasindan 6nce dogmustur. Bu baslikta ekonomik krizleri agiklamaya yonelik
diisiincelerin gelisimi 6zetlenecek, ekonomik krizleri reddeden “Say Kanunu” ele alinacak

ve kuramlara iligkin yaklagimlarin elestirisi yapilacaktir.

Ingiliz klasiklerinin Fransa’daki uzantis1 J.B.Say (1767-1832), 1803 yilinda
yazdig1 “Traite’d’ Economi Politique” adli yapitinda surproduction krizlerini olanaksiz
goriiyordu. J. B. Say’in goriislerine gore, her arz kendi talebini yaratmakta, iiretimin degeri
dagitilan gelirin degerine, yani satin alma giiciine esit olmaktadir. Bir mal pazara
gotiiriiliince, kendi degerine ait bir gelir de piyasaya talep olarak yonelmektedir. Bu
nedenle ekonomik krizlere olanak yoktur. Pazara biri arz igin, digeri talep igin iki el ayni
anda uzatilmakta, boylece arz, ekonomide motor roliinii listlenmekte ve toplam talebe
sirekli olarak esit olmaktadir. Bir mal iiretilip piyasaya arz olundugunda ticret, kar ve rant
gelirleri dogmaktadir. Bu agiklamalara gore ekonomik kriz miimkiin olmadig: gibi, biitiin

mallarin ayr1 ayr1 talebi asmasi olanaksizdir (Unay, 2001: 115).

Ekonomik krizleri agiklamaya yonelik olarak gelistirilen Mahregler Yasasi’nin,
malin malla degistirildigi bir sistemde gecerli olabilecek “her arz kendi talebini yaratir”
savinin para kullanilan ekonomilerde gecerli olabilmesi i¢in kisilerin elde ettikleri gelirleri
aninda harcamalar1 gerekmektedir. Tasarruflarin ihmal edildigi Say Yasasi’nin ekonomik

krizleri agiklamada yetersiz oldugu goriilmektedir. Herkesin piyasadan satmak istediginden
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daha az mal almak istemesi, mallarin kendi degerinden daha az bir talep olusturmasina
neden olacak, neticede piyasada toplam talep toplam arzdan az olacak ve genel bir talep
yetersizligi ortaya c¢ikacaktir. Talep yetersizligi, mallarin1 satamayan {ireticileri,
tiretimlerini azaltmaya zorlayacaktir. Toplam iiretim miktarinin daralmasi sonucu piyasada
yeni bir arz-talep dengesi olusacaktir. Talep soklar1 neticesinde ortaya ¢ikan gegici issizlik
durumu, ekonomik kriz olarak degerlendirilmemektedir. Sistem, kendini diizenleyen bir

piyasa mekanizmasina sahip oldugundan kisa siirede ekonomi normal seyrine donecektir.

Klasik yaklasimda kriz, piyasa mekanizmasinin normal isleyisi disinda, bazi
digsal faktorlerden kaynaklanmaktadir. Bu faktorler donemsel olarak sistemi bozucu
nitelikte olup kuraklik, sel, deprem gibi doga sartlar1 icinde olabilecegi gibi, iyimserlik ve
kotiimserlik ¢evrimleri, savaslar, devrimler ve siyasi gelismeler gibi insan kaynakli

olabilmektedir.

David Ricardo’ya gore de surproduction krizleri olanaksizdi. Ama D.
Ricardo’nun fikirleri Say’in fikirlerinden biiyilik 6l¢iide farklidir. Ricardo’ya gore; ticaret
yollarinda ortaya ¢ikan ani degismeler kriz yasatabilir. Aymi sekilde, {ilkeler arasinda uzun
bir barig sonrasi patlak veren bir savas; ya da uzun bir savas sonrasi baris, ticarette kotii
durumlar yaratabilmektedir (Unay, 2001: 113-115). Ciinkii bu konjonktiirler, kullanilan

sermaye miktarini1 degistirmektedir.

Dontistim krizi olarak adlandirilan durumu Ricardo kural dis1 bir durum olarak
fark etmistir. Bununla birlikte karlarin diismesi liiks iirlinlerin pazarlarini tikayacagindan,
genel piyasa tikanmalar1 yasanacaktir. Bunlardan baska Ricardo, makinenin iiretimde

kullanilmasiyla dogabilecek issizligi ongdrmiistiir. (Unay, 2001: 113).
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Maltus’a gore; Say ve Ricardo’nun teorilerinin aksine Surproduction krizleri
olasidir. 1815 yilindan beri is¢i siifinin ugradigi agir durum kapital yetersizliginden
kaynaklanmamaktadir. Birgok iktisatginin Ongordiigiiniin aksine, ekonomik krizlerin
sorumlusu sermayenin pazara oranla fazla olmasidir. Maltus’a gore sermayenin
artmasindan Once, mallara olan efektif talep artmalidir. Surproduction bunalimlarinin

olabilecegini kabul eden Maltus, ¢areyi kamu yatirirmlarinda gérmistiir (Unay, 2001: 113).

1819 yilinda, ekonomi politigin yeni ilkelerini yazan S. Sismondi’ye gore;
diizenli islemeyen kapitalist sistem, kendini agir sekilde yaralayan bunalimlardan
kurtulamamaktadir. J.S. Mill ise, ticari krizlerin varligin1 kabul etmis ve bunlarin

aciklanmasina ¢aba harcamistir (Unay, 2001: 114).

1.6. Ekonomik Kriz Cesitleri

Ekonomik krizler; olustugu piyasalara, olugsma sekillerine ve etkilerine gore
siniflandirilmaktadir. Bu Olciitlere gore yapilan siiflandirma, caligma konusu olan
krizlerin iktisat teorisi i¢indeki yerinin belirlenmesi agisindan énem arz etmektedir. Iktisat
teorisi i¢inde makro iktisat teorisinin ilgilendigi temel konulardan bir1 ekonomik
konjonktiir teorisidir. Ekonomik konjonktiir teorisinin daralma safhasi i¢inde yer alan

ekonomik krizler ana hatlariyla asagidaki sekilde siniflandirilmaktadir.



49

Tablo 1. Ekonomik Krizlerin Olusumu

EKONOMIK
KRIZLER
|
| ]
{ REEL SEKTOR KRIZLERI FINANSAL KRIZLER ‘
| |
[ i [ 1 1
MAL VE HiZMET _IsGucu
PiYASALARINDA PIYASASINDA BANKACILIK DOVIZ KRiZi BORSA KRiZi
GORULEN KRIZLER GORULEN issizLik KRiZI
1 KRIZLERI
[ 1 1
[ 1
ENFLASYON DURGUNLUK . -
KRizi KRiZi ODEMELER DOVIZ KURU
DENGESI KRIZI KRIZI

Kaynak: Aykut Kibrit¢ioglu, “Tiirkiye’de Ekonomik Krizler ve Hiikiimetler, 1969-2001",
Yeni Tiirkiye Dergisi, Yil:7, Say1:41, 2001, s.175

1.6.1. Reel Sektor Krizleri

Reel sektor krizleri daha ¢ok mikro iktisat teorilerinin alanina giren iiretim,
tikketim, emek ve sermaye kavramlarina bagli olarak ortaya ¢ikmaktadir. Mal, hizmet ve
isgiicli piyasalarindaki ¢ok ciddi daralmalar durgunluk veya issizlik krizi seklinde kendisini

gostermektedir.

Mal ve hizmet piyasalarindaki fiyat diizeyinin, belirli bir smirin {izerinde
stirekli olarak artis1 ise enflasyon krizi olarak siniflandirilmaktadir. EKonomide yeterince
yatirnmin yapilmamasi nedeniyle GSMH artis hizinin diisiik diizeyde kalmasi seklinde
tanimlanan durgunluk krizi de bir reel sektor krizidir. Bir baska reel kriz ¢esidi olan issizlik
krizi ise emek piyasalarindaki igsizlik oraninin normal seviyenin {izerinde seyretmesi ile

ortaya ¢cikmaktadir.
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1.6.2. Finansal Krizler

Finansal krizleri, reel ekonomi iizerinde biiyiik yikici etkiler yaratabilen ve
piyasalarin etkin isleyis giiclinii bozan finansal piyasalardaki ¢okiisler olarak tanimlamak
miimkiindiir (Yay, Giirkan, & Yilmaz, 2001). Doviz ve hisse senedi gibi finansal
piyasalarin, verimli yatirim alanlarina fon aktarmak olan islevlerini yerine getirememesi
sonucunda finansal kriz ortaya ¢ikmaktadir. Bu tanimlara ilave olarak ahlaki tehlike ve ters
se¢im gibi kavramlarla iliskilendirilerek (Mishkin, 1996: 39), finansal krizlerin
tanimlamas1 su sekilde yapilmaktadir; “finansal kriz, ters se¢cim ve ahlaki tehlike (moral
hazard) sorunlarinin ileri boyutlara varmasi sonucu piyasalarin, fonlarin en verimli yatirim
firsatlarina sahip olan ekonomik birimlere kanalize edilmesindeki etkinligini kaybetmesi

nedeniyle finansal piyasalarda ortaya ¢ikan dogrusal olmayan bir bozulmadir.”

Etkin bir sekilde fonksiyon gérmeyen finansal piyasalar, ekonomik faaliyet
hacminde siddetli daralmalara yol agmaktadir. Faiz oranindaki artiglar, belirsizliklerin
artmasi, finansal sektor bilangolarindaki bozulmalar ve bankacilik sektoriindeki bozulmalar

finansal krizlere goriiniirde yol acan faktorlerdir.

Finansal krizler nitelik olarak gelismekte olan iilkelerde benzer nitelik
gostermektedir. Bu iilkelerde yiiksek enflasyon ortaminda yatirimlar aksayabilmekte,
kredilerin geri 6denmesinde giicliikler yasanmaktadir. Yiiksek enflasyonla birlikte kamu
aciklarinin bankalar tarafindan finanse edilmesi faizleri artirarak 6zel sektoriin kaynak
maliyetini ylikseltmektedir. Ayn1 zamanda yiiksek enflasyon ortaminda bankalarin kisa
vadeli mevduat toplayip uzun vadeli bor¢ vermeleri para, vade ve getiri uyumsuzluklarina

yol agmaktadir.
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1.6.2.1. Bankacilik Krizleri

Ticari bankalarin  borglarin  vadesini uzatamamalar1 veya vadesiz
mevduatlardaki ani bir ¢ekme talebini karsilayamamalari sonucu likidite sikintisina

diismeleri durumu Bankacilik Krizi olarak ifade edilmektedir.

Bankacilik  krizlerinin tanimlanmasinda; hisse senedi ve gayrimenkul
fiyatlarindaki dalgalanmalar, banka portfoyiinde geri donmeyen krizlerin payr ve firma
basarisizliklari, kiiglilen sektoriin yol actigi banka aktiflerindeki bozulmalar gosterge
olarak kullanilmaktadir. Sekil 5’de gorildigi gibi vade uyumsuzlugu ve para
uyumsuzlugu denilen ¢ifte uyumsuzluk, bor¢lu ve alacakli kurum veya kisiler arasinda
yagsanan uyumsuzluklardir. Bu uyumsuzluklarin dengelenmemesi sonucu aktif-pasif

dengesi saglanamamakta ve bilango sorunlariyla birlikte bankacilik krizi yasanmaktadir.

IMF’nin 2002 yilinda yayimladig: “Finance & Development” dergisine gore
(IMF, 2002), Bankacilik Krizi; fiili ya da potansiyel banka mevduatlarinin g¢ekilmesi,
bankalarin yiikiimliiliiklerini ertelemeleri ve finansal araglarini g¢evirme kabiliyetlerini
yitirmeleri ya da biiyiik 6lgekli finansal destek saglamasi i¢in hiikiimetin iflaslari 6nlemeye
zorlamasinin tesvik ettigi spekiilatif banka iflaslart sonucunda olusmaktadir. Bunlarla
birlikte, artan geri donmeyen krediler, menkul kiymetler piyasalarindaki dalgalanmalar,
reel sektorlin kiiclilmesi nedeniyle bankalarin aktif yapilarinin bozulmasi bankacilik

krizlerinin temel tetikleyicisidir (Bilge, 2009: 42).
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Sekil 5. Sermaye Hesabi Krizi ve Kredi Daralmasi Arasindaki Nedensellik Baglari

|. Genis Hacimli Sermaye Girisleri Temel Cari Il. Sermaye Giriglerinin Bilegsiminde Kisa Vadeli
Hesap Acigini Geger Krediler Agirhikh Hale Gelir
Odemeler Bilangosu Fazlas: “Cifte Uyumsuzluk”

Dis rezervler artar

/N

Absorbsiyon Vade Para
Yurtici Kredi Art:fl vleYurtici Uyumsuzlugu Uyumsuzlugu
Genislemesi > atlama
A 4

Sermaye Girisleri Ani ve
Yogun Bir Sekilde Tersine Doner

\ 4 V‘ A 4
Odemeler Bilangosu Agiklari: Bilangolarda Hizli Bozulma
Rezervler Tukenir Gergeklesir
A 4 A 4
Para Krizi Bankacilik Krizi=iKiz KRiz
Uluslararasi Likidite Kithgi Kur istikrari
A 4 \ 4
Serbest Dalgalanma Adina Bilango Spiralinin Asagi Dogru
Serbest Diists > Kaymasi
\ 4 A 4
Sermaye Hesabi Krizi Kredi Daralmasi
l v
Yurtici Talebin Cokist
ithalatin Cokisi J_
Odemeler Bilangosunun —V
Dizelmesi < Blyuk Cari Hesap Fazlalari
Mdidahaleci Politikalar —> iyilesme

Kaynak: Orhan Bilge, Ekonomik Krizlerin Yoksulluk Uzerine Etkileri, Sosyal Yardim
Uzmanlik Tezi, Ankara, 2009: 40.
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Ekonomide yasanan makro ve mikro diizeydeki aksakliklar, kamu
ekonomisinin agirlikli oldugu ekonomilerdeki bolgesel krizler, bankacilik krizlerinin
belirtisi olarak degerlendirilmektedir. Bunlarin yani1 sira bireysel ve kurumsal miisterilerin
bankalardan mevduatlarim1 ¢ekmek istemeleri, bankalarin pazar payr oraninda etki
yapmasina ve bu etkinin yayilma etkisiyle diger bankalara sirayet ederek bankacilik krizini

sistematik bir krize doniistiirebilecektir.

1.6.2.2. Doviz Krizleri

Doviz veya para krizi icin literatiirde farkli tanimlamalar yer almakla birlikte,
biitiin tanimlamalarda devaliiasyon ve doviz kurundaki degismelerle iligki kurulmaktadir.
Ayn1 zamanda yurtigi faiz oranindaki asir1 dalgalanmalar ve/veya uluslararasi rezervlerdeki
kayiplarla iliskilendirilen doviz krizi en basit anlamda, uluslararasi rezervlerde bir kayba
ve ulusal paranin devaliiasyonuna yol agacak spekiilatif atak donemi olarak tanimlanabilir

(Dumrul, 2003: 10).

Do6viz krizlerinin belirleyicileri; zayif makroekonomik gostergeler ve hatali
iktisat politikalari, finansal altyap1 yetersizligi, ahlaki risk ve asimetrik enformasyon
olgusu, piyasadaki kreditorlerin ve uluslararasi finans kuruluslarinin hatali his ve 6n
sezgileri ve siyasal suikast veya terorist saldir1 gibi beklenmedik olaylar olarak bes grup
altinda toplanabilmektedir (Aydin, 2003: 5). Bu etkenlerin bir ya da birkag¢i, ekonomik
ajanlar tarafindan ulusal paraya spekiilatif saldirilar baslatilmasina yol agmaktadir. Ulkenin
ulusal parasina giivenin kaybolmasi, yerli paradan dovize kacgisi baglatmakta ve bu kacisla
birlikte mevcut doviz kuru tizerinde baski olusmaktadir. Kendini hissettiren bu baski, karar

alicilar tarafindan Merkez Bankasi rezervlerinde ciddi bir erime gbze alinarak; biiyiik
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oranli bir devaliiasyon yapilarak veya yurtici faizler 6nemli Olgiide yiikseltilerek

karsilanmaktadir

Finansal krizlerin, para krizleri bashgi altinda incelenen 6demeler dengesi
krizleri, sabit kur sistemi uygulayan iilkelerde doviz rezervi azalmalarina baglh olarak
ortaya ¢ikmaktadir. Yine bir para krizi ¢esidi olan doviz kuru krizi, 6demeler dengesi
krizlerinin meydana geldigi kosuldan farkli olarak esnek kur rejimi uygulamalarinda ortaya
cikmaktadir. Etkilerinin ¢ok yonlii olmasi dolayisiyla; 6demeler dengesi krizi, doviz kuru
krizi ve para krizi ¢ogu zaman es anlamli olarak kullanilabilmektedir. Ancak 6demeler
dengesi krizlerinde dikkat doviz rezervi azalmalarna gekilirken, déviz krizlerinde kur

degismelerine ¢ekilmektedir.

1.7. Ekonomik Krizleri Aciklayan Modeller

20. yiizyilin finansal kiiresellesmenin diinya ¢apinda hizli ve kontrolsiiz olarak
yapildig1 son ¢eyregi, pek cok ekonomik krize sahne olmustur. 1980’11 yillarla birlikte
finansal kiiresellesme, gelismekte olan ve 6zellikle az gelismis tilkelerdeki ekonomik kriz
sayisinda belirgin bir artisa neden olmustur. 1990’11 yillar ve sonrasi ise i¢inde barindirdigi
1992-93 Avrupa Doviz Kuru Mekanizmasi (ERM) krizi; 1994-95 Latin Amerika (LA)
krizi; 1997 Giliney Dogu Asya (GDA) krizi; 1998 Rusya ve Brezilya krizleri; 2000-2001
Tiirkiye ve Arjantin krizleri ile diinya ekonomi tarihinde “krizler on yili” olarak yerini

almigtir (Yilmaz, Kiziltan, & Kaya, 2005: 88).

1980 sonras1 yasanan ve ana karakteristigini para krizleri olusturan ekonomik
krizlerin sayisi, derinligi ve yarattig1 olumsuz sonuglar giderek artan bir seyir izlemistir. Bu

donemde meydana gelen ekonomik krizlerin sayisinin ve mizacinin artmasi, bu krizleri
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aciklamaya calisan modellerin artmasimi gerekli kilmistir. Bu siire¢ akademik ve politik
cevrelerin ilgisini giderek artirmis ve iktisat literatliriinde ekonomik krizler ile ilgili genis
bir arsiv olusmustur. Krizler ortaya ¢iktik¢a, yeni olgular meydana geldikge gelistirilen
yeni tip modellerle en son kriz agiklanmaya calisilmistir. Krizleri agiklamaya yonelik
enson ortaya ¢ikan model, bir sonraki krizi agiklamada yetersiz kalmistir. Birbiriyle pek
cok ortak oOzellik paylagsa da 1990’11 yillarda meydana gelen krizler birbirinin ayni
olmadigindan modellerin agiklayici niteligi de sinirli kalmaktadir. Teorik modeller eksik
ve yetersiz kalsa da ve krizlerin nedenleri konusunda bir uzlasmaya varmasalar da, her biri
krizlerin farkli bir boyutuna dikkat cektikleri i¢in gelmekte olan krizin miimkiin

semptomlarinin ne oldugunu anlamaya yardimei olmaktadir (Alkin, 2001).

1980 sonrast krizlerinin olusumunu aciklamaya yonelik olarak yapilan
arastirmalarda, para krizlerini agiklayan ii¢ farkli kriz modeli gelistirilmistir. Bu modeller;
Birinci Nesil (Kanonik Model), ikinci Nesil ve Uciincii Nesil Kriz Modelleridir.
Calismanin bu kisminda “para krizleri” modelleri ele alinmadan 6nce, finansal krizlerin iki

ayag1 olan; bankacilik ve para krizlerinin etkilesimine deginilecektir.
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Tablo 2. Kriz Modelleri

FINANSAL KRiZLER

1

IKiZ KRIZLER

Il Il

BANKACILIK KRiZLERI] PARA KRIZLER

V4 { {

1. NESIL 2. NESIL 3. NESIL
KRiZ MODELLERI KRiZ MODELLERI KRiZ MODELLERI

Kaynak: Biilent Erdogan, “Gelismekte Olan Ulkelerde Finansal Krizler ve Finansal Kriz
Modelleri, http://kutuphane.ksu.edu.tr/e-tez/sbe/T00526/Bulent Erdogan TEZ.pdf.

Tabloda goriildiigii gibi finansal krizler, bankacilik ve para krizi olmak tiizere
iki kisimda incelenmektedir. Bankacilik ve para krizlerinin bir arada etkilesim halinde

olmasi, iktisat literatiiriine “ikiz krizler” kavrami ile girmesine neden olmustur.

1.7.1. ikiz Krizler

Ikiz kriz kavrami, para krizi ile bankacilik krizi arasindaki etkilesime bagl
olarak ortaya atilmistir. Bu etkilesim, bir para krizinin bankacilik krizine neden olmasi ya

da bir bankacilik krizinin para krizine neden olmast seklinde iki tiirli


http://kutuphane.ksu.edu.tr/e-tez/sbe/T00526/Bulent_Erdogan_TEZ.pdf
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gerceklesebilmektedir (Erdogan, 2006: 19). Para ve bankacilik krizleri es anli olarak bir

arada gerceklesebilecegi gibi, birbirlerini tetikler bicimde de gerceklesebilmektedir.

Genel anlamda krizler i¢in varilan sonug, ekonomide bankacilik Kkrizinin
akabinde 6demeler bilangosu krizi yasanacagina dairdir ve bu olusuma, yani bankacilik
krizinin ve 6demeler bilancosu krizlerinin gecikmeli, ama bir anda goziikmesi olgusuna

literatiirde “ikiz kriz” olgusu ad1 verilmektedir (Emsen, 2003: 39).

Para ve bankacilik krizlerinin birlikte ortaya ¢ikmasi (ikiz krizler), 6zellikle
bircok gelismekte olan iilkenin finansal piyasalarini serbestlestirmeye basladigi 1980
sonras1 doneme rastlamaktadir. Bu ytlizden ikiz krizlerin genellikle finansal serbestlestirme

ile iligkili oldugu diistiniilmektedir (Varlik, 2010: 160).

1997 yilinda kriz yasayan Tayland, Endonezya, Malezya ve Filipinler gibi
Asya tlilkelerinde hem para hem de bankacilik krizleri goriilmiistiir. Bu ikiz krizlerin ortaya
cikist Giiney Dogu Asya ile smirli degildir. Sili (1982), Arjantin (1982 ve 1995),
Veneziiella (1994) ve Meksika (1994) gibi Latin Amerika iilkeleri yaninda Tiirkiye de

2001 yilinda iki krizi birlikte yagsamistir (Varlik, 2010: 166).

Ikiz krizleri agiklamaya yonelik teorik modellerin tamamina yakini finansal
serbestlik varsayimina dayanmaktadir. 1980’li yillarin bagindan itibaren diinyanin birgok
bolgesinde finansal piyasalarin serbestlestirilmesinin ve sermaye hesab1 islemleri
tizerindeki kontrollerin kaldirilmasinin ardindan para ve bankacilik krizleri birbirlerine
eklemlenmis ve Orlilmiis bir bi¢imde karsimiza ¢ikmaya baslamistir (Varlik, 2010: 160).

Yetersiz denetim ve diizenleme kosullarinda finansal serbestlesme, bankalarin yiiksek risk
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alma olanaklarim1 artirarak finansal kirilganlhifa yol agabilmektedir. Hatta kirilganligi

artiran hiikiimet garantileri, ekonomileri dis soklara daha dayaniksiz hale getirmektedir.

1.7.2. Birinci Nesil Para Krizi Modelleri

Birinci nesil kriz modelleri 1970’lerde ve 1980’lerin basinda Latin Amerika
tilkelerinde ortaya ¢ikan krizleri agiklamak i¢in ortaya atilmistir. Para krizlerini agiklamaya
doniik olarak gelistirilen oncii ¢calisma, Birinci Nesil Kriz Modelleri olarak anilmaktadir.
1979 yilinda Paul Krugman tarafindan ortaya konulan ¢alisma (Krugman, 1979: 311),
Salant ve Henderson’un g¢alismasini temel almistir. Salant ve Henderson galismalarinda
para piyasalarini degil, mal piyasalarin1 ele alarak, altin piyasalarindaki hiikiimet

politikalarini ve fiyatlandirmasini analiz etmislerdir (Salant & Henderson, 1978: 627).

Salant, analizine mal piyasasinda uygulanan istikrar programlarinin doguracagi
tehlikeleri almis, teorik ¢ergevede bu programlarin yikici spekiilasyonlara maruz
kalabilecegini savunmustur. Analizdeki temel varsayim; spekiilatorlerin bir mali-risk
faktorlerini goz onlinde bulundurarak-yalnizca diger mallara gore daha yiiksek bir getiri
saglayacak diizeyde, fiyatinin artacagina inanmalart durumunda ellerinde tutmalaridir.
Resmi bir istikrar kurulunun, ilgili mali sabit bir fiyattan alip satabilecegini ilan etmesinin
meydana getirecegi sonuglar analizin konusunu olusturmaktadir. Istikrar kurulunun var
olmadig1 durumdaki fiyat diizeyinde spekiilatorler sermaye kazanci elde edemeyeceklerini
diisiinerek ellerindeki varliklar1 satacaklardir. Spekiilatorlerin sattigi mallar bu merkezi
otorite tarafindan almacak ve kurul elinde ¢ok miktarda stok birikmis olacaktir. Istikrar
programinin olmadig1 durumda var olan “golge fiyat” kurulun hedefinin {istiinde olacak, bu

noktada spekiilatorler ilgili mali karli goriip toplamaya baslayacaklardir.
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Para krizlerindeki mantik, Salant’da tanimlanan durum cergevesi ile ayni
dogrultuda islemektedir. Rezervlerin dogal yolla tiikenmesini bekleyecek olan
spekiilatorler, o zamana kadar fiyati sabit kalan doviz kurunun yiikselmeye baglayacagini
bilmektedirler. Bu ise yerli para birimini elde tutmaktansa, fiyati yiikselecek olan dovizi
elde tutmay1 cazip hale getirmektedir. Spekiilatdrler doviz rezervleri tikenmeden hemen
once yerli para birimini satip dévize gececeklerdir. Bu durumda dovizler cok daha hizli bir
sekilde tiikenecektir. Bu siire¢ sOyle sonuglanabilecektir; rezervler kritik bir noktaya
geldiginde, bu miktardaki rezervleri ¢ok kisa bir siirede tiiketecek ve sabit kurun
kaldirilmasina yol acacak bir spekiilatif atak gelecektir (Yilmaz, Kiziltan, & Kaya, 2005:

90).

Krugman tarafindan ortaya atilan (1979) ve Flood ve Garber tarafindan (1984)
tarafindan gelistirilen Birinci Nesil Modeller, krizi atesleyen temel makroekonomik
faktorlerin 6nemini vurgulamakta ve para krizlerini makroekonomik politikalarin yapisal
uyumsuzlugu, yani siirdiirilemez olusuna baglamaktadir (Delice, 2003: 64). Bu
politikalara en g¢arpict 6rnek, biitce agiklarini para basarak finanse eden genisletici para
politikalar1 ile sabit veya yar1 sabit doviz kuru politikalarmin bilesimidir (Y1lmaz, Kiziltan,
& Kaya, 2005: 90). Bu tutarsiz politika, Merkez Bankasi yeterince déviz bulundurdugu
stirece goz ardi edilir, fakat rezervler piyasalar tarafindan yetersiz goriilecek diizeye
indiginde, yerli para iizerinde ani bir spekiilatif atak olusacaktir. Model, mali agidan biiyiik
Ol¢ekli parasal finansmana dayandigi, bunun da rezervlerin erozyona ugrayacagi ve
sonunda para ¢oOklisii ile sonuglanacagma vurgu yaparak, krizlerin temel nedenini

makroekonomik verilerin kotiilesmesine dayandirmaktadir.
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Modelin elestirilen bir diger yonii, asir1 mekanik ve tek boyutlu olmasidir.
Hiikiimetlerin otomatik olarak tiim biitge agiklarmi parasallastirdigini ve Merkez
Bankasinin ekonomideki gelismelere bakmadan, rezerv satarak déviz kurunu baskiladigini
varsayar (Girkan, 2001: 1235). Ancak biit¢ce agiklarmin siirekli olmasi halinde bile

aciklarini parasallastirmak disinda bagka politika se¢enekleri uygulamak miimkiindiir.

Iktisadi ajanlarin gelecek beklentilerinin veya iktisadi faaliyetlerinin mali
dengesizlikler veya kredi politikalar1 tlizerinde etkisinin olmadigi ve para Krizlerinin
yalnizca doviz rezervi ve blit¢e agigina dayandirilmis olmasi, modelin elestirilen ve tutarsiz
goriilen diger yonleridir. Bu durumda model, 1994 Meksika krizini agilayabilse de 1992-
1993 Avrupa Para Mekanizmasi (ERM) krizini ve 1997 Asya krizini agiklayamamaktadir

(Tunca & Karabulut, 2001: 932).

Birinci Nesil Para Krizi Modelleri her ne kadar ekonomi mantig1 gercevesinde
tutarli olsa da yukarida kisaca deginilen elestirilere konu oldugundan, para krizlerini

aciklamada yeni model arayislar giindeme gelmistir.

1.7.3. ikinci Nesil (Kendi Kendini Dogrulayan) Para Krizi Modelleri

Ikinci Nesil Para Krizi Modelleri, hiikiimetin fayda ve maliyet analizini dikkate
alan ve piyasadaki olumsuz bekleyislerin kendi kendini dogruladigi modellerdir (Erdogan,
2006: 39). Bagka bir sekilde ifade etmek gerekirse para krizleri, makro iktisadi politikalarin
stirdiiriilebilirligi ile ilgili olarak aniden ortaya c¢ikan olumsuz beklentilerden beslenen bir
olgudur. Piyasada olusan beklentiler, dogrudan makroekonomik iktisadi politika kararlarini
etkilemektedir. Bununla birlikte krizler, ekonominin temel gostergelerinde onemli bir

kotiilesme beklenmedigi durumlarda da ortaya ¢ikabilmektedir.
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Bu modellerde, Birinci Nesil Modellerden farkli olarak, sabit doviz kuru
siirdiirmek gibi bir amag yoktur ve Krizin olusma zaman1 belli degildir. Ulkenin sabit doviz
kurunu kaldirmasi, emek ve istihdam {izerinde olumsuz bir etki olusturmayacaktir ¢linkii
boyle bir durumda para politikas1 lizerindeki engeller kalkmis olacak ve kisa vadede

gerekli onlemler alinabilecektir.

Obstfeld tarafindan 1986 ve 1994 yillarinda gelistirilen modelde politikalarin
amac¢ ve hedefleri arasinda yasanan c¢eliskiler ve gerilim durumunda veya politika
belirsizlikleri ortaminda, iktisadi ajanlarin beklentilerinin, iktisadi sonuclar1 degistirecek
Olglide onemli etkileri oldugu ileri stirilmektedir (Y1lmaz, Kiziltan, & Kaya, 2005: 91).
Modeldeki politika belirsizligine ilave olarak, kuru savunmanin maliyeti, iktisadi ajanlarin
sabit kurun kaldirilacagina inandiklari durumda artiyorsa, doviz piyasalari kendi kendini
yaratan beklentilere bagli hale gelecektir. Sonu¢ olarak yatirimcilarin tahminleri kendi

kendini yaratmaktadir.

Devaliiasyon beklentisi, sabit kuru korumanin firsat maliyetini artirmaktadir.
Farkl1 sekilde ifade etmek gerekirse; gelecekte paranin devaliie edilecegi beklentisi hakim
ise sabit doviz kuru sistemini korumanin maliyeti ylikselecektir. Spekiilatif hareketlerin
olugsmasi, paranin beklenenden once devaliie edilmesine yol agar (Demir, 1999: 68).
Devaliiasyon beklentisi tasiyan tasarruf sahipleri, paralarinin deger kaybedecegini
diistinerek yiiksek faiz oranlar talep edecekler, bu durum mevcut bor¢ yiikiinii artirarak
devaliiasyonu zorunlu hale getirecektir. Ayni1 beklenti i¢inde olan is¢i sendikalarinin daha
yiiksek ticret diizeyi belirlemeleri, maliyet artisina sebep olarak iilkenin rekabet giiciinii
zayiflatacak ve bu giiciin yeniden kazanilabilmesi i¢in devaliiasyon zorunlu hale gelecektir

(Akdis, 2000: 97).
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Boylesi bir senaryo su sonucu dogurmaktadir: Tiim sartlar ayni iken, piyasa
katilimcilarinin  beklentilerindeki ani degismeler, ekonomideki para istikrarini ortadan
kaldiran veya kaldirmayan durumlar yaratabilmektedir. Boylece beklentiler, bir ekonomik
krizin ortaya ¢ikip ¢ikmamasinda onemli bir rol oynamaktadir. Buna gore, bu modeller

ekonomide “¢oklu dengelerin” olast oldugunu vurgulamaktadir (Pasenti & Tille, 2000: 3).

Krugman’a gore Ikinci Nesil Kriz Modellerinin ii¢ ana bileseni vardir.
Birincisi, hiikiimetlerin sabit doviz kurunu iptal etmek istemelerinin bir nedeni olmalidir.
Ikincisi, hiikiimetlerin sabit kur sistemini korumak istemelerinin bir nedeni olmalidir. Son
olarak, krize yol agan kisir dongiiniin olugmasi i¢in, sabit doviz kurunu korumanin maliyeti
Oyle artmalidir ki insanlar sabit kurun iptal edilecegine inansinlar (Yilmaz, Kiziltan, &
Kaya, 2005: 92). Hiikiimetler para birimlerinin deger kaybetmesine iki nedenden 6tiirii izin
verirler. Birincisi, sabit kur uygulanmasindan kaynaklanan ve bir tiirlii sona erdirilemeyen
i¢ bor¢lanmalardir. Diger bir neden, iilkenin asag1 yonde rijit nominal iicret yapisina bagh
olarak yasadig1 yiiksek oranlardaki igsizlik sorunudur. Mevcut sabit kur rejiminden dolay1

hiikiimet genisletici para politikas1 uygulayamaz.

Ikinci Nesil Kriz Modelleri, kiiresel finansal piyasalarin yapisina daha uygun
olmakla birlikte, analizin temel tasini olusturan giiven kaybi ve beklentilerdeki kaymanin
nedenleri konusunda yetersiz kalmaktadir. Ekonomi politikalar1 6nceden belirlenmeyip
ekonomik degismelere tepki olarak dogdugundan ekonomik birimler beklentilerini
olustururken bu durumu dikkate almaktadirlar. Bu durumun sonucu olarak Ikinci Nesil
Para Krizi Modelleri, finansal krizlerin sebebini, uzun donemde sabit doviz kurunun
stirdliriilmesini imkansiz hale getiren hiikiimet politikalarindaki tutarsizliklara baglamistir

(Akdis, 2000: 97).



63

Birinci Nesil Para Krizi Modelleri, ulusal paraya yonelik ani spekiilatif
ataklarin rasyonel oldugunu; doviz kurunun siirdiiriilemeyecegi inanci yayginlastiginda
spekiilatif saldirilarin kaginilmaz oldugunu vurgular. Bu cercevede modelde spekiilatif
ataklarin zamanlamasi tahmin edilebilmektedir. Oysa ikinci Nesil Modellerde, spekiilatif
saldirilar rasyonel olabilecegi gibi rasyonel olmayabilmektedir. Bu kapsamda spekiilatif

saldirilarin zamanlamasi tahmin edilememektedir (Isik & Togay, 2002: 35).

Birinci ve Ikinci Nesil Kriz Modelleri, finansal krizleri agiklarken zayif
ekonomik gostergelere 6zel bir 6nem vermis, 1980°1i ve 1990’1 yillardaki bir¢ok iktisadi
krizi agiklayabilmistir. Ancak 1997 Asya krizi her iki model tarafindan da
aciklanamamustir. Bu cercevede yeni karsilasilan krizi agiklamaya ydnelik olarak “Ugiincii

Nesil Para Krizi Modelleri” olusturulmustur.

1.7.4. Uciincii Nesil Para Krizi Modelleri

1997 yili Temmuz ayinda, Asya ekonomilerinden bazilar1 beklenmedik bir kriz
dalgasi ile sarsilmiglardir. Ekonomiyi vuran bu kriz, ne birinci nesil, ne de ikinci nesil kriz
modellerinin 6ne siirdiigli dengesizliklerden kaynaklanmistir. 1990’1 yillarda giiclic bir
bliylime performansi yakalamalarina ve saglikli bir mali denge saglamalarina karsin, Asya
krizini ortaya ¢ikaran nedenler konusunda ortak goriis, iilkenin finansal yapisindaki

kirilganliklar {izerinde yogunlagmaktadir.

Uciincii Nesil Para Krizi Modelleri, Asya krizinden hareketle bankacilik ve
finans sektoriiniin roliinii vurgulayarak, bankacilik Kkrizleri ile para Kkrizlerinin birbirlerini
besleyen bir kisirdongii yarattigi ana fikrine dayanmakta ve krizlerin iilkeler arasinda

yayllma mekanizmasini agiklamaya ¢alismaktadir (Yilmaz, Kiziltan, & Kaya, 2005: 93).
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Bu modelin bir takim ayird edici 6zelliklerinden bir tanesi, yiikselen piyasalarda yatirim
yapma ile 6zdeslesen riskin, “ahlaki tehlike” ve “asimetrik enformasyon” problemlerine
yol agmasidir. Finansal aracilarin yiikiimliiliiklerinin hiikiimet garantisi altina alinmasi
ahlaki risk ve finansal atak sorununa yol agmis, bankalarin riskli projelere kredi vermesi
finansal aktif fiyatlarini yiikselterek finansal sistemin nominal olarak asir1 biiylimesine yol
agmistir. Olusan finansal balonun patlamasi, siireci tersine g¢evirerek finansal aktiflerin
fiyatlarim1 diiglirmiistiir. Bankalarin toplam kredi hacmi i¢inde donuk aktiflerinin payinin
onemli 6lciide azalmasi ulusal diizeyde 6deme sistemlerinin kilitlenmesine ve bankacilik
krizlerinin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Bankacilik krizleri ise para krizlerine neden
olmustur. Finansal sektérde yasanan problemler paray1 zayiflatirken, yapilan devaliiasyon
da banka pozisyonlarini ciddi bir sekilde zayiflatmakta ve bu durum bir kisirdongiiye

doniismektedir.

Bu kapsamda digsal faktorlere vurgu yapan modellerde, 6zellikle gelismekte
olan {ilkelerde yasanan krizlerde digsal faktorlerin belirleyiciligi hareket noktasi
olmaktadir. Bu cercevede sanayilesmis {iilkelerdeki dis ticaret hadlerinde ve faiz
oranlarindaki biiyiik ©Olgekli degigmeler, yatirnmlarin kiiresellesmesi ve sermaye
piyasalarinin artan biitiinlesmesi gibi faktorlerin gelismekte olan iilkelerde krizi harekete

gecirdigi kabul edilmektedir (Yay, 2001: 1241).
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I1. BOLUM (EKONOMIK KRIZLERIN TARIHI GELISIMI (1929 — 2012))

Ekonomik krizler iilke kalkinmasini geciktiren bir faktordir. Az gelismis ve
gelismekte olan iilkelerde krizlerin sik sik yasanmasi, bu iilkelerin ekonomik ve sosyal
gelismesini geciktirmektedir. Krizlerin gegmisi oldukca gerilere gitmekle birlikte krizleri
aciklamaya yonelik yaklagimlar; nedenlerine, etkilerine ve ¢oziim yollarina bakis agilari

bakimindan farkliliklar géstermektedir.

Sosyo-ekonomik olaylarda meydana gelen degisimlerle, farkli bir ifadeyle,
sosyal olaylarin evrimiyle birlikte, kriz olgusu da farkli boyutlar kazanmigtir. Ekonomik
kriz ilk olarak, insan ihtiyag¢larinin gesitlenmeye ve bu ihtiyaglari karsilayacak kaynaklarin
yetersiz kalmaya basladigi donemden itibaren, iiretimde goriilen diisiisler ve buna bagl
olarak refah seviyesinde azalmalar seklinde kendisini gdstermistir. Uretime dayali kriz
olgusu daha ¢ok tarim toplumlarinda iiretimin digsal olusundan ve tabiata bagimliliktan
kaynaklanmistir. Bundan sonraki asamada iiretime dayali kriz olgusu, yerini tiiketime

dayali kriz olgusuna birakmistir (Atatoprak, 2007: 1).

Uretime dayal1 kriz olgusuna 1929 Diinya Ekonomik Krizi 6rnek gosterilebilir.
Klasik iktisat ekoliiniin temellerini teskil eden “her arz kendi talebini yaratir” goriisii, 1929
kriziyle tartisilir hale gelmis, efektif talep yetersizligine dayali kriz olgusunun varhigi
ortaya ¢ikmistir (Atatoprak, 2007: 1). Birinci Diinya Savasi’ndan sonraki yillarda belirli
sanayi kollarinda iiretim asir1 sekilde artmis; toplam tiretim ulusal ve uluslararasi diizeyde
toplam efektif istemi, diger bir deyisle satin alma giiciiyle desteklenmis talebi agmustir.
Ortaya ¢ikan bu asir1 liretim sonucunda iiretilen mallarin siiriimii diismiis, uluslararasi
ticaret durmus ve diinyanin o ana kadarki en biiyiik bunalimi yasanmistir. Iscinin kendi

drettigi iirlini satin alamadig1 bu kosullarda artan {iretim sonucu dolan vitrinlere karsin,
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insanlarin cebinde bunlar1 satin alacak parasinin olmayisi sonucunda 19. ylizyil, isci
hareketlerine sahne olmustur. Bu iiretim anlayis1 krizle beraber terkedilmis, iiretimin
stirekliligi ve arttirilabilmesinin 6n kosulu olarak alim giiciiniin, yani olayin talep yoniiniin

de ihmal edilmemesi ilke olarak belirlenmistir.

Keynesyen anlamda kriz tanimlamasi, modern kriz tanimlamasi olarak kabul
edilirken, 1970’11 yillarda yasanan petrol soklarinin ekonomiye yansimalari sonucunda
ortaya ¢ikan stagflasyon olgusu ile olumsuz arz soklar1 seklinde yansiyan bir kriz
durumunun varlig1 ortaya konulmustur. Petrol krizleriyle birlikte enflasyon ve issizligin
yiikselmesi, Keynesci iktisat politikalarinin elestirilmesine neden olmustur. Keynesci
iktisat politikalarina yoneltilen Neoklasik elestirilerin temelinde; ekonomide issizlik ve
istikrarsizlik s6z konusu oldugunda piyasanin dengeye gelebilmesi i¢in ya talep genisletici
para ve maliye politikalariyla toplam talebin arttirilmasi ya da ticret kontrolleri ile

enflasyonist ortamda issizligin azaltilmasi yer almaktadir.

Ekonomik olaylar ve ekonomi bilimindeki gelismelere bagli olarak degisen
krizler, 1980’11 yillarda cogu gelismekte olan {ilkelerde bor¢ krizleri seklinde
tanimlanmaya baslamistir. Yasanan dis bor¢lanma, devlet¢i yaklagimlarin terk edilmesine
ve liberal yaklasimlarin uygulama alani bulmasina yol agmistir. Birgok gelismekte olan
tilkenin 1980’lerin basinda dis bor¢ batagmma saplanmalari, ilkelerin izledikleri ithal
ikameci sermaye birikimi politikalarinin yani sira gelismis {ilkelerin 1970°li yillarin
ortalarindan itibaren uyguladigi monetarist ve arz yanl enflasyonla miicadele
politikalarinin da payr biyiiktir. Gelismis {ilkelerin i¢inde bulundugu ekonomik

durgunlugun diinya piyasalarinda yarattigi talep daralmasi sonucu ihracatlar1 azalan
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AGU’ler gereksinim duyduklar1 dis kaynaklar1 borglanma yoluna giderek karsilamaya

calismiglardir (Firat, 2006: 94).

1990’lara gelindiginde, 6zellikle finansal sermayenin 6niindeki tiim engellerin
kalkmasi, diger bir deyisle sermayenin kiiresellesmesinin zirve yapmasiyla, kriz viriisii de
mutasyona ugrayarak, finans ve 6demeler bilangosu krizlerinin birlikte yasanmas1 ve “ikiz
kriz” olarak tanimlanmasiyla literatiirde yer edinmistir (Atatoprak, 2007: 1). Asya krizi,
kapitalist sistemin kokii 1970’lere dayanan asir1 iiretim krizinin bir yansimasidir. Ucuz
isgliciinden yararlanmak i¢in bu bolgeye akan sermayenin asir1 birikmesi kapasitenin
genislemesine ve bir silire sonra patlamasima yola agarak diinya ekonomisini krize
stiriiklemistir. Esas olarak krizin kdkeni uluslararasit mali sistemin isleyisinde yatmaktadir.
Liberizasyon sonucu ortaya c¢ikan kisa vadeli sermaye akimlari krizin nedenini
olusturmustur. Bu baglamda krizin kiiresellesmenin bir krizi oldugunu sdylemek

miimkiindiir (Manci, 2006: 128-129).

22 Kasim 2000 ve 21 Subat 2001 tarihlerinde Tirkiye finansal karakterli yeni
krizlerle karsilagmistir. Likidite ve doviz talebi krizi olarak da adlandirilan bu krizlerin
daha onceki krizlerden farki, kapsamli bir istikrar programinin uygulandigi donemlere
rastlamis olmasidir. Her iki krizde de ulusal piyasalarin tepkileri kadar uluslararasi sicak

paranin hareketleri de dikkat ¢ekici 6zellikler gostermistir.

Calismanin bu bolimiinde, 1929 yilindan bu yana yasanan ulusal ve
uluslararast  krizlerin temel makroekonomik degiskenler c¢ergcevesinde anatomisi
cikarilmistir. Ekonomik krizlerin hangi kosullarda meydana geldigi teorik olarak
incelenmis, ulusal ve uluslararas1 ¢apta ekonomik, politik ve sosyo-kiiltiirel nedenleri

arastirilmistir. Calismanin temel amacini olusturan; krizlerin karsilastirmali analizini
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yapmak, kriz donemlerinde izlenmesi gereken ekonomik ve sosyal politikalar tespit etmek
ve ortaya konulan teorik yaklasimlardan sonra konunun Tirkiye baglaminda ele alinarak,
bu krizlerin Tiirkiye’yi hangi yonlerden etkiledigi, olusmas1 muhtemel krizlerde izlenmesi

gereken ekonomik ve sosyal politikalar1 belirlemek ti¢ilincii boliimiin konusudur.

11.1.Ulusal Krizler

Tiirkiye’de ekonomik krizler; kithiklar, yokluklar, kuyruklar ve karaborsa
olarak kendini gostermistir. 1950°li, 60’1 ve 70’li yillarda kriz; doviz darligi, ithalatin
yapilamamasi anlamina gelmekteydi. Krizde kitlik, karaborsa ve fiyat kontrolleri
olusmakta, ekonomik biiyliime hizi diismekteydi. Fakat ekonomide ¢ok biiyiik bir gerileme
yasanmamaktaydi. 1980 yilinda baslayan ekonomideki liberallesme hareketiyle beraber
Tiirkiye’de ekonomik krizlerin sekli de degismistir. Artik kriz ortamlarinda katliklar,
kuyruklar, karaborsalar olmamaktadir. Doviz rezervleri azalmakta fakat tilkenmemektedir.
Ekonominin kiigiilmesi ithalati daraltmaktadir ama ithalat yapilamayacak duruma
gelinmemektedir. Son donemlerin krizleri, mal ve hizmet fiyatlarinin artmas1 ya da mali

sektorde faizlerdeki istikrarsizliklar seklinde kendini gostermektedir (Karluk, 2009: 449).

1990’1 yillar, Tirkiye ekonomisinin kriz sarmalinda genisleme performansi
gosterdigi donem olmustur. 1989 yilinda gergeklestirilen sermaye hareketlerinin
serbestlestirilmesi ile ililkenin ekonomik performansi 6nemli Slglide istikrarsiz sermaye
hareketlerine bagimli hale gelmistir. Bu istikrarsiz ortamda 1994-2002 yillar1 arasinda ii¢
biiylik ekonomik kriz yaganmistir. Bu krizler, yabanci kaynakli fonlarin iilkeyi hizla terk
etmesi ile baglamis, once finans piyasalari ve ardindan reel sektor {lizerinde biiyiik bir

sarsint1 yaratarak tiim tilkeyi etkisi altina almistir.
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Tirkiye, Cumhuriyetin kurulusundan bu yana gecen 90 yillik siirede (1923-
2013) ¢cok sayida kiiciiklii biiyiiklii kriz yasamistir. Bu krizlerden bazilar1 diinya ¢apinda
yasanan krizlerle i¢ ige gecmis, ekonomide derin izler birakmistir. Biraktigi etkiler
bakimindan degerlendirildiginde; bir kisim ekonomik krizin Tiirkiye’yi kalict yapisal
degisimlere ugratip ekonomi politikas1 doniisiimlerine kosutlar gelistirdigi, diger bir kisim
krizin ise daha kisa siirelerde atlatildigi, bu doniisiimlere ortam yaratmadigr sonucuna

vartlmaktadir.

Genel kabul gormiis tanimlamayla krize yol acan etkenler; yiiksek borg
oranlari, likidite sorunu, mali yanilgi ve uluslararasi sermaye piyasalariyla siki baglantilar
gibi faktorlerdir (Gerni, Emsen, & Deger, 2006: 296). Tiirkiye’de yasanan ulusal kaynakli
ekonomik krizlerin de mali, yapisal, siyasi ve psikolojik bir¢cok etkeni olmakla birlikte;
finansal yetersizlikler, krizin ortaya ¢ikmasinda ortak paydayi olusturmaktadir. Bunlarla
birlikte yiiksek enflasyon ve asirt degerli kur sarmali ve esnek para politikalarinin yol
actig1 celiski; kirllgan ve diizensiz isleyen finansal piyasa; zayif bankacilik sektorii ile
siyasi istikrarsizliklar, Tirkiye ekonomisinde krizle one ¢ikan temel makroekonomik

sorunlar olarak algilanmaktadir (Orhan, 2006: 407).

11.1.1. 1946 Devaliiasyonu

Iktisadi gelisme gostergeleri acisindan bir kesinti ve bir gerileme donemi
olarak degerlendirilebilecek olan 1940-1945 donemi, 1946’da iilkemizi hem iktisat
politikalari, hem diinya i¢indeki konumu, hem de siyasi yapis1 agisindan tamamen farkli bir
gelisme dogrultusunda yonetecek yeni gilic dengelerinin kurulmasina neden olan
doniistimlerin olustugu bir kulugka dénemi olarak goriilebilir (Boratav, 1987: 65). Devlet

1940-1945 doneminde; azalan iiretim ve ithalatin olusturdugu darliklar ile enflasyonist
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baskilarin halk {izerindeki etkisini azaltmak ve biiyiilk kentlerin beslenme, 1sinma ve
giyimini saglayabilmek i¢in, kat1 fiyat denetimine ve tarim {irtinlerinin diisiik fiyatla satin
alinmasina yonelik olarak 1940 yilinda Milli Koruma Kanunu ¢ikarmistir (Gormezoz,
2007: 35). Milli Koruma Kanunu; hiikiimete tcretli is yikimliliigl, ¢alisma siiresinin
uzatilmast ve tcret smirlamasi gibi isgiiciinii denetleyen hiikiimlerin yani sira, 6zel
isletmelere gecici el koyma, ithalat ve i¢ ticarette azami, ihracatta asgari fiyatlar1 saptama,
temel mallarin vesika ile dagitilmasi gibi hiikiimete genis yetkiler veren bir kanundur

(Boratav, 1987: 65).

1942 yilinda devletin artan harcamalarini karsilamak ve piyasadaki fazla paray1
cekmek amaciyla Varlik vergisi ¢ikarilmistir. Varlik vergisi ile gelir diizeyi yiiksek
kisilerden vergi toplanmistir. 1944 yilinda getirilen Toprak Mahsulleri vergisi ile tarimsal

kazanglardan vergi alinmaya baslanmistir.

Tablo 3. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1943-1945)

1943 1944 1945
Niifus (Bin) 18.337 18.532 18.729
GSYH (Bin $) 13.905.910 10.078.063 8.251.666
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 197 178 168
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 155 126 97
Dis Ticaret Dengesi (Milyon $) 42 52 71
istihdam (Bin) 7.459 7.573 7.681
Déviz Kuru (TL/S) 1,3 1,3 1,3
Biitge Dengesi (Bin TL) 0,086 -0,019 0,070
Kisi Bagina GSYH ($) 758 544 441

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanlig1

Tiirkiye, 1940’li yillarda diinyada meydana gelen ekonomik ve siyasi

gelismelerin disinda kalmistir. Ancak, her ne kadar Ikinci Diinya Savasi’na girmemis ise
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de 1939-1945 yillar1 arasinda savasin tiim olumsuz etkilerini yasamus, ilk kez 1946 yilinda
krizle tanigsmistir. Bu donemde ithalat kisilmig, ihracatta prim uygulanmis, savunma

harcamalarini karsilamak {izere yapilan asir1 emisyon sonucunda fiyatlar dort kat artmistir.

Tablo 4. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1943-1945)

(%) 1943 1944 1945
Buyume -9,8 5,1 -15,3
ihracatin ithalati Karsilama Orani 127,1 141,3 173,2
ihracat/GSYH 1,4 1,8 2,0
ithalat/GSYH 1,1 1,3 1,2
TUFE (1938=100) 458 2,5 0,9
TEFE (1938=100) 73,8 222 32
Biitce Dengesi/GSYH 0,48 -0,15 0,65

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanlig

Kriz yili 6ncesi 3 yillik dénemin ekonomik yapisi incelendiginde, GSYH
miktarinin siirekli olarak azaldigi gériilmektedir. GSYH miktarindaki bu azalmanin nedeni,
kamu gelirlerinin sanayi yatirimlari yerine savunma harcamalarina gitmesi ve savas
tehlikesi yiliziinden c¢ok sayida erkegin askere alinmasindan dolayr emek miktarindaki
azalma sebebiyle tiim sektorlerde iiretimin daralmasidir. 1945 yilinda savasin bitmesiyle
birlikte tiim sektdrlerde iiretim artmistir. Ozellikle tarrmdaki biiyiime hizi bu dénemde %

50’nin tizerine ¢ikmistir (Gormezoz, 2007: 38).

1943 yili % -9,8 oranindaki biiyiime hizi, 1945 yilina gelindiginde savasin da
etkisiyle % -15,3 seviyesine gerilemistir. Donem boyunca en olumlu gelisme iilkenin dis
ticaret fazlasi vermesidir. Bu gelismenin sebebi fiyat avantajidir. Diinya hammadde
fiyatlarinin yiikselmesi ve ihra¢ mallarina olan talebin artmasi, iilke ihracatinin ithalattan
fazla olmasini saglamistir. Bu donem, Tiirkiye’nin ihracatinda en 6nemli yer tutan mallar

krom, canli hayvan ve tarimsal tiriinler olmustur (Gérmez6z, 2007: 37).
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Donem boyunca iilkenin siirekli olarak dis fazla vermesi altin ve déviz
stoklarinin artmasini saglamis, savas yillarinda iilke 260 milyon dolarlik altin ve doviz
rezervine ve 60 milyon dolarlik yabanc1 paraya sahip olmustur (Kepenek & Yentiirk, 2000:

78).

Tablo 5. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1946)

1946
Nifus (Bin) 19.074
GSYH (Bin $) 7.200.205
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 215
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 119
Dis Ticaret Dengesi (Milyon $) 96
istihdam (Bin) 8.073
Déviz Kuru (TL/S) 2,0
Biitce Dengesi (Bin TL) 0,054
Kisi Bagina GSYH ($) 377

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanlig

1946 yilina, iktisadi bakimdan bir doniim noktasi niteligi kazandiran 6zellik, on
alt1 y1l boyunca kesintisiz olarak izlenen kapali, korumaci, dig dengeye dayali ve ige doniik
iktisat politikalarinin gevsetilerek, ithalatin serbestlestirilip biiylik 6l¢iide arttirildigy,
kroniklesen dis aciklarin dig yardim, kredi ve yabanci sermaye yatirimlariyla kapatilmaya

calisildigr bir ekonomik yapinin yerlesmesi olmustur (Boratav, 2011: 94).
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Tablo 6. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1946)

(%) 1946
Bilyiime 32,1
ihracatin ithalati Karsilama Orani 180,7
ihracat/GSYH 3,0
ithalat/GSYH 1,7
TUFE (1938=100) 3,8
TEFE (1938=100) 38
Biitce Dengesi/GSYH 0,40

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanlig

D1s ticaret gostergeleri bakimindan ele alindiginda, Cumbhuriyet tarihi boyunca
(1938 yil1 harig) dis ticaret fazlasinin kaydedildigi son y1l 1946°dir. Bu yil ihracat yaklagik
% 30 artirilmugtir. ithalatta ise % 20°yi asan bir yiikselmeye ragmen 96 milyon dolar kadar

bir dis ticaret fazlasi saglanmstir.

Tablo 7. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1947-1949)

1947 1948 1949
Niifus (Bin) 19.493 19.922 20.359
GSYH (Bin $) 5.280.437 6.641.051 6.349.345
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 223 197 248
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 245 275 290
Disg Ticaret Dengesi (Milyon $) -22 -78 -42
istihdam (Bin) 8.267 8.312 8.560
Déviz Kuru (TL/S) 2,8 2,8 2,8
Biitge Dengesi (Bin TL) 0,071 0,024 -0,002
Kisi Bagina GSYH ($) 271 333 312

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanlig1

1947 yilina gelindiginde ise ekonomi dis iliskiler bakimindan tamamen farkli
bir yone siiriiklenmistir. ithalat % 100’{i asan bir sicrama gosterirken ihracat sabit kalmis

ve kronik dis agiklara dayali ekonomik yapinin ilk temel taslar1 bu yil atilmistir (Boratav,
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2011: 102). Tiirk ekonomisinde 1947 yilinda 1930 yilindan beri (1938 yili disinda) ilk kez
bir dis ticaret agig1 verilmis, 1946 yilin1 izleyen ii¢ yillik donemde Tiirkiye’ nin dis ticaret

ac1g1 toplam 142 milyon dolar olmustur.

Tablo 8. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1947-1949)

(%) 1947 1948 1949
Buyume 4,1 4,2 -5,0
ihracatin ithalati Karsilama Orani 91,0 71,6 85,5
ihracat/GSYH 4,2 3,0 3,9
ithalat/GSYH 4,6 4,1 4,6
TUFE (1938=100) 15 14 75
TEFE (1938=100) 1,3 7,7 7,9
Biitce Dengesi/GSYH 0,48 0,13 -0,01

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanlig

1946°daki biiyiik ticaret fazlasina ragmen, 1946-1953 yillarinda dis ticaret agig1
toplam 500 milyon dolar1 bulmus ve bu acgiklar ABD yardimlart ve dis kredilerle
kapatilmistir. 1939 yili baslarinda Tiirkiye 236 milyon ABD dolar1 déviz borcuna sahip
iken, 1940 yilinda Ingiltere ve Fransa’dan toplam 164 milyon dolar, 1942 yilinda da
Almanya’dan 100 milyon mark bor¢ almistir. Boylece, Ulkenin konsolide dis borg tutar:
1945 yili sonunda 439 milyon dolara ¢ikmistir (Karabicak, 2000: 53). Almanya’ya yonelik
thracat sterlin ve dolar sahalarina kaymis, fakat fiyatlar yiiksek oldugu i¢in ihracat
gelisememistir. Bu gelismeler ekonomik biiylime {lizerinde olumsuz bir baski olusturmus
ve 7 Eylil 1946 tarihinde Cumhuriyet doneminin ilk doéviz kuru ayarlamasi
gergeklestirilmistir. Tiirk Lirasi’nin dolar karsisindaki degeri % 115,4 oraninda devaliie
edilerek, 130 kurustan 280 kurusa yiikselmistir (Karluk, 2009: 554). Devaliiasyon karari
savas sonrast doneme ve yeni ekonomi politikalarina uyum saglamak, ithalati kismak,

thracatt artirmak amaciyla alinmistir. 1946 yilinda Tiirk Lirasi’nin yiizde 100°den fazla
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deger kaybetmesi ve ithalatta kota uygulamasinin sinirlandirilmasi ile 1930’lara damgasini

vuran korumaci dis ticaret politikalar terk edilmeye baglanmustir.

Devaliiasyonla birlikte; ithalat kisitlamalarinin artirilmasi, ihracatta farkli kur
uygulamalarinin kalkmasi, ithal mallardan % 45 oraninda kur farki alinmasi, maden
ihracatinin serbest birakilmasi ve liberal ekonomi modeline gegilmesi gibi kararlar alinmis
olmakla birlikte devaliiasyon, dis ticaret dengesini iyilestirici bir etkide bulunmamuistir.
(Alagdz, 1996: 82). Bunda en 6nemli etkenlerden biri; Marshall-Lerner Kosulu geregi,
thra¢ mallar1 arz1 ile ithal mallar1 talebinin esnek olmamasidir. Bir diger etken, yapilan
devaliiasyon sonrasinda ihracat¢i sektorlerin, verimi yiikseltecek yatirimlart yapmamis
olmasi ve iretimi artiramamis olmasidir. Cok yanli dis ticaret ve liberizasyon
uygulamasina ge¢ilmis olmasi, devaliiasyon sonrasinda ani olarak ithal mallar1 fiyatlarini
yiikseltmis ve smai yatirim maliyetlerini arttirmistir. Bununla birlikte ihracat gelirleri,
ithalat giderlerini 6deyebilmek i¢in kullanilmis, bunun sonucu olarak iilke enflasyonist

baski altinda kalmis ve 6demeler bilangosu agiklar1 artmistir (Alagdz, 1996: 82).

1946 yilinda 96 milyon dolar dis ticaret fazlasi verildigi goz Oniinde
bulunduruldugunda, devaliiasyona ihtiya¢c olmadigin1 sdylemek miimkiin olabilmektedir.
Bu devaliiasyonun temel nedeninin siyasi oldugunu sdylemek miimkiindiir. Asil amag
IMF’ye girdikten sonra bu yetkinin kisitlanacak olmasidir (Alagdz, 1996: 83). Tablo 7°den
de goriildigii gibi, devaliiasyon yilindan sonraki 3 yillik donemde iilkenin dis ticaret
acg1gimin siirekli olarak artmaya devam etmesi, bu kararin sonucunda ekonomik anlamda bir

sonug elde edilemedigini géstermektedir.

1946-1953 doneminin “diinya ekonomisiyle farkli bir eklemlenme denemesi”

olarak nitelendirilmesinin temel gerekgesini; serbestlesmeye yonelen dis ticaret rejiminin
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sonucu olarak dis pazarlara doniik tarim, madencilik ve altyap: yatirimlara ve ihracat

sektoriine dncelik veren bir kalkinma anlayisinin giindeme gelmesi olusturmaktadir.

1946 yili, Tirkiye’nin siyasi tarihi a¢isindan onemli bir doniim noktasi
olusturmaktadir. Bu tarihte yapilan genel se¢cime birden fazla parti katilmig, 1950 yilinda
Demokrat Parti iktidara gelmistir. Demokrat Parti, liberal bir ekonomi politikasi
uygulamaya baglamis, OECD’nin % 60 liberizasyon tavsiyesine uyarak doviz ihtiyacini
planlayip ithal listelerini diizenlemek iizere Bakanliklararas1 Doviz Komitesi kurmustur.
Sabit kur sistemiyle birlikte igleyen liberizasyonun dogal sonucu olarak ithalat hizla artmus,
iki yilda % 100 genislemistir (Karluk, 2009: 554). Ithalat rejimi ile ithalati serbestlestirme
hareketinde 6nemli bir asama kaydedilmis ve koruma onlemlerinin biiyiik 6l¢lide glimriik

tarifeleri ile yiirtitiildiigii dis ticaret politikalarina gegis yapilmistir (Gérmezoz, 2007: 40).

Cumhuriyet donemindeki dig borca dayali kalkinma stratejileri, DP’nin iktidara
geldigi 1950 yili ile baslamistir. Cok partili doneme gegisi de simgeleyen bu donemde dis
borg 277 milyon dolardan 1.138 milyon dolara ulasmis ve toplam dis bor¢ miktarinda dort

kattan fazla bir yiikselis yasanmistir (Karabigak, 2000: 53).

1946-1951 yillar1 arasinda izlenen Fiyat Istikrar Programi askiya alinmis ve
1951 yilindan itibaren fiyatlar yeniden yiikselmeye baglamistir. Biiyiik Olgiide para
arzindaki artiglardan kaynaklanan fiyat yiikselisleri 1954°den itibaren giderek hizlanmistir.
Tedaviildeki para miktar1 1950’de 862 milyon TL iken % 329 artarak 1960 yilinda 3699
milyon TL’ye yiikselmis, ayn1 donemdeki fiyatlar ise % 162 oraninda artmistir (Karabigak

2000: 54).
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11.1.2. 24 Ocak 1980 Kararlar:

Kiiresel ekonomide 1970’li ve 1980°1i yillar enflasyon ve durgunlugun bir
arada yasandigi, iiretim ve fiyat dalgalanmalarinin oldugu yillar olmustur. Bu dénemde
gelismekte olan iilkeler ciddi kalkinma problemleri yasamis, IMF’nin kaynak
saglanmasiyla birlikte empoze ettigi makroekonomik reformlar ve politika paketlerini
yiiriitmeye zorlanmistir. Kendi kontrolleri disindaki digsal soklarin etkilerini gidermeye
zorlanmasi, gelismekte olan tilkeler i¢in kriz sebebi olmustur. Bu donem Tiirkiye agisindan
da biiyiik ekonomik giigliiklerin yasandigi bir donem olmustur. 1970’1i yillarda hem siyasi
hem de ekonomik acidan ¢alkantili bir donem geciren Tiirkiye ekonomisi, 1980°1i yillarla
birlikte yapisal bir doniisiim siireci i¢ine girmistir. 1970 yilindan sonra diinya
ekonomisinde meydana gelen krizler ve dalgalanmalar Tiirkiye’yi derinden etkilemis ve
meydana gelen doviz sikintist dis bor¢lanmayr 6nemli dlgiide artirmistir. Bu donemde
yasanan petrol soklari, Kibris Barig Harekati, siyasal istikrarsizliklar ve diger olumsuz

gelismeler dis finansman ihtiyacini arttirmistir (Yavuz, 2009: 213).

1970’11 yillarda gerekli makroekonomik ve yapisal uyum politikalarini
uygulamakta gecikmis olan Tirkiye ekonomisinde, ulusal tasarruf ve yatirimlar arasindaki
ucurumlar artmis, ithalat, durgun ihracat karsisinda hizla artarak cari islemler dengesini
bozmus, biitge agig1 biiylimiis, enflasyonda hizli bir artis yasanmigtir (Bayrak & Kanca,

2013: 2).

Bunlarla birlikte; 1973 yilinda yasanan petrol krizi ile birlikte yiikselen petrol
fiyatlari, 1974’de Kibris askeri miidahalesi ve ardindan Tiirkiye’ye uygulanan ambargo
onemli derecede doviz kaybina yol agmistir. Dis kredilerin kesilmesi ile birlikte liretimde

kullanilan girdilerin ithal edilebilmesi miimkiin olamamis, temel mallarda ortaya ¢ikan arz-
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talep uyumsuzlugunun sonucu olarak kithiklar ortaya c¢ikmis, karaborsa ve kuyruklar
olusmustur. Boylece 1932’den beri uygulanan disa kapali ekonomi modeli krizle

sonug¢lanmistir (Bayrak & Kanca, 2013: 2).

1970’i yillarin sonuna dogru, 6zel sektdr yatirimlarinin yani sira kamu
yatirimlar1 da neredeyse durma noktasina gelmistir. Bu da ithal ikameci sanayilesme
modelinin terk edilmesinin gerekliligini ortaya koymustur. 1980 yilinda alinmis olan 24
Ocak kararlar1 ve sonrasinda uygulanan istikrar programi, bunalimi asmak iizere
tasarlanmigtir. Boyle bir tasariya gidilmesinde; yiiksek enflasyon, doviz ve enerji
darbogazi, ihracatin durma noktasina gelmesi ile birlikte yasanan talep baskisi etkili

olmustur.

1980 yilinda 24 Ocak kararlar1 ¢er¢evesinde iilke ekonomisinin diga agilmasi,
doviz darbogazinin giderilmesi ve ihracatin tesvik edilmesi gibi bir dizi karar alinmistir.
Ancak iilkenin i¢inde bulundugu siyasal ve toplumsal kriz bu politikalarin uygulanmasini
mimkiin kilmamigtir. 12 Eyliill 1980 Askeri miidahalesi, tilke igerisindeki siyasal ve
toplumsal krizi durdurmanin yanisira 24 Ocak kararlarinin uygulanmasina uygun bir ortam
olusturmak i¢in yapilmistir. 24 Ocak 1980 kararlari, 12 Eyliil askeri miidahalesinden sonra
uygulama olanagi bulmustur. 1980 miidahalesi, devletin kokten bir yeniden yapilanmaya
gitmesinin gerekli oldugu bir donemde yapilmis, bu c¢ergevede radikal yenilikler

uygulamaya konulmustur.

Askeri miidahale ile birlikte ekonomide sok kararlar neticesinde; Tirk
parasinin degeri diisiiriilmiis ve KIT iiriinlerine biiyiik oranlarda zam yapilmis, sendikal
faaliyetler askiya alinmis, grev yasagi getirilmistir. Tarima yonelik destekleme politikalari

terk edilmeye baslanmig, memur maaslarinda reel diisiisler olmustur. Tiim bunlar, 12 Eyliil
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askeri miidahalesinin isgiicii piyasasin1 ve ekonomiyi kat1 bir disiplin altina almasiyla

miimkiin olabilmistir.

Tablo 9. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1977-1979)

1977 1978 1979
Niifus (Bin) 41.769 42.641 43.531
GSYH (Bin $) 81.467.836 89.073.430 108.837.306
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 1.753 2.288 2.261
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 5.506 4.369 4.815
Dis Ticaret Dengesi (Milyon $) -3.753 -2.081 -2.554
istihdam (Bin) 15.873 16.085 16.320
Déviz Kuru (TL/S) 17,8 24,1 37,6
Biitge Dengesi (Bin TL) -12 -24 -60
Cari Denge (Milyon $) -3.140 -1.265 -1.413
Dis Borg Stoku (Bin $) 10.935.000 13.925.000 13.439.000
Ozel Sektor Borg Stoku (Bin $) 635.000 759.000 742.000
Kamu Borg Stoku (Bin $) 10.300.000 13.166.000 12.697.000
Para Arzi-M2 (Milyon TL)* 243.600 328.100 527.700
Kisi Basina GSYH ($) 1.950 2.089 2.500
Yatirim (Bin TL) 301 405 620

*Genis Anlamda Para Arzi (M2) = Dolagimdaki Para+Mevduat Bankasindaki Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki

Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadeli Mevduat

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarligi

Tiirkiye’nin 1980 sonrasi yasadigi doniisiimii kavramak i¢in 1970’li yillarin

ekonomik gelismelerine deginmek faydali olacaktir. 1970’li yillarin 6zellikle ikinci

yarisindan itibaren; 1979 yilinda % 0,6 oraninda kiigiilen ekonomisi ve artan oranl

enflasyon rakamlariyla, istikrarsiz bir donemin tablosu karsimiza ¢ikmaktadir.
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Tablo 10. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1977-1979)

(%) 1977 1978 1979
Biiyiime 3,4 1,5 -0,6
ihracatin ithalati Karsilama Orani 31,8 52,4 47,0
Dis Borg Stoku/ihracat 624 609 594
ihracat/GSYH 2,2 2,6 2,1
ithalat/GSYH 6,8 4,9 4,4
Cari Denge/GSYH -3,9 -1,4 -1,3
Yatirnrm/GSYH 20,4 18,5 16,2
Tasarruf/GSYH 0,0 0,0 0,0
TUFE (1968=100) 22,5 53,3 62,0
TEFE (1968=100) 24,1 52,6 63,9
Biitce Dengesi/GSYH -0,8 -1,1 -1,6
Kamu Borg¢ Stoku/GSYH 13,00 15,00 12,00
Dis Borg Stoku/GSYH 13,42 15,63 12,35

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanlig1, MB, Hazine Miistesarlig1

Doénemin basinda bozulan kamu maliyesini iyilestirmek amaciyla ¢ikarilan
Finansman Yasas1 ile kamu gelirlerinin artirilmast amacglanmig ancak bu yasa ile yapilan
diizenlemelerin uzun vadeli ve yapisal degisiklik igeren bir amag¢ tasimadigr gortilmiistiir.
Nitekim kazang {izerinden vergi almak yerine dolayli vergi alma yoluna gidilmis;
akaryakit, alim-satim, motorlu tagitlar vergisi gibi dolayli vergilerin kamu gelirleri

icerisindeki pay1 artirilmistir (Manci, 2006: 89).

Tiirkiye ekonomisi 1970’lerin ikinci yarisinda dis 6deme giigliikleri ve yiiksek
oranda fiyat artiglar1 bigiminde goriilen agir bir bunalima siirtiklenmistir. 1971 yilindan
itibaren enflasyon hizi artmis, 1974 petrol krizinin ardindan petroldeki fiyat artiglarinin
ithal edilen bircok mala yansimasi, enflasyonu arttirict yonde etkili olmustur. Bu
gelismeler biitce agig ile birlestiginde ekonomide reel ve parasal akimlar arasindaki denge

onemli 6l¢iide bozulmustur. Fiyat artiglartyla birlikte, dovizdeki darbogaz nedeniyle
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ithalatta tikanmalar yasanmus, iiretim ve istihdam diismiistiir. 1970’den itibaren dis 6deme
giicliiklerinin artmasi ile birlikte dis agigin ve enflasyonun artmasi, devaliiasyonlar, biitgce
ve ozellikle KIT agiklarinin artmasi, siyasi istikrarsizliklar, sosyal gerginlikler ve nihayet
askeri darbenin gerceklesmesi 1980 yilinda Tiirkiye ekonomisinde yapisal bir kirilmaya
neden olmustur. Devletin yaptig1 genis ¢apli ve biiyiik olgekli yogun altyap1 yatirimlari ile
enerji ve ulastirma alaninda yaptig1 harcamalar 6nemli miktarlarda kamu agiklarina neden
olmustur. Bu donemde MB kaynaklarindan finanse edilen kamu agiklar1 i¢ ve dis
bor¢lanmayla karsilanir olmustur. MB’den yapilan bor¢lanmanin ekonomide enflasyon
lizerine siddetli baskilar olusturmasi, bu donemde daha c¢ok i¢ bor¢lanmaya agirlik
verilmesine neden olmustur. Yine bu donemde alinan dis borg¢lar, onceki donem dis
borclar1 6demek ic¢in kullanilmis; hatta bazen alinan i¢ borg¢la, dis bor¢ 6demesinin
yapildigi olmustur. Donemin sonunda dis ticaret ve biitge agig1 artmis, turizm ve is¢i

gelirleri azalmig (Gérmezo6z, 2007: 53), dis borg stoku 13.439 milyon dolara ¢ikmustir.
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Tablo 11. Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1980)

1980
Niifus (Bin) 44.439
GSYH (Bin $) 90.678.582
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 2.910
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 7.513
Dig Ticaret Dengesi (Milyon $) -4.603
istihdam (Bin) 14.267
Déviz Kuru (TL/$) 76,0
Biitce Dengesi (Bin TL) -159
Cari Denge (Milyon $) -3.408
Dis Borg Stoku (Bin $) 15.734.000
i¢ Borg Stoku (Bin $) 9.483.099
Ozel Sektor Borg Stoku (Bin $) 1.330.000
Kamu Borg Stoku (Bin $) 23.887.099
Para Arzi-M2 (Milyon TL)* 881.900
Kisi Bagina GSYH ($) 2.041
Yatirnm (Bin TL) 1.156

* Genis Anlamda Para Arzi (M2) = Dolagimdaki Para+Mevduat Bankasindaki Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki
Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadeli Mevduat

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanlig1, MB, Hazine Miistesarlig1

1980 yili Tirkiye ekonomisine bakildiginda dis agiklarin kapatilamayacak
Olgiide artt1g1, iiretimin durdugu, issizlik ve yiiksek oranli enflasyon ortaminda birgok
alanda karaborsanin ortaya ciktigi gdzlemlenmistir. Yeni bir yapisal donilisim igine
girerken Tiirkiye ekonomisinin yapist yeni bir programla bastan sona degismistir. 1980
tarihinde Tiirkiye ilk kez IMF ile en uzun stand-by anlasmasini gergeklestirmistir. Bu

anlagsma 1983 yilinda sona ermistir.

Ancak bu degisim, hizli ve kontrolsiiz disa ac¢ilma ile biiylime yaklagimi
sonucunda dis bor¢ stokunun daha da artmasina neden olmustur. Bu donemde cari

gereksinimlerini finanse etmek icin daha fazla dis bor¢ ve sermaye girisleri 6nemli hale
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gelmistir. Toplam dis bor¢ stokunun GSMH ig¢indeki payr 1970’lerin sonunda % 20
diizeyinde iken 1980’lerin sonunda % 40’lara yiikselmistir (DPT, 2001: 53). Donem
boyunca uygulanan politikalarin besledigi kamu kesimi ve 6demeler dengesi agiklari, dis
bor¢ birikim siire¢lerinin temel belirleyicisi olmustur. Toplam dis borglar bu donemde
katlanarak artmaya devam etmistir. Ancak, ihracattan elde edilen gelirler ile anapara ve
faiz toplamindan olusan dis bor¢ 6demeleri ve dolayisiyla borcun siirdiiriilmesi saglandigi

i¢cin Tiirkiye ekonomisi agisindan dis bor¢lanma basarili olmustur.

Tablo 12. Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1980)

(%) 1980
Bilyiime -2,4
ihracatin ithalati Karsilama Orani 38,7
Dis Borg Stoku/ihracat 541
ihracat/GSYH 3,2
ithalat/GSYH 8,3
Cari Denge/GSYH -3,8
issizlik 8,6
Yatirnrm/GSYH 16,4
TUFE (1968=100) 101,4
TEFE (1968=100) 107,2
Biitce Dengesi/GSYH -2,3
Kamu Borg¢ Stoku/GSYH 26,00
Dis Borg Stoku/GSYH 17,35

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig

1980 yil1 basinda enflasyon oram1 % 107, issizlik oram1 % 8,6, cari acik 3
milyar dolar, dis bor¢ tutar1 15 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Bu gostergeler
ekonominin i¢ ve dis dengesinde ciddi sorunlar oldugunu agikca gostermektedir. Ulkenin
dis borglar1 ve olumsuz ekonomik gostergeler, sanayilesme siirecinin devam etmesi igin

gereken dovizin disaridan borglanarak saglanmasi imkanini oldukga kisitlamigtir. Bu
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durumda ekonominin isleyisi i¢in gerekli dovizin saglanmasma yonelik politikalar

uygulanmasi zorunlu hale gelmistir (Kepenek & Yentiirk, 2000: 192).

Siddetlenen darliklar, duraklayan ekonomi, hizlanan enflasyon ve yasanan
sosyal ve siyasal karmasalar, 24 Ocak 1980 Programi adi verilen IMF destekli istikrar
programinin hazirlanmasma zemin hazirlamistir  (Kazgan, 2005: 192). Istikrar
progranminin temel amaci; bozulan ekonomik gostergeleri diizeltmek ve iilke ekonomisine
istikrar kazandirmaktir. Tiirkiye ekonomisi i¢in yeni bir déonemin baslangici olan olan
istikrar programi ile sadece ekonomik gostergelerin iyilestirilmesi degil, ayn1 zamanda
ekonomide koklii bir degisimin ve ekonomik sistemin degistirilmesi s6z konusu olmustur.
Buradaki sistem degisikligi, devletin ekonomi ic¢indeki rolii ve piyasa ekonomisinin

islemesi bakimindan yapilan sistem degisikligini ifade etmektedir (Manci, 2006: 96).

24 Ocak kararlarini daha onceki istikrar 6nlemlerinden ayiran unsur ekonomiyi
disa agmasi, uluslararasi ekonomilerle biitlinlestirmeyi 6ngormesidir. Ekonominin disa
agilmasinin piyasa ekonomisi aracilityla gerceklestirilmesi benimsenmistir. Turgut Ozal
ile birlikte uygulamaya konan 24 Ocak kararlar1 ile 1960’11 yillarda baglayan ithal ikamesi
ve i¢e kapali ekonomi modeli terkedilerek disa agik ekonomik modele ge¢ilmis kamu

yonetimi yeniden yapilandirilmistir.

Ihracata yonelik olarak olusturulan ekonomik program; ddemeler dengesinin
tyilestirilmesi, enflasyonla miicadele ve serbest piyasa ekonomisinin yaratilmasi seklinde
tic kisimdan olusmaktadir. Bu amagclara ulagmak i¢in su araglar kullanilmistir: Tiirk ihrag
mallarmin dis pazarlarda rekabet edebilmesi icin Tiirk Lirasinin asir1 devaliiasyonu (%
48,6 oraninda), asir1 tiiketimi ve enflasyonu azaltmak icin faiz oranlarmin ¢ok yiiksek

tutulmasi, ticret artiglarinin  durdurulmasi, devlet desteklerinin kaldirilmast ya da
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azaltilmasi yoluyla fiyatlarin yiikseltilmesi ve ihracatin desteklenmesi amaciyla ihracata

iliskin kamu yonetimindeki karmasik biirokratik islemlerin basitlestirilmesi. Bu ¢ercevede

para arzindaki genisleme frenlenmis, kamu harcamalar1 kisilmis, iicret ve maas artiglar

kontrol altina alinmistir. Ekonomide ithal ikameci sanayilesme stratejisinden ihracata

dontik sanayilesme stratejisine gecilmis, ekonomide kisa siireli bir canlanma saglanmustir.

Tablo 13. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1981-1983)

1981 1982 1983
Niifus (Bin) 45.540 46.688 47.864
GSYH (Bin $) 94.641.620 85.353.718 81.133.845
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 4.703 5.890 5.905
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 8.567 8.518 8.895
Dis Ticaret Dengesi (Milyon $) -3.864 -2.628 -2.990
istihdam (Bin) 14.391 14.543 14.691
Déviz Kuru (TL/S) 110,2 160,9 224,0
Biitge Dengesi (Bin TL) -97 -143 -219
Cari Denge (Milyon $) -1.936 -952 -1.923
Dis Borg Stoku (Bin $) 16.627.000 17.858.000 18.385.000
i¢ Borg Stoku (Bin $) 8.989.478 8.332.298 14.163.282
Ozel Sektor Borg Stoku (Bin $) 1.172.000 906.000 760.000
Kamu Borg Stoku (Bin $) 24.444.478 25.284.298 31.788.282
Para Arzi-M2 (Milyon TL)* 1.637.200 2.554.200 3.288.400
Uluslararasi Rezervler (Milyon $) 1.657 1.975 2.088
Kigi Bagina GSYH ($) 2.078 1.828 1.695
Yatirim (Bin TL) 1.589 2.034 2.799

* Genis Anlamda Para Arzi (M2) = Dolasimdaki Para+Mevduat Bankasindaki Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki

Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadeli Mevduat

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig

24 Ocak Kararlari’nin temel hedefleri; ihracat1 6zendirici tesvikler uygulamak,

sik1 para politikasi ile enflasyonu diisiirmek, doviz gelirlerini artirarak ddemeler bilangosu

dengesini ayarlamak, tasarruflari artirarak sermaye birikimi saglamak ve bunlar
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yatirnmlara kanalize etmek, atil duran kapasiteleri faaliyete gecirerek ekonomiyi
darbogazlardan kurtarmak, 6zel kesimin girisimci giiciinden en iyi sekilde faydalanarak
iilkede serbest piyasa ekonomisi sartlarinin islemesine imkan tanimak seklinde

Ozetlenebilir.

24 Ocak 1980 Kararlari, alinan politika tedbirlerinin yeterli olmadig istikrarsiz
bir ekonomi ortaminda, ekonomik koklii doniisiimleri amaclayan bir istikrar programi olma
niteligi tasimaktadir. Bu yonii ile ililkede ekonomik istikrar saglayici tedbirler yaninda,
serbest piyasa giiclerini etkin kilacak ve uluslararasi piyasalara entegrasyonu hizlandiracak,
ekonomide uzun donemli bir yeniden yapilanmaya yonelik tedbirleri de icermektedir
(Celebi, 1991: 234). ihracatin yanisira turizm ve is¢i dovizi girisi ile birlikte, faizlerin
serbest birakilmasi ve yabanci sermaye girisinin artirilmasi gibi politikalar da tegvik
edilmistir. Bu yonii ile 1980 Kararlari, ekonomik yapiya yeni bir kalkinma stratejisi getiren

radikal bir doniisiim niteligi tasimaktadir.

Diger istikrar programlarindan farkli olarak (1958, 1970 ve 1978-79), dis
O0deme giicliiklerini asmak ve enflasyonist baskiyr ortadan kaldirmak gibi kisa vadeli
amagclarin yaninda, uzun vadeli amaglari da igeren Program, serbest piyasa giiclerine
dayanarak ekonominin disa agilmasini esas almistir. Bu esaslar dahilinde; kamu kesimi
daraltilarak 6zel girisim tesvik edilmis, ihracata serbesti saglanmis, yabanci sermaye tesvik
edilerek fiyat rekabeti saglanmistir. Mal fiyatlari ile birlikte doviz kuru ve faiz haddi gibi
faktdr fiyatlar1 da serbest piyasa ekonomisinde olusturulmaya baslanmistir. Onciiliigiinii
0zel sektoriin yapacagi ihracata yonelik yapisal diizenleme ile 1980 yilinda 3 milyar dolar
olan ihracat 1983 yili sonuna gelindiginde 6 milyar dolara yiikselmis, bu degerlerle

thracatin GSYH i¢indeki pay1 % 3,2 seviyesinden % 7,3 seviyesine ylikselmistir.
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Tablo 14. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1981-1983)

(%) 1981 1982 1983
Biiyiime 4,9 3,6 5,0
ihracatin ithalati Karsilama Orani 54,9 69,1 66,4
Dis Borg Stoku/ihracat 354 303 311
ihracat/GSYH 5,0 6,9 7,3
ithalat/GSYH 9,1 10,0 11,0
Uluslararasi Rezervler/GSYH 1,75 2,31 2,57
Uluslararasi Rezervler/ithalat 19,3 23,2 23,5
Uluslararasi Rezervler/Cari Denge -86 -207 -109
Para Arzi/Uluslararasi Rezervler 896,27 803,57 702,95
Cari Denge/GSYH -2,0 -1,1 -2,4
issizlik 7,6 7,5 8,2
Yatirnrm/GSYH 15,0 14,4 15,0
TUFE (1968=100) 34,0 28,4 31,4
TEFE (1968=100) 36,8 27,0 30,5
Biitce Dengesi/GSYH -0,9 -1,0 -1,2
Kamu Borg¢ Stoku/GSYH 26,00 30,00 39,00
Dis Borg Stoku/GSYH 17,57 20,92 22,66

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig

Eylil 1980’e kadar azmnlik hiikiimeti tarafindan, Eylil 1980 — Aralik 1983
doneminde ise askeri rejimin yonetimi altinda uygulanmis olan 24 Ocak 1980 istikrar
Programi, 1980°den itibaren programin uygulanmasi agisindan daha elverisli bir ortam
bulmustur (Sahin, 2002: 196). Esnek kur politikasi, ihracat tesvik politikasi, yurt ici
tasarruflarin  tesvik edilmesi amaciyla faiz oranlarimin serbest birakilmasi, ithalat
tizerindeki miktar kisitlamalarinin kaldirilmasit ve glimriik vergilerinin diisiiriilmesi bu
programin baglica reformlarindandir. En 6nemli reform ise 1983 yilinda Tiirk Lirasi’nin

tam konvertibiliteye gegmesi olmustur (Manci, 2006: 71).
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1980 yilinda % -2.4 olan GSYH reel artis hiz1 1983’de hizl1 bir artis gdstererek
% 5 diizeyine ulasmistir. 1980 yilinda enflasyon oram1 % 107,2 olarak gergeklesmistir.
Bunda, agirlikli uygulanan maliye politikasi etkili olmustur. 1981 yilindan itibaren genel
itibariyle enflasyon artis hizinda azalma oldugu goriilmektedir. 1983 yilina gelindiginde
enflasyon orani % 30,5’e gerilemistir. Liberal dis ticaret, reel faiz ve doviz kuru politikalari
ile ihracat artarken ayn1 donemde ithalatin da yiikselme trendine girmis olmasina karsin bu
yillar araliginda ihracatin ithalati karsilama oran1 % 38,7 seviyesinden % 66,4 seviyesine
yiikselmistir. Thracat seviyesinin bu yiikselisi ile birlikte reel faiz ve liberal dis ticaret
politikalari ile déviz piyasasinda karaborsanin dniine gegilmistir. Ihracat rakamlarindaki bu
olumlu gelismeye paralel olarak yabanci sermaye ve is¢i dovizi girisi de artmistir. Bu
gelismeler sayesinde doviz darbogazi sorunu asilmistir. Dis ticaret a¢ig1 1980 yilinda 4.603
milyon dolar seviyesinden 1983 yilinda 2.990 milyon dolar seviyesine diismiis, yine bu
donemin cari agig1 3.408 milyon dolar seviyesinden 1.923 milyon dolar seviyesine

gerilemistir.

Sanayi mamulii ihracatina dayanan ihracat artis1 istikrar politikalarinin bagarilt
yoniinii ortaya ¢ikarirken, mevduat ve kredi faiz hadlerinin serbest birakilmasi ise basarisiz
olunan stratejiler olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu yilizden 1983 yili sonunda para piyasasi
tekrar denetime alinmustir (Kazgan, 1994: 190). Ihracat ve diger doviz gelirlerindeki
(yabanci sermaye, isci dovizleri ve turizm gelirleri) artis sonucunda 6demeler dengesindeki

cari acik kontrol altina alinmustir.

1978’de meydana gelen kriz ve krizi izleyen istikrar programi siiresince
ekonomi ciddi bir durgunluk igine girmistir. serbestlesen piyasaya uyum saglama

sorunlarina, dis diinyadan yanstyan olumsuz etkiler, issizlik, siirekli degisen faiz hadleri ve
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doviz fiyatlar1 da eklenince ekonomide tam bir kaos ortami olusmustur. Uygulanan istikrar
programi biiylime hizi iizerinde etkili olmus; 1980 yilinda % -2,4 olan biiyiime hiz1 1983
yilinda % 5,0 seviyesine yiikselmis olmakla birlikte, niifus artis hizi géz Oniinde

bulunduruldugunda kisi basina GSYH oraninin diistiigii goriilmektedir.

Istikrar programi ile getirilen politikalar biitiin kesimleri aym olgiide
etkilememistir. Serbestlesme ve ihracata yonelme politikasindan en olumlu etkilenen kesim
sanayi olmustur. Kriz yillarinda Onemli derecede iiretim dislisleri yasanan sanayi
kesiminde; reel devaliiasyonlar, mali destekler ve atil kapasiteler sayesinde 1980-1983
doneminde yilda 4,7 gibi bir ortalama ile kriz donemindeki gerilemenin ¢ok {istiinde bir
biiyiime hizina ulasilmistir. Ingaat sektorii, krizden sonraki durgunluktan en fazla etkilenen
kesim olmus; kriz boyunca yilda ortalama % 4,5 kadar biiylirken, durgunlukta biiyiimesi
yalnizca % 0,6 olmustur. Buna reel faizlerdeki asir1 yiikselme ve talep gerilemesi neden

olmustur.

11.1.3. 5 Nisan 1994 Kararlari

5 Nisan 1994 istikrar kararlarinin onceki istikrar kararlarindan farkli bir
ekonomik ortamda alindigini sdylemek miimkiindiir. Daha Onceki istikrar kararlari,
Tirkiye’de mal ve emek piyasasinin yanisira; doviz piyasasi, sermaye piyasasi ve para
piyasasinin olmadigi bir ortamda alinmistir. 5 Nisan 1994 istikrar kararlari mal piyasasinin
yanisira para ve doviz piyasasinin da serbest islemekte oldugu bir ortamda alinmistir. Mal
ve emek piyasasi digindaki piyasalar 24 Ocak 1980 Kararlari’nin sonucu olarak iilkemizde

gelismistir (Parasiz, 1995: 141).
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Kamu harcamalarindaki hizli artis, ithalat agirlikli tiikketime dayali biiyiime,
mali piyasalarda yasanan istikrarsizlik ve 1993 yilindan itibaren biiyiik bir bor¢ baskisi
altina girilmesi, ekonomiyi 5 Nisan Kararlari’na tasiyan faktorlerin basinda gelmektedir.
1980’lerden farkli olarak bankacilik kesimi, banka disi 6zel kesim ve hane halklari
borg¢ludur ve bu bor¢ kismen doviz cinsindendir. Bu donem, 1980 doneminde oldugu gibi
doviz kuru, fiyatlar, dis ticaret rejimi ve sermaye hareketlerine serbesti getirerek reform
yapabilme olanagi bulunmamaktadir (Atik, 2006: 341-342). 1994 Krizi sadece finansal
yapidan kaynaklanmamis, krize onciiliik eden gelismelerde reel sektdrdeki aksakliklarin da

Onemli rolii olmustur.

5 Nisan Ekonomik Istikrar Kararlari'na yol acan ekonomik kosullar
incelendiginde; Tiirkiye ekonomisinde temel yapisal degisiklikler yaratan 24 Ocak 1980
Ekonomik Istikrar énlemlerinden sonra, 1990 yilindan itibaren kamu kesimi agiklarinin

hizla arttig1, vergi gelirlerinin i¢ bor¢ servisine bile yetmedigi géze ¢arpmaktadir (Karluk,

2009: 422).
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Tablo 15. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1991-1993)

1991 1992 1993
Niifus (Bin) 56.055 56.986 57.913
GSYH (Bin $) 200.501.800 210.583.825 238.377.450
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 13.593 14.715 15.345
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 20.883 22.791 29.426
Dig Ticaret Dengesi (Milyon $) -7.290 -8.076 -14.081
istihdam (Bin) 17.525 17.680 16.808
Doéviz Kuru (TL/S) 4.170 6.888 10.986
Biitce Dengesi (Bin TL) -33.316 -47.328 -133.105
Cari Denge (Milyon $) 250 -974 -6.433
Dis Borg Stoku (Bin $) 52.381.000 58.595.000 70.512.000
i¢ Borg Stoku (Bin $) 23.417.461 28.201.157 32.527.571
Ozel Sektor Borg Stoku (Bin $) 2.252.000 3.184.000 5.968.000
Kamu Borg Stoku (Bin $) 73.546.461 83.612.157 97.071.571
Para Arzi-M2 (Milyon TL)* 117.118.000 190.736.000 282.442.000
Uluslararasi Rezervler (Milyon $) 12.250 15.252 17.761
Kisi Bagina GSYH ($) 3.577 3.695 4.116
Yatinnm (Bin TL) 150.156 258.406 525.506

*Genis Anlamda Para Arzi (M2) = Dolagimdaki Para+Mevduat Bankasindaki Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki

Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadeli Mevduat

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarligi

Kamu aciklarinda meydana gelen hizli artislar, ithalat agirlhikli tiikketime dayali

biiylimenin getirdigi sorunlar ve mali piyasalarda yasanan istikrarsizliklar iilkede

ekonomik dengenin derin bir sekilde sarsilmasina neden olmustur. Biitce aciklarindaki

artisin ¢ok 6nemli bir kismin1 kamu agiklari, faiz 6demeleri ve personel harcamalarindaki

artiglar olugturmustur (5 Nisan Kararlar1 ve Uygulama Sonuglar1, 1995: 3-5). 1991-1993

yillar1 arasinda biitge agiklar1 hizla artarak -33 milyon TL, -47 milyon TL ve 1993 yilina

gelindiginde -133 milyon TL’yi bulmustur.
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Uluslararas1 sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi, yiiksek kamu agiklari
nedeniyle i¢ faizlerin artmasina, artan i¢ faizler ise kisa vadeli sermaye giriginin artmasina
neden olmustur. Kisa vadeli sermaye girisi bir yandan ithalatin finansmanin1 saglarken,
diger yandan i¢ bor¢lanma ile finanse edilemeyen kamu agiklari i¢in ek kaynak saglamistir.
Bu donem, kamu kesimi bor¢glanma gereginin karsilanmasinda genel olarak i¢ bor¢lanma
yontemi kullanilmis, hiikiimet siirekli artan borg, anapara ve faiz taksitlerini yeniden
borglanarak 6demistir. Devletin yiiksek faiz ile bor¢lanma politikasi, ekonomide “diglama

etkisi” yaratarak 6zel kesim yatirimlarinin azalmasina neden olmustur (Sahin, 2002: 21).

Tirkiye’nin 1994 krizi 6ncesi, 3 yillik donemi kapsayan reel ekonomik
gostergeleri incelendiginde; GSYH’nin artma egiliminde oldugu, olagan niifus artis1 ile
birlikte artan GSYH nin kisi basina diisen milli geliri arttirdig1 goriilmektedir. Nitekim kisi
bagma diisen GSYH, 1991 yilinda 3.577 dolar iken, 1993 yilinda 4.116 dolar seviyesine
cikmistir. Kapasite kullanim orani ile imalat sanayi oranmnin artis trendinde olmasi

GSYH’nin artmasindaki en 6nemli etmendir.
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Tablo 16. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1991-1993)

(%) 1991 1992 1993
Biiyiime 0,9 6,0 8,0
ihracatin ithalati Karsilama Orani 65,1 64,6 52,1
Dis Borg Servis Orani (Borg Servisi/Cari islem Gelirleri) 26,9 29,8 26,4
Dis Borg Stoku/ihracat 385 398 460
ihracat/GSYH 6,8 7,0 6,4
ithalat/GSYH 10,4 10,8 12,3
Uluslararasi Rezervler/GSYH 6,11 7,24 7,45
Uluslararasi Rezervler/ithalat 58,7 66,9 60,4
Uluslararasi Rezervler/Cari Denge 4.900 -1.566 -276
Uluslararasi Rezervler /Para Arzi 43,61 55,08 69,08
Kisa Vadeli Dig Borglar/Uluslararasi Rezervler 77,5 83,0 104,0
Cari Denge/GSYH 0,1 -0,5 22,7
issizlik 8,7 9,0 9,4
Yatirnrm/GSYH 17,7 17,6 19,7
TUFE (1968=100) 65,9 70,1 66,1
TEFE (1968=100) 55,4 62,1 58,4
Biitce Dengesi/GSYH -3,9 -3,2 -5,0
Kamu Borg¢ Stoku/GSYH 37,00 40,00 41,00
Dig Borg Stoku/GSYH 26,12 27,83 29,58

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig

Ekonominin i¢ dengesini olusturan yatirnm ve tasarrufun milli gelire orani
olagan bir seyir izlemektedir. 1993 yilinda dis ticaret ag1g1 14 milyar dolar, cari agik ise 6,4
milyar dolara ytlikselmis, 1994 yilina gelindiginde dis ticaret agig1 ve cari agik sirasiyla 4,2
ve 2,6 milyar dolara diismiistiir. 1994 krizi 6ncesi Tiirkiye Ekonomisi i¢ ve dis bor¢clanma
stoku artan bir seyir izlemektedir. Bu durum faiz oranlarinin yiikselmesinden
kaynaklanmaktadir. 1991-1993 yillar1 arasinda para arzinin 117 trilyon TL den 282 trilyon
TL’ye yiikselmesi sonucu 1987 baz fiyatlartyla TUFE % 65,9 oranindan % 66,1 oranina

yiikselmistir.
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Ekonominin mali gostergesi olan biitce a¢igt da bu donemde artma

egilimindedir. Nitekim 1991 yilinda 33 milyon TL olan biit¢e agi1g1 1993 yilinda yaklasik

olarak 4 kat artarak 133 milyon TL olmustur. Buna bagli olarak biitce dengesinin

GSYH’ye orani bu yillarda % -3,9, % -3,2 ve % -5,0 diizeylerinde ger¢eklesmistir.

Tablo 17. Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1994)

1994
Niifus (Bin) 58.837
GSYH (Bin S) 176.955.492
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 18.106
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 22.273
Dis Ticaret Dengesi (Milyon $) -4.167
istihdam (Bin) 18.177
Déviz Kuru (TL/S) 29.704
Biitge Dengesi (Bin TL) -150.839
Cari Denge (Milyon $) 2.631
Dis Borg Stoku (Bin $) 68.705.000
i¢ Borg Stoku (Bin $) 26.908.832
Ozel Sektor Borg Stoku (Bin $) 6.144.000
Kamu Borg Stoku (Bin $) 89.469.832
Para Arzi-M2 (Milyon TL)* 630.348.000
Uluslararasi Rezervler (Milyon $) 16.308
Kisi Bagina GSYH ($) 3.008
Yatirim (Bin TL) 952.322

*Genis Anlamda Para Arzi (M2) = Dolagimdaki Para+Mevduat Bankasindaki Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki

Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadeli Mevduat

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig

1993 yilinda 238 milyar dolar olan GSYH, 1994 kriz yilinda yaklasik olarak

177 milyar dolar seviyesine gerilemis, ekonomi % 5,5 oraninda kiigiilmiistiir. Bu ortamda,

enflasyonu diislirmeye ve ekonomide istikrar saglamaya yonelik olarak 5 Nisan kararlari

alinmistir. Uygulamaya konulan ekonomik dnlemlerin baglica amaglari; enflasyonu hizla
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diistirmek, Tiirk Lirasina istikrar kazandirmak, ihracat artisini hizlandirmak, ekonomik ve
sosyal kalkinma saglamaktir. Programla hem ekonominin istikrara kavusturulmasi
amaclanmig, hem de bu istikrarin stirekli hale getirilmesi i¢in yapisal reformlarin
gergeklestirilmesi hedeflenmistir. Bu reformlara temel olarak, yiiksek kamu agiklarinin
azaltilmas1 ongoriilmiistiir. Onlemlerin nihai amaci ise; kamu kesiminin ve dzel kesimin,
toplumun yenilenme ve uyum giiclinii artiracak sekilde yeniden yapilanmasini saglamaktir.
Ekonomik kalkinmanin siirdiiriilebilir bir temele dayanmasi i¢in ekonomide yapisal

degisikliklerin saglanmasi1 gerekmektedir (Kuran, 2006: 42).

5 Nisan Ekonomik Kararlari, ekonomik dengesizlikleri gidermek yaninda
yapisal uyum programlarini hizlandirmak amaciyla kabul edilen ekonomik istikrar
onlemlerini igermektedir. Bu Onlemler, tarimsal destegin azaltilmasini iceren tarimsal
reform, devletin ekonomideki roliiniin azaltilmasi ve sosyal giivenlik sisteminin yeniden
diizenlenmesi uygulamalaridir. Bu uygulamalarla; kamu aciklarinin azaltilmasiyla kisa
vadede istikrar, kamu kesiminin ekonomideki agirliginin azaltilmasiyla orta ve uzun
vadede istikrar saglanmalidir (Parasiz, 1996: 188). Boylece 5 Nisan Kararlar ile liberal
politikalar uygulamaya konulacak, piyasada bozulan dengelerin ve kaybolan giivenin
yeniden kazanilmasi saglanacaktir. Temel ilke, “iliretim yapan, slibvansiyon dagitan bir
devlet yapisindan, ekonomide piyasa mekanizmasinin tiim kurum ve kurallariyla islemesini
saglayan ve sosyal dengeleri gdzeten bir devlet yapisi”na ge¢mektir (Ekonomik Onlemler

Uygulama Paketi, 5 Nisan 1994, 1994: 6).

5 Nisan Kararlari, konjonktiirel nitelikteki kararlar ve yapisal diizenlemeler
seklinde iki ana boéliimden olusmaktadir. Dviz kuru, iicret, fiyat politikalari, MB ve

bankacilik sektorii, sermaye piyasasi ile kamu sektoriine yonelik dnlemler (kamu sektorii
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bor¢lanma geregi ve kamu finansmani), tarimsal destekleme politikalar1 ve yeni vergilere
iliskin 6nlemler; konjonktiirel nitelikte olan, ekonomik dengesizlikleri diizeltmek amaciyla
alman onlemlerdir. Ikinci boliimde yer alan yapisal diizenlemelerle ise; 6zellestirme,
KiT’lerin iyilestirilmesi, kamu sektdriinde istihdamin rasyonalizasyonu, yerel ydnetimlere
iliskin idari ve mali diizenlemeler ile sosyal giivenlik kuruluslar1 reformlar1 diizenlenmistir

(Isik, Alagéz & Yildirim, 2006: 247).

5 Nisan Kararlariin uygulanmasinda onceligi kamu gelirlerinin artirilmasi ve
kamu harcamalarinin azaltilmasi almaktadir. 627 trilyon TL gelir, yaklasik 819 trilyon TL
gider ile baglanmis olan 1994 konsolide biitcesinin gelirlerinin 65 trilyon TL artirilmast,
giderlerinin ise 31 trilyon TL azaltilmasi amag¢lanmistir. Bunun sonucunda yaklagik 192
trilyon TL olarak Ongoriilen biitge agig1 96 trilyon TL olarak gergeklesecektir. Gelir
artiglarinin  Oncelikli olarak akaryakit ve tekel iirlinlerinden alinacak dolayli vergilerle
karsilanmasi; belli bir diizeydeki gelir vergisinin artirilmast ve diisiik oranh bir tiir servet

vergisi alinmasi diizenlemeleri ile desteklenmesi amaglanmistir (Kepenek & Yentiirk,

2000: 486).

Hizla artan kamu agiklarinin, MB ve mali piyasalar iizerindeki baskisi, para
politikalarinin etkin bir sekilde kullanimini zorlastirmistir. Bu nedenle istikrar programinin
kamu agiklarini diisiiriicii etkisinin, MB’nin parasal biiytikliikler lizerindeki kontrol giictinii
artiracagl ongorillmiistiir. Para Politikasi ile ilgili olarak, bankalardaki tasarruf mevduati
sigorta kapsamina alinarak, bankalarda mevduat tutmanin 6zendirilmesi gibi Onlemlere
agirlik verilmistir. Karsiliksiz repo islemlerini 6nlemek amaciyla, 6 Haziran 1994’de repo
teminatlarinin Merkez Bankasi’nda depo edilmesi uygulamasi yiirtirlige konulmustur

(DPT, 1995: 70-72). Hazine ve diger kamu kuruluglarinin Merkez Bankasindan kredi
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kullanimina siirlama getirilerek daha 6zerk bir yapiya kavusturulmasi gergevesinde
Merkez Bankasmin, para politikasini ekonomideki doviz kuru, ticret ve fiyat igin
ongtiriilen hedeflerle uyumlu bir sekilde yiirlitmesi ve parasal biiyiikliikleri kontrol altinda
tutmas1 ongoriilmiistiir. Bu dogrultuda mevduat munzam karsilig1 ve disponibilite oranlar
yeniden diizenlenmistir. Sigortaya tabi tasarruf {ist sinir1 50 milyon TL iken hiikiimet tiim

tasarruf mevduatlarina giivence vermistir (Isik, Alagéz & Yildirim, 2006: 248).

Tablo 18. Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1994)

(%) 1994
Bilyiime -5,5
ihracatin ithalati Karsilama Orani 81,3
Dis Borg Servis Orani (Borg Servisi/Cari islem Gelirleri) 30,1
Dis Borg Stoku/ihracat 379
ihracat/GSYH 10,2
ithalat/GSYH 12,6
Uluslararasi Rezervler/GSYH 9,22
Uluslararasi Rezervler/ithalat 73,2
Uluslararasi Rezervler/Cari Denge 620
Uluslararasi Rezervler /Para Arzi 76,85
Kisa Vadeli Dis Borglar/Uluslararasi Rezervler 68,60
Cari Denge/GSYH 1,5
issizlik 9,1
Yatirnrm/GSYH 18,3
TUFE (1968=100) 106,3
TEFE (1968=100) 120,7
Biitce Dengesi/GSYH -2,9
Kamu Borg Stoku/GSYH 51,00
Dis Borg Stoku/GSYH 38,83

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig

Tirkiye ekonomisi 1994 yilinda, 6nemli bir i¢ bor¢ baskisi altinda kalmastir.

Ilk kez dis bor¢ 6demek icin igeride daha fazla bor¢lanilmistir. Yogun i¢ bor¢lanma
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politikas1 izlenmesi sonucunda, 1995 yilinda 6denen i¢ borglanma faizi artmistir. Kamu
bor¢ stokunun GSYH’ye orani1 1994 yilindan 6nceki 3 yillik donemde % 0,40 civarlarinda
seyrederken, 1994 yilinda bu oran % 0,51’e yiikselmistir. Yine dis bor¢ stokunun
GSYH’ye oran1 da bu donemde yiikselme egilimindedir. 1991-1994 yillar1 aras1 donemde

bu oran sirastyla % 26,12, % 27,83, % 29,58 ve % 38,83 olarak gerceklesmistir.

Tablo 19. Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1995-1997)

1995 1996 1997
Niifus (Bin) 59.756 60.671 61.582
GSYH (Bin $) 225.940.654 243.411.534 253.705.729
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 21.636 32.067 32.110
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 34.788 42.331 47.158
Dis Ticaret Dengesi (Milyon $) -13.152 -10.264 -15.048
istihdam (Bin) 18.704 19.257 19.266
Déviz Kuru (TL/S) 45.673 81.084 151.429
Biitge Dengesi (Bin TL) -314.944 -1.233.350 -2.235.153
Cari Denge (Milyon $) -2.339 -2.437 -2.638
Dis Borg Stoku (Bin $) 75.948.000 79.299.000 84.356.000
i¢ Borg Stoku (Bin $) 29.798.655 38.836.266 41.494.201
Ozel Sektor Borg Stoku (Bin $) 7.619.000 26.725.000 33.523.000
Kamu Borg Stoku (Bin $) 98.127.655 91.410.266 92.327.201
Para Arzi-M2 (Milyon TL)* 1.256.632.000 2.924.894.000 5.658.800.000
Uluslararasi Rezervler (Milyon $) 22.969 25.080 27.138
Kigi Bagina GSYH ($) 3.781 4.012 4.120
Yatirim (Bin TL) 1.882.225 3.757.812 7.728.372

*Genis Anlamda Para Arzi (M2) = Dolagimdaki Para+Mevduat Bankasindaki Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki

Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadeli Mevduat

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig1

Krizin ortaya ¢ikmasinda en Onemli etkenlerden birisi olan kamu kesimi

bor¢lanma geregindeki artig, uygulanan programla diislirilememistir. Mali disiplinin

saglanamamasinin bir uzantisi olarak i¢ ve dig bor¢ oranlart yliksek seviyesini korumustur.
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1994°de yaklasik 27 milyar dolar olan i¢ bor¢ stoku sonraki 3 yillik donemde yaklasik

degerleriyle 30 milyar dolar, 39 milyar dolar ve 42 milyar dolar olarak ger¢eklesmistir.

I¢ ve dis borg oranlarinin oldukea yiikseldigi kriz yillarinda borglanmaya dayali

bir mali politikanin dogal sonucu olarak faiz oranlar1 artmaya devam etmis ve 1994

yilindaki % 106 seviyesinden 1995’de % 129’a, 1996’da % 130’a yiikselmis ve nihayet

1997 yilinda % 103 seviyesine gerilemistir. Faizlerin bu denli yiiksek olusu kamu

kesiminin neredeyse yatirrm yapamamasi durumunu da beraberinde getirmistir (Isik,

Alagdz & Yildirim, 2006: 249).

Tablo 20. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1995-1997)

(%) 1995 1996 1997
Biyime 7,2 7,0 7,5
ihracatin ithalati Karsilama Orani 62,2 75,8 68,1
Dis Borg Servis Orani (Borg Servisi/Cari islem Gelirleri) 28,0 22,3 21,3
Dis Borg Stoku/ihracat 351 247 263
ihracat/GSYH 9,6 13,2 12,7
ithalat/GSYH 15,4 17,4 18,6
Uluslararasi Rezervler/GSYH 10,17 10,30 10,70
Uluslararasi Rezervler/ithalat 66,0 59,2 57,5
Uluslararasi Rezervler/Cari Denge -982 -1.029 -1.029
Uluslararasi Rezervler /Para Arzi 83,48 69,53 72,62
Kisa Vadeli Dis Borglar/Uluslararasi Rezervler 67,48 68,07 65,19
Cari Denge/GSYH -1,0 -1,0 -1,0
igsizlik 8,1 71 7,3
Yatinm/GSYH 18,0 18,9 19,9
TUFE (1968=100) 88,0 80,4 85,7
TEFE (1968=100) 86,0 76,0 81,8
Biitce Dengesi/GSYH -3,0 -6,2 5,8
Kamu Borg¢ Stoku/GSYH 43,00 38,00 36,00
Dis Borg Stoku/GSYH 33,61 32,58 33,25

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig1
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Krizin yasandig1 1994 yilinda % 5,5 kiigiilen ekonomi, krizin ardindan hizli bir
gelisme trendine girmis ve 1995-1997 yillar1 arasinda ekonomi sirasiyla % 7,2, % 7 ve %
7,5 oraninda biliyiimiistiir. Ancak hizla biiyliyen ekonomiye ragmen, saglam ve istikrarli bir

ekonomik yap1 olusturulamamis, enflasyon diistiriilememistir.

Dis ticaret dengesi incelendiginde; 1993 yilinda 14 milyar dolar olan dis ticaret
acigmin 1994 yilinda 4 milyar dolara diistiigii gériilmektedir. Bunda 1994 yilinda yapilan
devaliiasyon etkili olmustur. Ancak dis ticaret agig1 krizden sonraki yil olaganiistii bir

bicimde artmis, 13 milyar dolar seviyesini bulmustur.

TUFE’yi esas alan enflasyon oram1 1991 yilindan kriz yila kadar yiikselme
seyri izlemis, kriz yilinda % 106,31 bulmustur. Enflasyon oranlari faiz oranlar ile birlikte
degerlendirildiginde reel faizlerin, bir ekonominin uzun siire kaldiramayacagi diizeyde
yiiksek oldugu goriilmektedir. 1994 kriz yilinda 8,33 milyar dolar net kisa siireli sermaye
cikist yasanmig ancak yiiksek reel faizlerin dogal bir sonucu olarak 1995-1997 yillari

arasinda sirasiyla 4,02, 3,97 ve 6,63 milyar dolar net kisa siireli sermaye girisi olmustur.

Issizlik oran1, 1994 yilindaki % 9,1 seviyesinden 1995 yilinda % 8,1’e 1996 ve
1997 yillarinda ortalama olarak % 7,2’ye gerilemistir. Issizlik ve enflasyon rakamlarinin
toplanmasiyla elde edilen ve ekonominin performansint 6lgme kriterlerinden biri olan
rahatsizlik endeksi, artan enflasyon ve issizlik sebebiyle 1993 wyilindaki % 67,5
seviyesinden 1994°de % 158 oranina ulasarak OECD iilkeleri arasinda rekor kirmis ve
Tirkiye, rahatsizlik endeksi ortalama % 11,2 olan 10 sanayilesmis iilkeden, 1994 yilinda

14 kat daha kotii bir sonug elde etmistir (Karluk, 2009: 428).
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Tam olarak heteredoks ve ortodoks iktisat politikalart kapsamina girmeyen 5
Nisan Kararlarinda déviz kurunun tek ¢apa olarak belirlenmesi ekonominin rekabet giiciinii
azaltmis ve 6demeler dengesini kotiilestirmistir. Kismen hedeflere ulasmis olsa da 1994

Kararlari, amaglarini tam olarak gerceklestirememistir.

5 Nisan Kararlarinin en 6nemli sonuglarindan biri, Tiirkiye’nin yeniden
IMF’ye muhta¢ hale gelmesidir. Tiirkiye 1985 yilindan sonra IMF’siz yasarken, 1994
yilinda yeniden IMF ile bir destekleme diizenlemesi yapmak zorunda kalmis, 1994 Krizi
oncesi var olan ve 5 Nisan Kararlarinin alinmasina yol agan bir¢ok dengesizlik kriz

sonrasinda da devam etmistir (Karluk, 2009: 428).

11.1.4. 2000 Kasim ve 2001 Subat Krizleri

1994 krizinin devami niteliginde art arda gelen Kasim ve Subat krizleri mali
nitelikte krizlerdir ve para piyasasindaki yansimasi faiz ve kurlarda artig seklinde olmustur.
1997 yilinda 1 Dolar 151.429,00 TL iken 2001 yilina gelindiginde 1.225.412,00 TL’ye
yiikselmistir. Kasim krizi, piyasanin likidite ihtiyacindan dogan ataklardan olusan doviz
talebi genislemesi sonucunda ortaya c¢ikmistir. Yurt disina sermaye ¢ikislarinin
hareketlendigi bir ortamda bankalarin elinde yeterli déviz fazlasinin olmamasi piyasalarda

giivensizlik olusturarak panik havasi yaratmistir.

Likidite yetersizligi sonucu olusan krizi giderebilmek icin Once rezervler
kullanilmis fakat IMF’ye verilen niyet mektubunda olmayan bu uygulamadan daha sonra
vazgecilmistir (Karluk, 2009: 439). Tiirk Lirasina ve dovize artan talebin piyasa tarafindan
karsilanamamasi sonucu faiz ve kurlar ylikselmis ve Kasim krizi dogmustur. Artan likidite

talebini karsilamak i¢in IMF’den mali kaynak saglanmasiyla faiz ve kur artiginin oniine
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gecilmis fakat krizin derinlesmesi dnlenememistir. Kasim krizi bir paradigma krizi olup

Tirkiye ekonomisinin yeterince liberallesmedigini, devlet kontroliinde bir yapinin

olustugunu gostermektedir. Bu yapi ile beraber yetersiz sermayeli bankacilik sektorii, koti

uygulanan politikalar ve piyasa aksakliklar1 krizin temel sebebini olusturmustur (Isik,

Alagéz & Yildirim, 2006: 256).

Tablo 21. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1997-1999)

1997 1998 1999
Niifus (Bin) 61.582 62.464 63.364
GSYH (Bin S) 253.705.729 270.946.852 247.543.705
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 32.110 30.741 29.031
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 47.158 44.779 38.802
Dis Ticaret Dengesi (Milyon $) -15.048 -14.038 -9.771
istihdam (Bin) 19.266 19.787 20.033
Do6viz Kuru (TL/$) 151.429 260.040 420.126
Biitce Dengesi (Bin TL) -2.235.153 -3.803.376 -9.151.620
Cari Denge (Milyon $) -2.638 2.000 -925
Dis Borg Stoku (Bin $) 84.356.000 96.351.000 103.123.000
i¢ Borg Stoku (Bin $) 41.494.201 44.658.053 54.555.388
Ozel Sektor Borg Stoku (Bin $) 33.523.000 42.026.000 48.011.000
Kamu Borg Stoku (Bin $) 92.327.201 98.983.053 109.667.388

Para Arzi-M2 (Milyon TL)*

5.658.800.000

11.423.198.000

22.401.831.000

Uluslararasi Rezervler (Milyon $) 27.138 29.499 33.751
Kisi Bagina GSYH ($) 4.120 4.338 3.907
Yatirim (Bin TL) 7.728.372 13.022.212 17.328.839

*Genis Anlamda Para Arzi (M2) = Dolagimdaki Para+Mevduat Bankasindaki Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki

Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadeli Mevduat

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig

Tirkiye ekonomisi 1995 yilindan itibaren hizla biiylimeye baslamis, biliyiime

1997 yilina kadar siirmiistiir. Ancak yurtigindeki siyasi istikrarsizlik ve Gilineydogu

Asya’da ve daha sonra da Rusya’da meydana gelen mali kriz nedeniyle biiylime sona
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ermistir. Bu gelismelerin sonucunda 1999 yilinda ekonomik goriiniim son derece karamsar

bir yapiya biirinmiis; biiylime % -3,4 gibi negatif bir deger almis, enflasyon ve faizler

yiikselmis, biitge ag1g1 artmistir.

Tablo 22.Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1997-1999)

(%) 1997 1998 1999
Bliyiime 7,5 3,1 -3,4
ihracatin ithalati Karsilama Orani 68,1 68,7 74,8
Dis Borg Servis Orani (Borg Servisi/Cari islem Gelirleri) 21,3 26,7 34,9
Dis Borg Stoku/ihracat 263 313 355
ihracat/GSYH 12,7 11,3 11,7
ithalat/GSYH 18,6 16,5 15,7
Uluslararasi Rezervler/GSYH 10,7 10,9 13,6
Uluslararasi Rezervler/ithalat 57,5 65,9 87,0
Uluslararasi Rezervler/Cari Denge -1.029 1.475 -3.649
Uluslararasi Rezervler /Para Arzi 72,62 67,15 63,30
Kisa Vadeli Dig Borglar/Uluslararasi Rezervler 65,19 70,42 67,91
Cari Denge/GSYH -1,0 0,7 0,4
issizlik 7,3 7,4 8,2
Yatirnrm/GSYH 19,9 18,5 16,6
Tasarruf/GSYH - 24,3 20,1
TUFE (1968=100) 85,7 84,7 64,9
TEFE (1968=100) 81,8 71,8 53,1
Biitce Dengesi/GSYH -5,8 -5,4 -8,7
Kamu Borg¢ Stoku/GSYH 36,00 37,00 44,00
Dis Borg Stoku/GSYH 33,25 35,56 41,66

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig

2000-2001 krizleri 6ncesi 3 yillik dénemde i¢ ve dis borg stoku oldukga yiiksek
seviyelere ulagsmistir. 1997 yili dis bor¢ stoku 84 milyar dolar iken 1999°da 103 milyar
dolar olmustur. Bu donemde wuygulanan politikalar, kisa siireli ve hizli fiyat

degisikliklerinin 6nlenmesi ve piyasalardaki belirsizliklerin azaltilmasina yonelik olmustur.
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1998 yilmin ilk yarisinda uygulamaya konulan istikrar politikalari, dis piyasalardaki

olumsuz gelismelere ragmen finansal piyasalarda belli Ol¢lide basarili olmustur. Yilin

ikinci yarisinda ise IMF ile imzalanan Yakin izleme Anlasmasi cercevesinde alt1 aylik bir

para programi ac¢iklanmistir.

Bu anlasma;

kamu finansmanmin giiclendirilmesi,

destekleyici ve iyi koordine edilmis bir para politikas1 ve yapisal sorunlarin ¢oziimi

yoluyla enflasyonun diisiiriilmesini amaglamaktadir (G6rmezoz, 2007: 70).

Tablo 23. Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler (2000-2001)

2000 2001
Nifus (Bin) 64.252 65.133
GSYH (Bin $) 265.384.360 196.736.198
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 30.825 34.729
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 52.882 38.092
Dis Ticaret Dengesi (Milyon $) -22.057 -3.363
istihdam (Bin) 19.608 19.557
Déviz Kuru (TL/S) (") 623.704 1.225.412
Biitge Dengesi (Bin TL) -13.115.467 -28.556.060
Cari Denge (Milyon $) -9.920 3.760
Dis Borg Stoku (Bin $) 118.602.000 113.592.000
i¢ Borg Stoku (Bin $) 58.394.078 99.686.699
Ozel Sektor Borg Stoku (Bin $) 54.431.000 42.112.000
Kamu Borg Stoku (Bin $) 122.565.078 171.166.699

Para Arzi-M2 (Milyon TL)*

31.912.095.000

47.241.075.000

Uluslararasi Rezervler (Milyon $) 34.159 30.192
Kigi Bagina GSYH ($) 4.130 3.021
Yatinnm (Bin TL) 34.712.629 39.355.232

Genis Anlamda Para Arzi (M2) = Dolasimdaki Para+Mevduat Bankasindaki Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadesiz

Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadeli Mevduat

(") - Kur; 2000-2004 yillari TL/$, 2005 Yilindan itibaren YTL/$ bolimiinden elde edilmektedir.

- 2005, 2006, 2007, 2008 yillari birim degerleri YTL'dir.
- 1.1.2009 tarihinden itibaren YTL ifadesi TL olarak degismistir.

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig
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Odemeler dengesi gergeklesmelerinde dis ticaret acig1 2000 yilinda 22 milyar
dolar iken 2001 yilinda 3 milyar dolar olarak gerceklesmistir. 2000 yilinda toplam ithalat
53 milyar dolar, ihracat 31 milyar dolar olarak gerceklesirken; 2001 yilinda toplam ithalat
38 milyar dolar, toplam ihracat ise 35 milyar dolar olarak gelisme gostermistir. Kriz,
yurti¢i piyasayi, devaliiasyon sonucu doviz kurunun asir1 yiikselmesi ve krizin toplumun

genis kesiminde yol agtig1 gelir ve is kaybi noktasinda sikintiya sokmustur.

Krizin ardindan bankacilik sistemi kirilgan bir yapiya biirlinmis, o6zellikle
faizlerdeki hizli yiikselis kamu bankalar1 ve bazi 6zel bankalarin mali yapilarini bozmus ve
bankacilik sisteminin yapisal sorunlari daha da agirlagsmistir. Bankacilik kesiminde yeterli
doviz fazlasiin olmadigi ve yurt disina sermaye cikisinin hareketlendigi bir ortamda,
piyasalardaki giivensizlik yayginlasarak, dogrudan bir panik havasina doniigmiistiir. Kasim
2000’de yasanan likidite krizinin nedeni, sadece piyasalarin nakit talebine cevap vermeyisi

degil, ayni1 zamanda likidite talebindeki olaganiistii artiglardir (Gormezoz, 2007: 70).

Krizin daha da derinlesmesini 6nlemek amaciyla Kasim ve Aralik aylarinda bir
dizi onlem alinmis, yapisal reformlarin hizlandirilmas: kararlagtirllmis ve yliriitiilmekte
olan Stand-By diizenlemesinin 7,5 milyar dolar tutarinda Ek Rezerv Kolayligi ile
desteklenmesi yoniinde IMF ile anlagsma saglanmistir (Gérmezoz, 2007: 71). Alinan bu
onlemlerle IMF ile varilan anlagsma sonucunda mali piyasalardaki dalgalanmalar kismen
giderilmis, Merkez Bankasinin déviz rezervleri artmis ve faiz oranlar1 kriz ortamina gore
onemli Ol¢iide diismiistiir. Ancak faiz oranlarinin kriz Oncesi doneme gore yliksek
seviyelerde kalmasi, gecelik bor¢lanma ihtiyacinda olan kamu bankalar ile yogun olarak
Devlet I¢ Borglanma Senetleri portfoyiine sahip TMSF kapsamindaki bankalarin mali

yapilarini daha da bozmustur (TCMB).
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2000 yilinda uygulamaya konulan program ile birlikte sermaye girigleri ve

bankacilik kesimi dig kredileri artmistir. 2000 yilinda 4,2 milyar dolarlik kisa vadeli

sermaye girisleri olmustur. Diger yandan cari islemler acigi da hizli bir bi¢cimde artig

gostererek, 1999 yilinda yaklasik 1 milyar dolardan 2000 yilinda 9,9 milyar dolara

ulagsmistir. Cari agigin GSYH’ye oran1 1999°da % 0,4 iken 2000 yilina gelindiginde % 3,7

olmustur.

Tablo 24.Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (2000-2001)

(%) 2000 2001
Bilyiime 6,8 -5,7
ihracatin ithalati Karsilama Orani 58,3 91,2
Dis Borg Servis Orani (Borg Servisi/Cari islem Gelirleri) 38,0 44,5
Dis Borg Stoku/ihracat 384,8 327,1
ihracat/GSYH 11,6 17,7
ithalat/GSYH 19,9 19,4
Uluslararasi Rezervler/GSYH 12,9 15,3
Uluslararasi Rezervler/ithalat 64,6 79,3
Uluslararasi Rezervler/Cari Denge -344,35 802,97
Uluslararasi Rezervler /Para Arzi 66,380 78,30
Kisa Vadeli Dis Borglar/Uluslararasi Rezervler 82,85 55,61
Cari Denge/GSYH -3,7 1,9
issizlik 7,0 8,9
Yatirnrm/GSYH 20,8 16,4
Tasarruf/GSYH 18,4 18,4
TUFE (1987=100) 54,9 54,4
TEFE (1987=100) 51,4 61,6
Biitge Dengesi/GSYH -7,9 -11,9
Kamu Borg Stoku/GSYH 46,18 87,00
Dis Borg Stoku/GSYH 44,69 57,74
imalat Sanayi Uretim Endeksi 75,9 70,9
Kapasite Kullanim Orani 75,9 70,9
Dis Borg Faiz Orani 36,2 99,6

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig1
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1994 krizinde oldugu gibi etkili bir vergi reformunun yapilamamasi, biitce
aciklarini tilkenin kronik bir sorunu haline getirmistir. Biitce agiklarinin olusmasinda, etkili
olmayan bir vergi reformuyla birlikte, zarar eden KIT’lerin verimli kuruluslar haline
getirilememesinin de biiyiik rolii vardir. Biit¢e agiklarinin emisyon ve yiiksek reel faizli
bor¢lanma ile finanse edilmesi ile birlikte yatirima ve liretime doniik olmayan kamu
harcamalar1, kronik enflasyonun baslica sebepleri olmustur. Izlenen yiiksek faiz, diisiik kur
politikas1 {ilkeye sicak para fonlarinin girigini hizlandirmis ve cari islemler bilangosundaki
aciklar biiytlik 6lciide bu fonlarla finanse edilmistir. Bu gelismeler, iilkeden yogun sermaye

kacisina ve krizin olusmasina neden olmustur (Seyidoglu, 2006: X).

2000 yilinda % 45 olan dis bor¢ stoku/GSYH oranm1 2001 yilinda % 58’e
yiikselerek, IMF dlgiitlerine gore riskli bir seviyeye gelmistir. Nitekim bir {lilkenin dis borg/
GSYH oranmin % 50’nin iizerinde olmasi, iilkenin ¢ok bor¢lu bir iilke oldugunu
gostermektedir. Bu donem kamu bor¢ stokunun da hizli bir artis seyri izledigi
goriilmektedir. Kamu bor¢ stokunun bu kadar hizli bigimde armasinda; yiiksek reel faizler,
KIT zararlari, personel harcamalari, sosyal giivenlik kuruluslarinin agiklari, gorev zarari
uygulamasi, verimsiz kamu yatirimlari, yaygin kayit dis1 ekonomi, yetersiz vergi gelirleri

gibi yapisal sorunlar belirleyici olmustur (Yigitoglu, 2005: 120-122).
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Tablo 25.Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler (2002-2004)

2002 2003 2004
Niifus (Bin) 66.008 66.873 67.723
GSYH (Bin $) 230.494.220 304.901.341 390.386.833
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 40.719 52.394 68.535
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 47.109 65.883 91.271
Dig Ticaret Dengesi (Milyon $) -6.390 -13.489 -22.736
istihdam (Bin) 19.402 19.214 19.632
Déviz Kuru (TL/S) (") 1.505.840 1.493.068 1.422.341
Biitce Dengesi (Bin TL) -40.183.549 -40.208.249 -29.128.357
Cari Denge (Milyon $) -626 -7.515 -14.431
Dis Borg Stoku (Bin $) 129.559.000 144.079.000 160.992.000
i¢ Borg Stoku (Bin $) 99.525.672 130.192.819 157.826.348
Ozel Sektor Borg Stoku (Bin $) 43.023.000 48.881.000 63.899.000
Kamu Borg Stoku (Bin $) 186.061.672 225.390.819 254.919.348

Para Arzi-M2 (Milyon TL)*

61.879.759.000

82.712.966.000

108.539.246.000

Uluslararasi Rezervler (Milyon $) 38.051 44.957 53.785
Kisi Bagina GSYH ($) 3.492 4.559 5.764
Yatinnm (Bin TL) 60.040.982 79.171.321 115.775.939

Genis Anlamda Para Arzi (M2) = Dolasimdaki Para+Mevduat Bankasindaki Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadesiz

Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadeli Mevduat

(") - Kur; 2000-2004 yillari TL/$, 2005 Yilindan itibaren YTL/$ bolimiinden elde edilmektedir.

- 2005, 2006, 2007, 2008 yillari birim degerleri YTL'dir.

- 1.1.2009 tarihinden itibaren YTL ifadesi TL olarak degismistir.

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig1

Subat krizi, tam olarak atlatilamayan Kasim krizinin devamidir. Devlet

yonetiminde ¢ikan bir anlagmazlik, baski altinda tutulan krizi su yiiziine ¢ikarmis, para

piyasasinda faiz ve kurlarin artigina sebep olmustur. Ekonominin siyasi iradeden bagimsiz

olmamasi, siyasilerin tutum ve davraniglarina gére yon bulmasindan dolayr anlagmazlik

ekonomiye kriz olarak yansimis, her an bir hiikiimet bunaliminin ¢ikacakmis beklentisinin

egemen olmasi ve devletin ekonomide isletmeci gibi faaliyette bulunmasi krizi ateslemistir
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(Karluk, 2009: 440). Dolayisiyla bu krizin tam olarak ekonomik koékenli olmadigini

s0ylemek miimkiindiir.

Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinden sonra Nisan 2001°de Giiglii
Ekonomiye Gegis Programi uygulamaya konulmus ve 2002 yil1 basinda {i¢ yillik Stand-By
anlagsmasi imzalanmistir. Kasim ve Subat krizlerinin mali piyasalarda, 6zellikle bankacilik
kesiminde yarattigi olumsuz gelismeler dikkate alinarak, lic asamali olarak belirlenen
Giicli  Ekonomiye Gegis Programi; kamu maliyesi, gelirler politikasi, o6zellestirme,
bankacilik ve para politikasi ¢ergevesinde bir dizi tedbiri icermektedir. Bunlar, bankacilik
sektoriine iliskin alinacak tedbirlerle kriz ortamindan c¢ikis, faiz ve doviz kuruna istikrar
saglamak suretiyle ekonomik birimlere orta vadeli perspektif kazandirmak ve

makroekonomik istikrari tesis edecek istikrarli bir biiyiime saglamaktir.

Subat 2001 krizi sonras1 Gii¢li Ekonomiye Ge¢is Programi ile uygulamaya
konulan istikrar 6nlemleri, kriz sonras1 olusturulan bir programin yani sira bir dizi reform
caligmalarim1 yansitmaktadir. Program ile enflasyonun tek haneli rakamlara indirilmesi,
bliylimenin % 5-6 oranina yiikseltilmesi ve dis cari acik seviyesinin GSMH’nin % 3’{liniin
altinda olmas1 hedeflenmis, ‘nominal ¢ipa’ kur politikas1 uygulamaya gegirilmistir. Ote
yandan, siirdiiriilemez boyutlara varmis kamu bor¢larina yol acan bor¢ dinamiginin ortadan
kaldirilmasi ve Tirkiye ekonomisinin olaganiistli bir dis yardima muhta¢ kalmayacak bir

yapiya kavusturulmasi hedeflenmistir (Firat, 2006: 230-231).

Giicli Ekonomiye Gegis Programinin temel amag¢ ve araclari, ekonominin
yeniden yapilandirilmasi ve istikrarin kalic1 olmasina yoneliktir. Bu ¢ergevede temel amag,
istikrarsizligi ortadan kaldirmak ve kamu yOnetiminin ve ekonominin yeniden

yapilandirilmasina yonelik alt yapiyr olusturmaktir. Enflasyonla miicadeleyi kararli bir
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bi¢gimde siirdiirme politikasi, bankacilik sektoriinde kapsamli bir yeniden yapilanma, kamu
finansman dengesini gii¢glendirme ve enflasyon hedefi ile uyumlu bir gelir politikasi
ilkeleri ile nihai amag; ekonomide biiyiimek, yatirim ve istihdami arttirarak halkin refah

diizeyini kalic1 bir bigimde ylikseltmektir (Firat, 2006: 231).

Hazine ihalesi oOncesindeki olumsuz gelismeler, uygulanan Enflasyonu
Diisiirme Programi’na olan giivenin tamamen kaybolmasina neden olmus ve Kasim
ayindan sonra artan mali kirilganligin da etkisiyle Tiirk Lirasina karsi ciddi bir atak
baslamistir. Ekonomideki likidite sikisikligi, 6zellikle kamu bankalarinin asir1 diizeyde
likidite ihtiyaglar1 nedeniyle 6demeler sisteminin kilitlenmesine neden olmustur.
Uygulanmakta olan doviz kuru sistemi, bankacilik sorunlarini daha da arttirmis, bu
ortamda 22 Subat 2001°de Tiirk Liras1 yabanci para karsisinda dalgalanmaya birakilmistir

(BDDK, 2010: 21).
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Tablo 26.Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (2002-2004)

(%) 2002 2003 2004
Biiyiime 6,2 53 9,4
ihracatin ithalati Karsilama Orani 86,4 79,5 75,1
Dis Borg Servis Orani (Borg Servisi/Cari islem Gelirleri) 48,4 37,8 32,0
Dis Borg Stoku/ihracat 318 275 235
ihracat/GSYH 17,7 17,2 17,6
ithalat/GSYH 20,4 21,6 23,4
Uluslararasi Rezervler/GSYH 16,51 14,74 13,78
Uluslararasi Rezervler/ithalat 80,8 68,2 58,9
Uluslararasi Rezervler/Cari Denge -6078,5 -598,2 -372,7
Uluslararasi Rezervler /Para Arzi 92,60 81,20 70,50
Kisa Vadeli Dis Borglar/Uluslararasi Rezervler 43,16 41,19 59,88
Cari Denge/GSYH -0,3 -2,5 -3,7
issizlik 10,8 11,0 10,8
Yatirnrm/GSYH 17,1 17,4 20,7
Tasarruf/GSYH 18,6 15,5 16,0
TUFE (1987=100) 45,0 25,3 8,6
TEFE (1987=100) 50,1 25,6 14,6
Biitce Dengesi/GSYH -11,5 -8,8 -5,2
Kamu Borg Stoku/GSYH 80,7 73,9 65,3
Dig Borg Stoku/GSYH 56,21 47,25 41,24
imalat Sanayi Uretim Endeksi 75,4 78,4 81,3
Kapasite Kullanim Orani 75,4 78,4 81,3
i¢ Borg Faiz Orani 51,0 31,0 22,0
Dis Borg Faiz Orani 62,7 46,0 24,7

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig

2001 yilinda yasanan kriz sonucunda ekonomi % 5,7 oraninda kii¢iilmiis ancak
IMF destekli program ile birlikte ekonomide hizli bir artis goriilmiistiir. 2002 yilinda %
6,2, 2003 yilinda % 5,3, 2004 yilinda % 9,4 gibi rekor bir biiyiime hizina ulagilmigtir. 2004

yilindaki biiyiime; ertelenen tiiketim gergeklesmesi ve diisiik kur sonucu hizli ithalat
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artisiyla gerceklesmistir. Bununla birlikte 2004 yilinda issizlik oran1 % 10,3 gibi olduk¢a

yiiksek bir seviyede gergeklesmistir.

Kasim ve Subat krizleri sonucunda bankacilik sektorii olumsuz etkilenmistir.
Kasim krizi sonunda likidite ve faiz riski nedeniyle ciddi sorunlar yasayan bankacilik
sektorii, Subat krizi sonunda kur riskinden kaynaklanan kayiplara ugramistir. Kasim ve
Subat krizleri sonrasinda kamu bankalarinda 5,2 - 11,3 milyar dolar, 6zel bankalarda 9,2 —
20,1 milyar dolar, TMSF’ye devredilen bankalarda ise 4,4 -7,3 milyar dolar olmak {izere
tiim bankacilik sektoriinde toplam 18,8 — 38,7 milyar dolar sermaye kayb1 gerceklestigi

tahmin edilmektedir (Uyar, 2003: 138).

Kriz sonrasi dénemde i¢ borg stoku hizli bir artig egilimi igerisine girmistir.
2000 y1ilinda i¢ borg stoku 58 milyar dolar iken, 2001 yilinda 100 milyar dolar, 2004 yilina
gelindiginde 158 milyar dolar olmustur. Yiiksek i¢ bor¢ stoku, devletin yiiksek reel faiz
O0demesine ve yatirm ve iretimde kullanilmasi gereken kaynaklarin, agiklarin
kapatilmasinda kullanilmasina yol agmis ve kaynak transferi iizerinde olumsuz bir etki
meydana gelmistir. Bu olumsuz etki, gelir dagilimini ciddi bigimde bozmus ve bankacilik

faaliyetleri lizerinde belirleyici olmustur.

2001 yili sonrasinda dis ticaret ve cari islemler dengesindeki acik 6nemli
miktarlarda artiglar géstermistir. 2001°de 3 milyar dolar olan dis ticaret agig1 2004°de 23
milyar dolar olmus; 2001’de cari islemler dengesi 3 milyar dolar fazla verirken, 2004
yilina gelindiginde 14 milyar dolar cari agik verilmistir. Bu agiklar ABD faiz oranlarinin
diisiik seyretmesi, AB beklentisi, uluslararas1 likidite fazlasi ile finanse edilebilmistir

(Yigitoglu, 2005: 120-122).
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11.2. Uluslararas: Krizler ve Tiirkiye Ekonomisine Etkileri

Giliniimiiz piyasa ekonomilerini derinden etkileyen krizlerin tarihte bilinen ilk
ornekleri Merkantilizm doneminde yasanmustir. iktisadi diisiincenin altin stoku fazlaligina
dayanmasi, piyasadaki para miktarinin artisina neden olmus, bu para arzi fazlaligi
diinyanin 6nemli bir boliimiinde fiyatlar genel seviyesinin ylikselmesine yol acgarak,
ekonomik istikrarin bozulmasi sonucunu dogurmustur. Bu donem, yalnizca fiyat
artislarindan kaynaklanan krizler yasanmamistir. 17. yiizyilin baslarinda Hollanda’da
yasanan ‘Tulipmania’ ile 18. yiizyilm ilk ¢eyreginde Ingiltere ve Fransa’da meydana gelen
‘South Sea Bubble’ krizleri donemin spekiilatif islemlerden kaynaklanan ekonomik

bunalimlar1 olarak tarihe gegmistir (Acar & Sahin, 2009).

Endiistri devrimi sonrast donem, ekonomik krizlerin yogunlastig1 bir siire¢
olmus, ozellikle 19. yiizyildan itibaren krizlerin sayisi ve sikligi artmig, etki alanm
genislemistir. Bu yiizyilin ilk ¢eyreginden 1929 bunalimina kadar, Bat1 Avrupa ve kokeni
yanlig yatirirm kararlarindan veya spekiilatif islemlerden kaynaklanan ¢ok sayida kriz

meydana gelmistir (Acar & Sahin, 2009).

1929 Krizinden giintimiize kadar yasanan pek ¢ok kiiresel krizin birbirleri ile
benzerlikleri olsa da biiyiik 6l¢iide farkliliklart da vardir. Ekonominin duragan olmayan
yapist ve kit kaynaklarla sinirsiz ihtiyaglart karsilama c¢abasi iilkemiz ve diinya
ekonomisini bundan sonra da irili ufakli pek ¢ok sok ve krize maruz birakacaktir. Diinya
pazarinin biiylimesi ve finansal piyasalarin kiiresellesmesi, kontrol altina alinabilen ulusal
ve bolgesel krizleri kiiresel boyuta tagimis, serbest piyasa ekonomisinde mal ve hizmetlerin
tilkeler arasinda serbestce dolagmasiyla kriz artik nitelik degistirip uluslararas1 dolagima

acilmistir. 2008’de meydana gelen ABD Mortgage krizi buna verilecek en sicak ornektir.
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Bircok Avrupa iilkesini derinden etkileyen kriz, gelismis iilkelerde resesyon yaratarak;
Tirkiye, Arjantin, Brezilya gibi gelismekte olan {ilkelere sermaye akisinin yavaslamasina
neden olmus, bunun dogal sonucu olarak tilkelerin ihracati diismiis ve biiyiimeleri olumsuz

yonde etkilenmistir.

“Ulusal ekonomilerin diinya piyasalarina eklemlenmesi ve iktisadi karar
stireclerinin giderek diinya piyasalarinin dinamikleriyle belirlenmesi” olarak tanimlanan
kiiresellesme siireci ulusal mal, hizmet ve finans piyasalarinin serbestlestirilmesi ve
uluslararasi sermayenin Oniindeki idari ve yasal engellerin kaldirilarak ulusal piyasalarin
kararsizlastirilmasi kanallariyla olusmaktadir (Kar & Taban, 2006: 425). Dis diinyadan
bagimsiz ekonomi politikalar1 izlemenin sinirlandirildig bu siireg, iilke ekonomilerini dis
etkilere acik hale getirmistir. Ulkelerin birbirlerine karsi bagimliligmin arttigi, birinde
yasanan bir olumsuzlugun digerini kolayca etkiledigi bir ortamda, krizlerin olusum

stiregleri ve nedenleri iilkeden tilkeye farklilik gostermektedir (Kar & Taban, 2006: 425).

11.2.1. 1929 Diinya Ekonomik Krizi

ABD’de 1929 yilinda meydana gelen, bazi iktisat¢ilara gore “para buhrani”
(Boratav, 2011: 63), olarak da isimlendirilen kriz; hacmi, siddeti ve siiresi yoniinden
modern diinya ckonomilerinin yasadigt en biiyilk buhranlardan biri olarak

nitelendirilmektedir.

Temelinde yatan nedenler, reel ekonomide baslamis olsa da reel ekonomideki
olumlu ytikselmenin finans sektoriinde asir1 iyimser bir hava yaratmasindan meydana gelen
krizi “para buhran1”, “mali kriz”, “finansal kriz” olarak isimlendirmek miimkiindiir.

1920’1i yillarla birlikte Amerika Birinci Diinya Savasi’nin etkilerinden kurtulmus, biiyiik
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bir yapilanma siirecine girmistir. Altin ¢agini yasayan ABD’de iiretim patlamasi yasanmis,
teknolojik buluslar ve patent bagvurulari ¢ogalmis, ticretler yiikselmis, borsa rekorlar
kirmis, yeni makinelere ve yeni is¢ilere olan ihtiyag giderek artmistir (Acar & Sahin,
2009). Uretimdeki miithis artis, sanayiyi her gegen giin gelistirmistir. Oyle ki isgiicii talebi
ve tcretlerin yiikseldigi, toplumun genel refah diizeyinin arttigi bu donem, ‘Kiikreyen
Yirmiler’ olarak anilmistir. Ancak fiiretim artis1 ile ilgili bir diger saptama, lretim
kapasitesinin tliketim kapasitesinden biiyiik olmasidir. Bunun en 6nemli sebebi milli
gelirin biiyiik bir boliimiiniin halkin yilizde itibariyle kiigiik bir bdliimiiniin eline ge¢gmesi
sonucunda milli gelirin yeterli oranda tasarruf yatirnm ve tiikketimde kullanilamamis

olmasidir (Kurtoglu, 2012: 302).

Borsa diginda, iiretim ve istihdama dair ekonomik gostergeler oldukca iyi
seyretmistir. Reel ekonomideki bu olumlu hava borsanin da parlak bir donem gegirmesine
katki saglamigtir. Son derece iyimser ve giliven veren bdyle bir ortamda borsada olusan
biiyiik ve kolay kazang, ekonomik unsurlarin tasarruflarin1 ve hatta bor¢lanmalarin1 bu
alana yonlendirmesine neden olmustur. Minimum fiziksel efor sarfederek zengin olma
istegi icinde olan insanlarin bu ruh hallerinin ve spekiilasyonun ne derece hakim
oldugunun kaniti, 1926 yilinda Florida’da meydana gelen gayrimenkul patlamasi olmustur.
Bu olay klasik bir spekiilatif balonun tiim o6zelliklerini kendi i¢inde barindirmaktadir

(Vikipedi Ozgiir Ansiklopedi).

Yasanan bu iyimser havanin bizzat kendisi krizin ¢ikisinda etkili olmustur.
Diistik faiz hadlerinin etkisiyle menkul kiymetler borsasinda spekiilasyonlarin hizlanmasi,
girisimcilerin paralarini hisse senedi piyasasina yatirmasina neden olmus, disaritya borg

akis1 yavaslamistir. Ozellikle 1928 yilindan itibaren yogunlasan spekiilatif hareketler
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Amerikan borsasmin ¢dkmesine yol agmis (Ogiit, 2006), bu siiregte suni fiyat artislaryla
adeta bir balona doniisen hisse senedi fiyatlari, ekonomik krizin ortaya ¢ikmasina zemin
hazirlamis (Acar & Sahin, 2009), 1929 yilinda New York borsasinda giinliik bes milyona
yakin hisse senedi el degistirmistir. Spekiilasyon konjonktiiriinde bu hisse senetleri, getirisi

i¢cin degil degerinin yiikselecegi beklentisi i¢in talep edilmistir (Gtlirsoy, 2009: 53).

Yabanci yatirimcilain  kagitlarin1 ellerinden ¢ikarmasiyla hizlanan diisiis
sonucunda ‘Kara Persembe’ olarak anilan 24 Ekim 1929 Persembe giinii borsa % 13 deger
kaybederek dibe vurmus ve 4,2 milyar dolarlik servetin erimesine neden olmustur. Dow
Jones sanayi ortalamasi 328’den 230’a diismiis, 4000 kadar banka batmis, binlerce insanin

mal varlig1 yok olmustur (Vikipedi Ozgiir Ansiklopedi).

Diinya ekonomisine yon veren iilkelerde etkili olmus ve boyutlar itibariyle en
agir kriz olarak kabul edilen 1929 Krizi sonrasi bunalim déneminin psikolojisi, sosyolojisi,
ekonomisi ve hukuk sistemi hakkinda bir¢ok ¢alisma yapilmistir. Hatta John Steinbeck’in
1939 yilinda cikardigi Gazap Uziimleri adli romani, bunalimi izleyen trajediyi anlatan
sosyal bir protesto niteligi tasimaktadir. Krizin ortaya ¢ikmasina zemin hazirlayan nedenler
ana hatlariyla; gelir dagilimi dengesizligi, sirketlerin mali durumlarindaki dengesizlik,
bankalarin  yapilanmalarindaki ve dis Odemeler dengesindeki bozukluklar, ekonomi
yonetiminde tecriibesizlik, altin para standardinda israr (Araci, 2010: 14), tekeller,
bankalarin kotii yapilanmasi, ekonomi alanindaki kotii yonetim ve Amerika’nin Almanya

ve Ingiltere’den tazminatlarini altin olarak istemesinden kaynaklanmistir.

1929 Kirizinin ¢ikmasinda biiyiik etkisi olan kotii yapilanmis bankalarin

sermaye esaslarini, rezerv ve kredi oranlarini, sirketlerin mali tablolarin giivenirligini
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saglayan yasalarin olmayisi, yatirimcl firma hakkinda yeterince bilgi sahibi olunamamasi

sonucunu dogurmustur.

Krizin bir diger sebebini, baskan Hoover yonetiminin ekonomi alanindaki
tecriibesizligi olusturmustur. Hoover, 1920’lerdeki liberal ekonomi anlayisina gore
ekonomiye devlet miidahalesi yapmamay1 uygun gérmiis, ancak daha sonra miidahaleye
karar verdiginde basarili olamamistir. Devletin, biit¢esini dengelemek i¢in harcamalari
kismas1 ve vergileri artirmasi issizlige sebep olmus ve bu da satin alma giicliniin
azalmasina, fiyatlarin diismesine neden olmustur. Hiikiimetin tecriibesizligine diger bir
ornek de altin standardina bagli kalmaktaki 1srar gosterilmektedir. Hiikiimetin altina bagh
olmayan para basmay1 reddederek siki bir para politikas1 izlemesi sonucu piyasada para

kalmamis, ekonomik faaliyetler durmus, reel sektor kiigiilmiistiir, igsizlik artmistir.

Bunlarla birlikte, Amerika’nin tazminat ve kredilerinin mal ve hizmet olarak
O0denmesini istemesi Amerika’nin kendi mal ve hizmet sektoriinii vurarak dis ticaretini
kiigiiltmiis ve bunun sonucunda Amerika hesapsizca vermis oldugu kredileri geri
alamamistir. 1929 yilinda Amerika’da ortaya ¢ikan kriz sonrasinda tiim diinya iiretim ve
ticaretinde ciddi diistisler yasanmustir. 1933 yilina kadar gerileme devam etmis, 1935

yilinda bir toparlanma yasanmustir.
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Tablo 27. Biiyiik Buhran Yillarinda Diinya Uretimi ve Ticareti

1929 1932 1933 1935

Uretim 100 69 78 95
Uluslararasi Ticaret

Ticaret Hacmi 100 75 76 82

Ticaret Fiyatlari 100 53 47 42

Kaynak: Konur Alp Araci, 1929 Biiyiik ekonomik Burhan’dan 2008 Ekonomik Krizi’ne
Diinya Ekonomik Krizleri ve Tiirk Tekstil Sektoriine etkileri, Namik Kemal Universitesi
Yiiksek Lisans Tezi, Tekirdag, 2010

Tablo 28. Kriz Sonrasi Sanayi Uretim indeksi

D6énem ABD ingiltere Almanya Fransa
1932-1 62,5 90,1 62 79,5
1932-2 54,7 89,4 61,3 74
1932-3 55 82,8 59,6 73,2
1932-4 59,5 90 61,8 76,1
1933-1 56,5 89,9 63,9 80,8
1933-2 70,9 91,7 68,5 85,8
1933-3 82,6 91,7 71 87,4

Kaynak: Konur Alp Araci, 1929 Biiyiik ekonomik Burhan’dan 2008 Ekonomik Krizi’ne
Diinya Ekonomik Krizleri ve Tiirk Tekstil Sektoriine etkileri, Namik Kemal Universitesi
Yiiksek Lisans Tezi, Tekirdag, 2010

1929-1931 yillar arasinda Ingiltere’de ihracat % 33 azalirken, issizlik % 10’lu
seviyelerden % 21 seviyesine ¢cikmistir. Borsada biiylik disiisler yasanmis, ticaret agigi
siirekli artmustir. 1931 yilinda paranin devaliie edilmesiyle birlikte Ingiltere’nin ihracatinda
artis saglanmistir. Kriz sonrasinda iyi bir para politikasi izlenmesi (bankalarin nakit

varliklar1 acik piyasa islemleri ile genisleterek piyasaya likidite saglamasi ve basarili bir

dalgali kur rejimi uygulamasi) ile birlikte alinan ekonomik onlemler neticesinde 1929-1933
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yillar1 arasinda Ingiltere’nin milli geliri Almanya ve Amerika kadar diismemistir.
Isletmelere ucuz kredi vererek, ¢ikardigi Denizcilik Kanunu ile gemi yapimimi tesvik
ederek, iiretim kotalar1 ile demir-celik sanayisini koruyarak Ingiltere, i¢ piyasay1 canli

tutmus ve fiyat miidahaleleri ile dis ticaret oranlarini iyilestirmistir (Araci, 2010: 19).

Fransa’nin 1928 yilinda kapali bir dis ticaret rejimi izlemeye baslamis olmasi
ve bu yil parasmmi devaliie etmesi sonucu, 1929 krizi Fransa’da gecikmeli olarak
hissedilmistir. Kriz, Fransa’daki tiretimi 1938 yilina kadar diisiirmiistiir. Tarim tiriinlerinin
fiyatlar1 % 60’a yaklasan oranda diiserken, sanayi iiretimi de % 40 azalmustir. Uretimdeki
diisiis ve tarimda yasanan fiyat diisiisleri 1930’larin sonuna dogru biit¢e agiklarini en tist

diizeye ¢ikarmistir (Aract, 2010: 19).

Birinci Diinya Savasi’nda Almanya biiyiik yaralar almis, savas tazminati
O0demelerini dis bor¢ alarak yapmustir. Ancak Almanya, 1923-1929 yillar1 arasindaki
donemde Ingiltere ve ABD’den aldig1 kredilerle yiiksek teknolojik sanayiyi tesvik etmis,
kalifiye ve ucuz isgiicii ile sanayisini giiglendirerek 1929 yilinda dis ticaretinin fazla
vermesini saglamistir. Alman ekonomisindeki bu olumlu gelismeler 1929 Krizi ile son
bulmus, krizin baslamasiyla Almanya ucuz kredi bulamaz hale gelmistir. iki yil iginde
Almanya’da milli gelir % 42, sanayi tiretimi % 40 azalirken, i1ssizlik % 30,8’e ylikselmistir

(Aract, 2010: 19).
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Tablo 29. Bashica Ekonomilerde 1929 Buhram1 Boyunca Biiyiime Hizlar: (%)

Yil ABD Fransa Almanya italya ingiltere Kanada SSCB Japonya
1930 -9.5 -3 -14 -5 -0.7 -6.8 4 1.2
1931 -8.4 5.9 7.7 0.9 5.1 -18 2.7 0
1932 -13.4 -6.6 -7.5 3.2 0.7 -18.7 -33 6.2
1933 -2 7.2 6.3 -0.6 3 -8.4 1.2 7.2
1934 8 -0.9 9.2 0.4 0.2 13.7 10.5 9
1935 8 -2.6 7.5 9.7 10.4 8.2 13 7.2
1936 143 3.9 8.9 0.1 4.5 7.9 6.7 2.6
1937 4.9 5.8 10.8 6.9 3.5 13.1 17.9 Veri yok

Kaynak: http://idc.sdu.edu.tr/tammetinler/kalkinma/kalkinma6.pdfibrahim,

Tablo 29’daki veriler, 1929 Krizinin baslica gelismis tlkelerin ekonomik

bliylime performanslarina olan etkisini ortaya koymaktadir. Kriz ile birlikte, gelismis

ekonomilerde iiretim diizeyi de gerilemis, sanayi iiretimi ABD’de % 45, Almanya’da %

41, Fransa’da % 26 ve Ingiltere’de % 14 oraninda diismiistiir. Kriz, baslica ekonomilerin

kiigtilmesine neden olmus, bircok ekonomide kriz boyunca negatif biiylime degerleri

ortaya ¢ikmuistir.

1929 Krizi, gelismiglik diizeyi bakimindan (milli gelir diizeyi, gelir dagilimu,

sanayilesme, ticaret hacmi, egitim diizeyi vs.) Tirkiye ile benzer 6zellik gosteren Latin

Amerika tilkeleri gibi Tiirkiye’yi de benzer bigimlerde etkilemistir.


http://idc.sdu.edu.tr/tammetinler/kalkinma/kalkinma6.pdfİbrahim

Tablo 30. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1926-1928)
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1926 1927 1928
Niifus (Bin) - 13.554 13.843
GSYH (Bin $) 1.957.048 1.745.748 1.618.653
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 9% 81 88
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 121 108 114
Dig Ticaret Dengesi (Milyon $) -25 -27 -26
istihdam (Bin) 5.447 5.593 6.058
Déviz Kuru (TL/$) 1,9 2,0 2,0
Biitce Dengesi (Bin TL) 0,011 0,011 0,023
Kisi Bagina GSYH ($) - 129 117
Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanlig
Tablo 31. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1926-1928)
(%) 1926 1927 1928
Bilyime 18,2 -12,7 10,8
ihracatin ithalati Karsilama Orani 79,3 75,0 77,2
ihracat/GSYH 4,9 4,6 5,4
ithalat/GSYH 6,2 6,2 7,0
Biitce Dengesi/GSYH 0,34 0,38 0,72

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanlig

Tablo 30 ve Tablo 31’de 1929 Krizi 6ncesi, Tiirkiye’nin genel ekonomik seyri

yer almaktadir. Tiirkiye bu donem, diinya ekonomisine hammadde ihra¢ eden ve

cogunlugu tiiketim mal1 olan sinai iirlin ithal eden bir {ilke konumunda yer almaktadir ve

diinya ekonomisine serbest ticaret rejimleri i¢inde katilmaktadir. 1929 Krizinin hammadde

fiyatlarim1 sinai fiyatlardan c¢ok daha fazla diisiirmesi; serbest ticaret politikalariin

stirdiirilememesine ve ihracatin reel alim giiciindeki diismesine paralel olarak ithalat

kapasitesinde onemli daralmalara yol agmustir. Seker, un ve kumas gibi zorunlu sinai
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tilkketim mallarim1 igeren ithalatin reel olarak diismesi, toplam tiiketim ve hayat
standartlarinda 6nemli gerilemelere neden olmustur. Kriz, sermaye hareketlerini de genis
capta daralttigi i¢in dis ticaret agiklarinin sermaye ithaliyle kapatilmasi miimkiin

olamamustir (Boratav, 2011: 64).

Tablo 32. Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1929)

1929
Niifus (Bin) 14.138
GSYH (Bin S) 2.065.397
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 75
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 124
Dis Ticaret Dengesi (Milyon $) -49
istihdam (Bin) 6.197
Déviz Kuru (TL/S) 2,1
Biitge Dengesi (Bin TL) 0,013
Kisi Bagina GSYH ($) 146
Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanlig
Tablo 33. Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1929)
(%) 1929
Biiyiime 21,5
ihracatin ithalati Karsilama Orani 60,5
ihracat/GSYH 3,6
ithalat/GSYH 6,0
Biitce Dengesi/GSYH 0,32

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanlig

Diinya ekonomileri iizerinde bdylesine yikici etkileri olan 1929 Krizinden
Tiirkiye ekonomisi de dogal olarak etkilenmistir. Tablo 32 ve tablo 33’den de
izlenebilecegi gibi; dis ticaret agigi artan bir seyir izleyerek 1926 yilinda 25 milyon

dolardan, krizin gerceklestigi yil olan 1929 yilinda 49 milyon dolara yiikselmistir. Bu
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donem, ayni1 zamanda deflasyonist bir siirece girildigi ve tarimsal ekim alanlarinin

daraldigr bir donem olmustur. Ayrica Krizin derinlestigi dénemde Asar Vergisinin

kaldirilmasiyla mali denge bozulmus; azalan kamu gelirlerinin arttirilmasi ihtiyaci, mali

alanda baz1 yeni vergiler getirilmesi ve mevcut vergilerde diizenlemeler yapilmasina yol

acmistir (Bulus, 2012: 52).

Tablo 34. Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1930-1932)

1930 1931 1932
Nufus (Bin) 14.440 14.748 15.062
GSYH (Bin S) 1.571.268 1.394.220 1.164.811
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 71 60 48
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 70 60 41
Dis Ticaret Dengesi (Milyon $) 1 0 7
istihdam (Bin) 5.975 6.026 6.150
Déviz Kuru (TL/S) 2,1 2,1 2,1
Biitge Dengesi (Bin TL) 0,006 -0,024 -0,006
Kisi Bagina GSYH ($) 109 95 77
Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanlig1
Tablo 35. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1930-1932)
(%) 1930 1931 1932
Buyiime 2,5 8,2 -10,6
ihracatin ithalati Karsilama Orani 101,4 100,0 117,1
ihracat/GSYH 4,52 4,30 4,12
ithalat/GSYH 4,5 4,3 3,5
Biitce Dengesi/GSYH 0,19 -0,88 -0,26

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanlig1
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Kriz yilindan itibaren takip eden 3 yillik donemde Tiirkiye’nin ihracat ve
ithalat rakamlarinda siirekli olarak diisiis meydana gelmistir. Ancak, ithalat ihracattan daha
fazla azaldig igin ihracatin ithalati karsilama orani artmis; 1929 yilinda % 60,5 iken 1930,
1931 ve 1932 yillarinda sirastyla % 101,4, % 100 ve % 117,1 olarak gerceklesmistir.
Bunda; TL’ nin deger yitirmesine karsin Tiirkiye’ nin dis ticarette ikili anlagmalar yapmasi,
ithalatta miktar sinirlandirmalarina gitmesi ve giimriik tarifelerini artirarak TL’nin degerini
korumaya ¢alismast etkili olmustur. Ithalati denetleyen koruma &nlemlerine gidilmesi, disa
kapanarak krizin i¢ yansimalarimi simirlamakla beraber durgunlugu a¢manin da on
kosulunu olusturmustur (Boratav, 2011: 64). Bununla birlikte 25 Subat 1930 yilinda 1715
sayil1 kanunla Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas1 (TCMB) Yasas1 yiiriirliige girmistir

(Capraz, 2001: 127).

Kriz yilt olan 1929°da, 2 milyar dolar olan GSYH, izleyen 3 yil boyunca 1.6,
1.4 ve 1.2 milyar dolar diizeylerinde gergeklesmistir. 1932 yilinda 1.2 milyar dolar
seviyesindeki GSYH rakamiyla Tiirkiye ekonomisi % 10,6 oraninda kii¢iilmiistiir. GSYH
rakamindaki bu diisiis iilke ekonomisinin tarimsal yapis1 ve disa bagimlilig: ile iliskilidir.
Diinya piyasalarinda tarimsal {rlinlerin fiyatlarinda meydan gelen dalgalanmalar

Tiirkiye’yi de olumsuz etkilemistir.

Ekonomi politik acidan incelendiginde, 1929 Diinya Ekonomik Krizi’nin
Tirkiye lizerindeki sonuglarinin bir doniim noktasi olusturdugu diistiniilmektedir. Tiirkiye,
Krizin yol agtig1 ekonomik sorunlara daha cok tarimsal yapi icerisinde ¢Oziim aramis;
uygulanmasi planlanan liberal kalkinma modelini 1930-1933 yillar1 arasindaki dénemde
uygulayamamis, 1930 yili sonrasinda Devletcilik politikasina yonelmeye baslamistir.

Teorik olarak Krize devlet miidahalesinin tartisildigi bir doneme denk gelen bu yillarda;
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Tirk tarim {riinlerinin piyasa fiyatlarinin diismesine ve agirlikli olarak tarima dayali
ekonominin iiretim ve gelir diizeyinin diismesine yol agan Krizle birlikte Devlet¢ilik
politikas1 uygulamanin tam sirasidir (Bulus, 2012: 43). Devletgilik politikasiyla devletin
yatirimlara katilmasi ve kalkinmada etkili bir sekilde rol almasi benimsenmistir. Tiirkiye,
bunalim kosullar1 altinda bir yandan dis ticareti dengeleyecek onemli kararlar alirken,
ekonomik kurumsallasma cabalarina da girmistir. Ilk kurumsallasma Milli Iktisat ve
Tasarruf Cemiyeti’nin kurulmasi olmustur ki bu kurumun temel o6zelligi, ekonomik
gelismeyi saglamak ve Tiirkiye’nin uluslararasi piyasalarda daha iist seviyelere ulasmasini
saglamaktir (Capraz, 2001: 128). Fakat alinan 6nlemler krizi asmak igin yeterli olmamis ve

krizin etkileri 1932 yilina kadar artarak devam etmistir.

Tiirkiye, 1929 Diinya Ekonomik Krizi’'nden etkilenmekle birlikte, bu etkinin
siddeti diger diinya tilkeleri kadar olmamistir. Ciinkii bu dénem Tiirkiye’de serbest piyasa
mekanizmasi islerligi yetersizdir ve iilkenin diinya ticaretindeki pay1 oldukg¢a sinirhdir.
Buna ilave olarak, kriz yillarinda Tiirkiye’de borsa olmadig1 i¢in, finans sektorii diinyadaki
gelismelerden etkilenmemistir.1929 Krizinin Tiirkiye’ye en 6nemli etkisi, 6nemli siyasi
diizenlemelere neden olmasi ve iktisat politikasinin yoniinii Devletgilige agik bir bi¢cimde

¢evirmesi olmustur (Bulus, 2012: 50).

11.2.2. Birinci ve ikinci Petrol Krizleri

1970’11 yillara girerken diinya ekonomisi ¢ok farkli bir noktaya yonelmistir.
Kapitalizmin yiikselme donemi olarak tarihe ge¢cmis olan savas sonrasi donem; biiyiime
oranlarimin yiikseldigi, issizlik rakamlarinin diistiigii, kapasite kullanim oranlarinin
yiikseldigi, yatirimlarin arttigi, uluslararasi isboliimii ve isbirliginde uyumun saglandig,

ortalama enflasyon rakamlarinin diisiik diizeylerde gergeklestigi yillar olarak tarihe
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gecmistir (Acar & Sahin, 2009). Ancak savas sonrasinin bu olumlu havasi 1973 yilina

kadar siirebilmis, petrol krizi ile birlikte kapitalizmin altin donemi kapanmustir.

Sekil 6. Gelismis Yedi Ekonominin 1973 Petrol Krizi Sonras1 Makroekonomik
Performansi
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Kaynak: Ibrahim Attila Acar, Muhammet Sahin, “Kamu Miidahalelerine Déoniis: Yeni
Donemin Manifestosu Ne
Olacak?,http://idc.sdu.edu.tr/tammetinler/kalkinma/kalkinma6.pdf Erisim: 09.04.2010
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Gelismis yedi ekonomi olarak adlandirilan tlkelerin (ABD, Kanada, Japonya,
Ingiltere, Almanya, Fransa ve Italya) 1970-2004 dénemine ait enflasyon, issizlik ve
bliylime ortalamalarin1 yansitan Sekil 6, 1973 krizinin yarattifi olumsuz etkileri
gostermektedir. Yedi iilkenin yillara gore ortalama degerleri hesaplanarak olusturulan s6z
konusu sekil incelendiginde; petrol kriziyle birlikte biiyiime rakamlarinin hizla diistiigi,
enflasyon ve igsizlik rakamlarinin ise yiikseldigi goriilmektedir. Dikkat ¢ekici olan nokta

ise, krizin {izerinden yillar ge¢cmis olmasina karsin yiiksek igsizlik oranlarinin devam
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etmesi ve biiyime rakamlarmin 1970’lere nazaran ¢ok daha diisiik olusudur. Kriz
sonrasinda yalnizca enflasyon sorunu ¢oziilebilmis, yliksek issizlik oranlar1 ve diisiik

bliylime rakamlari bu tilkelerde kronik bir hal almistir (Acar & Sahin, 2009).

Petrol krizi ile birlikte diinya ekonomisinde issizlik ve enflasyon rakamlarinda
belirgin artiglar goézlenmistir. Gelismis yediler olarak adlandirilan iilkelerin igsizlik orani
ortalamast 1970 yilinda % 3 iken, 1975 yilinda % 4,7’ye, 1980 yilinda da % 5,3’e
yiikselmistir. 1970-71 déneminde % 5,5 olan TUFE artis oran1 da 1973-74 déneminde %
14,4’e yiikselmistir. Diinyada birinci petrol krizi yasanirken, Tiirkiye de serbestlesme

slirecine girmistir (Acar & Sahin, 2009).

1973 Petrol Krizi; Arap iilkelerinin, iilkelerindeki petrolii Bati diinyasina kars1
siyasi koz olarak kullanmak istemesinden kaynaklanan bir krizdir. 1973 Arap-israil Savas
bu krizi hizlandirmistir. Bu savas sonunda Araplar, petrolii yalnizca israil’e kars1 degil,
tim Batiya karsi silah olarak kullanmak istemiglerdir. Ancak bunu basaramamislardir.
Ciinkii Ortadogu, Bati diinyasinin tek petrol kaynagi degildir. ABD’nin kendi petrol
iretimi oldugu gibi Nijerya, Veneziiella, Endonezya gibi baska petrol {ireticisi ve saticisi
iilkeler de vardir. Bununla birlikte, Arap tlkeleri i¢cin en 6nemli gelir kaynagi olan petrol
saticisindan mahrum kalmak goze alinabilecek bir durum degildir ve petrol iiretimini kisip
satigin1 azaltmak, petrole bagimli Bati endiistrisinden sert tepkilerin gelmesine neden

olabilecektir.

Bu nedenle Arap iilkeleri, 1973 yili Ocak ayinda 2,59 dolar olan petrolii, 1974
yilt Ocak aymda 11,65 dolara yiikseltmistir. Petrol fiyatinda yasanan bu sert yiikselis,
Ozellikle Bati Avrupa ve Japonya’da biiyilkk panige neden olmus, 1973 yilinin son

¢eyreginde borsalarda biiyiik diistisler yasanmustir (Araci, 2010: 22).
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Tablo 36. Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1970-1972)

1970 1971 1972
Niifus (Bin) 35.321 36.215 37.133
GSYH (Bin $) 25.306.728 22.636.950 28.651.743
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 588 677 885
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 948 1.171 1.563
Dig Ticaret Dengesi (Milyon $) -360 -494 -678
istihdam (Bin) 13.768 14.011 14.405
Déviz Kuru (TL/$) 11,3 15,0 14,0
Biitce Dengesi (Bin TL) 0,21 -6,34 -0,35
Cari Denge (Milyon $) -171 -109 -8
Dis Borg Stoku (Milyon $) 1.891 2.177 2.291
Ozel Sektor Borg Stoku (Milyon $) 89 99 133
Para Arzi-M2 (Milyon TL)* 44.300 56.600 70.900
Kisi Bagina GSYH ($) 716 625 772
Yatirim (Bin TL) 45 53 70

*Genis Anlamda Para Arzi (M2) = Dolagimdaki Para+Mevduat Bankasindaki Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki
Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadeli Mevduat

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanlig1, MB, Hazine Miistesarlig1

Diinya petrol krizlerinin, petrol ve diger ithal mallardaki fiyat artislarina
etkilerinin yaninda Tirkiye’ye etkisi, ihracati artirma c¢abalarmin yetersiz kalmasi ve
ithalatin hizla biiylimesiyle birlikte dis bor¢lanmanin olaganiistii boyutlara ulagmasi
olmustur. Tirkiye’ nin ticaret hadleri 1973-1974 doénemindeki ilk petrol krizinden sonra
kotiilesmistir. Bu kotiilesme, ddemeler dengesi lizerinde biiyiik bir ylik yaratmis, bu ilave

yiik kisa vadeli bor¢lanmalarla telafi edilmeye ¢alisilmistir.
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(%) 1970 1971 1972
Biiyiime 3,2 5,6 7,4
ihracatin ithalati Karsilama Orani 62,0 57,8 56,6
Dis Borg Stoku/ihracat 322 322 259
ihracat/GSYH 2,3 3,0 31
ithalat/GSYH 3,7 5,2 5,5
Cari Denge/GSYH -0,68 -0,48 -0,03
Yatirrm/GSYH 16,3 15,5 17,1
TUFE (1968=100) 11,8 21,8 15,3
TEFE (1968=100) 6,7 15,9 18
Biitce Dengesi/GSYH 0,1 -1,9 -0,1
Dis Borg Stoku/GSYH 7,47 9,62 8,00

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanlig1, MB, Hazine Miistesarlig1

Yiiksek petrol fiyatlarinin ekonomilere etkisini, petrol ithal eden ve petrol ihrag
eden iilkeler acisindan ayr1 ayr1 degerlendirmek gerekmektedir. Yiiksek petrol fiyatlari
petrol ithalatcis1 iilkelerin reel milli gelirlerinin azalmasina yol ag¢maktadir. Petrol
tiketiminin, petrol fiyatlarmin artis oran1 dogrultusunda azaltilmast miimkiin
olamadigindan toplam petrol harcamalar1 artmakta dolayisiyla diger harcamalara ayrilan
milli gelir miktar1 diismektedir. Yiiksek petrol fiyatlarinin milli gelir iizerindeki olumsuz
etkisi petrol harcamalarinin milli gelir i¢cindeki payina ve ilkenin petrole bagimliligina
gore degismektedir. Diger bir deyisle, bir iilkede petrol harcamalarinin milli gelir icindeki
pay1 yiiksekse ve bu iilkenin petrol tiiketimini azaltarak diger enerji kaynaklarina yonelme

imkani kisitliysa yliksek petrol fiyatlarinin ekonomi tizerindeki olumsuz etkisi artmaktadir.

1973-1974 yillart arasinda dort katina ¢ikan petrol fiyatlari, petrol ithalatgisi
olan Tiirkiye’yi derinden etkilemistir. Art arda gelen hiikiimetler, birinci petrol sokundan

once yavaslama egilimine giren ekonomik biiylime hizin1 artirmak icin genisletici maliye
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politikalar1 izlemislerdir. Kamu sektorii yatirimlari hizla biiylimiis ancak ayni1 donemde

tiketim harcamalar1 siirlandirilamadigindan, reel olarak % 7,2 gibi bir biiylime

saglanmasia ragmen, ayni zamanda istikrarsizliga sebep olunmustur (Atatoprak, 2007:

54).

Tablo 38. Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler

(1973-1974)

1973 1974
Niifus (Bin) 38.073 39.037
GSYH (Bin $) 36.081.504 49.746.291
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 1.317 1.532
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 2.086 3.778
Dis Ticaret Dengesi (Milyon $) -769 -2.246
istihdam (Bin) 14.679 14.985
Déviz Kuru (TL/S) 14,0 13,7
Biitge Dengesi (Bin TL) 2,2 -3,90
Cari Denge (Milyon $) 484 -719
Dis Borg Stoku (Milyon $) 2.654 2.901
Ozel Sektor Borg Stoku (Milyon $) 189 237
Para Arzi-M2 (Milyon TL)* 90.300 113.300
Kigi Bagina GSYH ($) 948 1.274
Yatirim (Bin TL) 89 112

*Genis Anlamda Para Arzi (M2) = Dolagimdaki Para+Mevduat Bankasindaki Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki

Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadeli Mevduat

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig

1970’11 yillarin ortalarindan itibaren 6demeler dengesi ile ilgili sorunlar 6nemli

boyutlara ulasmistir. Bunda, yasanan petrol krizi kadar Tiirkiye’nin ekonomik yapisinin da

biiylik bir etkisi olmustur. Dis diinyadaki konjonktiirel gelismeler ddemeler dengesini

olumsuz yonde etkilerken, yurt i¢inde izlenmekte olan sanayilesme politikalarinin niteligi,

iretime ara ve yatirim mallar ithalatina bagimli kilmistir. Sanayi, tiiketim mallari

tretimine agirlik veren bir yapr kazanmis, ancak Kalkinma Planlarinda amaglanan ara ve
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yatirim mallar1 iiretiminde ikame saglanamamistir. Bununla birlikte, izlenen enflasyonist
politikalar i¢ piyasanin gekiciligini arttirdigindan, tiiketim mallar1 sanayi tiretimi biiyiik
Olclide i¢ pazara yonelmis, bu iiriinlerin ihracatinda 6nemli gelismeler saglanamamistir. Bu
nedenlerle, ekonominin biiyiime hiz1 ithalat kapasitesi ile smirli duruma gelmis ve bu

alandaki zorlayicilik 6demeler dengesine yansimistir (Parasiz, 1998: 171).

Tablo 39. Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1973-1974)

(%) 1973 1974
Bliyiime 3,3 5,6
ihracatin ithalati Karsilama Orani 63,1 40,6
Dis Borg Stoku/ihracat 202 189
ihracat/GSYH 3,7 3,1
ithalat/GSYH 5,8 7,6
Cari Acik/GSYH 1,34 -1,4
Yatirnrm/GSYH 17,3 16,0
TUFE (1968=100) 15,8 15,4
TEFE (1968=100) 20,5 29,9
Biitce Dengesi/GSYH -0,4 -0,6
Dis Borg Stoku/GSYH 7,36 5,83

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig

1973 yili, 6demeler dengesi gelismelerinde kilit yil1 niteligini tagimaktadir.
1973 yilinda 6demeler dengesi olumlu bir bicimde gelismis ve % 34 oraninda artan ithalata
karsilik, ihracatin % 49, isci dovizlerinin ise % 60 oranlarinda artmasi sonucu cari islemler

fazlas1 484 milyon dolara ulasmigtir (Parasiz, 1998: 171).

Bu gelismelere kosut olarak, tarimsal liretimdeki azalmaya karsin, GSYH’de
artis saglanmistir. Ancak, 1974 yilinda dort kat artan petrol fiyatlar1 ve diinya ekonomik

bunalimimin yani sira sanayilesmenin yapisi, ddemeler dengesinde goriilen bu olumlu



132

gelismelerin yerini farkli sorunlara birakmasina neden olmustur. Ekim 1973’de baslatilan
OPEC petrol ambargosunun ardindan petrol fiyatlarima yapilan yiiksek miktarlardaki
zamlar ve sanayilesmis iilkelerde hizlanan ekonomik bunalim, Tiirkiye’nin 6demeler
dengesini olumsuz etkilemistir. Ihracat miktar olarak azalirken, deger olarak cok yavas

gelismis, ithalat ise hizli bir sekilde artmaya devam etmistir (Parasiz, 1998: 171).

Tablo 40. Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1975-1977)

1975 1976 1977
Niifus (Bin) 40.026 40.916 41.769
GSYH (Bin S) 62.226.892 71.223.693 81.467.836
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 1.401 1.960 1.753
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 4.502 4.872 5.506
Dis Ticaret Dengesi (Milyon $) -3.101 -2.912 -3.753
istihdam (Bin) 15.169 15.380 15.873
Déviz Kuru (TL/S) 14,3 15,9 17,8
Biitge Dengesi (Bin TL) -1,22 -3,96 -12,19
Cari Denge (Milyon $) -1.648 -2.029 -3.140
Dis Borg Stoku (Milyon $) 4.291 6.920 10.935
Ozel Sektor Borg Stoku (Milyon $) 279 390 635
Kamu Borg Stoku (Milyon $) - 6.530 10.300
Para Arzi-M2 (Milyon TL)* 146.600 181.200 243.600
Kigi Bagina GSYH ($) 1.555 1.741 1.950
Yatirim (Bin TL) 156 223 301

*Genis Anlamda Para Arzi (M2) = Dolagimdaki Para+Mevduat Bankasindaki Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki
Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadeli Mevduat

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig

1977°den sonra, ithalatin gereken zamanda ve oranda gerceklesmemesi iizerine
igglici piyasasinda arz yoniinde Onemli sorunlar ortaya c¢ikmistir. Talep yoOniinden
bakildiginda ise genislemeci maliye politikas1 korunmustur. Toplam talep ve arz arasindaki

dengesizlikler zaten artmakta olan enflasyonu olumsuz yonde etkilemistir. Krizi agsmak igin
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alian tedbirlerin yetersizligi ve 1974°deki ikinci petrol krizi, krizin boyutlarin1 daha da

arttirmistir (Manci, 2006: 96).

Tablo 41. Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1975-1977)

(%) 1975 1976 1977
Buyume 7,2 10,5 34
ihracatin ithalati Karsilama Orani 31,1 40,2 31,8
Dig Borg Stoku/ihracat 306 353 624
ihracat/GSYH 2,3 2,8 2,2
ithalat/GSYH 7,2 6,8 6,8
Cari Denge/GSYH -2,6 -2,8 3,9
Yatirrm/GSYH 17,2 19,4 20,4
TUFE (1968=100) 19,0 16,4 225
TEFE (1968=100) 10,1 15,6 241
Biitge Dengesi/GSYH -0,1 -0,3 -0,8
Kamu Borg Stoku/GSYH - 0,09 0,13
Dis Borg Stoku/GSYH 6,90 9,72 13,42

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig1

Tiirkiye’nin bu donemler arasindaki biitce performansina iliskin degerler
incelendiginde; 1973 yilinda 2,2 bin TL acik veren biitce dengesinin, 1977 yilina
gelindiginde -12,19 bin TL’ye yiikseldigi goriilecektir. Biitce harcamalarindaki artislar, dis
bor¢ stokunun gayri safi yurti¢i hasilaya oraninin da yiikselmesine neden olmustur. 1973
yilinda 2.6 milyar dolar olan dis bor¢ stokunun GSYH’ye oram1 % 7,36 iken 1977°de 10.9

milyar dolara yiikselmis; bu degerle GSYH’ye oran1 % 13,42 olarak gergeklesmistir.

Merkez Bankasi acisindan 1970°li yillara damgasint vuran en Onemli
gelismelerden birisi, TCMB kanununun degistirilmesidir. Bunun sonucunda, TCMB
kanunlarinin, para ve kredi islemlerini ekonomi politikasinin hedeflerine gore

ayarlayabilmek i¢in gerekli para politikas1 araglariyla donatarak iilke ekonomisinin
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gelismesinde daha aktif bir rol oynayacak bir kurum haline getirilmesi hedeflenmistir

(Atatoprak, 2007: 56).

1970 yilii, para politikas1 agisindan iyi baglayan ancak digsal soklarin da
etkisiyle iilkenin gelecek 30 yila damgasini vuracak makroekonomik dengesizliklerin
basladigi, parasal kontroliin saglanamadigi bir donem olarak adlandirmak miimkiindiir.
Bununla birlikte Tirkiye ekonomisi, 6zellikle 1970’lerdeki iki biiylik petrol sokunun ve
uygulanan tutarsiz para ve maliye politikalarinin etkisiyle girdigi derin 6demeler dengesi
krizinin bir sonucu olarak ciddi iiretim gerilemeleri ve giderek hizlanan bir enflasyon
olgusuyla kars1 karsiya kalmigtir (Atatoprak, 2007: 56). 1970’li yillarin baslarindan
itibaren ¢ift hanelere ¢ikan ancak istikrarli bir seyir izleyen enflasyon rakamlar1 1970’li
yillarin ikinci yarisindan itibaren hizla kontrolden ¢ikmistir. Enflasyondaki artisin
nedenlerinden biri bu dénemdeki parasal genislemedir. Ekonomik biiyiime trendi ise yine

1970’11 yillarin ikinci yarisinda gerilemistir.

11.2.3. 1997 — 1998 Ekonomik Krizleri

Dogu ve Gilineydogu Asya iilkeleri 1970’li yillarin ortalarindan itibaren hizli
bir ekonomik biiyiime siirecine girmistir. Ulkelerin ekonomik basarilar1 “mucize” olarak
nitelendirilmis ve diger gelismekte olan iilkelere 6rnek olarak sunulmustur. Ancak 1997
Temmuzunda Tayland’da baslayan kriz, bolgenin diger iilkeleri Malezya, Endonezya,
Giiney Kore, Filipinler, Hong Kong ve Singapur’a yayilmistir. Bu iilkelerin paralar1 deger
kaybetmis ve borsalar1 ¢Okmiistiir. Diinya, global krizin esigine gelmis, ekonomik

istikrarsizliklarla birlikte politik istikrarsizliklar yaganmistir (Dogan, 2006: 181).
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Dogu Asya iilkelerinin ekonomik sistemleri diinyadaki degisikliklere, 6zellikle
de uluslararas1 sermaye piyasalarinin kiiresellesmesi karsisinda kendilerini  iyi
ayarlayamamislardir. Biiyilk sermaye girisleri ve piyasalarin karsilikli - etkilesimi
ekonomiler tlizerindeki baskilar1 biiylitmiis; yatirim yapanlarin risk alma ve yatirim yapma
duygularindaki degisiklikler, yatirimlarmi sanayilesmis iilkelerden gelismekte olan
iilkelere dogru kaydirmasina yol agmistir. Bu degisim, gelismekte olan iilkeler iizerinde
bityiik etkiler yaratmistir. Ozellikle kolay ve kisa vadeli sermaye girislerine acik olan
iilkeler ilizerinde daha biiyiik etkiler meydana getirmistir. Belli basli risklere karsi etkili
giivencelerin verilmesi, daha biiyilik yatirnmlar yapilmasina imkan tanmmistir. Bu tiir
politikalar, kriz iilkelerinde oldugu gibi, basarinin en 6nemli unsurlarindan oldugu kadar
krizlere davetiye c¢ikaran oOzelliklere de sahiptir. Dogu Asya iilkelerinin gerekli
diizenlemeleri yapmadan, hatta mevcut tedbirleri gevseterek, kiiresellesen diinyada finansal
piyasalari liberalize etmeleri, krizle karsi karsiya gelmelerine sebep olmustur (Eroglu &

Albeni, 2002: 115).

Glineydogu Asya ilkelerinde 1997°nin ikinci yarisindan itibaren asiri
bor¢lanma, doviz talebi ve finansal kurum iflaslari ile ortaya ¢ikan finansal kriz, 6ncelikle
Tayland, daha sonra da Endonezya, Malezya, Filipinler, Giiney Kore ve Japonya’ya
sigramus, diinya mal ve finans piyasalarinin dengesini bozmustur. Oncelikle bir finans krizi
seklinde kendini gdstermis olan kriz, bolge iilkelerine yonelik uluslararasi fon akimlarinin
aniden yon degistirmesiyle ortaya ¢ikmustir. Bolgesel olarak ortaya ¢ikmis olan krizin
kiiresel krize donligmemesi i¢in uygulanan kisitlayic1 para politikasi, biitce agiklarinin
kapatilmas1 ve yerli para degerinin diislirlilmesi gibi IMF tipi istikrar politikalar
enflasyonu diigiirmiis fakat ekonomide durgunluga yol agarak, bir siire sonra temel

makroekonomik dengelerin bozulmasina neden olmustur (Kog, 2010: 47).



136

Tayland ekonomisinin zaaflar1 ciddi olarak ilk kez 1996 yilinda dikkatleri
cekmistir. Kriz oncesi gergeklestirilen olaganiistii ekonomik basarilar, bazi sorunlar1 goz
ard1 edilmesine neden olmustur. 1985-1995 yillar1 arasindaki donemde Tayland ekonomisi
yilda ortalama % 9 seviyesinde bilylime gostermistir. Makroekonomik politikalarin dikkatli
yiiriitilmesi ve kamu dengesinde siirekli fazlalik olusmasi, {lilkeye genis ¢apta yabanci
sermaye girisini 6zendirmistir. Kisa vadeli olarak gelen yabanci sermaye, iilke bankalarinin
kredi agma olanaklarmi arttirmistir. Ancak, finans sektoriindeki ¢arpik yapilanma ile
birlikte kredilerin gayrimenkul ve verimsiz bazi yatirim alanlarina kaydirilmasi, yasanan
sorunlarin temelini teskil etmistir (Manci, 2006: 31). Hatali makroekonomik politikalar
sonucunda cari iglemler acig1 cok yiikselmis, reel doviz kuru artmis, yatirimlar ticari
olmayan sektorlere dogru kaymistir. Boylece 6zel sektor, mali sisteme asir1 derecede

bor¢lanmis ve finans sektorii, ekonominin ¢ok kritik bir sektorii olmustur.

Diinyanin baslica finansal piyasalarini etkileyen Gilineydogu Asya Krizi 1997
Temmuzunda Tayland para birimi “Baht’in ¢dkmesi sonucunda meydana gelmistir. 2
Temmuz 1997°de Tayland, parasin1 % 15 oraninda devaliie ederek dalgalanmaya birakmis
ve bu durum diger Asya iilkelerindeki doviz, borsa ve varlik fiyatlar1 iizerinde biiyiik
etkiler meydana getirmistir. Bolge iilkelerinin para ve finans piyasalarinda ortaya ¢ikan
biiyiikk ¢apli dengesizlik sonucunda, bu iilkelerin milli paralar1 deger kaybetmis, ozel
sektdriin bor¢ ddeme kapasitesi azalmistir. Ote yandan, krizin ortaya ¢ikismin sinyallerini
belirgin olarak gosteren istatistiklerden biri cari agiklardaki artis rakamlari olmustur.
Tayland’da cari agigin GSYH’ye oran1 1993’de % 5 iken, bu oran 1996°da % 8§ seviyesine
yiikselmistir. Benzer olarak Malezya’nin cari agik orani da 1996 yilinda % 5’e yiikselmistir

(Firat, 2006: 127).
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Krizin, bolge iilkelerinde global bir etki yaratmasmin yani sira, politik
belirsizlikler ile hukuki ve idari otoritelere giivensizligin artmasi nedeniyle para ve
sermaye piyasalarinda huzursuzluklar artmistir. Krizle birlikte bolge iilkelerinde biiyiime
hizlar1 diigsmiis, stoklarda artislar meydana gelmistir. Biiyiime hizinin ani sekilde diismesi,
igsizligin artmasima ve yatirimlarin azalmasima yol agmistir. Bolge iilkelerinde yasanan
ekonomik durgunlugun diinya ekonomisindeki biiyiimeyi de yavaslattigr goézlenmistir

(Firat, 2006: 141).

Modern diinyanin yasadigi en biiyiik krizlerden biri olan Asya finansal krizinin
nedenleri konusunda iki ana yaklasim s6z konusudur. Birinci yaklasim, krizin dncelikle
bolge iilkelerindeki yapisal ve politik bozukluklarin bir sonucu olarak meydana geldigini
ileri siirmektedir. Bu goriise gore krizi, temellerdeki dengesizlikler tetiklemistir. Kriz
basladiktan sonra, piyasanin asir1 reaksiyonu ve piyasa aktorlerinin siirli davranisi
sonucunda kurlarda, varlik fiyatlarinda ve ekonomik aktivitelerde biiyiik bir ¢okiis

yasanmistir (Dogan, 2006: 180).

Ikinci yaklasim, 1997°deki finansal hengdmeyi ve bunun zamanla yayilmasin,
piyasa beklentilerinde ve yatirnmci giiveninde ani farklilagsmaya baglamaktadir. Bu
yaklagimin temsilcileri krizin derinlik ve genisliginin, temellerdeki kotiilesmeden ziyade

yerli ve yabanci yatirimcilarin sergiledikleri panige atfetmektedirler (Dogan, 2006: 180).

Asya Finans Krizi’ne biiyiik 6lciide, ilgili iilke ekonomilerindeki ¢oziilemeyen
yapisal ekonomik sorunlar ve dengesizlikler neden olmustur. Kriz, birgok ag¢idan dikkate
deger Ozellikler icermektedir. Bu kriz, dinyanin en hizli biiyliyen bdolgesinde
gerceklesmistir ve tarihin en biiylik kurtarma paketi olarak toplam 100 milyar dolardan

fazla bir para, problemi ¢ozmede basarisiz olmustur (Eroglu & Albeni, 2002: 104).



138

Tablo 42. Dogu Asya Ulkeleri Kriz Oncesi Analiz

Ulke Ads Kisi Basl?sa)-GlZ\gg Ort;:ﬁgf(?gggi i Tasarruf/GS(\;)l-; Cari Hes?;{isg\;z
1996)

Tayland 8.370 7.5 33.1 1.6

Endonezya 4.280 6.8 28.8 1.4

Malezya 9.703 7.4 36.7 4.2

Filipinler 3.060 3.6 19.7 0.4

Giiney Kore 12.410 8.4 33.3 0

Kaynak: Emine Firat, Ekonomik Krizler ve Istikrar Paketleri Tiirkiye Uygulamasi (1980-2002),
Selguk Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii Doktora Tezi, Konya, 2006:126.

1990’11 yillarda (1997 yilina kadar olan siirecte) gelismekte olan iilkelere giden
sermaye akiginin neredeyse yarisi Asya iilkelerine yonelmis durumdadir. Glineydogu Asya
tilkeleri, stirdiirdiikleri yiiksek faiz politikasi ile uluslararasi yatirimcilar i¢in cazip birer
iilke haline gelmistir. Yasanan yiiksek biiylime hiziyla birlikte, enflasyon oraninin sadece
tek haneli rakamlarla ifade edilir diizeyde olmasi, yabanci sermayenin ilgisini arttirmistir.
Bununla birlikte, onemli miktarlarda biitge agiklarinin olmamasi nedeni ile izlenen maliye
politikalariin saglikli bir goriiniime sahip olmasi ve tasarruf oranlarinin yiiksek olmasi,
yabanci yatirimeilar tarafindan bu iilkelerde makroekonomik istikrar agisindan herhangi bir
sikintinin bulunmadigi seklinde yorumlanmis ve sermaye piyasasi araglarinin getirilerinin
yiiksek oldugu s6z konusu iilkelere yonelik yabanci sermaye akist hizla devam etmistir

(Araci, 2010: 32).

Ithal ikame politikasi ile baslayip, belirli asamalardan sonra ihracata yonelik
sanayilesme uygulamalarina yonelen Dogu Asya iilkelerindeki biiyiime, biiyiik olciide
ihracattaki biiyiimeden kaynaklanmistir. Ornegin, Giiney Kore’nin ihracati 1970-1980

yillar1 arasinda % 37 oraninda artmis ve bu llkedeki kisi basina diisen milli gelir artisi
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bliyiik 6l¢iide bu ihracat arisindan kaynaklanmistir. Dogu Asya ekonomileri 1965-1995
yillar1 arasindaki donemde yakaladiklar1 hizli kalkinma temposu ile “Asya Kaplanlar1”
olarak anilmaya baslanmistir. Bu iilkelerin bazilarinda kisi bagina diisen milli gelir,

gelismis tlkelerin milli gelirine ¢ok yaklasmustir (Firat, 2006: 126).

Diinya ekonomisinde Giineydogu Asya Krizi’nin soku yasanirken, 1998 yili
Agustos aymnda Rusya’da Ruble’nin devaliie edilmesi ve moratoryum ilani ile yeni bir
finansal kriz yaganmaya baslanmistir (Kog, 2010: 47). 1992’den itibaren uygulanan serbest
politikalar sonucunda yiikselen enflasyon, seffaf olmayan bankacilik sistemi, kayit disi
ekonomi, etkin olmayan bir vergi politikasi ile birlikte artan dis bor¢, Rusya’nin biiyiime
hizin1 olumsuz etkilemis ve uzun bir siire kriz yasamasina neden olmustur. Denetimsiz
olan bankacilik sisteminin kotii ¢aligsmasi, kayit dis1 ekonomi ile birlesmis, devamli artan

dis borg 6demeleri tilkeyi krize siiriiklemistir (Firat, 2006: 141).

Asya krizinin de etkisiyle, diinyada diisen hammadde fiyatlar1 Rusya’nin
thracatin1 olumsuz yonde etkilemistir. Asya Krizi ile beraber Rusya’nin ihracat
kalemlerinde 6nemli yer tutan petrol, dogalgaz, demir, celik, aliiminyum ve tomruk gibi
hammadde fiiriinlerinin diinyadaki fiyatlarinin diismesi, diinyadaki ekonomik daralma
sonucu enerjiye olan talebin azalmasi, Rusya’nin ihracat rakamlarinin 6nemli 6lciide
azalmasina neden olmustur. Ote yandan i¢ borglarin artmasi, kisa vadeli bor¢ ddemelerinin

fazlalig, doviz ve likidite sikintisina yol agmistir (Akdis, 2000: 86).

Rusya’da yasanan bu kriz, aslinda bir yonetim krizi olarak degerlendirilebilir.
Rusya ekonomisi uzun yillar boyunca c¢ok iyi yoOnetilememis, siyasi otorite sadece
demokratiklesmeye 6nem vererek ekonomiyi goz ardi etmistir. Siyasi otoritenin bosladigi

ekonomiyi biiyiik dl¢lide “oligarklar” kontrol eder hale gelmistir. Oligarklarin amaci da
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ekonomiyi iyilestirmek degil sadece kendi servetlerini arttirmak oldugu icin ekonomi her

gecen giin daha da kotliye gitmistir.

Tablo 43. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1994-1996)

1994 1995 1996
Niifus (Bin) 58.837 59.756 60.671
GSYH (Bin $) 176.955.492 225.940.654 243.411.534
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 18.106 21.636 32.067
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 22.273 34.788 42.331
Dis Ticaret Dengesi (Milyon $) -4.167 -13.152 -10.264
istihdam (Bin) 18.177 18.704 19.257
D6viz Kuru (TL/S) 29.704 45.673 81.084
Biitge Dengesi (Bin TL) -150.839 -314.944 -1.233.350
Cari Denge (Milyon $) 2.631 -2.339 -2.437
Dis Borg Stoku (Bin $) 68.705.000 75.948.000 79.299.000
i¢ Borg Stoku (Bin $) 26.908.832 29.798.655 38.836.266
Ozel Sektor Borg Stoku (Bin $) 6.144.000 7.619.000 26.725.000
Kamu Borg Stoku (Bin $) 89.469.832 98.127.655 91.410.266
Para Arzi-M2 (Milyon TL)* 630.348.000 1.256.632.000 2.924.894.000
Uluslararasi Rezervler (Milyon $) 16.308 22.969 25.080
Kisi Bagina GSYH ($) 3.008 3.781 4.012
Yatinnm (Bin TL) 952.322 1.882.225 3.757.812

*Genig Anlamda Para Arzi (M2) = Dolasimdaki Para+Mevduat Bankasindaki Vadesiz Mevduat+Merkez
Bankasindaki Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadeli Mevduat

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig

Gilineydogu Asya Krizi’nin {i¢iincii iilkeler iizerindeki etkileri dogrudan ve
dolayli olmak iizere iki yonden incelenmektedir. Asya iilkelerinin devaliiasyon sonrasinda
rekabet avantaji kullanarak ihracatlarini arttirmasi dogrudan etki olarak nitelendirilirken,
Ozellikle ticari rakibi olduklar1 iilkelerin ihracatlarini daraltmalar1 dolayli etki olarak

nitelendirilmektedir. Giineydogu Asya tilkelerindeki devaliiasyon sonucunda, 1998 yilinda
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Tirkiye’nin bu iilkelere olan ihracati azalmis, bu iilkelerden olan ithalati ise artmistir (Kog,

2010: 47).

Tablo 44. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1994-1996)

(%) 1994 1995 1996
Buyume -5,5 7,2 7,0
ihracatin ithalati Karsilama Orani 81,3 62,2 75,8
Dis Borg Servis Orani (Borg Servisi/Cari islem Gelirleri) 30,1 28,0 22,3
Dis Borg Stoku/ihracat 379 351 247
ihracat/GSYH 10,2 9,6 13,2
ithalat/GSYH 12,6 15,4 17,4
Uluslararasi Rezervler/GSYH 9,22 10,17 10,30
Uluslararasi Rezervler/ithalat 73,2 66,0 59,2
Uluslararasi Rezervler/Cari Denge 620 -982 -1029
Para Arzi/Uluslararasi Rezervler 130,1 119,8 143,8
Kisa Vadeli Dig Borglar/Uluslararasi Rezervler 68,60 67,48 68,07
Cari Denge/GSYH 1,5 -1,0 -1,0
issizlik 9,1 8,1 7,1
Yatirnrm/GSYH 18,3 18,0 18,9
TUFE (1987=100) 106,3 88,0 80,4
TEFE (1987=100) 120,7 86,0 76,0
Biitce Dengesi/GSYH -2,9 -3,0 -6,2
Kamu Borg Stoku/GSYH 0,51 0,43 0,38
Dis Borg Stoku/GSYH 38,83 33,61 32,58
Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig

Tirkiye ekonomisine etkileri agisindan degerlendirildiginde; Asya-Rusya

krizlerinin, Tirkiye’nin enflasyonu diisiirmek amaciyla daraltici ekonomik politikalar

uygulamaya basladigi bir doneme rastladigr goriilmektedir. Kriz ortaminin ilk etkileri

Ekim 1997°de Tirkiye’ye yansimaya baglamistir. Ekim aymda Tiirkiye hisse senedi

piyasasindan yabancilar 313,1 milyon dolar ¢ekmislerdir. Yabancilarin borsadan cekilisi

yilsonuna kadar siirmiis, Ocak 1998 ortalarinda kriz bolgelerinde yasanan yeni bir kriz
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dalgasinin etkisiyle, IMKB’den 94,5 milyon dolar daha cekilmistir. Ekim 1997-Ocak 1998
donemini kapsayan dort aylik siire icinde borsadan toplam net 565,3 milyon dolar

¢ekilmistir (Aract, 2010: 36).

Tiirkiye borsalarindaki yabanci sermaye aylik 400-500 milyon dolarlik bir
islem hacmini kapsamaktadir. Bu miktar, uluslararasi para piyasalar1 i¢in genis ¢apl
spekiilatif davranislarda dikkate alinacak boyutlarda degildir. Bu nedenle Asya Krizinin
mali piyasalara yansimasinda onemli etkiler goriilmemistir. Kriz ve sonrasinin Tiirk
piyasalarina etkileri daha c¢ok reel piyasalarda hissedilmistir. Ayni pazarlarda rekabet
igerisinde bulundugumuz Uzakdogu firmalarinin kriz siirecinde maliyetlerini ve fiyatlarini
hizla asag1 ¢ekmeleri sonucu, iilkemizde daha ¢ok tekstil ve deri sektorii ciddi anlamda

zarar gormiistiir (Araci, 2010: 36).
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(1997-1998)

1997 1998
Niifus (Bin) 61.582 62.464
GSYH (Bin $) 253.705.729 270.946.852
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 32.110 30.741
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 47.158 44.779
Dig Ticaret Dengesi (Milyon $) -15.048 -14.038
istihdam (Bin) 19.266 19.787
Déviz Kuru (TL/$) 151.429 260.040
Butce Dengesi (Bin TL) -2.235.153 -3.803.376
Cari Denge (Milyon $) -2.638 2.000
Dis Borg Stoku (Bin $) 84.356.000 96.351.000
i¢ Borg Stoku (Bin $) 41.494.201 44.658.053
Ozel Sektor Borg Stoku (Bin $) 33.523.000 42.026.000
Kamu Borg Stoku (Bin $) 92.327.201 98.983.053
Para Arzi-M2 (Milyon TL)* 5.658.800.000 | 11.423.198.000
Uluslararasi Rezervler (Milyon $) 27.138 29.499
Kisi Bagina GSYH ($) 4.120 4.338
Yatirim (Bin TL) 7.728.372 13.022.212

Genis Anlamda Para Arzi (M2) = Dolasimdaki Para+Mevduat Bankasindaki Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki
Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadeli Mevduat

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig

Rusya krizi Tirkiye’nin finansal piyasalarin1 6nemli oranda etkilemistir.
Rusya’daki devaliiasyon ve moratoryum sonrasinda Rusya borsast % 6,6’lik bir diisiis
yasarken, IMKB’deki diisiis % 5,4 ile Rusya borsasindan pek farkli olmamistir. Ilan edilen
90 giinlik moratoryum, Rusya piyasalar ile birlikte Tiirkiye piyasalarindan da yabanci
sermayenin kagmasima neden olmustur. Ote yandan Tiirkiye reel ekonomi tarafindan da
Rusya krizinden olumsuz etkilenmistir. Krizin meydana geldigi yil Rusya yaklagik 2
milyar dolar kayitli ihracat ve yaklasik 5 milyar dolar bavul ticareti ile Tiirkiye’nin en

biiyiikk ihracat pazartydi. Tirkiye’nin doviz gelirlerinin yaklasik % 13-15’1 Rusya
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kaynakliydi. Bu nedenle Rusya krizi; tretim, ihracat ve doviz gelirleri acgisindan da

Tiirkiye ekonomisini ciddi anlamda sarsmustir (Aract, 2010: 40-41).

Tablo 46. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1997-1998)

(%) 1997 1998
Bliyiime 7,5 3,1
ihracatin ithalati Karsilama Orani 68,1 68,7
Dis Borg Servis Orani (Borg Servisi/Cari islem Gelirleri) 21,3 26,7
Dis Borg Stoku/ihracat 263 313
ihracat/GSYH 12,7 11,3
ithalat/GSYH 18,6 16,5
Uluslararasi Rezervler/GSYH 10,70 10,89
Uluslararasi Rezervler/ithalat 57,5 65,9
Uluslararasi Rezervler/Cari Denge -1.029 1.475
Para Arzi/Uluslararasi Rezervler 137,7 148,9
Kisa Vadeli Dis Borglar/Uluslararasi Rezervler 65,19 70,42
Cari Denge/GSYH -1,0 0,7
issizlik 7,3 7,4
Yatirnm/GSYH 19,9 18,55
Tasarruf/GSYH 0,0 24,3
TUFE (1987=100) 85,7 84,7
TEFE (1987=100) 81,8 71,8
Biitce Dengesi/GSYH -5,8 -5,4
Kamu Borg¢ Stoku/GSYH 0,36 0,37
Dis Borg Stoku/GSYH 33,2 35,6

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig

Ekonomide bir reel faiz krizinin glindeme gelmesi ile birlikte, hem bankalarin

kredilerinin geri donmeme orani artmis hem de yeni kredilerin yapist bozulmaya

baslamistir. 1998 yilinda artan risklerle birlikte, bankalarin karlilik performanslari da

diismiistiir. Ayrica, holding bankaciliginin gelismesi ve istiraklere aktarilan kaynaklar,
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bankalarin hem temel islevlerini yerine getirememelerine, hem de likit varliklarini

azaltarak krize daha duyarl hale gelmelerine yol agmustir (Kog, 2010: 48).

Tablo 47. Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1999-2001)

1999 2000 2001
Niifus (Bin) 63.364 64.252 65.133
GSYH (Bin $) 247.543.705 265.384.360 196.736.198
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 29.031 30.825 34.729
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 38.802 52.882 38.092
Dis Ticaret Dengesi (Milyon $) -9.771 -22.057 -3.363
istihdam (Bin) 20.033 19.608 19.557
Déviz Kuru (TL/S) (") 420.126 623.704 1.225.412
Biitce Dengesi (Bin TL) -9.151.620 -13.115.467 -28.556.060
Cari Denge (Milyon $) -925 -9.920 3.760
Dis Borg Stoku (Bin $) 103.123.000 118.602.000 113.592.000
i¢ Borg Stoku (Bin $) 54.555.388 58.394.078 99.686.699
Ozel Sektor Borg Stoku (Bin $) 48.011.000 54.431.000 42.112.000
Kamu Borg Stoku (Bin $) 109.667.388 122.565.078 171.166.699
Para Arzi-M2 (Milyon TL)* 22.401.831.000 31.912.095.000 |  47.241.075.000
Uluslararasi Rezervler (Milyon $) 33.751 34.159 30.192
Kisi Bagina GSYH ($) 3.907 4.130 3.021
Yatirim (Bin TL) 17.328.839 34.712.629 39.355.232

Genis Anlamda Para Arzi (M2) = Dolasimdaki Para+Mevduat Bankasindaki Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki
Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadeli Mevduat

(") - Kur; 2000-2004 yillari TL/$, 2005 Yilindan itibaren YTL/$ bolimiinden elde edilmektedir.

- 2005, 2006, 2007, 2008 yillari birim degerleri YTL'dir.
- 1.1.2009 tarihinden itibaren YTL ifadesi TL olarak degismistir.

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig

Bolge tlkelerinde 1998 yilina 6 milyar dolar1 asan sicak para ¢ikisi sonucunda
mali kuruluslar disindaki biitiin kesimler % 5-6 oraninda daralmis, GSYH’de % 6,2 diisiis
yasanmistir. Dis bor¢ stoku 103 milyar dolara, i¢ bor¢ stoku 55 milyar dolara ¢ikmustir.

Faizi yiiksek, vadesi kisa olan borg birikimi 1999 yili sonunda Hazine’yi i¢ borglart artik
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dondiiremedigi bir noktaya siiriiklemis, Aralik 1999°da IMF ile stand-by anlagmasi

imzalanmustir.

Tablo 48. Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler (1999-2001)

(%) 1999 2000 2001

Buyume -3,4 6,8 -5,7
ihracatin ithalati Karsilama Orani 74,8 58,3 91,2
Dis Borg Servis Orani (Borg Servisi/Cari islem Gelirleri) 34,9 38,0 44,5
Dis Borg Stoku/ihracat 355 385 327
ihracat/GSYH 11,7 11,6 17,7
ithalat/GSYH 15,7 19,9 19,4
Uluslararasi Rezervler/GSYH 13,6 12,9 15,3
Uluslararasi Rezervler/ithalat 87,0 64,6 79,3
Uluslararasi Rezervler/Cari Denge -3.649 -344 803
Para Arzi/Uluslararasi Rezervler 157,98 149,8 127,7
Kisa Vadeli Dis Borglar/Uluslararasi Rezervler 67,91 82,85 55,61
Cari Denge/GSYH -0,4 -3,7 1,9
issizlik 8,2 7,0 8,9
Yatirnrm/GSYH 16,6 20,8 16,4
Tasarruf/GSYH 20,1 18,4 18,4
TUFE (1987=100) 64,9 54,9 54,4
TEFE (1987=100) 53,1 51,4 61,6
Biitge Dengesi/GSYH -8,7 -7,9 -11,9
Kamu Borg¢ Stoku/GSYH 0,44 46,18 87,00
Dis Borg Stoku/GSYH 41,66 44,69 57,74
imalat Sanayi Uretim Endeksi - 75,9 70,9
Kapasite Kullanim Orani - 75,9 70,9
36,2 99,6

Dis Borg Faiz Orani

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarligi

Asya kriziyle birlikte ihracatimiz olumsuz etkilenmis, Ozellikle iki iilke

arasinda yapilan bavul ticareti bliyliik zarar gérmdustiir. Yiiksek faizler ve ekonomideki

daralmaya bagli olarak, problemli kredilerde artis gézlenmistir. Yasanan kriz, iilke i¢indeki
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siyasi istikrarsizlikla birlesmis, finansal piyasalardaki denge bozulmus, bu durum faiz
oranlariin yiikselmesine yol agmistir. 2000 yilinda % 36,2 olan dis borg faiz oranm 2001

yilinda % 99,6’ya yiikselmistir.

Kasim 2000’de bankacilik sektoriinde yolsuzluklar ortaya ¢ikmasi, bankacilik
sektoriine olan giiveni azaltmig, vatandasin parasini yastik alti etmesiyle bankalar agik
vermeye basglamis ve bu acgig1 kapatmak i¢in doviz toplamaya baslamislardir. 27-28
Kasimda Merkez Bankasindan 3 milyar dolar ¢ekilmistir. Bunlarin sonucunda piyasada TL

sikintis1 baglamis, repo faizi gecelik % 200’e yiikselmistir (Kog, 2010: 49).

11.2.4. 2008 Diinya Ekonomik Krizi

2008 Kiiresel Ekonomik Krizi, diinya ekonomilerinin yasadigi en biiylik
krizlerden biridir ve birgok iktisat¢iya gore 1929 Buhrani ile kiyaslanabilecek derinlik, etki
ve biiyiikliige sahiptir. 1980°1i ve 1990’11 yillarda izlenen liberal politikalar sonucunda
ekonomide ortaya c¢ikan dengesizlikler kiiresel krizin etki alanini genisleten bir unsur
olmustur. Baslangicta kriz, ABD’de konut piyasasindaki ve niteliksiz kredi piyasasindaki
bir calkanti olarak tanimlanmis, bu calkanti zamanla ABD finansal sektoriinde krize
dontismistiir (Bagimsiz Sosyal Bilimciler, 2009: 51). 2008 kriziyle birlikte, kiiresel capta
daralan reel pazarlar uluslararasi biiylik finans kuruluslarinin iflasiyla sonuglanmistir.
Krizin temel problematigi tiretim refleksinin tiiketim refleksinden daha yiiksek seviyelerde

olmasi ve tiiketimin doyum noktasina ulasmis olmasidir ( Ali¢ vd. 2009: 16).

2007 yilinin baglarinda ABD’nin finansal kesiminde baslayan kriz, 2008 yilinin
son c¢eyreginden itibaren derinlesmis ve yayginlagarak kiiresel Olgekte bir krize

doniismiistiir. Kiiresellesme olgusunun bir sonucu olarak, diinya piyasalarindaki teknolojik
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ilerlemeyle birlikte, gergeklestirilen islem hizindaki artig, ayni hizla diinyanin her yerine

krizi de yaymustir (Susam & Bakkal, 2008).

2008 yilmin ikinci yarisinda diinyay1 etkisi altina alan finansal krizin kaynagi,
2007 yilinin baslarinda ABD’nin finansal kesiminde ortaya ¢ikmaya baglamistir. Mortgage
krizi olarak da adlandirilan 2008 kiiresel krizinin arka planinda 2002 yili1 sonunda FED’in
kisa vadeli faiz oranin1 % 1’e ¢ekmesi ve bankalarin diisiik faize giivenip tiiketicilere
ipotekli ev kredisi agmay1 yayginlastirmasi yatmaktadir (Alig vd. 2009: 13-14). Bu
donemde yapilan hizli faiz indiriminin temel amaci daralan yurtici talebi canlandirmaktir.
Bu yolla canlanan kredi talebi emlak fiyatlarini arttirmis, bankalar gayrimenkullere birden
fazla ipotek yaparak bulduklar ek kaynaklari piyasay1 canlandirmak icin yine kredi olarak

piyasaya sunmuslardir.

Finansal kriz, ilk asamada “toksik maddeler” adi verilen tahvillere yatirim
yapan yatirim bankalar1 ve sigorta sirketlerinin yasadig: biiyiik sarsintilarla baglamis, 2007
yilindan itibaren ABD i¢in sorun olusturmaya baslamistir. Kredi ile calisan sirketlerin
sikintitya girmesiyle borsada ciddi diisiisler yasanmis, diinya borsalar1 2008 yilinin ilk

ayinda % 20 deger kaybetmistir.

Krizi tetikleyen diisiik faiz politikasinin devami niteliginde olan mortgage
sistemiyle ekonominin canlandirilmasi yolu ise temel olarak diisiik gelirli kesimi konut
sahibi yapma amaci ile ¢ok diisiik faizli emlak kredilerinin (subprime krediler) piyasaya

sunulmasini esas almistir.

Mortgage sistemi, 20-30 yila kadar uzayan vadelerle ev sahibi olma imkan1

sunan bir emlak kredisi sistemidir. Bu sistemde ev almak isteyenler, kredi kuruluslarindan
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aldiklar1 kredileri sabit ya da degisken faizlerle geri 6demektedirler. Kredi kullanmak
isteyenler kredi gegmislerine gore derecelendirilmektedirler. Buna goére kredi gegmisi kotii
olanlar, ge¢misi iyi olanlara karsilik daha yliksek faiz 6demek zorundadir (Araci, 2010:
50). Buradan da anlasildig1 gibi, mortgage piyasasinda kredi almak i¢in gerekli sartlari
saglayamayan kisilere de kredi kullandirilmaktadir. Yiiksek faiz karsiliginda bu kisilere de

krediler agilarak biiyiik riskler altina girilmektedir.

BDDK’ya gore; mortgage kredilerinin yapisinin bozulmasi, faiz yapisinin
uyumsuzlagmasi ve balon artislar, ABD mortgage krizinin nedenleri arasindadir. 2007-
2008 kiiresel finansal dalgalanmanin kaynagi olan ABD mortgage krizi, ipotege dayali
kredi sozlesmelerinin hazirlanmasi asamasinda yasanan sorunlar sistemin isleyisinde
aksakliklara neden olurken, ABD mortgage piyasasinda 6zellikle subprime (yiiksek riskli)
ve degisken faiz oranli mortgage kredilerinin nakit akiglarinin bozulmasi, bu piyasayla
iligkili menkul kiymet piyasalarint da etkilemistir. Riskli krediler grubunda yer alan
kredilerin, bu riskler yokmus gibi kullanilmasiyla sistem sorun ¢ikarmaya baslamistir.
Riski yiiksek kisilere daha yiiksek faiz oranlar1 ile mortgage kredilerinin kullandirilmas ile
faiz yiikii artmus, faiz ve anapara 6demelerinde aksakliklar bas gostermistir (BDDK, 2008:

3-4).

Konut fiyatlarindaki balon artislar piyasada asimetrik bilgiye neden olarak,
kredi kullanicilarinin yanlis yonlendirilmesine yol agmis ve konut satmanin bir yatirim
araci olarak algilanmasina neden olmustur. Denetim eksikligi nedeniyle konut kredilerinin
kullanim amaci1 konut edinme yerine, konut spekiilatorliigline doniismiis ve sistem

aksamaya baglamistir (BDDK, 2008: 4).
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Kriz, her ne kadar baglangicta mortgage krizi olarak ortaya ¢iksa da takip eden
stirecte bir likidite krizine dontsmistir. ABD’de 2007 yilinda; finans-sigorta,
gayrimenkul, insaat ve madencilik sektorii basta olmak {izere toplam dort sektoriin biiyiime
hizinin yavaslamasiyla genel ekonominin biiylime hiz1 da yavaslamistir. Faiz oranlarindaki
degisim kredi piyasasinda daraltici etki yaparak; 2006 yilinda % 13,2 oraninda gerceklesen
kredi piyasasinin 2007 yilinda % 4,8 olarak gerceklesmesine neden olmustur.
Yatinmcilarin risk almadan kazang elde etme iste§i diisiik maliyetli ve kolay kredi
imkanlarina bagli olarak tiiketicilerin asir1  borg¢lanmasina ve kontrolsiiz kredi
genislemesine neden olarak sistemin kirilganligimi arttirmistir.  Yiiksek riskli kredi
bor¢lularinin 6deme giicliigiine diismesi ile tetiklenen kriz, bu kirilganliklarla birlikte

biliylim{istiir.

ABD piyasalarinda baslayan kriz kisa siirede kiiresel piyasalara yayilmis, tiim
finansal sistem artan faiz ve durgunluk karsisinda dalgalanma egilimine girmistir.
Mortgage tahvilleri menkul kiymetlestirme yoluyla kiiresel piyasalarda siirekli el

degistirdiginden bu piyasalarda baslayip derinlesen kriz diger piyasalara da yansimustir.

Ortaya c¢ikan bu daralma siireci kiiresel bankacilik sisteminin yeniden
daralmasina yol agmistir. Bu nedenle daralma siireci kiiresel bankacilik sisteminin yeniden
yapilandirilmasint gerektirmistir. ABD ve krizin yansidigi iilke piyasalarinda zarar eden
yatirim bankalarinin ¢ogu kamulastirilmistir. Ote yandan, serbest piyasa ekonomisinin bu
isleyisinin kiiresel piyasalar i¢in ciddi bir tehdit olusturdugu ve dolayisiyla serbest piyasa
ekonomisinin kurall1 piyasa ekonomisine doniistiiriilmesi ve bu kurallarin belirlenmesi i¢in
uluslararas1 diizeyde ortak bir plan olusturulmasi gerekliligi ortaya ¢ikmistir (Simsek &

Altay, 2009: 18).
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Tablo 49. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (2005-2007)

2005 2006 2007
Niifus (Bin) 68.566 69.395 70.215
GSYH (Bin $) 481.496.931 526.429.394 648.753.606
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 78.365 93.613 115.361
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 111.445 134.669 162.213
Dig Ticaret Dengesi (Milyon $) -33.080 -41.056 -46.852
istihdam (Bin) 20.067 20.423 20.738
Déviz Kuru (TL/S) (") 1,3 1,4 1,3
Biitce Dengesi (Bin TL) -6.902.703 -4.642.603 -13.707.910
Cari Denge (Milyon $) -22.309 -32.249 -38.434
Dis Borg Stoku (Bin $) 169.919.000 207.736.000 249.478.000
i¢ Borg Stoku (Bin$) 182.565.396 175.716.789 196.164.442
Ozel Sektor Borg Stoku (Bin $) 84.064.000 120.554.000 160.227.000
Kamu Borg Stoku (Bin $) 268.420.396 262.898.789 285.415.442
Para Arzi-M2 (Milyon TL)* 238.801 297.735 344.377
Uluslararasi Rezervler (Milyon $) 68.744 90.824 108.258
Kisi Bagina GSYH ($) 7.022 7.586 9.240
Yatinnm (Bin TL) 138.815.259 171.520.371 183.415.534

*Genis Anlamda Para Arzi (M2) = Dolagimdaki Para+Mevduat Bankasindaki Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki
Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadeli Mevduat

(") - Kur; 2000-2004 yillari TL/$, 2005 Yilindan itibaren YTL/$ bolimiinden elde edilmektedir.
- 2005, 2006, 2007, 2008 yillari birim degerleri YTL'dir.

- 1.1.2009 tarihinden itibaren YTL ifadesi TL olarak degismistir.
Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarligi
Kiiresel kriz Tiirkiye ekonomisinde finans sektoriinden baslamis, hizlica reel
sektore yayilmis, diinya ekonomileri ile birlikte Tiirkiye’yi de etkisi altina almistir. Kriz,
etkisini ilk olarak IMKB’de gostermistir. Zarara dogru giden likidite sorunlar1 nedeni ile
mevcutlarini satmaya baslayan uluslararasi finansal kurumlar, Amerikan kaynakli Lehman
sitketinin yatinm bankasinin  batmasiyla birdenbire krizin etkisini hissetmeye

baslamislardir. Sicak para, ¢evre ekonomilerdeki ¢esitli kagitlara yatirilmis olan kaynaklari
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da ¢ekme egilimine girmistir. Yabanci yatirimcilarin Tiirkiye’de sahip olduklart menkul

varliklar1 satmaya baslamasiyla IMKB diisiise, doviz yiikselise gecmistir (Kog, 2010: 78).

Tablo 50. Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler (2005-2007)

(%) 2005 2006 2007
Buyume 8,4 6,9 4,7
ihracatin ithalati Karsilama Orani 70,3 69,5 71,1
Dis Borg Servis Orani (Borg Servisi/Cari islem Gelirleri) 33,4 31,3 31,4
Dis Borg Stoku/ihracat 217 222 216
ihracat/GSYH 16,3 17,8 17,8
ithalat/GSYH 23,1 25,6 25,0
Uluslararasi Rezervler/GSYH 14,28 17,25 16,69
Uluslararasi Rezervler/ithalat 61,7 67,4 66,7
Uluslararasi Rezervler/Cari Denge -308,1 -281,6 -281,7
Para Arzi/Uluslararasi Rezervler 259,1 229,1 244,4
Kisa Vadeli Dig Borglar/Uluslararasi Rezervler 55,69 46,93 39,84
Cari Denge/GSYH -4,63 -6,13 -5,92
issizlik 10,6 10,2 10,3
Yatirnrm/GSYH 21,4 22,6 21,8
Tasarruf/GSYH 15,9 16,6 15,5
TUFE (1994=100) 8,2 9,6 8,8
TEFE (1994=100) 5,9 9,3 6,3
Biitge Dengesi/GSYH -1,1 -0,6 -1,6
Kamu Borg¢ Stoku/GSYH 55,7 49,9 44,0
Dis Borg Stoku/GSYH 35,3 39,5 38,5
imalat Sanayi Uretim Endeksi 80,3 81,0 81,8
Kapasite Kullanim Orani 37,1 39,1 38,6
i¢ Borg Faiz Orani 17,5 22,5 20,0
Dis Borg Faiz Orani 16,3 18,1 18,4

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig1

Krizin etkileri, 6zellikle reel sektérde yasanan iiretim daralmalari ve 6zel kesim

dis borglarindaki hizli artiglarla kendini gostermistir. Kamu mali dengesinde ise 2000
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yilindan itibaren uygulanan daraltict mali 6nlemlerin siirdiirtildigi goriilmektedir (Simsek

& Altay, 2009: 18). Ayrica, Tiirkiye’nin ekonomik performansinin yalnizca bu krize bagh

olarak kotiilesmedigi, her yil azalan biiylime oranindan anlasilabilmektedir. 1999 yilinda

Tirkiye ile IMF kesintisiz 10 yillik bir program iligkisine girmis ve kiiresel krizin

yasandig1 siirece kadar IMF tarafindan 6nerilen politikalar etkisini hala siirdiirmeye devam

etmistir.

Tablo 51. Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler (2008)

2008
Nifus (Bin) 71.095
GSYH (Bin $) 742.094.395
ihracat (f.0.b) (Milyon $) 140.800
ithalat (f.0.b) (Milyon $) 193.821
Dis Ticaret Denge (Milyon $) -53.021
istihdam (Bin) 21.194
Do&viz Kuru (TL/S) () 1,3
Biitge Dengesi (Bin TL) -17.432.090
Cari Denge (Milyon $) -41.959
Dis Borg Stoku (Bin $) 280.367.000
i¢ Borg Stoku (Bin$) 212.564.909
Ozel Sektor Borg Stoku (Bin $) 184.654.000
Kamu Borg Stoku (Bin $) 308.277.909
Para Arzi-M2 (Milyon TL)* 436.380
Uluslararasi Rezervler (Milyon $) 114.611
Kigi Bagina GSYH ($) 10.438
Yatirim (Bin TL) 192.093.177

*Genis Anlamda Para Arzi (M2) = Dolagimdaki Para+Mevduat Bankasindaki Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki

Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadeli Mevduat
(") - Kur; 2000-2004 yillari TL/$, 2005 Yilindan itibaren YTL/$ bolimiinden elde edilmektedir.
- 2005, 2006, 2007, 2008 yillar birim degerleri YTL'dir.

-1.1.2009 ta_(iljinden itibaren YTL ifadesi TL olarak degismistir.
Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig1
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Tablo 52. Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler (2008)

(%) 2008
Bilyiime 0,7
ihracatin ithalati Karsilama Orani 72,6
Dis Borg Servis Orani (Borg Servisi/Cari islem Gelirleri) 28,8
Dis Borg Stoku/ihracat 199
ihracat/GSYH 19,0
ithalat/GSYH 26,1
Uluslararasi Rezervler/GSYH 15,4
Uluslararasi Rezervler/ithalat 59,1
Uluslararasi Rezervler/Cari Denge -273,1
Para Arzi/Uluslararasi Rezervler 294,5
Kisa Vadeli Dis Borglar/Uluslararasi Rezervler 46,33
Cari Denge/GSYH -5,7
issizlik 11,0
Yatirnrm/GSYH 20,2
Tasarruf/GSYH 16,8
TUFE (1994=100) 10,4
TEFE (1994=100) 12,7
Biitce Dengesi/GSYH -1,8
Kamu Borg Stoku/GSYH 41,5
Dig Borg Stoku/GSYH 37,8
imalat Sanayi Uretim Endeksi 78,125
Kapasite Kullanim Orani 38,9
i¢ Borg Faiz Orani 17,5
Dig Borg Faiz Orani 19,2

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig

Tiirkiye ekonomisinde kiiresel krizin etkisi, 2008 yilindan itibaren
hissedilmeye baslamistir. Tiim diinya ile ticari ve finansal baglar1 bulunan Tiirkiye
ekonomisi kiiresel krizden olumsuz yonde etkilenmistir. Dis talep ve i¢ talepteki
gerilemeye bagli olarak {retim, ihracat ve issizlik gostergeleri olumsuz yonde

etkilenmistir. Piyasalarin daralmasi, biitiin disa agik {ilke ekonomilerini etkiledigi gibi
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Tirkiye ekonomisini de etkilemistir. Yatirimcilarin gelismekte olan iilkeleri terk etmeye
baslamasi, yiiksek cari a¢ik sorunu bulunan Tiirkiye i¢in tehlikenin artmasina neden

olmustur.

2007 yilindan itibaren ekonomide kismi bir yavaslama baslamistir. Biiyiime
hiz1 6nceki yillara gore diisme egilimine girmis, 2007 yilinda % 4,7 iken 2008 y1l1 sonuna
gelindiginde % 0,7’ye diismiistlir. Ekonomik biiylime hizinda yasanan yavaslamada genel
olarak, kiiresel piyasalardaki dalgalanmalar, seg¢imlere iliskin belirsizlikler, mevsim
normallerinin iizerindeki sicakliga bagli olarak olusan kuraklik, TL’nin degerlenmesi,

verimlilik hizinda yavaglama ve rekabet giicliniin azalmasi etkili olmustur (Susam &

Bakkal, 2008).
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Tablo 53. Tiirkiye Ekonomisine Ait Se¢ilmis Temel Ekonomik Gostergeler (2009-2011)

2009 2010 2011
Niifus (Bin) 72.050 73.003 73.950
ihracat (f.o0.b) (Milyon $) 109.647 120.902 140.704
ithalat (f.o0.b) (Milyon $) 134.497 177.347 224.879
Dis Ticaret Dengesi (Milyon $) -24.850 -56.445 -84.175
istihdam (Bin) 21.277 22.594 24.110
Déviz Kuru (TL/S) (") 1,5 1,5 1,7
Biit¢ce Dengesi (Bin TL) -52.760.844 -40.081.289 -17.783.190
Cari Denge (Milyon $) -13.991 -47.099 0
Dis Borg Stoku (Bin $) 268.374.000 289.387.000 304.207.000
i¢ Borg Stoku (Bin$) 213.310.782 235.170.985 213.352.941
Ozel Sektor Borg Stoku (Bin $) 171.472.000 188.597.000 202.800.000
Kamu Borg Stoku (Bin $) 310.212.782 335.960.985 314.759.941
Para Arzi-M2 (Milyon TL)* 493.061 587.261 656.000
Uluslararasi Rezervler (Milyon $) 109.212 106.237 -
Kisi Bagina GSYH ($) 8.559 10.067 10.467
Yatirnm (Bin TL) 163.985.993 210.393.980 -

*Genis Anlamda Para Arzi (M2) = Dolagimdaki Para+Mevduat Bankasindaki Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki

Vadesiz Mevduat+Merkez Bankasindaki Vadeli Mevduat

(") - Kur; 2000-2004 yillari TL/$, 2005 Yilindan itibaren YTL/$ bdlimiinden elde edilmektedir.

- 2005, 2006, 2007, 2008 yillari birim degerleri YTL'dir.

-1.1.2009 ta_fir_]inden itibaren YTL ifadesi TL olarak degismistir.
Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarligi

Bu krizden Tirk bankacilik sistemi

diinyadaki

diger Ornekleri

gibi

etkilenmemistir. Bunda 2001 yilinda Tiirkiye’de yasanan bankacilik krizi neticesinde

yeniden yapilandirilan ve giiclendirilen bankacilik sisteminin etkisi oldugu gibi, heniiz

tilkemiz finans piyasalari icerisinde tiirev iirlinlerinin ¢ok fazla kullanilmiyor olmasinin ve

mortgage sisteminin lilkemizde ¢ok yerlesmemis olmasinin da payi biiytiktiir (Araci, 2010:

54).
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Kiiresel krizin borglanma iizerindeki dogrudan etkisi, 6zel kesim dig
bor¢larinin hizla artmasi seklinde ortaya ¢ikmistir. Pekcok iktisatgiya gore, Tiirkiye
ekonomisinin ana kirillganlik 6gelerinin basinda 6zel sektoriin dis bor¢lanmasi gelmektedir.
Bu dénem toplam borg stoku i¢inde biiyiik paya sahip olan 6zel sektor dig borg stoku, kriz
yil1 6ncesi olan 2007 yilinda 160 milyar dolar iken, kriz yilinda yaklasik olarak 185 milyar
dolara yiikselmis ve krizi seyreden 3 yil boyunca 171 milyar dolar, 189 milyar dolar ve 203

milyar dolar olarak gergeklesmistir.
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(%) 2009 2010 2011
Biiyiime -4,8 9,0 9,0
ihracatin ithalati Karsilama Orani 81,5 68,2 62,6
Dis Borg Servis Orani (Borg Servisi/Cari islem Gelirleri) 38,7 34,4 30,2
Dis Borg Stoku/ihracat 245 239 216
ihracat/GSYH 17,8 16,5 18,2
ithalat/GSYH 21,8 24,1 29,1
Uluslararasi Rezervler/GSYH 17,71 14,46 0,00
Uluslararasi Rezervler/ithalat 81,20 59,90 0,00
Uluslararasi Rezervler/Cari Denge -780,6 -225,6 -
Para Arzi/Uluslararasi Rezervler 291,8 368,4 -
Kisa Vadeli Dig Borglar/Uluslararasi Rezervler 45,52 73,63 74,2
Cari Denge/GSYH -2,3 -6,4 0,0
issizlik 14,0 11,9 9,8
Yatirnrm/GSYH 17,2 19,1 -
Tasarruf/GSYH 13,2 13,9 -
TUFE (1994=100) 6,3 8,6 10,5
TEFE (1994=100) 1,2 8,5 0,0
Biitce Dengesi/GSYH -5,5 -3,6 -1,4
Kamu Borg Stoku/GSYH 50,3 45,7 40,7
Dis Borg Stoku/GSYH 43,5 39,4 39,3
imalat Sanayi Uretim Endeksi 68,9 - -
Kapasite Kullanim Orani 44,5 69,8 75,5
i¢ Borg Faiz Orani 9,0 9,0 12,5
Dis Borg Faiz Orani 11,6 8,1 -

Kaynak: TUIK, Kalkinma Bakanligi, MB, Hazine Miistesarlig

2003 yilindan bu yana siiren yogun sicak para giriginin reel kurlar1 diisiirmesi,

bunun da ithalati ucuzlatarak hizla arttirmasi sonucu, hizli biiyiime ve yiiksek cari agik

birbirinin neden ve sonucu haline gelmistir. Ithalata dayali biiyiime modelinin damgasini

vurdugu bu donemde, bliylime giderek daha fazla cari agik vermeyi gerekli kilmistir

(Susam & Bakkal, 2008). 2005 yilinda 22 milyar dolar olan cari agik 2010 yilina
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gelindiginde 47 milyar dolar olmus ve GSMH nin % 6,4’{inli olusturmustur. Cari a¢1g1 en
fazla besleyen dig ticaret aciginin tirmanisi, krize ¢ok yiiksek ve artan bir cari agikla
yakalanan Tiirkiye ekonomisinin zorluklarini arttirmistir. 2005 yilinda 33 milyar dolar olan

dis ticaret ag1g1, 2008 yilinda 53 milyar dolara yiikselmistir.

Kiiresel kriz, maliye politikalarini yeniden giindeme getirmistir. Krizin tiretim
ve istihdam ftizerindeki daraltict etkisi arttikca maliye politikast 6n plana ¢ikmistir. Bu
dogrultuda vergi indirimlerine ve kredi imkanlarin1 kolaylastirmaya yonelik tedbirler
alimmustir. Krizle birlikte, hiikiimetlerin aldigi maliye politikalarinda hizli degisimler
dikkat ¢ekmektedir. Mevcut ekonomik yapilarin kiiresel mali krize karst dayanikliligin
arttrmak amaciyla, kriz tedbir paketlerinin yaninda alternatif mali destek paketleri

hazirlanmstir.

Tiirkiye’nin kiiresel kriz karsisinda diinyaya paralel hareket ettigi sdylenebilir.
Tiirkiye, krize ilk olarak para politikast ile tepki vermistir. Bu dogrultuda, TCMB c¢esitli
likidite tedbirleriyle finansal piyasalari rahatlatmak amaciyla enflasyondaki diisiise paralel
olarak hizli ve vyiiksek ©olgekli faiz indirmlerine basvurmustur. Uretim ve talebi
canlandirmak icin 6zel sektdr odakli bazi dnlemler almmis, bu dogrultuda KOBI’lere
verilen destekler cesitlendirilip arttirilmis, ihracat destekleri uygulamaya konulmustur.
Issizligi azaltmak amaciyla isveren sigorta primlerinde indirim yapilmis; ekonomik
faaliyetlerin canlandirilmasi amaciyla bircok sektorde vergi indirimleri yapilmistir.
Bunlarla birlikte vergi bor¢lar1 yeniden yapilandirilmis, yurt disindaki varliklarin

ekonomiye kazandirilmasi amaciyla ‘Varlik Baris1” yiiriirliige konulmustur.
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I11. BOLUM (EKONOMIK KRiZLERIN MODELLER VE EKONOMIK

POLITIKALAR CERCEVESINDE ANALIZI)

1929 Krizine kadar klasik iktisat Ogretisinin miidahalesiz goriinmez elinin
piyasa kurallarin islerlige kavusturdugu ve kendi kendine isleyen piyasalar mantig biiyiik
Olctlide kabul edilmekteydi (Manci, 2006: 103). Bu miidahalesiz sistem kapitalist sistem ile
0zdes kabul edilmis, 1929 Krizi ile birlikte tartismalarin odagi halini almistir. Miidahaleci
olmayan klasik liberal yaklagim, 1929 Diinya Krizi ile birlikte 6nemini kaybetmis ve yerini
Keynesci yaklasima birakmistir. Keynes’e gore firmalar iiretim kararlarini, beklenen talep
diizeyine veya beklenen harcamalara gore alirlar. Yatirimcilar, tiiketiciler ve diger
ekonomik unsurlarin daha fazla harcama yapmay1 planlamalar1 halinde piyasada dinamizm
artacak ve firmalar {iretim seviyelerini yiikselteceklerdir. Baska bir ifadeyle talep, arzi
yaratacaktir. Boyle bir durumda genisletici maliye politikas1 uygulanmasi gerekmektedir.
Firmalarin tizerinde dnemli bir yiik olan vergiler kisilmali, kamu harcamalar1 arttirilmali ve
gerekirse biit¢e acig1 verilerek piyasadaki talep ve istihdam eksikligini ortadan kaldiracak
politikalar izlenmelidir. Ekonomide enflasyon sorunu ile karsilasilirsa kamu harcamalari
kisilmali ve vergi oranlart arttirilmalidir. 1929 Krizinin nedeni temelde reel ekonomide
baslamis, reel ekonomideki olumlu yiikselmenin finans sektdriinde asir1 iyimser bir hava
yaratmasi ile birlikte ortaya ¢ikmistir. Bu nedenle 1929 Krizini ‘finansal kriz’ olarak
nitelendirmek miimkiindiir. 1929 Krizinin, Keynes’in bu goriislerinin benimsemesine
ortam hazirlamas: ile birlikte; Tirkiye’deki siyasi yansimasi Devletcilik ilkesinin
benimsenmesi seklinde olmustur. Devletgilik politikas: ile ekonomiye miidahale edecek
biiyiikliikte kamu harcamalar1 arttirtlirmis ve kalkinmada etkin bir sekilde rol almak
benimsemistir. Tiim bunlarla birlikte Tiirkiye, 1929 Krizi doneminde serbest piyasa

mekanizmasi islerligi zayif, diinya ticaretindeki pay1 oldukca smirli ve mali piyasalarin
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tam olarak bulunmadigi bir tlilke goriinlimiindedir. Bu sebeplerden o&tiirti Tiirkiye 1929

Diinya Ekonomik Krizinden, diger diinya iilkeleri kadar etkilenmemistir.

Cumhuriyetin ilanindan sonra tlilkenin i¢ ekonomik dinamikleri ile kars1 karsiya
kaldig ilk kriz, 1946 ekonomik istikrar politikas1 uygulamasi sonucunda ortaya ¢ikmustir.
Uretim ve ihracatin arttirilmasi amaciyla uygulanmaya konulan istikrar politikasi
sonucunda meydana gelen krizi, reel ekonomik kriz olarak degerlendirmek miimkiindiir. 7
Eyliil 1946 tarihinde Cumhuriyet doneminin ilk devaliiasyonu ile birlikte Tiirk Lirast %
115 oraninda devaliie edilmis, dolar karsisindaki degeri 130 kurustan 280 kurusa
yiikseltilmistir. Savas sonras1 donemin yeni ekonomi politikalarina uyum saglamak amaci
ile aliman devalliasyon karar1 basarisiz olmustur. Bu basarisizliktaki en onemli etken,
yapilan devaliiasyon sonrasinda ihracat¢i sektorlerin, verimi ylikseltecek yatirimlar
yapmamis olmasi ve liretimi arttiramamis olmasidir. Buna ilave olarak devaliiasyon karar1
sonrasinda ithal mallarinin fiyati ylikselmis, bu durum hem sinai yatirinm maliyetlerini hem
de dis ticaret agigini artirarak ekonomide enflasyonist baskinin yogunlasmasina neden

olmustur.

1973 yilinda yasanan petrol Kriziyle birlikte enflasyon ve issizligin yiikselmesi
Keynes¢i iktisat politikalarinin  elestirilmesine neden olmustur. Keynesci iktisat
politikalarina  yoneltilen Neoklasik elestirilerin  temelinde, Keynes¢i yaklasimin
ekonominin sadece talep yoniiyle ilgilenmesi yer almaktadir. Neoklasikler, Keynes’in
toplam talep yaklasimina paranin dolagim hizi teorisini ilave ederek, toplam talep
yaklasimini yeni bir boyuta tagimis, ekonomiyi istikrara kavusturmak i¢in maliye politikas1
uygulamak gerektigi sonucuna ulagmistir (Firat, 2006: 28). Yeni Liberal akim ise, Petrol

krizini Keynesyen iktisat akimmin miidahaleci ve harcamaci politikalari ile
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iliskilendirmistir. Yeni Liberal akimin 6nemli bir kolu olan Monetaristlere gore,
ekonominin 6zel kesimi istikrarlidir ve ekonomideki dalgalanmalar, ‘beklenmeyen parasal
degismelerden’ kaynaklanmaktadir (Acar & Sahin, 2009). Marksist 6gretiler ¢cercevesinde
1973 Petrol Krizi’nin ¢ikis nedenleri, ‘azalan kar orani’ ve ‘kapitalist tekellesme’ ile
aciklanmaktadir. Krizin nedeni parasalcilar tarafindan yanlis para politikalari, arz yanl
iktisatcilar tarafindan da asir1 vergi baskisi, yiliksek reel iicretler ve arz soklari olarak
degerlendirilmektedir. Petrol krizleri, yarattigi makroekonomik etkiler bakimindan reel bir
kriz goériiniimiindedir. Baz1 iktisatgilar tarafindan 1970’li yillarda artan petrol fiyatlarinin

borg krizine yol agtig1 savunulmaktadir.

Teorik olarak, 1970’1 ve 1980’li yillarda 6zellikle Latin Amerika iilkelerinde
meydana gelen krizleri aciklamak i¢in kurulan temel modeller “birinci nesil modeller”
olarak anilmaktadir. Birinci nesil kriz modelleri para krizlerini agiklamaya doniik olarak
gelistirilmistir ve para, maliye ve doviz kuru politikalar1 arasindaki temel tutarsizliklara
dayanmaktadir. Bu krizlere dayali olarak gelistirilen geleneksel Ortodoks goriise gore krize
yol acan temel etken kamu maliyesindeki agiklardir. Bu acgiklar dis ticaret bilangosu ve
buna bagli olarak cari islemler bilancosunda agiga yol agmaktadir. Artan kamu
harcamalarinin yol actifi kamu maliyesi aciklar1 genellikle para basarak finanse
edilmektedir. Para arzinin arttirtlmasi, ulusal paranin diger paralar karsisinda deger
kaybetmesine yol agmaktadir. 1970’lerin sonlarindan itibaren gelismis llkelerde yeni
liberal stratejiler gelistirilirken; 1980’lerden itibaren ozellikle gelismekte olan iilkelerde
yasanan dis bor¢lanma, devletci yaklasimlarin terk edilmesine ve liberal yaklasimlarin
uygulama alani bulmasina neden olmustur. Enflasyonun kontrol altina alinarak fiyat
istikrarinin saglanmasi konusunda Ortodoks ve Heteredoks onlem tartigmalari 1980°1i

yillarda yogunluk kazanmakla birlikte, enflasyonist donemlerde az gelismis {ilkelerde
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izlenen istikrar programlari genellikle IMF destekli Ortodoks nitelikte olmustur.
Gelismekte olan tilkeler 1980’lerden itibaren i¢ce doniik ithal ikameci birikim modelinden,
disa agik ihracata yonelik sanayi modeline ge¢mislerdir. IMF ve Diinya Bankasi basta
Latin Amerika olmak iizere bir¢ok iilkede, krizleri 6nlemek i¢in monetarist igerikli talep
daraltict Ortodoks istikrar politikalar1 ile birlikte Post Keynes¢i yaklasimin ileri siirdiigi
Heteredoks istikrar politikalar1 da denilen arz yanli politikalar uygulamistir. 24 Ocak
1980°de Tirkiye ekonomisinde Neo-klasik yaklasima dayali Ortodoks bir istikrar programi
yiiriirliige konulmustur. Thracata yénelik sanayilesmeyi esas alan bu program, ekonominin
oniindeki engelleri kaldirarak disa acilmayr hedeflemistir. 1980°1i yillar diinyada ve
iilkemizde gerek finansal piyasalarin ve enstriimanlarin hizla gelistigi yillar olmustur. 24
Ocak 1980 Kkararlarin1 izleyen donemde once para ve mal piyasasina serbestlik
kazandirilmig, daha sonra Tiirk Parasinin Korunmasi hakkindaki kanun yiiriirliikkten
kaldirilarak, kisa vadeli bir doviz piyasasi kurulmustur. Diger bir deyisle 1980’11 yillarin

sonlarinda iilkemizde finansal liberallesme hizlanmistir.

1990’1 yillarda; yiiksek fiyat artis hizlari, daralan iretim diizeyi, i¢ talebe
yonelik biiylime stratejisi, diisiik reel licretler, yiiksek faiz, kamu aciklari, dis ticaret agig1
ile cari islemler ag1g1 ve acik pozisyonda bulunan bankacilik kesimi, Tiirkiye ekonomisinin
icinde bulundugu durumun temel &zelliklerini olusturmustur. 5 Nisan 1994 Istikrar
Kararlari, daha Onceki istikrar kararlarindan farkli olarak mal ve emek piyasasinin yani
sira; para, doviz ve sermaye piyasalarinin oldugu bir ortamda alinmistir. Bu dénemde para,
doviz ve sermaye piyasalarmin biiyiik bir gelisme gostermesi, bu piyasalarin uluslararasi
piyasalarla giderek i¢ ice girmesi ve alinan kararlarin ¢ok kisa bir donemde ekonomiyi

etkilemesi, ekonomi yoOnetimini giiclestirmistir. Nitekim para, doviz ve sermaye
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piyasalariyla ilgili enformasyonun ve bekleyislerin son derece etkili oldugu piyasalarda,

yapilacak yanlislarin bedeli son derece agir olmaktadir.

1994 yilinda yasanan ekonomik krizin ana nedenini biitce agig1 ile doviz kuru
sistemi arasindaki uyumsuzluk olusturmaktadir. Biitce agiginin MB tarafindan finanse
edilmesi bakimindan 1994 krizi Birinci Nesil Para Krizi modeline benzetilmekle birlikte
diger ozellikleriyle herhangi bir modele dahil edilememektedir. Merkez Bankasinin kuralct
politikalardan uzaklasip duruma gore politikalara yonelmesi sonucunda Tiirkiye, 5 Nisan
1994 Kararlarimi almak zorunda kalmistir. Istikrar Programu aciklanincaya kadar TL
serbest piyasada devaliie edilmis, doviz kurlar1 yiikselmeye devam etmis, faizler
yiikselmistir. Doviz krizi olarak baglayip bankacilik krizi ile devam eden siirecte 5 Nisan
Istikrar Programi uygulamasina gegilmistir. Programin en énemli hedefi, bir yandan kamu
gelirlerini arttirirken diger yandan kamu giderlerini azaltmak olmustur. Bu hedeflere
ulagsmak i¢in izlenen politikalardan biri faizleri yiiksek tutmak olmustur. Boylece hem
sermaye girisini hizlandirmak ve hem de sermaye kagisin1 onlemek amaglanmistir. Bir
diger politika olan, banka mevduatlarinin tam sigorta kapsamina alinmasi ile tasarruf
sahiplerinin bankalara olan giliveninin kazanilmasinin saglanmasi amaglanmistir. Ancak
piyasa disiplininin zayif olmas1 ve bankalarin agir1 risk almasi sonucu bankacilik sistemi

krizlere acik konuma gelmistir.

Literatiirde Oncii gostergeler olarak kabul edilen temel degiskenlerin Asya
krizini agiklamaya pek de giicii olmasa da Asya krizi, zayif temellerden ziyade kontrolsiiz
finansal liberalizasyon siireci ile alakalidir. Giintimiizde 1990’11 yillarda yasanan Asya
Kirizi ile ilgili olarak iki farkli argliman bulunmaktadir. Bunlardan birincisi, “ahlaki tehdit”

(moral hazard) olarak adlandirilmaktadir. Buna gore kriz yasayan ekonomilerde bir
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taraftan hiikiimetler asir1 harcama yaparak kamu harcamalarini arttirmiglar, diger taraftan
0zel sektore verdikleri asir1 tesviklerle sirketlerin fazla yatirim yapmalara yol
agmislardir. Bu da ekonominin asir taleple karsilasmasina neden olmustur. Asin talep,
emlak ve mali varlik fiyatlarin1 artirmistir. Bu anlamda, Asya krizinin Latin Amerika’daki
krizleri agiklayan birinci nesil teoriler ile agiklanabilecegini sdylemek miimkiindiir. Asya
krizini agiklamak igin gelistirilen ikinci argliman, krizlerin spekiilatorlerin uluslararasi
piyasalarda sergiledikleri “akil-dis1” davranislardan kaynaklandigini ileri siirmektedir. Bu
goriise gore kriz, tamamen serbestlesmis mali piyasalardan kaynaklanmaktadir. Mali
piyasalara yon verecek herhangi bir kurumsal yapinin olmamasi, yatirimei davranislarinin

mali paniklere ve ani sermaye hareketlerine yol agmasina neden olmaktadir. (Atik, 2006:

334-335),

Tiirkiye’de meydana gelmis olan 2000 ve 2001 krizleri hem para hem de
bankacilik krizleri olarak genel bir siniflandirmaya dahil edilebilmektedir. 1997 Asya krizi,
1998 Rusya krizi ve diinya petrol fiyatlarindaki artis, Tiirkiye ekonomisini olumsuz
etkilemistir. Enflasyonun 6ngoriilen hizda diismemesi sonucu TL’nin beklenenin {izerinde
deger kazanmasi, dis ticaret ve cari islemler agiginin biiylimesi ve 6zellestirme gibi yapisal
sorunlar ile Tiirk bankacilik sisteminin sagliksiz ve kirilgan yapis1 2000 Kasim krizini
tetiklemistir. 2000 Kasim krizi “Likidite Krizi” olarak kendini gostermekle birlikte kismen
Ikinci Nesil Kriz modeline dahil edilmekte, 2001 Subat krizi ise ikinci ve Ugiincii Nesil
Kriz modeliyle aciklanmaktadir. Ugiincii kusak kriz modelinde, makroekonomik
gostergeler saglam olsa bile sirket ve banka bilango yapilarinda bozukluklar olan iilkeler,
digsal bir sok karsisinda hem i¢ hem dis yatirnmcilarin yerli para cinsinden mali varliklar
dovize c¢evirmek istemeleri yiiziinden faiz artist ve doviz kurunda yliikselisle

karsilasmaktadir. Ugiincii kusak modeldeki krizde, ikinci kusak kriz modelindeki gibi
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devaliiasyon bile yapilsa liretim azalmakta ve issizlik artmaktadir. Bu durum ikinci ve

ticiincii kusak kriz modeli arasindaki temel farkliliktir (Bulus, 2012: 126).

1.1, Ulusal Krizlerin Makroekonomik Gostergelerle Degerlendirilmesi

11.1.1. GSYH ve Biilyiime

Ulke simirlari igerisinde belli bir zaman diliminde (genellikle 1 yil) iiretilen tiim
nihai mal ve hizmetlerin parasal degerini ifade eden GSYH, ekonomik biiyiikliigiin
Olciitlerinden biridir. GSYH nin bir dnceki yila gore artis veya azalis orani, biiyiime olarak
nitelendirilmektedir. Genel olarak {ilke ekonomisinde GSYH miktarinda artig
gerceklesmesi, lilke ekonomisine katki saglayip ekonominin dinamizmini arttirmaktadir.
GSYH miktarindaki azalma, diger bir deyisle kiigiilme ile kars1 karsiya kalinmasi ise iilke
ekonomisinin durgunluga girmesine ve ekonomik kriz yasamasina neden olabilmektedir.
GSYH bir iilkenin ekonomik giiciinii gosterirken, kisi basina diisen GSYH ise bir iilkenin
yurttaglarinin ortalama gelir diizeyi hakkinda fikir veren bir gostergedir. Reel GSYH
artisinin {ilke vatandasina yansiyip yansimadigini izlemek i¢in kisi basima diisen GSYH

incelenmektedir.

Sekil 7. GSYH ve Kisi Basina GSYH (1943-1949)
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Ulkenin i¢ dinamikleriyle kars1 karsiya kaldigi ilk onemli kriz 1946 yilinda
ortaya ¢ikmistir. 1946 ekonomik krizi 6ncesi GSYH ve buna bagli olarak kisi basina diisen
GSYH miktarlarinin diisme egilimine girdigi goriilmektedir. Tiirkiye her ne kadar Ikinci
Diinya Savagi’na girmediyse de, savas tehlikesi yiiziinden yapilan savunma harcamalar1 ve
cok sayida erkegin askere alinmasi, tiim sektorlerde iiretimin azalmasina, dolayisiyla
GSYH miktarmin kriz dncesinde azalma egilimi gostermesine neden olmustur. Kriz
yilindan sonra ise GSYH ve buna bagh olarak kisi basina diisen GSYH miktarinin
yiikkselme egilimine girdigi goriilmektedir. Savas tehdidinin ortadan kalkmasiyla birlikte
diinya yeniden yapilanma siirecine girmis, savasa gonderilen askerler iiretime
yonlendirilmistir. Savastan ¢ikmis ekonomilere daha fazla mal ihra¢ etmek i¢in iiretimin

arttirllmasiyla ekonomi canlanmis GSYH artmaya baslamistir.

Sekil 8. GSYH ve Kisi Basina GSYH (1977-1983)

GSYH (Bin $) Kisi Bagina GSYH ($)
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1980 krizi oncesi 3 yillik donemde GSYH rakamlart yiikselis trendi izlenmektedir.

Kriz yili ile birlikte diismeye baslayan GSYH miktari, krizden sonra da diismeye devam
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etmistir. Eyliil 1980-Aralik 1983 doneminde askeri rejimin yonetimi altinda uygulanmis
olan 24 Ocak 1980 Istikrar Programi’nin GSYH miktarmi arttiric1 etkisi 1981 yilindan
itibaren zayiflamistir. DOnemin konjonktiirel yapisi serbest piyasa mekanizmasinin
uygulanmasina miisaade etmemis, istikrar paketinde yer alan kararlar hayata tam olarak

gecirilememistir.

Sekil 9. GSYH ve Kisi Basina GSYH (1991-1997)

GSYH (Bin $) Kisi Bagina GSYH ($S)
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1994 krizi 6ncesi donem, liretim artisina bagli olarak GSYH miktar1 artmais,
1993 yilinda 238 milyar dolara ulagsmistir. Ancak kriz yilinda 177 milyar dolar seviyesine
gerileyerek ekonomi % 5,5 oraninda kii¢lilmiistiir. Bu ortamda, enflasyonu diistirmeye ve
ekonomide istikrar saglamaya yonelik alinan 5 Nisan Kararlar1 GSYH’ nin yiikselmesine
yardimc1 olmustur. 5 Nisan kararlari ile siibvansiyon dagitan bir devlet yapisindan, piyasa
mekanizmasinin hakim oldugu sosyal dengeleri gbézeten bir devlet yapisina gegmek
amaglanmistir. Buna yonelik olarak da &zellestirme, KiT’lerin iyilestirilmesi, kamu
sektoriinde istihdamin rasyonalizasyonu ile sosyal gilivenlik kuruluslart reformlari

diizenlenmistir.
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Sekil 10. GSYH ve Kisi Basina GSYH (1997-2004)

GSYH (Bin $) Kisi Bagina GSYH ($)
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1995 yilindan itibaren GSYH miktar1 artmis ancak bu artis 1997 yilina kadar
stirmistiir. Yurti¢inde yasanan siyasi istikrarsizligin yani sira 1997 Gilineydogu Asya, 1998
Rusya krizleri ile 1999 yilinda yasanan deprem, GSYH’nin diismesindeki en Onemli
sebepleri olusturmustur. Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinden sonra uygulamaya
konulan Giicli Ekonomiye Gegis Programi ile yapisal reformlarin hizlandirilmasi
kararlastirilmis, kisa vadeli sermaye girisleri olmus, GSYH ve buna bagli olarak kisi basina

diisen GSYH miktarindaki artis hiz1 yiikselmeye baslamistir.

Sekil 11. Biiyiime (1943-1949) ve (1977-1983)
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1939 yilmin sonlarinda baslayan ikinci Diinya Savasiyla birlikte Tiirkiye nin
sabit fiyatlarla GSYH biiylime hizi hep negatif olmustur. Kamu gelirlerinin sanayi
yatirimlar1 yerine savunma harcamalaria gitmesi ve savas tehlikesi yiiziinden ¢ok sayida
erkegin askere alinmasi ile yasanan ekonomik kii¢iilme, 1945°de savasin bitmesiyle yerini
bliylimeye birakmistir. Savasin bitmesiyle birlikte tim sektorlerde tiretim artmis, 6zellikle
tarimin biiyiime hizi bu donemde % 50°nin iizerine ¢ikmistir. Bu yil Tiirkiye % 32’lik bir
bliylime hiz1 yakalamistir. Ancak 1947°den itibaren ithalatta yasanan énemli artislar ve bu
tarihten sonra dis ticaret agiklarinin kronik bir hal almasina bagl olarak, 1946 yilindaki
yiiksek biiylime hizinin etkisi kisa slirmiis; krizden sonraki 3 yil boyunca sirasiyla % 4,1,

% 4,2 ve % -5 olarak gerceklesmistir.

1970’11 yillarin 6zellikle ikinci yarisindan itibaren kiigiilen ekonomisi ile
Tirkiye’de istikrarsiz bir dénem yasanmistir. Bu donem GSYH miktar1 artis trendi
izlemesine ragmen, kriz y1li olan 1980’e kadar ekonominin hizla kii¢iildiigli goriilmektedir.
Uygulanan istikrar programi biiyiime iizerinde olumlu etki yaratmis, 1980 yilinda % -2,4

olan biiyiime oran1 1983°de hizl bir artis gostererek % 5 olmustur.

Sekil 12. Biiyiime (1991-1997) ve (1997-2004)
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Krizin yasandigi 1994 yilinda ekonomi % 5,5 oraninda kiiglilmiis, krizin
ardindan hizli bir sekilde biiylime trendi yakalayarak sirasiyla % 7,2 oraninda, % 7
oraninda ve % 7,5 oraninda biiylimiistlir. Ancak bu biiylime zoraki yollardan yaratilmistir.
Asirt degerli kur ve AB ile ticaretteki giimriik indirimi ile ucuzlayan ithalat, genisleyen
tikketim ve konut kredileri, reel artisa gecen maas-licret gelirleriyle pompalanan i¢ tiikketim
artist GSYHyi yiikseltmistir. Ote yandan sermaye hareketlerinin serbestlestirilip, TL nin
tam konvertibilitesinin saglandigi bir ortamda kamu agiklarinin i¢ bor¢glanma ile finanse
edilmesiyle yiikselen i¢ bor¢clanma faiz oranlarindaki artig, yurt disindan kisa siireli
spekiilatif sermayenin iilkeye girigini hizlandirmigtir. Sicak para olarak da nitelendirilen
yiiksek faizli kisa vadeli sermaye girisine glivenilmis ekonomideki dengelere siireklilik
kazandirilmak istenmistir. Ancak ekonomideki dengelere boyle bir ortamda siireklilik
kazandirilmak istenmesi, uzun vadede dengeleri bozucu etki yaratmig, 1998 yilinda diinya
ekonomisinde yasanan Rusya krizi ve sonrasinda Tiirkiye ekonomisinde yasanan 2001

krizi ile 1994 yilindaki bu biiyiime yerini kiigiilmeye birakmustir.

1997 yilinda Giineydogu Asya ve Rusya krizinin etkisiyle baslayan kiigiilme
1999 yilinda da devam etmis, 17 Agustos Depremi’nin etkisiyle 1999 yili GSYH % 3.4
oraninda kii¢iilmiistiir. 2001 ulusal kriziyle birlikte Tiirkiye ekonomisi % 5,7 oraninda
kiicilmiis ancak bu kiiciilme yerini, IMF destekli program ile hizli bir biiylimeye
birakmistir. Ekonomi 2002 yilinda % 6,2 oraninda, 2003 yilinda % 5,3 oraninda ve 2004
yilinda % 9,4 gibi rekor bir biiylime hizina ulasmistir. 2004 yilindaki biiylime, i¢ talepte

meydana gelen canlanma ile birlikte diisiik kur sonucu ithalat artisiyla gergeklesmistir.
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11.1.2. Istihdam

Ekonomide reel kesim degerlendirilirken kullanilan o6lgiitlerden biri de
istihdamdir. Istihdam, iilke ekonomisindeki mevcut isgiiciiniin ekonomik faaliyetler
icerisinde siirekli bir bicimde calistirilmasi olarak tanimlanmaktadir. Istihdam artis hizinmn

yiiksek oranlarda diismesi, ekonomi i¢in tehdit unsuru olusturmaktadir.

Sekil 13. Istihdam (1943-1949) ve (1997-1983)
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1946 yilinda gerceklestirilen devaliiasyon, istihdam oranlari iizerinde olumsuz
bir etki yaratmamustir. Kriz yilinda uygulanan devaliiasyon karariyla istthdam artis hiz1
artmig, bu yildan sonra artis hizi eski seyrinde devam etmistir. 12 Eyliil 1980 askeri
miidahalesinin ise isgiicli piyasasin1 kati bir disiplin altina aldigir goriilmektedir. 1979
yilinda 16 milyon olan istihdam, 1980 yilinda 14 milyona diismiistiir. Bozulan ekonomik
gostergeleri diizeltmek, istikrarli bir yap1 olusturmak ve ekonomiyi disa agmak iizere
hayata gecirilen istikrar programi ile ihracata yonelik iiretimlerin arttirilmasi sonucunda

istihdam artig hizinda iyilesme saglanmigstir.
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Sekil 14. istihdam (1991-1997) ve (1997-2004)
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Istihdam artis hizi, 1994 krizinden once diisiis gostererek krizin habercisi
olmustur. Ancak 1994 yiliyla beraber istihdam artis hizinda biiylik bir yiikselme
goriilmektedir. 5 Nisan Kararlar1 ile ihracat artigini hizlandirmaya yonelik, artan iretim
sonucunda daha ¢ok kiginin istihdami saglanmistir. 2000 ve 2001 krizinin hemen
oncesinde istihdam artis hizinin yine ani bir diisiis sergiledigi sekil 14’den goriilmektedir.
Ekonominin 2002 yilinda % 6,2 gibi rekor bir biiyiime hizina ulastigt g6z oOniinde
bulunduruldugunda, bu biiylimenin istihdam artis hizin1 olumlu etkilemedigi
goriilmektedir. Genel olarak ise biiyiimenin yeterli istthdam yaratmayisinin altinda yatan
nedenlerin sunlar oldugu sdylenebilir: Gen¢ niifusun fazlahi§i, verimlilik artisi, tarim
sektorlinlin istihdamdaki paymin diigmesi, isgiicli piyasasindaki asimetrik bilginin varligi,
acik igler ile igsizlerin bulugmasinin gecikmesi, ekonomideki yapisal doniisiim ve izlenen
sik1 para ve maliye politikalar1 (Bulus, 2012: 158). Istihdam ve issizlik rakamlar1 ekonomi

icin bir tehdit unsuru olarak krizin habercisi olmus, Gli¢clii Ekonomiye Gegis Programi
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kapsaminda alman ekonomik Onlemler, istthdam artis hizin1 yeniden arttirmaya

basglamistir.

11.1.3. Dis Ticaret Dengesi

Dis ticaret dengesi, bir iilkenin mal alim-satimlarinin dengesidir. Yurtdisina
satilan mallarin degerleri toplamina esit olan ihracat miktar1 ile yurtdisindan iilkeye giren
mallarin degerleri toplam1 olan ithalat arasindaki iligskiyi agiklar. Mal ihracati ile ithalati
arasindaki fark negatif bir deger ise dis ticaret a¢ig1, pozitif bir deger ise dis ticaret fazlasi
s0z konusudur. Tiirkiye, ihracati ithalata bagimli olan bir {ilkedir. Otomotiv, makine,
demir-gelik, elektrikli arag-gere¢ ve tekstil kalemlerinden olusan sanayi yapisi, ara mali
ithalatina bagimlidir. Bunun sonucu olarak; Tiirkiye’de sahip olunan kaynak ve bilgi ile
sinai iretimin tim asamalar1 gerceklestirilememekte, sinai iiriin i¢in gerekli olan parcalar
ithal edilmekte ve montaj1 Tiirkiye’de yapilmaktadir. Bu da iilke i¢in yeteri kadar katma

deger yaratilamamasina neden olmaktadir.
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Sekil 15. Dis Ticaret Dengesi (1943-1949) ve (1977-1983)
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Dis ticaret fazlasi verilmesi, 1946 devaliiasyonu sonucu meydana gelen kriz
konjonktiiriinde en olumlu gelisme olarak gozlemlenmektedir. Bu gelisme fiyat
avantajindan kaynaklanmistir. Bu donem diinya hammadde fiyatlar1 yilikselmis ve
Tiirkiye’nin ihracatinda 6nemli yer tutan ihra¢ mallarina olan talep artmistir. Bunun bir
sonucu olarak {lilke ihracati, ithalatindan fazla olmustur. 1946 yili, Cumhuriyet tarihi
boyunca dis ticaret fazlasinin kaydedildigi son yil olmustur. Bu yil ihracat yaklasik olarak
% 30, ithalat ise % 20’den fazla bir oranda arttirilmig, 96 milyar dolar kadar bir dis ticaret
fazlas1 saglanmistir. 1947 yilina gelindiginde ithalat % 100’1 asan bir sigrama gostermis,
thracat sabit kalmistir. Boylece kronik dis acgiklara dayali ekonomik yapinin temel taslar

atilmistir. 1946 yilini izleyen 3 yil boyunca toplam 142 milyon dolar dis acik verilmistir.

1980 yili Tiirkiye ekonomisi, dis agiklarin kapatilamayacak Olciide arttig1 bir
donem olmustur. Kriz 6ncesi 3 yillik donemde ortalama 2 milyar dolar olan dis ticaret
ac1g1 1980°e gelindiginde iki kattan fazla artarak yaklasik 5 milyar dolar seviyesine

yiikselmistir. ithal ikameci sanayi modeli yerine serbest piyasa anlayisina dayanan,
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uluslararasi rekabete agik, ihracata yonelik sanayi politikasi ile 1980 yilinda yaklasik 3
milyar dolar olan ihracat, 1983 yili sonunda yaklasik olarak 6 milyar dolara yiikseltilmis,

boylece 1983 yil1 dis ticaret acig1 3 milyar dolara diisiirilmiistiir.

Sekil 16. Dis Ticaret Dengesi (1991-1997) ve (1997-2004)
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Dis ticaret ag1g1, krizin gergeklestigi 1994 yili dncesinde artma trendi izlemis;
1992°de 8 milyar dolar iken 1993 yilina gelindiginde 14 milyar dolara yiikselmistir. Krizle
birlikte alinan ekonomik onlemler, etkisini kriz yilinda gostermis, dis ticaret agig1 hizli bir
diisiis gostererek 4 milyar dolar olmustur. Ancak, agigin kriz yili sonrasi yeniden hizli bir
artis igine girdigi goriilmektedir. Dis ticaret agigindaki bu ani yiikselis; mali serbestlesme
ile birlikte ulusal parada meydana gelen asir1 degerleme sonucunda ihracatin azalip

ithalatin artmasindan kaynaklanmuistir.

2000 kriziyle birlikte ithalatin artmasi sonucu 10 milyar dolar olan dig ticaret
acigl, iki kattan fazla artarak 22 milyar dolar seviyesine yiikselmigtir. 2001 yilina

gelindiginde uygulamaya konulan program ile agik, biiyilk bir oranda kiigiilmiis ve 3
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milyar dolar olmustur. Ancak 2004 yilina gelindiginde tekrar yilikselmeye baslamistir. Dig
ticaret agigina bagh olarak bu yil 14 milyar dolar cari agik verilmistir. Bu agiklar ABD faiz

oranlariin diisiik seyretmesiyle birlikte uluslararasi likidite fazlasiyla finanse edilmistir.

111.1.4. Ihracatin ithalati Karsilama Oram

Thracatin ithalat1 karsilama orani, bir iilkenin dis ticaret acigmi belirlemeye
yarayan gostergelerden biridir. Bu oran ne kadar yiiksek olursa, ihracatla elde edilen
gelirlerle ithalat o kadar Karsilanir duruma gelir. Bu oranin diismesi, ithalatin ihracat
gelirleriyle karsilanamaz hale geldigini gosterir ki bu, iilke ekonomisi i¢in tehdit
unsurudur. Bununla birlikte, kriz dénemlerinde bu oranin genellikle arttig1 goriilmektedir.

Kriz donemlerinde i¢ tiiketim kisildigindan ithalat, ihracata oranla daha fazla azalmaktadir.

Sekil 17. Thracatin ithalati Karsilama Oram (1943-1949) ve (1977-1983)
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1940’11 yillar Tiirkiye’ye Ikinci Diinya savasmin tiim ekonomik etkilerinin

yansidigi yillar olmustur. Bu donem ithalat kisilmis, ihracati tesvik etmek amaciyla prim
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uygulamalar getirilmistir. 1946 krizine kadar olan déonemde diinya hammadde mallarina
olan talebin artmasi sonucu olarak ihracat, ithalattan fazla olmus dolayisiyla ihracatin
ithalat1 karsilama orani yiikselmistir. 1946 yili ile birlikte, ice doniik iktisat politikalar
gevsetilerek, ithalat serbestlestirilmistir. Bunun sonucunda ithalat iki kattan fazla artmus,
thracat sabit kalmis, dolayisiyla ihracat/ithalat orani diiserek dis aciklara dayali bir

ekonomik yap1 olusmustur.

1980 kriz donemi ihracat/ithalat seyri incelendiginde; kriz yilinda % 38,7
olarak gerceklesen ihracat/ithalat oraninin kriz yilindan sonra yiikselme trendine girdigi
goriilmektedir. Bu ylikselme trendi, 24 Ocak kararlariyla birlikte, ithal ikameci sanayi
modelinin terk edilmesinden kaynaklanmaktadir. Ithal ikameci modelin terk edilmesinin
gerekliligini 1970’11 yillarin sonlarinda 6zel sektér ve kamu sektdrii yatirimlarinin durma
noktasina gelmesi olusturmaktadir. Ekonominin disa agilmasini esas alan program ile
kamu kesimi daraltilarak 6zel sektor girisimi tesvik edilmis, ihracata serbesti saglanmistir.
Thracata yonelik programda uygulanan politikalar tamamen ihracat: arttirmaya yoneliktir.
Bu baglamda ihra¢ mallarinin dis pazarlarda rekabet edebilmesi i¢in Tiirk Lirasi’nin asir1
devaliiasyonu, asir1 tiiketim ve enflasyonu diislirebilmek i¢in faiz oranlarmin yiiksek
tutulmas1 ve ihracata iliskin kamu yoOnetimindeki karmasik biirokratik islemlerin
basitlestirilmesi hedef alinmistir. Donemin ihracat ve ithalat rakamlar1 incelendiginde,
krizden sonra ihracat rakamlarinin yiikseldigi ve ithalat rakamlarinin sabit kaldig1 agikca

goriilebilmektedir.
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Sekil 18. Thracatin ithalati Karsilama Oram (1991-1997) ve (1997-2004)
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1994 kriz donemi ihracatin ithalati karsilama orani inisli ¢ikighi bir trend
izlemistir. Kamu harcamalarindaki hizli artis ve ithalat agirlikli tiiketime dayali biiyiime,
Tiirkiye ekonomisini 5 Nisan kararlarina tasiyan faktorlerin basinda gelmektedir. Kriz
yilina kadar azalma seyri i¢inde olan ihracatin ithalati karsilama orani, mali serbestlesme
ve ulusal parada meydana gelen asir1 deg§erleme sonucunda ihracatin azalmasi ve ithalatin

artmasiyla hizli bir sekilde artmis, daha sonraki yillarda tekrar azalma seyri izlemistir.

1997-1998 Asya ve Rusya krizleri Tiirkiye nin ihracat ve ithalatin1 olumsuz
etkilemistir. 2000 kriziyle birlikte ithalat miktarinin yiikselmesiyle, ihracatin ithalati
karsilama oranit diismiis; 1999 yilinda % 74,8 olan oran, 2000 krizinde % 58,3’e
diismiistiir. Bu donem doviz ¢ipasi uygulamasinda ve doviz kuru sepetinde diizeltme
yapilmamis ve Tirk Liras1 asirt deger kazanmistir. Bu da ihracati zorlastirmis, ithalati

cazip hale getirmistir. 2001 yilina gelindiginde ithalat miktariin 6nemli bir diisiis
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yasadigi, ihracat miktarinin ise ucuz isgiliciiyle yapilan iiretim sayesinde artmaya basladigi

gorilmektedir.

111.1.5. Cari islemler Dengesi ve GSYH I¢indeki Pay1

Cari islemler dengesi, 6demeler dengesi bilangcosunun; dis ticaret, hizmetler,
yatirim gelirleri ve cari transfer dengesi toplamindan olusmaktadir. Ulkemizde genel
itibariyle cari islemler dengesinin acik vermesinin temel nedeni, cari islemler kalemi iginde
yer alan dis ticaret dengesinin acik vermesidir. Cari islemler dengesi altinda bulunan diger
hesaplar olan, hizmet ticareti ve karsiliksiz transfer hesaplari bu kaleme siirekli olarak
pozitif etkide bulunur. Cari islem agiklari yerli paranin asir1 degerli tutulmasi sonucu
olugmaktadir. Bu aciklarin kapatilmasi i¢in yerli paranin degerinin distiriilmesi
gerekmektedir. Alinacak devaliiasyon dnlemiyle ihra¢ mal fiyatlarinin diigmesi sonucunda
ihracat artacak, ayni zamanda pahalilagsan ithalat sonucu ithal talebi diisecek bunlarin
sonucunda car islemler agig1 diisecektir (Cecen & Dogruel, 1990: 108). Cari agigin Gayri
Safi Yurtici Hasila i¢indeki paymin % 4’ bulmasi, iilkeyi ekonomik kriz bakimindan

kirmiz1 bolgeye tasimaktadir.
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Sekil 19. Cari islemler Dengesi ve GSYH icindeki Pay1 (1977-1983)
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1970’11 yillarla birlikte, gerekli olan makroekonomik politikalar ve yapisal
uyum politikalar1 uygulanmakta gecikmis, ithalat artis1 cari islemler dengesini bozmustur.
1980 krizi oncesi cari islemler dengesi ve cari islemler agigimin GSYH’ye orani, dig ticaret
dengesine bagli olarak istikrarsiz bir yapi izleyerek; 1977 yilinda 3 milyar dolar olan cari
acik, 1978 yilina gelindiginde 1 milyar dolara diismiis, cari denge/GSYH 3,9°dan 1,4’
diismis; 1980 yilinda ise cari agik tekrar yiikselerek 3 milyar dolar1 bulmus, cari
denge/GSYH 3,8 olarak gerceklesmistir. Krizin gerceklestigi yil, uygulamaya konulan
istikrar programu ile reel kesime ihracatta serbesti saglanmistir. Onciiliigiinii 6zel sektoriin
yapacagl ihracata yonelik yapisal diizenleme ile 1980 yilinda 3 milyar dolar olan ihracat,
krizden sonraki 3 yil boyunca 5 milyar dolar, 6 milyar dolar ve 7 milyar dolara
yiikseltilmigtir. Buna bagli olarak 1980 yilinda 3,5 milyar dolar olan cari agik, 1981°de 2
milyar dolara, 1982 yilinda ise 0,9 milyar dolara diisiiriilmiistiir. 1981yilinda % 1,1 olan
cari denge/GSYH, alman biiyiik dis krediler sebebiyle % 2,4 gibi yiiksek bir seviyede

gerceklesmistir.
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Sekil 20. Cari islemler Dengesi ve GSYH icindeki Pay1 (1991-1997)
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1994 kriz donemi cari denge ve GSYH’ye orani, bu donem dig ticaret

dengesiyle paralel bir seyir izlemektedir. 1991 yilindan itibaren cari agik, dis ticaret agigina

bagli olarak yiikselmis, 1993 yilinda bu yikselis zirve seviyeyi bulmustur. Mali

serbestlesme ile birlikte ulusal paranin asir1 degerlenmesi, 6demeler dengesi icinde en

bliylik kalemi olusturan dis ticaret agiginin, dolayisiyla cari agigin artmasmna neden

olmustur. 1993 yilinda 6,4 milyar dolar seviyesindeki cari agik, kriz yilinda yerini 2,6

milyar dolar cari fazlaya birakmistir. 5 Nisan Kararlar ile alinan ekonomik 6nlemler, kriz

yilinda etkili olmus; yapilan yiiksek oranli devaliiasyon, ithalati azalttigindan cari islemler

ac1g1 fazlaya donmiistiir. 1995 yilindan itibaren yeniden olusan cari agik, bu yildan itibaren

tekrar ylikselmeye baslamstir.
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Sekil 21. Cari islemler Dengesi ve GSYH icindeki Pay1 (1997-2004)
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1997- 2004 yillar1 arasindaki cari denge grafiginin son derece istikrarsiz bir
yapt izledigi goriilmektedir. Donemin konjonktiiriine bagli olarak inisli ¢ikish bir seyir
izleyen cari denge, 2000 yilinda uygulamaya konulan programla birlikte sermaye
giriglerinin ve bankacilik kesimi dis kredilerinin artmasiyla -9,9 milyar dolar1 bulmustur.
Bu yil cari agik/GSYH orani bir onceki yila gore yaklasik 10 kat artarak % 3,7°yi
bulmustur. 2001 yilinda IMF destekli program ile ekonomik biiylimeyle birlikte cari denge
pozitif degere ulasarak 3,8 milyar dolar fazla verilmistir. Ancak bu olumlu etki kisa
stirmis, krizin hemen sonrasinda tekrar cari acik veren ekonomide acik, yillar itibariyle

artmigtir.

111.1.6. Uluslararasi Rezervler

Uluslararasi rezervler, iilkelerin para otoriteleri tarafindan kontrol edilen, her

an kullanima hazir, birbirlerine ¢evrilme 6zelligi bulunan ve uluslararast 6deme araci
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olarak kabul goren varliklardir. Konvertibl doviz varliklari, uluslararasi standartta altin,

0zel ¢ekme haklari ile IMF rezerv pozisyonundan olusmaktadir (TCMB, 2011: 1).

Ulkelerin sahip olduklar1 rezervlerin kompozisyonu iginde en biiyiik pay1 her
an kullanima hazir tutulabilmesi ve getiri saglamasi nedeniyle doviz olusturmaktadir. Bu
nedenle uluslararasi rezervler denildiginde akla ilk olarak doviz rezervleri gelmektedir
(TCMB, 2011: 1). Ulkelerin tutmas1 gereken ddviz rezervi miktarmim kesin bir 6l¢iisii
olmamakla birlikte, {tlkenin birka¢ aylik ihtiyacin1 karsilayacak diizeyde olmasi
gerekmektedir. Tutulacak rezervin miktari; iilkenin dis ticaret ve mali iligkilerinin
biiyiikliigiine, bunlardaki dalgalanmalarina ve dis kaynaklardan borg¢lanabilme olanaklarina
baglidir. Bunlarla birlikte, iilkenin gereginden fazla rezerv tutmasi ekonomik agidan
rasyonel kabul edilmemektedir. Ciinkii gereginden fazla miktarda tutulan rezerv, ekonomik
kalkinmaya, uzun vadeli yatirimlara veya tiiketime yoneltilmek yerine atil bir bigimde

tutulmus olmaktadir.

Uluslararas1 rezervler, para otoritesinin (Ulkemiz igin Merkez Bankasiin)
piyasa iizerindeki giiciinii géstermekte olup 6demeler bilangosunun en 6nemli denklestirici
kalemi ve ekonomiye miidahale etme aracidir. Uluslararasi rezervler, ekonomik krizlere
kars1 bir tedbir olarak biriktirilir. Rezervlerin artmasi, tilkenin ekonomik giiciiniin arttiginin
gostergesidir. Ekonominin ihtiyag duydugu ithalatin kesintisiz yapilabilmesi ve dis borg
servisi i¢in ekonomide belirli bir miktarda doviz rezervi bulunmasi gerekmektedir (Sari,
2004: 62). Bunlarin yaninda rezervlerin nasil arttigi da biiyiik bir 6nem teskil etmektedir.
Bir iilkede rezervlerin artmasi, o rezervlerin mutlak bir gekilde o iilkeye ait oldugu
anlamma gelmemektedir. Bunu anlayabilmek i¢in iilkedeki kisa ve uzun vadeli sermaye

hesaplarina bakilmalidir. Rezervler, kisa siireli sermaye girisleriyle artis gostermisse bu,
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ekonomi i¢in tehdit unsuru olusturur. Ciinkii iilkeden ne zaman ¢ikacagi belli olmayan bu

sicak paralardan olusan rezervleri Merkez Bankas1 kullanamamaktadir.

Sekil 22. Uluslararasi1 Rezervler (1991-1997) ve (1997-2004)
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1994 krizi Oncesi uluslararasi rezerv miktarindaki artis, krizle birlikte artan

ithalatla yerini azalisa birakmis; uygulamaya konulan 5 Nisan Kararlar1 ile kisa vadede

para ve doviz piyasalart hizla istikrar kazanmis, déviz kuru kontrol altina alinmig, TL’ye

giiven saglanmistir. Yapilan yiiksek oranli devaliiasyon sonucunda ithalat azalmis, cari

islem acig1 fazlaya donmiis ve bunun sonucunda uluslararasi rezervler artmistir. Alinan

devaliiasyon kararinin yani sira uluslararasi sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesiyle

birlikte i¢ faiz oranlarin artmasina bagl olarak kisa vadeli sermaye girislerinin artmasi da

rezerv artisinda etkili olmustur.

Uluslararas1 rezerv degisimi grafigi 2000-2001 krizlerinin Oncesinde, kriz

esnasinda ve kriz sonrasinda 1994 kriz donemi benzer bir tablo olusturmustur. Krizler
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esnasinda azalan rezerv miktari, Kasim ve Aralik aylarinda yapilan Stand-By diizenlemesi

ile saglanan ek rezerv kolaylig1 sayesinde arttirilmistir.

11.1.7. Uluslararasi Rezervler/Para Arzi

Bu oran, bir finansal kriz durumunda iilkeden ¢ikarilabilecek sermaye diizeyine
iligkin bir gosterge olarak kullanilmaktadir. Rezervlerin para arzina orani, bankacilik
sektorlinlin  ylkiimliiliikklerinin ne kadarimin  uluslararast1  rezervler tarafindan
desteklendigini gostermektedir. Oranin artmasi sermaye ¢ikiglarinin ve kura yonelik
spekiilatif baskinin artabilecegini gosterirken ayni zamanda bankacilik krizlerini de isaret
etmektedir. Bu gostergenin hangi oran iizerinden hesaplanmasi gerektigine iliskin bir fikir
birligi bulunmamasina karsin, genellikle en yiiksek % 20 seviyesinde olmasi gerektigi

kabul gérmektedir.

Sekil 23. Uluslararasi Rezervler/Para Arz1 (1991-1997) ve (1997-2004)
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1991-1997 willar1 arasindaki donemde 1996 yili harig, uluslararasi

rezervler/para arzi oraninin siirekli olarak yiikseldigi ve % 20’nin iizerinde gergeklestigi



187

goriilmektedir. Ihracat gelirleriyle artan rezervlerle birlikte, i¢ faiz oranlarinmn artmasina
bagl olarak iilkeye giren kisa vadeli sermaye girislerinin yaninda, déviz kurlarinin artmasi

da bu orani arttirmistir.

2000 Kasim ve 2001 Subat krizlerini igeren donemin rezerv/para arzi oran,
yurti¢i sermaye hareketleri ve doviz kurundaki degismelere baglh olarak daha istikrarsiz bir
tablo olusturmustur. Dénem boyunca % 20’nin ilizerinde gerceklesen oran; sermaye
cikiglarini, kura yonelik spekiilatif baskiy1 ve bankacilik krizini isaret etmektedir. NiteKim
Kasim krizi dévize olan olaganiistii talep artisi neticesinde meydana gelmis, bu dénem
yurtdisina kagan sermayeye bagli olarak bankalarin elinde yeterli oranda doviz fazlasi
kalmamigtir. Kasim ve Aralik aylarinda IMF’den saglanan ek rezervlerle Krizin
derinlesmesi 6nlenmeye caligilmistir. Subat kriziyle birlikte kur artist devam etmis, Nisan
2001 Gigli Ekonomiye Gegis Programi ile doviz kurunda istikrar saglamaya yonelik
‘nominal ¢ipa’ kur uygulamasina gecilmistir. Her iki kriz sonucunda bankacilik sektorii,

kur riskinden kaynaklanan sermaye kayiplarina ugramistir.

111.1.8. KVDB/Uluslararasi Rezervler

D1s borglarin kisa vadede yogunlagsmasi, iilkenin dis kirilganligini arttirmakta
ve tilkeyi dis soklara agik hale getirmektedir. Bu yiizden iilkelerin bor¢ miktar1 ve dzellikle
kisa vadeli dis bor¢lar giderek daha 6nemli bir 6ncii gosterge halini almaktadir (Sar1, 2004:
8). Kisa vadeli dis borglarin uluslararasi rezervlere orani, dis kirilganligin Sl¢limiinde
Oonemli bir gosterge olarak kabul edilmekte ve ekonominin giivenirliginin en temel
gostergelerinden birisi olarak degerlendirilmektedir (Yeldan, 2001). ilk olarak bu oran,
iilkenin likiditesi hakkinda bilgi vermektedir. Ikinci olarak bu oranm biiyiikliigii, iilkenin

diger makroekonomik problemleri bakimindan 6nemli bir gostergedir. Ciinkii bu oranin
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bliyiik olmasi, {lilkenin uzun vadeli ihtiyaclarini, kisa vadeli enstriimanlarla finanse etmis
olmasi ihtimalini arttirmaktadir. Yabanci yatirnmeilar agisindan bu énemli bir sorun teskil
etmektedir. Ugiincii olarak kisa vadeli borglar, paranin her an geri ¢ekilmesi olasilig
baglaminda 6nemli bir risk ve kirilganlik yaratmaktadir. Son olarak bu oranin biiytikligi,
rezervlerin biiyilk bir kismmin {llkeye ait olmadigimi ve Odemeler dengesinin
finansmaninin kalitesi hakkinda olumsuz bir izlenim birakmaktadir. Bu durumda Merkez
Bankasinin ekonomi iizerindeki hakimiyeti azalmakta, gerekli durumlarda ekonomiye
rezervlerle miidahalesi giliclesmektedir. (Sari, 2004: 8). Bu oranin asgari % 60 sinirinda

olmasi, uluslararasi finans ¢evrelerinde “kritik” bir esik olarak algilanmaktadir (Yeldan,

2001).

Sekil 24. KVDB/Uluslararasi1 Rezervler (1991-1997) ve (1997-2004)
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KVDB/Uluslararas1 Rezervler oraninin 1994 krizinin hemen 6ncesinde % 60
kritik esik seviyesinin ¢ok {izerine ¢ikarak % 104,01°e ulastig1 sekil 24’ den goriilmektedir.
Biitce agiklariyla birlikte ithalat agirlikli tiiketim, uluslararasi sermaye hareketlerinin

serbestlestirilmesi, yiiksek kamu aciklariyla birlikte artan i¢ faizlerin kisa vadeli sermaye
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girisini cazip kilmasi gibi etmenler, oranin asir1 yiikselmesine neden olmus, bu baglamda
krizin habercisi olmustur. 5 Nisanda alinan programin sonucu olarak hiikiimetin kamu
kesimi borglanma geregini karsilamak i¢in i¢ bor¢lanma yontemini kullanmasi ve
thracatini arttirmasi ile % 104,01 olan KVDB/Uluslararas1 Rezervler orani, 1994 yilinda %

68,6 seviyesine indirilmis ve 2000 krizine kadar istikrarl bir seyir izlemistir.

2000 kriziyle birlikte KVDB/Uluslararast Rezervler oraninin yiikselerek %
82,85 seviyesinde gergeklestigi yine sekil 24’den goriilmektedir. Bu donem artan dis borg
stoku icinde kisa vadeli dig borcun oraninin yiiksekligi, KVDB/Uluslararast Rezervler
oraninin yiikselmesindeki en 6nemli faktordiir. Yapilan Stand-By diizenlemesiyle IMF’den
alinan ek rezervler, 2001 krizi ile birlikte KVDB/Uluslararast Rezervler oraninin

diismesine yardimci olmus ancak bu diizenleme 2004 yilinda kadar etkili olabilmistir.

111.1.9. Biitce Dengesi ve GSYH Iicindeki Pay1

Keynes teorisine gore biitce agik ve fazlalari, ekonomik istikrarsizliklar
Oonlemede kullanilacak baslica araglardan biridir. Ekonomik istikrarsizlik durumunda denk
biitge uygulamasi, istikrarsizligin daha da artmasmna neden olur. Ancak Maastricht
Kriterlerine gore, biitce agigimin GSYH igindeki paymin % 3’1 gegmemesi gerekir. Biitce
acigmin % 3’0 gegmesi, ekonominin kirillganligini arttirict  bir tehdit unsuru
olusturmaktadir. Biitge a¢iginin {ilke ekonomisi i¢in sorun teskil edip etmediginin bir diger

kriteri, biitce aciginin siirdiiriilebilirligini saglamak i¢in uygulanan politikalardir.

Tiirkiye, stlirekli olarak biitge acig1 ile karsi karsiya kalan bir {ilke oldugu i¢in
biitce acigmi azaltmak veya en aza indirmek amaciyla birtakim politikalar

uygulanmaktadir. Bunun i¢in biitge gelirlerini arttirict ve biitge giderlerini azaltict olmak
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tizere iki tirli politika izlenmektedir. Gelirlerin arttirilmasi yoluyla biitce agiginin
azaltilmas1 noktasinda; dolayli vergi gelirleri, dolaysiz vergi gelirleri ve Ozellestirme
gelirleri s6z konusu olmaktadir. Vergi gelirlerinin toplanmasinda dolayli vergiler ile
dolaysiz vergiler lilke ekonomisinde farkli etkilere neden olmaktadir. Dolaysiz vergiler
genel olarak iiretimden alinan vergilerdir ve vergi miktarinin artmasi liretimin artmasina
baghdir. Dolayli vergiler ise genellikle tiiketim iizerinden alinan vergilerdir. Dolayh
vergileri arttirmak suretiyle biitce aciginin stirdiiriilebilirliginin saglanmaya calisilmasi,
iilke ekonomisi i¢in tehdit edici durum ortaya ¢ikarmaktadir. Clinkii bu vergi oranlarinin
arttirilmasi, tiiketicileri uyarabilmekte ve tiiketimden vazgegirebilmektedir. Ulkemizde
dolayli vergi oranlart yiiksek bir seyir izlerken, gelismis iilkelerdeki vergi gelirlerinin

yaklasik % 70’ini dolaysiz vergiler olusturmaktadir.

Merkezi yOnetim biitce gelirleri icinde diger Onemli kalem, ozellestirme
gelirleridir. Devlet, gerceklestirdigi o6zellestirmeler sayesinde oOzellestirdigi kurumlarin
giderlerinden de kurtulmus olur. Ozellestirme gelirlerinin biiyiik katk1 yaptigi savunulabilir
fakat biitce acigin siirdiiriilebilirligi bakimindan elestirilere maruz kalmaktadir. Ciinki

ozellestirme, stirekliligi olmayan bir politikadir.
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Sekil 25. Biitce Dengesi ve GSYH Icindeki Pay1 (1943-1949)

Biitce Dengesi (Bin TL) Biitce Dengesi/GSYH
0,100 0,70 x
0,080 | 0,60 \
A A 00 T A

VYN o 1y
R, e
.\/ 0,10 \

0,000 T T T T T
1943 1944 1945 Kriz 1947 1948 1949 0,00 ' ' ' ' ' '
0.020 vilt 1943 1944 1945 Kriz 1947 1948 1949
) it _0'10
Yili
-0,040 -0,20

1943-1949 yillarmi iceren donemin biitge dengesi ve GSYH icindeki payi,
oldukga istikrarsiz bir yapi izlemis; 1943°den 1944 yilina gegiste biitce dengesindi en
keskin diislis yasanmistir. 1943 yilindaki biitge fazlasi, 1944 yilinda yerini biitce agigina
birakmustir. Ikinci Diinya Savas1 doneminde baslayan planlama calismalari ve sinai yatirim
programi, savunma harcamalarinin biitgeye hakim olmasi yiizlinden tiimiiyle ertelenmistir.
Savaga girilmemesine ragmen bir milyon Kkisinin silahaltinda tutulmasi, devletin

masraflarinin oldukg¢a artmasina neden olmustur.
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Sekil 26. Biitce Dengesi ve GSYH icindeki Pay1 (1977-1983)
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1970’lerin ikinci yarisindan itibaren biitce a¢igt Onemli oranda artig

gostermistir. Bu donemde alinan dis borglarin 6nceki donem dis bor¢ ddemelerinde

kullanilmasi, hatta i¢ piyasadan alinan borgla dis bor¢ 6demesinin yapilmasi ile birlikte;

1974 petrol krizinin ardindan petroldeki fiyat artiglarinin, ithal edilen bir¢ok mala

yansimasi biitce acgiklarinin artmasinda neden olmustur. 1980 yilinda biitgce agig1 159 bin

TL’yi bulmustur. Bozulan kamu maliyesini iyilestirmek amaciyla ¢ikarilan Finansman

Yasas1 ile kamu gelirlerinin arttirnllmasi amaglanmis ancak bu yasa ile yapilan

diizenlemelerin uzun vadeli ve yapisal degisiklik iceren bir amag¢ tasimadigi goriilmiistiir

(Manci, 2006: 89). Nitekim 1981 yilinda 97 bin TL’ye distiriilen biitce acigi tekrar

yiikselmis, 1983 yilinda 219 bin TL’yi bulmustur.
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. Biitce Dengesi ve GSYH icindeki Pay1 (1991-1997)
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5 Nisan Kararlar1 belirli yapisal onlemlerle desteklenmemesi nedeniyle kalici

sonuclar vermekten uzak kalmistir. Gittikge artan biitge acig1 1994 kriziyle birlikte ¢ok

yiikksek boyutlara ulagmis, krizden sonra da biitge acigindaki artis hizi artmistir. Biitce

aciklarindaki artisin onemli bir kismii cari giderler olusturmustur. Ote yandan Tiirkiye

ekonomisi 1994 yilinda i¢ borg baskisi altinda kalmis, dis bor¢ 6demesi icin iceride daha

fazla bor¢lanilmistir. Dis bor¢ 6demesi, i¢ borcu onemli boyutlarda arttirmis; yogun i¢

bor¢lanma politikas1 izlenmesi sonucunda 1995 yilinda 6denen i¢ borglanma faizi artmistir.

Bunlarla birlikte 1994 yili i¢in ongoriilen 6zellestirme programi hayata gecirilememis,

basta kamu kesiminde Ozellestirme olmak tiizere IMF’nin 0Ongordiigli hedefler

tutturulamamistir (Kuran, 2006: 46).
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Sekil 28. Biitce Dengesi ve GSYH Icindeki Pay1 (1997-2004)

Biitce Dengesi (Bin TL) Biitce Dengesi/GSYH
0,0 T T T T T T T 1
0 T 1997 1998 1999 Kriz Kriz 2002 2003 2004
5,000,000 81999 Kriz Kriz 2002 2003 2004 20 il Vil
Yili Yili
-10.000.000
-4,0
-15.000.000
\ 60 =X ?

-20.000.000 \ © \ /

-25.000.000 \ 80

-30.000.000 v\ /
\ -10,0

-35.000.000 \//

-40.000.000 \_/ 12,0

-45.000.000

-14,0

2000 ve 2001 krizlerinde, 1994 krizinde oldugu gibi etkili bir vergi reformu
yapilamamis; bunun sonucu olarak biitce agiklari {ilkenin kronik bir sorunu haline
gelmistir. Donemin mevcut konjonktiir yapisi da biitge acgiklarinin kronik bir hal almasinda
onemli bir rol oynamustir. KiT’lerin verimli kuruluslara déniistiiriilememesi, biitce
aciklarinin emisyon ve yiiksek reel faizli borglanma ile finanse edilmesi, yatirima ve
tiretime yonelik olmayan kamu harcamalari, 1997-98 Asya ve Rusya krizlerinin Tiirkiye
ekonomisi iizerindeki etkileri ile 1999 yilinda yasanan deprem sonrasinda Tiirkiye son
derece karamsar bir ekonomik yapiya biirlinmiis, 2004 yili ile birlikte toparlanma siirecine

girilmistir.
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111.1.10. Dis Bor¢ Stoku ve GSYH Ic¢indeki Payr

Di1s borg stoku, bir iilke i¢inde 6zel kesim ve kamu kesiminin déviz cinsinden
yaptig1 tiim borglanmalar1 gostermektedir. Dis bor¢ stokunun artmasindan ¢ok
siirdiiriilebilirligi dnemlidir. Ulkelerin; dis bor¢lanma seklindeki finansal kaynaktan en iyi
sekilde yararlanabilmeleri, dis bor¢clanmanin yiik teskil etmemesi ve siirdiiriilebilirliginin
saglanabilmesi icin bir takim kriterlere gore sinir belirlemeleri gerekmektedir. Bu sinirlar;
ekonominin massetme kapasitesi, ddemeler bilangosu dengesi ve dig borcun vadesi

seklinde ii¢ ana baslik altinda toplanmaktadir.

Ekonominin massetme kapasitesi; llkelerin ne kadar dis borg
kullanabileceklerini, dis borglari verimli kullanabilme kisitlarini belirleyen bir kriterdir.
Ekonominin massetme kapasitesi, dis bor¢lara ddenecek anapara ve faiz 6demelerin ile
sinirlandirilmaktadir. Dig tasarruflarin marjinal katkisi, dis borglara ddenecek gider
haddine esit oldugu zaman massetme kapasitesinin tamami kullanilmis olacaktir.
Dolayisiyla dis borgtan yararlanan bir ekonomide bu tasarruflarla reel biiyiimenin
saglanmasi, bu borcun Odenip ekonomik biiylimenin siirdiiriilebilir olmast agisindan

zorunludur.

Odemeler dengesi kriterine gore; dis alem gelirleri ile giderleri arasindaki fark
kadar dis finansmana basvurulmalidir. Bu farktan daha fazla dis kaynaga basvurmak,
aliman borcun verimli alanlarda kullanilmadigmi gostermektedir. Bdyle bir durumda

iilkenin 6deme giicii zayiflayacaktir.

Di1s borcun vadesi, bor¢ alan iilkenin dis kaynaga bagimli olup olmadiginin

acik bir gostergesidir. Buna gore; toplam dis borg stoku i¢inde kisa vadeli borcun artis hizi,
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uzun vadeli dig borcun artis hizina esitse iilke dis bor¢lanmanin sinira gelmis demektir.
Kisa vadeli borglarin toplam bor¢ stoku i¢indeki paymin artmasi, iilkeyi bor¢ geri 6deme

sorunuyla kars1 karsiya birakacaktir.

Gelismekte olan iilkelerde dis borglarin biiyiikk boyutlara ulagsmasi, dikkatleri
birtakim oran analizleri iizerinde toplamistir. Bu oranlar, bor¢ veren taraf agisindan borg
verilecek tilkenin giivenirligini ve borcu geri 6deme kapasitesini Ol¢erken; bor¢lanan taraf
acisindan dig borcun etkin bir sekilde kullanilip kullanilmadigini, bor¢ 6deme kapasitesinin
analiz edilebilmesi ve alternatif politikalar olusturulmasi bakimindan 6nem tasimaktadir.
Di1s bor¢ oranlar bir biitiin olarak ele alindiginda, iilkenin dis bor¢ profili kapsamli bir
sekilde ortaya g¢ikmaktadir. Bu oranlar dis bor¢ kapasitesinin Slgiilmesinde, dis borg
miktarindaki artiglar izlemede ve {lilke i¢i ile {ilkelerarasi analizlerin yapilmasinda etkin bir

sekilde kullanilmaktadir.

Di1s borg¢ stokunun GSYH ig¢indeki pay1 (borg yiikii), genel olarak bir iilkenin
kredibilitesinin Olc¢lilmesinde kullanilmaktadir. Bununla birlikte risk ve borg yiikii
analizlerinde de genel bir 6l¢iit olarak kullanilmaktadir. Diinya Bankas1 ve IMF tarafindan
kabul edilen o6l¢iitlere gore, eger bir lilkenin dis bor¢ stoku/GSYH oran1 % 30-50 arasinda
ise iilke orta derecede borglu, % 50’°nin iizerinde ise ¢ok bor¢lu olarak kabul edilmektedir.

Maastrich kriterlerine gére ise bu oranin % 60’1n iizerine ¢tkmamasi gerekmektedir.
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Sekil 29. Dis Bor¢ Stoku ve GSYH I¢indeki Pay1 (1977-1983)

Dig Borg Stoku (Bin $) Dis Borg Stoku/GSYH

20.000.000 25,00
18.000.000 /—é— /
16.000.000 / 20,00

14.000.000 /\,
12000000 |~ 15,00 7A\/
10.000.000

8.000.000 10,00
6.000.000
4.000.000 5,00
2.000.000
O T T T T T T OIOO T T T T T T 1
vil Yih

1980’11 yillarda uygulanan ekonomi politikalart énemli miktarlara ulasan dig
borg stoklarinin temel nedeni olmustur. Tiirkiye’nin 1980 sonrasi iktisat tarihi biiylime ve
kalkinma i¢in ihtiya¢ duydugu finansman kaynagi bakimindan 1980 oOncesi iktisat
tarihinden farklilik arz etmektedir. Tiirkiye, dnceki donemde biiyiime ve kalkinma igin
daha cok i¢ finansman kaynagina ihtiyag duyan bir iilke goriinlimiindeyken, 1980
sonrasinda dis kaynaga yonelen bir iilke konumuna gelmistir. Digsa agilan ekonominin
doviz girdisini arttirmak i¢in dig ticarete konu olan mallarin fiyatlarini arttirma ¢abasina
girisilmis, treticiler bu mallar tiretmek icin tegvik edilmeye calisilmistir. Fakat donem
boyunca yapilan 6zel sektor ve kamu sektorii yatirimlari, ihracati besleyici nitelikteki
imalat sanayi yerine, dis ticarete konu olmayan sektorlere yonelmistir. Ihracat1 arttirmaya
yonelik olusturulan vergi politikasi, saglikli bir finansman politikast izlenmesini
engellemis, hizla artan kamu aciklarinin finansmani i¢in i¢ ve dis borglanma tercih

edilmistir (Sari, 2004: 48).
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Bu doénem dis bor¢ dinamiklerini tetikleyen diger bir gelisme, saglanan kredi
yapilarinda borglu iilkeleri zora sokacak onemli degisikliklerin olmasidir. 1980’lerin
basinda dis borg yapisinin agirligt hiikiimet kredileri ve uluslararasi kuruluslardan saglanan
kredilerden olugmakta iken 1983’den itibaren ticari banka kredilerinin agirlig1 artmistir

(Sar1, 2004: 51).

Tirkiye’nin 1980 yil1 ile birlikte igine girdigi yapisal doniisiim sonucunda hizli
ve kontrolsiiz bir sekilde disa acilmasi ile dis bor¢ stoku daha da artmistir. Cari
gereksinimlerin finansmani i¢in daha fazla dis bor¢glanma 6nemli hale gelmis, toplam dis
bor¢ stokunun GSYH i¢indeki payr 1977 yilinda % 13 iken, 1983 yilina gelindiginde %
22’ye yiikselmistir. Bu donemde uygulanan politikalar dis bor¢ stokunun artmasina yol

acmis, toplam dis bor¢lar bu donem artmaya devam etmistir.

Sekil 30. Dis Bor¢ Stoku ve GSYH Icindeki Pay1 (1991-1997)

Dis Borg Stoku (Bin $) Dis Borg Stoku/GSYH
90.000.000 45,00
80.000.000 40,00
70.000.000 - 35,00 /\‘I
60.000.000 30,00 //
50.000.000 25,00
40.000.000 20,00
30.000.000 15,00
20.000.000 10,00
10.000.000 >,00
0 e 0,00 . . . . . . .
1991 1992 1993 Kriz 1995 1996 1997 1991 1992 1993 Kriz 1995 1996 1997
il Yih

Borglanmaya dayali mali politikalarla faiz oranlarinin yiikselmesi sonucunda

1994 krizi oncesi Tiirkiye ekonomisi dis bor¢ stoku artan bir seyir izlemistir. 1994
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yilindaki krizden ¢ikmak icin istikrar programi ile kamu agiklarinin ortadan kaldirilmasi ve
enflasyonun diisiiriilmesi hedeflenmistir. Kamu agiklarinin azaltilmasi igin daraltict maliye
politikas1 uygulanmig, kamu harcamalarinda kisitlamalar yapilmis, kamu gelirlerinde artis
saglamak i¢in bir defaya mahsus olarak Ekonomik Denge Vergisi, Net Aktif Vergisi, Ek
Motorlu Tasitlar Vergisi ve Ek Gayrimenkul Vergisi gibi onlemlere bagvurulmustur. Bu
yolla kamu kesimi agiklar1 az da olsa diisiiriilmiis, dis bor¢lanma gereksinimi azaltilmis ve

dis bos stoku bu yil azalmistir (Sar1, 2004: 56).

Sekil 31. Dis Bor¢ Stoku ve GSYH Icindeki Pay1 (1997-2004)

Dis Borg Stoku (Bin S) Dis Borg Stoku/GSYH

180.000.000 70,00
160.000.000 / 60,00
140.000.000 /

120.000.000 >0,00

100.000.000 /_/V 40,00 {/ \
80.000.000 - 0/

30,00
60.000.000
40.000.000 20,00
20.000.000 10,00
O « I$ Iq ! \ ! \ Im I% Iv ' O’OO T T T T T T T 1
S NN SN SN 1997 1998 1999 Kriz Kriz 2002 2003 2004
VR TS e
[11] (1]

1997-98 Asya ve Rusya krizleri, 1997 ile 2000 yillar1 arasindaki dis borg
artisinin digsal nedenlerini olusturmaktadir. Asya ve Rusya krizleri ihracat olanaklarini
azaltmis, bu durum 6demeler bilancosu agiklarinin kapatilmasinda dis bor¢glanmaya daha
fazla basgvurulmasina neden olmustur. Ayrica 1999 yilinda IMF ile yapilan Stand-by
anlagsmasi ¢ergevesinde i¢ borglarin dis borglarla ikamesi kararlastirilmis ve bu nedenle
2000 yilinda dis borg¢ stoku onemli dlgiide artmistir. Bu yil igerisinde iilkeden ¢ikan kisa

vadeli sermaye transferlerinin karsilanmasi ve cari islemler dengesinin finansmani
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amaciyla dis bor¢lanmaya agirlik verilmistir (Sar1, 2004: 58). Dénem boyunca uygulanan
politikalar, kamu kesimi ve 6demeler dengesi aciklarini arttirmis, toplam dis borglar bu
donemde katlanarak biiylimeye devam etmistir. Toplam dis bor¢ stoku iginde 2002
yilindan sonra 6zel sektor dis bor¢lanmasina bagli olarak kisa vadeli borg¢ stoku artmistir.
Bu donem istikrarli bir bicimde artmaya devam eden orta ve uzun vadeli borglarda ise

IMF’den kullanilan kaynaklarin biiyiik bir pay1 vardir.

Sekil 31°de 2000-2001 krizleri 6ncesi 3 yillik donemin dis bor¢ stokunun
oldukga yiiksek seviyelere ulastigi goriilmektedir. 1997 yili dis borg stoku 84,4 milyar
dolar iken 1999°da 103,1 milyar dolar olmustur. 2000 yilina gelindiginde ise dis bor¢ 118,6
milyar dolar seviyesine ulasmigtir. Dig piyasalardaki olumsuz gelismelere ragmen
uygulamaya konulan istikrar politikalar1 ile 2001 yili dig borcu 113,6 milyar dolara
disiiriilmiistiir. Ancak bu donemde uygulanan politikalar, kisa siireli ve hizli fiyat
degisikliklerinin 6dnlenmesi ve piyasalardaki belirsizliklerin azaltilmasina yonelik olmus;

2002 yilindan itibaren dis borglar hizli bir bigimde artmaya devam etmistir.

Ulkenin borglu olup olmadigini gdsteren diger bir dl¢iit olan borg yiikii (dis
bor¢ stoku/GSYH) incelendiginde; 2000 yilinda % 45 olan bor¢ yiikiiniin 2001 yilinda %
58’e yiikseldigi goriilmektedir. Bor¢luluk esiklerinden biri olan borg yiikii, IMF kriterlerine
gore riskli seviyelere ulasmistir. Ciinkii IMF’ye gore bir iilkenin dis bor¢/GSYH oraninin

% 50’nin tlizerinde olmasi, tilkenin ¢ok bor¢lu oldugunu gostermektedir.
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Dis bor¢ stoku/ihracat orani, iilkenin borgluluk durumunu ve dis borg

kapasitesini gosteren bir orandir ve ihracat gelirlerinin toplam dis borg stoku tizerindeki

etkileri hakkinda bilgi edinmek amaciyla kullanilmaktadir. Bu oranin yiikselmesi borglu

iilkeler agisindan olumsuz, kiigiilmesi ise olumlu bir gelisme olarak degerlendirilmektedir.

Bu oranin % 165-275 aras1 olmas1 halinde iilkenin orta derecede borglu, % 275’1 agsmasi

halinde ise iilkenin ¢ok bor¢lu oldugu kabul edilmektedir.

Sekil 32. Dis Bor¢ Stoku/Ihracat (1977-1983) ve (1991-1997)
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1977-83 yillarim1 kapsayan donem boyunca dis borg¢ stoku/ihracat orani, IMF

ve Diinya Bankasi tarafindan belirlenen kriterlere gore iilkenin ¢ok borclu oldugunu

gostermektedir. 1980 yili ile birlikte Tiirkiye nin igine girdigi yapisal doniisiim sonucunda

hizl1 ve kontrolsiiz bir disa agilma ile dis bor¢ stoku artmis olsa da, bu donem artan ihracat

gelirleri ile birlikte dis bor¢ stoku/ihracat oranit 1980 yilina kadar ve sonrasinda azalis

grafigi izlemistir.




202

1980 krizinde oldugu gibi, 1991°den 1995 yilina kadar olan donemde dis borg
stokunun ihracata oran1 % 275 smirinin lizerinde seyretmistir. 1994 yilinda, bir defaya
mahsus olarak alinan ekonomik dnlemlerle diistiriilen dis borg¢ stoku ile bu donem yapilan
devaliiasyon sonucu artan ihracatla 1995 yilindan itibaren dis borg¢ stokunun ihracata orani
diigmiistiir. 1996 ve 1997 yillarinda sirastyla % 247 ve % 263 oranlariyla Tiirkiye orta

derecede bor¢lu olmustur.

Sekil 33. Dis Bor¢ Stoku/ihracat (1997-2004)

Dis Borg Stoku/ihracat
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1997 ve 1998 yillarinda yasanan Asya ve Rusya krizlerinin Tiirkiye’ye
yansimasi ihracatin azalmasi seklinde olmus, bunun sonucu olarak 1997 yilinda % 263
olan dis bor¢ stoku/ihracat, 1998 yilindan itibaren hizli bir bigcimde artmis, 2000 krizinde
en yiiksek seviyesine ulagmistir. 2000 ve 2001 krizlerinde Tiirkiye % 385 ve % 327
oranlariyla ¢ok bor¢lu iilke konumundadir. Uygulamaya konulan istikrar politikalari ile
2001 yilindan itibaren erimeye baslayan dis bor¢ stoku ve artan ihracat ile dis borg

stoku/ihracat diismeye baslamistir. 2001 yilinda % 327 olan oran, 2004 yilina gelindiginde



203

% 235’e dusiiriilerek ¢ok bor¢lu iilke konumundan orta derecede bor¢lu iilke konumuna

getirilmistir.

11.1.12. D1s Borg Servis Orani

D1s borcun siirdiiriilebilirliginin gostergelerinden biri de dig borg servis
oranidir. Ulkenin dis borg yiikiiniin degerlendirilmesinde ¢ok bor¢lu olup olmadiginin
Olciilmesinde kullanilan bir orandir. Dis bor¢ servis orani, iilkenin mal ve hizmet ihracat
gelirlerinin ne kadarmin borg servisi 6demelerine ayrildigini ifade etmektedir. Oranin
biliyiik degerlere ulasmasi, lilke cari islem gelirlerinin dis bor¢ karsilama oranini
diistirdiigiinden, bu durum borglu iilkenin dis bor¢ ylikiimliiliiklerini yerine getiremedigi
anlamma gelmektedir. Oranin kiigiikk deger almasi ise O0demeler dengesinde iyilesme
oldugu ve buna bagh olarak iilkenin dis 6deme giiciinde artis oldugu seklinde
yorumlanmaktadir. Bu oran, % 18-30 arasinda ise lilke orta derecede bor¢lu, % 30’un

tizerinde ise ¢ok bor¢lu olarak degerlendirilmektedir.
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Sekil 34. Dis Borg Servis Orani (1991-1997) ve (1997-2004)
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1994 krizine kadar olan dénemde dis borg servis orani bakimindan iilkenin orta

dereceli borglu iilke grubuna girdigi goriilmektedir. Nitekim 1991 yilindan itibaren bu oran

% 26,9, % 29,8 ve % 26,4 olarak gergeklesmistir. Kriz yili olan 1994°1e birlikte % 30 ile

simir seviyede kalmis, cari islem gelirlerinin arttirllmasiyla kriz yilindan sonra dig borg

servis orani yeniden diisme egilimine girmistir.

2000-2001 krizlerine kadar olan donemde de dis bor¢ servis oraninin

yiikseldigi goriilmektedir. Kriz yillarinda % 38 ve % 44,5 rakamlariyla iilke ¢ok borglu

olarak degerlendirilmektedir. Dis borg servis oranindaki yiikselis 2002 yilina kadar devam

etmis, 2003 yilindan itibaren izlenen ekonomi politikalar1 etkisini gdstermeye baslamis ve

dis borg servis orani diismeye baglamistir.
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111.1.13. Kamu Bor¢ Stoku ve GSYH Icindeki Pay1

Kamu borg¢ stoku; bir iilkedeki 6zel kesim ve kamu kesiminin déviz cinsinden
yaptig1 tiim bor¢lanmalar olan dis borg stoku ile kamu kesiminin yurt i¢i piyasalardan TL
biriminden yaptig1 i¢ bor¢lanma toplamindan, 6zel kesimin doviz cinsinden yaptig
bor¢lanmanin ¢ikarilmasiyla bulunur. Kamu bor¢ stokunu kisaca su sekilde
formiillestirmek miimkiindiir: Kamu Bor¢ Stoku=Dis Bor¢ Stoku+i¢c Bor¢ Stoku-Ozel

Sektor Borg Stoku

Ulkelerin ¢ogu genel olarak yurt i¢inden borglanmayi tercih etmektedir. Bunun
nedeni i¢ bor¢lanmanin yerel para biriminden yapiliyor olmasidir. Bunun hiikiimetler
acisindan sdyle bir kolayligi bulunmaktadir; iilkenin borcu ¢ok yiiksek seviyelere gikar ve
bunu geri 6demede sorunlar ortaya ¢ikarsa en kotii ihtimalle borcu, para basarak édemek
gibi bir ¢ikis yolu bulunabilmektedir. Bunun enflasyon gibi tehlikeli yan etkileri bulunsa
da i¢ bor¢lanma hiikiimetler tarafindan tercih edilen bir politikadir. Déviz cinsinden olan
dis borcun, para basilmasiyla 6denmesi miimkiin olmadigindan diinyaya kars: iflas etme
riski dogabilmektedir. Bu yiizden i¢ bor¢lanma kamu bor¢ stokunun 6nemli bir bliimiinii

olusturmaktadir.

Diinya Bankasi ve IMF tarafindan kabul edilen kamu bor¢ stoku/GSYH oram
% 30 ile % 50 arasinda ise iilke orta derecede borglu, % 50’nin lizerinde ise ¢ok borglu
olarak kabul edilmektedir. % 60’a varan bir kamu bor¢ stoku/GSYH orani, ekonomik kriz

acisindan tehlike sinyali demektir.
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Sekil 35. Kamu Bor¢ Stoku ve GSYH Icindeki Pay: (1977-1983)

Kamu Borg Stoku (Bin $) Kamu Borg Stoku/GSYH
35.000.000
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30.000.000 , 40,00 /_
25.000.000 35,00
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20.000.000 / 25,00
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1970’1i ve 1980°1i yillar kiiresel ekonomide enflasyon ve durgunlugun bir arada
yasandigi yillar olmus, gelismekte olan {ilke konumundaki Tiirkiye i¢in biiyiilk ekonomik
giicliiklerin yasandigr bir dénem olmustur. 1970 yilindan sonra kiiresel ekonomide
meydana gelen krizler ve dalgalanmalar Tiirkiye ekonomisini derinden etkilemis, meydana
gelen doviz sikintis1 dis borglanmayr onemli 6lclide arttirmistir. Bu donemde yasanan
Kibris Baris Harekati ve petrol soklar1 da dis finansman ihtiyacini arttirmistir. Kiiresel
captaki bu ekonomik olumsuzluklarla birlikte; enflasyon, biitce agiklari, siyasi
istikrarsizliklar, sosyal gerginlikler ve nihayet askeri darbenin gerceklesmesiyle Tiirkiye
ekonomisi yapisal bir kirllma yasamistir. Bu olumsuz gelismelere bagli olarak yapilan
yatirimlar ile enerji ve ulastirma alaninda yapilan harcamalar 6nemli miktarlarda kamu
aciklarina neden olmus; bu dénemde Merkez Bankasindan finanse edilen kamu agiklari, i¢
ve dis bor¢clanmayla karsilanmaya baglamistir. Merkez Bankasindan yapilan bor¢lanmanin
ekonomide enflasyon {izerine siddetli baskilar olusturmasi, bu doénemde daha ¢ok i¢

bor¢lanmaya agirlik verilmesine neden olmustur. Yine bu donemde alinan dis borglar,
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onceki dis bor¢ 6demelerinde kullanilmis, hatta bazen alinan i¢ borgla, dis bor¢ 6demesinin
yapildig1 olmustur (Gormezoz, 2007: 53). GSYH ig¢indeki oran1 bakimindan ele alindiginda
1982 yilindan sonra % 30 ve % 39 oranlariyla Tiirkiye, orta dereceli bor¢lu lilke konumuna

gelmistir.

Sekil 36. Kamu Bor¢ Stoku ve GSYH Icindeki Pay: (1991-1997)

Kamu Borg Stoku (Bin $) Kamu Borg¢ Stoku/GSYH
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1994 yilina kadar kamu borg stoku yiikselmis, 1994 yilinda konulan ekonomik
Onlemlerle diisiiriilmiistiir. Ancak bu yil Tiirkiye ekonomisi dnemli bir i¢ bor¢ baskist
altinda kalmigtir. D1s bor¢ 6demek icin yurt i¢i piyasalardan yapilan bor¢lanma sonucunda
ici bor¢ ¢1g gibi biiylimiis, kamu borg stoku yeniden yilikselmeye baslamistir. Kamu borg
stokunun GSYH i¢indeki agirliginin artmasi, ekonomiyi 5 Nisan kararlarina tasiyan
faktorlerin baginda gelmistir; 1994 yilinda % 51 seviyesine gelen bor¢ oramiyla Tiirkiye,
cok borclu iilke kategorisinde yer almistir. Ozellestirme, KiT’lerin iyilestirilmesi, kamu
sektoriinde istthdamin arttirilmas1 ve sosyal giivenlik kuruluslar reformlarini igeren 5
Nisan kararlar1 ile GSYH miktan yiikseltilmis, buna bagli olarak kamu bor¢ stokunun

GSYH miktarina oran1 diigmiistiir.
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Sekil 37. Kamu Bor¢ Stoku ve GSYH I¢indeki Pay1 (1997-2004)

Kamu Borg Stoku (Bin $) Kamu Borg Stoku/GSYH
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2000 ve 2001 krizleriyle birlikte kamu borg¢ stokunun ve GSYH’ye oranlarinin
onemli derecede arttigi goze ¢arpmaktadir. 2000 krizinde 122 milyar dolar olan kamu
borcu 2001 kriziyle 171 milyar dolara ulagmis, bu donem kamu bor¢ stokunun GSYH’ye
oranm1 % 46’dan % 87’ye yiikselmistir. 2001 krizinde yaganan; yiiksek reel faizler, KIT
zararlari, artan cari giderler, sosyal giivenlik kuruluslarinin agiklari, verimsiz kamu
yatirimlart ve yetersiz vergi gelirleri gibi yapisal sorunlar kamu bor¢ stokunun artmasinda
belirleyici olmustur. 2001 krizi oncesinde iilke, IMF’nin belirledigi olgiitlere gore orta
derecede borglu iken, 2001 kriziyle birlikte gerceklesen % 87 oranmiyla, kriz bakimindan
tehlike sinyali vermistir. Kriz sonrasinda ise hizli bir atis egilimine giren i¢ borg stoku,
kamunun toplam bor¢ stokunu olaganiistii seviyelerde arttirmistir. Bor¢ stokunun

GSYH’ye oran1 diigmeye baglamis fakat kriz esiginde seyretmeye devam etmistir.
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111.1.14. Enflasyon

Fiyatlar genel diizeyindeki siirekli artis1 ifade eden enflasyon, ekonomiler i¢in
ciddi sorunlar yaratmakta ve ekonomik yapinin bozulmasina neden olmaktadir. Enflasyon
nedeni ile iiretici karlar1 diiserken, alim giicli diistiigli i¢in tiiketicinin de refah diizeyi
diismektedir. Bu ¢alismada, enflasyon artis hizi degerlendirilirken, tiiketicilerin sabit bir
mal ve hizmet sepetini satin alma maliyetindeki degismeleri 6lgen Tiiketici Fiyatlar

Endeksi (TUFE) baz alimacaktir.

Tiiketicilerin kullandig1 mal ve hizmetlere iliskin fiyatlar genel diizeyindeki
degisimi gosteren TUFE icin 2003 yil1 itibariyle énemli degisiklikler yapilmistir. TUFE
sepetinde bazi mallarin agirlik yapilarinda degisiklige gidilmistir. Ornegin, cep telefonu,
internet ticreti, PVC pencere, bilgisayar donanimlar1 gibi yeni iriinler sepete ilave
olunurken, normal benzin, dikis makinesi, kibrit, jeton gibi iiriinler sepetten ¢ikarilmistir.
Endeks sepetinin kapsami ve agirlik yapisi her yil hane halki biitge anketi sonuglari
kullanilarak Aralik ayinda giincellenmektedir ve endeks rakamlar1 zincirleme Laspeyres
formiilasyonu c¢er¢evesinde hesaplanmaktadir. Boylece sabit bir baz yil yerine, bir 6nceki

yil baz alinarak hesaplama yapilmaktadir (Yildirim, Karaman, & Tasdemir, 2010: 64).

TUFE endeksine iliskin mal sepeti ile birlikte, hesaplama ydnteminde de
degisiklige gidilmistir. Daha oOnce kullanilan aritmetik ortalama yerine bir¢cok AB
iilkesinde de kullanilan geometrik ortalama tercih edilmistir. Geometrik ortalama
yontemine gore; daima aritmetik ortalamadan daha diisiik bir deger olusacaktir, geometrik
ortalama aritmetik ortalama gibi asir1 degerlerden c¢ok etkilenmemektedir, fiyat
farklilastirilmasinin ve ikame isleminin yogun oldugu mal ve hizmetlerde anlamli sonuglar

uretecektir, c¢linkii endeks hesaplarinda anormal nispi degismeler gosteren degerlerin
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varligi halinde, hem biitiin degerleri kapsayan hem de nispeten istikrarli bir ortalama
hesaplayabilmek icin geometrik ortalama tercih edilmistir (Yildirim, Karaman, &

Tasdemir, 2010: 64-65).

Sekil 38. Enflasyon (1943-1949) ve (1977-1983)
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50,0 120,0

40,0 ‘ 100,0

30,0 \ 80,0 / \
\ 60,0
20,0

20,0 -

0,0 -

1943 1944 1945 1947 1948 1949 0,0

-10,0 Yih 1977 1978 1979 Kriz 1981 1982 1983
Yih

1939 yilinda baslayan ikinci Diinya Savasi'min Tiirkiye ekonomisine bir
onemli derecede etkisi de yiiksek enflasyon olmustur. ithalatin kisilmasi ve savunma
harcamalarini karsilamak tizere yapilan asir1 emisyon sonucunda fiyatlar dort kat artmigtir.
1940-45 doneminde enflasyonist baskinin etkisini azaltmak {iizere, fiyat denetimine ve
isgiiclinii denetlemeye yonelik olarak Milli Koruma Kanunu ¢ikarilmistir. Bununla birlikte
piyasadaki fazla paray1 ¢cekmek amaciyla 1942 yilinda Varlik Vergisi ¢ikarilmis, enflasyon
hizin1 diisiirmeye yonelik etkisi 1946 yilina kadar siirmiistiir. 1946 yilindan sonra TUFE

orani kii¢iik bir artis hiziyla tekrar yiikselmeye baglamistir.

1970’1i yillar enflasyon ve durgunlugun bir arada yasandigi, iiretim ve fiyat

dalgalanmalarinin oldugu, istikrarsiz bir donemin yasandigr yillar olmustur. Tiirkiye
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ekonomisinde gerekli makroekonomik ve yapisal uyum politikalart uygulanmakta
gecikilmis, enflasyonda hizli bir artis yasanmistir. 1971 yilindan itibaren enflasyon hizi
artmis, 1974 Petrol krizinin ardindan, petroldeki fiyat artislarinin ithal edilen bir¢ok mala
yansimasi enflasyon hizimi arttirict yonde etkili olmustur. Bu etki 1980 yilina kadar
siirmiis, 1980 yili TUFE oran1 % 101,4 olarak gerceklesmistir. Bunda uygulanan maliye
politikalar1 etkili olmustur. 1980 yilindan sonra enflasyon hizi ani bir diisiis yasamistir. Bu
dististe, 1980 yili baslarinda uygulamaya konulan program ile ekonomide istikrar
saglamaya yonelik alinan dnlemler etkili olmustur. Programda; asir1 tiikketim ve enflasyonu
azaltmak icin faiz oranlar1 ¢ok yliksek tutulmus, licret artiglari durdurulmus, ihracatin
desteklenmesi amaciyla ihracata iliskin kamu yonetimindeki karmasik biirokratik islemler
basitlestirilmistir. Bu ¢ercevede para arzindaki artis frenlenmis, kamu harcamalari kisilmis,

ticret ve maas artislar1 kontrol altina alinmistir.

Sekil 39. Enflasyon (1991-1997) ve (1997-2004)
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1991 yilindan itibaren enflasyon orani yiikselmeye baslamis, kriz yilinda %

106,3 oraninda gerceklesmistir. Piyasadaki likiditeyi diisiirmeye yonelik olarak, para
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politikasi izlenmeyip yalnizca maliye politikas1 dnlemleri ile yetinilmesi ve siyasal iktidara
duyulan giivensizlikten dolay1 enflasyonist beklentilerin kirilmayisi, enflasyonun asiri
yiikselisindeki etkenler olmustur (Bulus, 2012: 117). 1994 yilinda enflasyon artis hizinm
diisiirmeye yonelik olarak alman 5 Nisan Kararlar1 ile enflasyon artis hizi % 106,3

seviyesinden % 88’e disiiriilmiistiir.

1996 yilina kadar enflasyonun artis hiz1 diismiis, 1997 yilindan itibaren tekrar
yiikselmeye baglamis, yurt iginde yasanan siyasi istikrarsizlikla birlikte Asya ve Rusya
krizlerinin de etkisiyle enflasyon yiiksek oranlarda gergeklesmistir. 1998 yili ile birlikte
uygulamaya konulan istikrar politikalar1 belirli dl¢lide basarili olmus; kamu finansmaninin
giiclendirilmesi ile birlikte destekleyici ve 1yi koordine edilmis para politikasi izlenmesi ve

yapisal sorunlarin ¢oziilmesiyle enflasyon artig hiz1 diisiiriilmiistiir.

1.2 Uluslararasi Krizlerin Ekonomik Gostergelerle Degerlendirilmesi

11.2.1. GSYH ve Biiyiime

Sekil 40. GSYH ve Kisi Basina GSYH (1926-1932)
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1929 krizinin GSYH miktarina etkisi, lilke ekonomisinin tarimsal yapis1 ve
disa bagimlig1 ile paraleldir. Bu donem diinya piyasalarinda tarimsal {iriin fiyatlarinda
meydana gelen dalgalanmalar Tirkiye’yi de etkilemistir. Kriz yili olan 1929°da 2 milyar
dolar olan GSYH miktar1, izleyen 3 yil boyunca 1.6 milyar dolar, 1.4 milyar dolar ve 1.2
milyar dolar olarak gergeklesmistir. Olagan niifus artisina bagli olarak kisi basina diisen

gelir, GSYH artis hizina paralel bir seyir izlemistir.

Sekil 41. GSYH ve Kisi Bagina GSYH (1970-1977)

GSYH (Bin $) Kisi Bagina GSYH ($)
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Petrol krizlerinin Tiirkiye ekonomisinde, GSYH gostergesi lizerinde ¢ok fazla
istikrarsizlastirict bir etki goziikmemektedir. Artan petrol fiyatlari, petrol ithalat¢ist olan
Tiirkiye’nin 6demeler dengesi tizerinde ylik olusturmus ancak petrol harcamalarinin milli

gelir icindeki payina bagli olarak GSYH artis hizinda olumsuz bir etki yaratmamustir.
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Sekil 42. GSYH ve Kisi Bagina GSYH (1994-2001)

GSYH (Bin $) Kisi Bagina GSYH ($)
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Asya-Rusya krizleri, Tiirkiye’nin 1994 krizi ile birlikte enflasyonu diisiirmeye
ve ekonomide istikrar saglamaya yonelik olarak 5 Nisan kararlarinin uygulandigi bir
doneme rastlamistir. 1994 yilinda uygulanmaya baslayan 5 Nisan kararlari, GSYH’nin
yiikselmesine yardimci olmus, bu yiikselis 1998 yilina kadar stirmiistiir. 1998 yilinda 270
milyar dolara ulasan GSYH miktari, 1999 yilinda 247 milyar dolara diismiistiir. Diinya
ekonomisinde yasanan 1997 Giineydogu Asya ve 1998 Rusya krizleri ile birlikte yurtiginde
yasanan siyasi istikrarsizlik ve 1999 yilinda yasanan deprem de GSYH’nin diigmesine
sebep olusturmustur. 1999 yilinda diisen GSYH miktari, 2000 yilina gelindiginde kisa

vadeli sermaye girisleriyle yiikselmis, 2001 yilinda tekrar diismeye baglamistir.
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Sekil 43. GSYH ve Kisi Bagina GSYH (2005-2011)

GSYH (Bin $) Kisi Bagina GSYH ($)
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Kiiresel krizinin GSYH {izerindeki etkisi 2008 yilindan itibaren hissedilmeye
baslamistir. Kriz yilma kadar artis trendi izleyen GSYH grafigi, dis talep ve igteki
gerilemeye bagli olarak tiretim diisiisii sonucunda kriz yilinda azalis trendine girmistir.
2009 yilinda diisen GSYH miktari, Tiirkiye ekonomisinde Kasim ve Subat krizlerinden
sonra uygulamaya konulan Gii¢lii Ekonomiye Gegis programi sonucunda olusan kisa
vadeli sermaye girisleri ve bu donem gercgeklestirilen yapisal reformlarla yiikselmeye

baglamistir.



Sekil 44. Biiyiime (1926-1932) ve (1970-1977)
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1926-1932 donemini kapsayan Tiirkiye ekonomisi biliyiime hizi grafigi son
derece inisli ¢ikisli, istikrarsiz bir trend izlemistir. 1926 yilinda % 18,2 olarak gergeklesen
biiyiimedeki artis hizi, 1927 yilina gelindiginde % -12,7 dip seviyesini bulmustur. 1. Diinya
Savasinin diinya piyasalarinda tarimsal {riinlerin fiyatlarinda meydana getirdigi
dalgalanmalar Tiirkiye ekonomisini de etkilemis, 1928 yilindan kriz yili olan 1929 yilina
kadar biiytime hiz1 biiyiik oranda artmistir. 1929 krizi ile birlikte biiyiime hiz1 azalmaya

baslamis, 1932 yilina gelindiginde Tiirkiye ekonomisi % 10,6’lik bir kii¢lilme yasamistir.

1973 yilinda yasanan Birinci Petrol krizi Tiirkiye ekonomisindeki bilyiime artig
hizint olumsuz etkilemistir. Bu yila kadar artig gosteren biiylime hizi bu yil azalmigtir.
Biiylime hizin1 arttirmak i¢in izlenen genisletici maliye politikalar1 ile kamu sektorii
yatirimlart hizla arttirilmigtir. 1974 yilindan itibaren 3 yil boyunca biiyiime hiz1 % 5,6, %
7,2 ve % 10,5 olarak yiikselme trendine girmistir. Ancak bu donemde tiiketim harcamalar1
sinirlandirilamadigindan

1977 yilindan itibaren biiylime hizinda yeniden azalig

yasanmistir.
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Sekil 45. Biiyiime (1994-2001) ve (2005-2011)
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1994-2001 donemi, Tiirkiye ekonomisi agisindan; 1994 ulusal krizi ile 1997-98
Asya-Rusya krizleri ve 2001 ulusal krizleri olmak {izere dort farkli ekonomik krizin
etkilerinin iilkenin makroekonomik gostergeleri iizerinde etkili oldugu bir donem olmustur.
Bu nedenle bu donemin ekonomik gdstergeleri degerlendirilirken, Tiirkiye’nin etkisi
altinda kaldig krizler ayr1 ayr1 degerlendirilmek zorundadir. Bu dénemin ekonomik
biiylime grafigi incelendiginde 1994 yilinda biiylime hizinin negatif seviyede oldugu, diger
bir ifadeyle ekonominin kii¢iildiigii goriilmektedir. 1994 krizi ile birlikte ekonomi % 5,5
oraninda kii¢iilmiis, krizin ardindan hizli bir artis hizi ile biiylime orani sirasiyla % 7,2, % 7
ve Asya krizinin yasandigi yil % 7,5 olarak ger¢eklesmistir. 1998 Rusya krizi ile birlikte
bliylime hizinda belirgin bir diisliis yasanmistir. Rusya’daki devaliiasyon ve moratoryum
sonrasinda Rusya borsast % 6,6’lik bir diisiis yasarken IMKB’de % 5,4 oraninda diisiis
yasanmis, Rusya piyasasi ile birlikte Tiirkiye piyasalarindan da kagan yabanci sermaye
sonucu biiyiimedeki artis hiz1 diigsmiis; bu gelismelere 1999 yilinda yasanan deprem de

eklenince, {iilke ekonomisi % 3,4 oraninda kii¢iilmiistiir. 2000 yilinda sermaye
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hareketlerinin serbestlestirilmesiyle yurtigine giren kisa vadeli sermaye ile yeniden
yiikselmeye baslayan biiyiime hizinin, 2001 krizi ile birlikte yerini kiiglilmeye biraktig

gorilmektedir.

2008 kiiresel krizinin Tiirkiye’ye yansimasi, finans piyasalarinda baslamas,
hizlica reel sektore sigramistir. Reel sektorde yasanan iiretim daralmalar1 sonucunda 2007
yilindan itibaren ekonomide kismi bir yavaglama baglamistir. Biiylime hizi 6nceki yillara
gore diisme egilimine girmis, 2007 yilinda % 4,7 iken 2008 y1l1 sonunda % 0,7 ve 2009’da
% -4,8 olarak gerceklesmistir. Kiiresel piyasalardaki dalgalanmalar, se¢imlere iliskin
belirsizlikler ile verimlilik hizinda yavaslama ve rekabet giiciiniin azalmasi ile 6zel tiiketim
harcamalarinin artmasi ekonomik biiylime hizin1 yavaglatmistir. 2009 yilinda dip seviyesini
bulan biiylime hiz1 2010 y1l1 ile birlikte sanayi sektoriindeki verimliligin artmasiyla biiytlik

bir ivme kazanmustir.



11.2.2. Istihdam

Sekil 46. istihdam (1926-1932) ve ( 1970-1977)
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Diinyada 1929 krizinin yasandig1 donem, Tiirkiye ekonomisi tarima dayali ve

diinya ekonomisine hammadde ihra¢ eden bir iilke konumunda idi. 1929 krizinin

hammadde fiyatlari1 diisiirmesi ve tarimsal {riin fiyatlarinda meydana getirdigi

dalgalanmalar, Tiirkiye ekonomisinde bu alanlardaki istihdam oraninda benzer sekilde

dalgalanmalar yaganmasina neden olmustur. 1929 krizinden sonra diisen istihdam orani bir

sonraki y1l tekrar artmaya baslamistir.

Petrol krizlerinin, Tiirkiye’nin bu donem istthdam rakamlarma olumsuz bir

etkide bulunmadigi sekil 46’dan goriilmektedir. Arap iilkelerinin petrol fiyatlarim

yiikseltmesi sonucu meydana gelen petrol krizleri Tiirkiye’nin iiretim yapisina, dolayisiyla

istthdam yapisina olumsuz etkide bulunmamisg, istihdam orani normal seyrinde artig

gostermistir.
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Sekil 47. istihdam (1994-2001) ve (2005-2011)
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Asya ve Rusya krizlerinden iilkemizdeki tekstil ve deri sektorii zarar gormiis,
tim sektor degerlendirildiginde, istihdam rakamlari {izerinde gozle goriiliir bir oranda
etkide bulunmadigi gozlemlenmektedir. Ancak 1999 yilina kadar artan istihdam artis hizi,
bu yildan sonra Ulkemizde meydana gelen deprem ve 2000-2001 yillarinda yasanan

krizlerden olumsuz etkilenmistir.

2008 krizinin reel sektdr lizerinde yarattigi iiretim daralmalari sonucu, bu
donem istihdam artis hizi ¢ok diisiik oranlarda gergeklesmistir. 2008 Kiiresel Krizinin
Tiirkiye’deki yansimasi dncelikli olarak reel sektdrde goriilmiistiir. Ancak kriz, cok yiiksek
oranda iretim daralmalarina neden olmadigindan istihdam artiy hizi {izerinde
istikrarsizlastiric1 bir etkide bulunmamustir. Uretimle alakali olarak GSYH ve biiyiime artis
hizinin diismesi daha c¢ok verimlilikteki diisiisten kaynaklanmistir. 2008 Krizi finansal
tiirev piyasalarinda ortaya ¢ikan bir krizdir ve dolayli olarak dis ticaret yoluyla Tiirkiye’yi

etkilemistir. Krizin Tiirkiye ekonomisi iizerinde dogrudan etkili olmamasi, bu dénem
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Tirkiye’sinde finans piyasalari igerisinde tiirev iirtinlerinin ¢ok fazla kullanilmiyor olmasi

ve mortgage sisteminin ¢ok yerlesmemis olmasi ile alakalidir.

111.2.3. Dis Ticaret Dengesi

Sekil 48. Dis Ticaret Dengesi (1926-1932) ve (1970-1977)
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1929 krizinin yasandigr donem Tiirkiye, diinya ekonomisine hammadde ihrag
eden ve ¢ogunlugu tiiketim mali olan sinai iiriin ithal eden bir iilke konumundadir. Diinya
ekonomisine serbest ticaret rejimleri i¢inde katilan Tiirkiye igin; 1929 krizinin hammadde
fiyatlarini, smai irlin fiyatlarindan daha c¢ok diislirmesi, serbest ticaret politikalarinin
stirdliriilememesine ve ihracatin reel alim giicliniin diismesine neden olmustur. Kriz ile
birlikte dis ticaret acig1 1928 yilina gore yaklasik iki kat birden artmis ve 49 milyon dolari
bulmustur. Krizin bitmesiyle, dis ticaret gelismeleri énemli 6lgiide olumlu gelismeler
gostermistir. Dig ticaret dengesini iyilestirmeye yonelik olarak, dis ticarette ikili anlagmalar

yapilmasi, ithalatta miktar kisitlamalarina gidilmesi ve Tiirk Lirasi’nin degerini korumaya
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yonelik olarak giimriik tarifelerinin arttirilmasi ile ihracat arttirilmis, dis ticaret agigi

krizden sonraki yillarda dis ticaret fazlasina doniistliriilmustir.

Tirkiye’nin dis ticaret dengesi 1973-1974 Petrol Krizleri ile birlikte
kotiilesmis, dort katina ¢ikan petrol fiyatlari, petrol ihracatgist olan Tirkiye’yi derinden
etkilemistir. 1972 yilinda 678 milyon dolar olan dis ticaret agigi, 1973 krizinde 769
milyon dolara, 1974 krizinde ise 2,2 milyar dolara ulagmis, bu artis krizden sonraki yil da
devam etmis ve tam 3,1 milyar dolari bulmustur. Dis ticaret a¢iginin bu denli
yiikselmesinde diinya ekonomisinde yasanan petrol krizleri kadar, ara ve yatirim mal
ithaline bagimli bir sanayilesme politikas izlenmesinin de rolii biiyiiktiir. Sanayi, tiiketim
mallar1 iiretimine agirlik veren bir yapidadir ve yatirim mallarn iiretiminde, kalkinma
planlarinda hedeflenen artis saglanamamistir. 1976 yili sonunda ihracatin ithalattan daha

hizli bir artis gostermesi bu yil dis ticaret dengesinde olumlu bir gelisme yasanmasini

saglasa da acik, bu yildan sonra artmaya devam etmistir.

Sekil 49. Dis Ticaret Dengesi (1994-2001) ve (2005-2011)
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Yurt icinde meydana gelen ve 1994 krizinden sonra artmaya baglayan dis
ticaret aciginin nedenlerini mali serbestlesme ile birlikte ulusal parada meydana gelen asir1
degerlenme sonucunda ihracatin azalip ithalatin artmasi olusturmustur. Asya kriziyle
birlikte ihracatimiz olumsuz etkilenmis, 6zellikle iki iilke arasinda yapilan bavul ticareti
bliylik zarar gérmiistiir. Asya krizinin ardindan meydana gelen Rusya kriziyle dis ticaret
acg1g1 nispi olarak diismiis olsa da, yine de yliksek oranda gerceklesmistir. Rusya, krizin
yasandig1 yil, 2 milyar dolar kayitli ihracat ve 5 milyar dolar bavul ticareti ile Tiirkiye nin
en biiyiik ihracat pazariydi (Araci, 2010: 40-41). Bu nedenle Asya krizi kadar Rusya Krizi
de ihracat ve doviz gelirleri agisindan Tiirkiye ekonomisini ciddi anlamda sarsmistir. 1999
yilinda diislis gosteren dis ticaret ac¢igi, ulusal kaynakli 2000 kriziyle birlikte ithalatin
olaganiistii bicimde artmasi sonucu 22 milyar dolar seviyesine yiikselmistir. 2001 yilina
gelindiginde uygulamaya konulan Giiglii Ekonomiye Gegis Programi ile agik, biiyiik bir

oranda digiiriilmiis, 3 milyar dolara gerilemistir.

2005 yilindan 2008 kiiresel krizine kadar olan donemde dis ticaret dengesinin
kotiiye gitmesinde, 2003 yilindan bu yana siiren yogun sicak para girisinin reel kurlar
diistirmesi ile ithalatin ucuzlatilarak hizla arttirilmasi ile birlikte diinya piyasalarinda 2007
yilinda baglayan iiretim daralmalarinin etkisi olmustur. Tiim diinya ile ticari ve finansal
baglar1 bulunan Tiirkiye ekonomisi, kiiresel krizden olumsuz etkilenmistir. 2008 yilina
kadar artan dis ticaret agig1, bu yil ABD faiz oranlarinin diislik seyretmesi ve uluslararasi
likidite fazlasi ile 53 milyar dolardan 2009°da 24 milyar dolara disiiriilmiis, 2009 yilindan

sonra yiiksek oranda artmaya devam etmistir.
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111.2.4. Ihracatin ithalati Karsilama Oram

Sekil 50. Thracatin ithalati Karsilama Oram (1926-1932) ve (1970-1977)
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1929 krizinin meydana getirdigi dis ticaret acigma bagli olarak ihracatin
ithalat1 karsilama orami diismiis, 1928 yilinda % 77,2 iken 1929 yili sonunda % 60,5
olmustur. Kriz yilindan itibaren 3 yillik donemde Tirkiye’nin ihracat ve ithalat
rakamlarinda siirekli olarak diisiis meydana gelmis ancak ithalat ihracattan daha fazla
azaldig1 icin ihracatin ithalati kargilama orani artmistir. 1929 yilinda bu oran % 60,5 iken
1930, 1931 ve 1932 yillarinda sirasiyla % 101,4, % 100 ve % 171,1 olarak gerceklesmistir.
Bu artigta, TL’nin deger yitirmesine karsin, Tiirkiye’nin dis ticarette ikili anlagmalar
yapmasl, ithalatta miktar sinirlamalarina gitmesi ve giimriik tarifelerini arttirarak TL’nin

degerini korumaya g¢aligmasi etkili olmustur (Boratav, 2001: 64).

1970-1977 donemi ihracatin ithalati karsilama orani grafigi, bu doénem dis
ticaret dengesi grafigi ile paralel bir seyir izlemektedir. 1973 ve 1976 yillar1 digindaki yillar

boyunca diinya ekonomisinde yasanan petrol krizleri, petrol ve diger ithal mallar
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fiyatlarim1 arttirmis, ihracati arttirma c¢abalar1 yetersiz kalmis, buna ilave olarak ithalat

giderleri, ihracat gelirlerine oranla daha fazla artig gostermistir.

Sekil 51. Thracatin ithalati Karsilama Oram (1994-2001) ve (2005-2011)
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1994-2001 doneminin dis ticaret acgigi gostergeleri gibi ayni ddnemin
ithracat/ithalat oran1 gostergeleri de istikrarsiz bir seyir izlemistir. Ciinkii bu donem {i¢
farkl1 krizin etkisinin yasandigi bir dénem olma &zelligi tasimaktadir. Ilk olarak 1995
yilindaki diisiisiin nedeninin, yurtiginde yasanan 1994 krizinden sonra ulusal parada
meydana gelen asir1 degerlenme sonucunda azalan ihracat ve artan ithalat oldugunu
sOylemek miimkiindiir. 1997-1998 Asya-Rusya krizleri esnasinda ihracatin ithalati
karsilama oraninin tekrar diistiigli gortilmektedir. Her iki krizden de ihracatimiz olumsuz
etkilenmistir. Asya ve Rusya krizlerinin etkilerinin azalmasiyla 1999 yilinda ihracat/ithalat
orani tekrar artmaya bagladiysa da, 2000 yilina gelindiginde yasanan ulusal boyutlu Kasim
kriziyle birlikte ithalatin artmasiyla oran tekrar diismiis, uygulamaya konulan ekonomik

program ile yiikseltilmistir.
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2005 yilindan itibaren ihracatin ithalati karsilama orani daha istikrarli bir
yapiya biirlinmiistiir. 2009 yilinda ihracatin ithalattan daha fazla artmasi sonucu bu oran
kiiciik bir yiikselis trendine girmis, bu yi1ldan sonra ithalatin daha fazla artmasiyla diismeye

baslamistir.

111.2.5. Cari islemler Dengesi ve GSYH I¢indeki Pay1

Sekil 52. Cari islemler Dengesi ve GSYH I¢indeki Pay1 (1970-1977)
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1970’li yilar Tirkiye ekonomisi igin gerekli makroekonomik politikalarin
uygulanmakta gecikildigi ve artan ithalat hizinin cari islemler dengesini bozdugu yillar
olmustur. Dis ticaret agigina bagli olarak olusan cari agik, 1973 yilina gelindiginde cari
fazlaya donlismiistiir. 1973 yilinda 6demeler dengesi olumlu gelisme gostermis, % 34
oraninda artan ithalata karsilik ihracatin % 49, is¢i dovizlerinin ise % 60 oranlarinda
artmasi sonucu cari islemler fazlas1 484 milyon dolara ulasmistir (Parasiz, 1998: 171). Cari

acigm degisimine bagli olarak cari acik/GSYH oranm1 1973 Petrol Krizine kadar olan
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donemde azalmistir. 1974 yili ile birlikte cari acik yeniden artmaya baslarken, cari agigin

milli gelire oran1 yiikselme grafigi izlemistir.

Sekil 53. Cari islemler Dengesi ve GSYH Icindeki Pay: (1994-2001)
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1994 yilinda olusan cari fazla, bu yil 5 Nisan kararlari ile alinan devaliiasyon

karar1 sonucu azalan ithalat giderlerinden kaynaklanmistir. 1995 yilindan itibaren cari

fazlanin yerini cari agik almis ve bu yildan itibaren cari acik tirmanisa ge¢mistir. 1997

Asya krizine kadar dis ticaret agi81 ile birlikte yurti¢i ve yurtdis: konjonktiire bagli olarak

artan cari agik, bu yildan sonra son derece istikrarsiz bir yapi izlemeye baslamistir. 2000

yilinda uygulamaya konulan programla artan bankacilik kesimi dis kredileriyle cari agik

9,9 milyar dolar1 bulmus, bu yil cari agik/GSYH oran1 bir 6nceki yila oranla yaklasik 10

kat artarak % 3,7’yi bulmustur. 2001 yilinda ise IMF destekli program ile ekonomik

biiyiimeyle birlikte cari denge pozitif degere ulasarak 3,8 milyar dolar cari fazla verilmistir.
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Sekil 54. Cari islemler Dengesi ve GSYH Icindeki Pay: (2005-2011)
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2003 yilindan bu yana siiren sicak para girisleri, reel kurlar diislirmiis, bu da

ithalati ucuzlatarak hizla arttirmis ve cari agik bilyiimiistiir. Ithalata dayali biiyiime

modelinin damgasini vurdugu bu donemde, biiylime giderek daha fazla cari agik vermeyi

gerekli kilmistir. 2005 yilinda 22 milyar dolar olan cari agik 2008 yilina kadar artmistir.

Kiiresel krizle birlikte 6zel sektér odakli onlemler dogrultusunda KOBI’lere verilen

desteklerin ¢esitlendirilip arttirilmasi ve ihracat desteklerinin uygulamaya konulmasi ile 42

milyar dolar olan cari agik 2009 yilinda 14 milyar dolara diistiriilmistiir. Ancak uygulanan

politikalarin etkisi kisa siirmiis ve 2010 yilindan itibaren cari agik hizla artmaya ve cari

aciga bagl olarak cari agik/ GSYH oran1 diismeye baglamistir. 2010 yilinda % 6,4 ve 2011

yilinda % 10 oranlariyla cari agik/GSYH kriz esiginin lizerinde gerceklesmistir.
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111.2.6. Uluslararasi Rezervler

Sekil 55. Uluslararasi1 Rezervler (1994-2001) ve (2005-2011)
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Sekil 55’den de goriildiigii gibi 1994-95 yillari aras1 donem, uluslararasi rezerv
miktarmin artis hizinin yiiksek oldugu dénemdir. Bu dénem uygulamaya konulan 5 Nisan
Kararlar1 ile kisa vadede para ve doviz piyasalari istikrar kazanmis, doviz kuru kontrol
altina alinmig, Tirk Lirasi’na gliven saglanmistir. Yapilan yiiksek oranli devaliiasyon
sonucunda azalan ithalatla cari islem fazlasi yaratilmig, bunun sonucu olarak uluslararasi
rezervler artmistir. 1994 yilindan 1999 yilina kadar olan donemde kisa vadeli sermaye
girigleriyle rezervler artmis, 1999’da yasanan deprem ve iilke i¢cinde meydana gelen siyasi
istikrarsizliklar rezerv artis hizin1 duraklatmistir. 1997-1998 Asya ve Rusya krizlerinin
Tiirkiye’deki rezerv hareketlerinde c¢ok fazla istikrarsizlastirict bir etki yaratmadigim

sekilden gérmek miimkiindiir.

2005 yilindan 2008 Kiiresel Ekonomik Krizinin yasandigi doneme kadar rezerv

degisiminin artig yoniinde oldugu goriilmektedir. 2008 kriziyle birlikte yatirimeilarin
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gelismekte olan {ilkeleri terk etmeye baslamasiyla cari acik artmis, buna bagli olarak

uluslararasi rezervler azalmaya baslamistir.

11.2.7. Uluslararasi Rezervler/Para Arzi

Sekil 56. Uluslararasi1 Rezervler/ Para Arzi (1994-2001) ve (2005-2011)
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1994-2001 donemi rezerv/para arzi orani, Ui farkli ekonomik krizin etkisi
altinda degisime ugramistir. 1994 ulusal kriz donemindeki rezerv/para arzi, bu yil yapilan
devaliiasyon sonucu artan ihracat dovizleriyle artmis, bu artis 1996 yilina kadar stirmiistiir.
1997°de tekrar yiikselen oran, Rusya ekonomisinde meydana gelen moratoryumun Tiirkiye
piyasasindan yabanci sermaye kagmasina neden olmasiyla tekrar diigsmiistiir. Kredi yapisi
bozulan bankacilik sektoriiniin karlilik performansi diismiis, likit varliklar1 azalan bankalar

krize daha duyarli hale gelmistir.

2008 kiiresel krizi donemindeki rezerv/para arzi oranlari, ¢alisma
kapsamindaki diger uluslararasi krizlere nispetle daha diisiik oranlarda gerceklesmistir. Bu

donem ortalama olarak % 30’larda seyreden rezerv/para arzi oran1 % 20 olan esik degerine
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oldukca yakindir. Bu krizden Tiirk bankacilik sistemi diinyadaki diger Ornekleri gibi
etkilenmemistir. Bunda 2001 yilinda Tiirkiye’de yasanan bankacilik krizi neticesinde
yeniden yapilandirilan ve giiclendirilen bankacilik sisteminin etkisi oldugu gibi, heniiz
tilkemiz finans piyasalari igerisinde tlirev iirlinlerinin ¢ok fazla kullanilmiyor olmasinin ve

mortgage sisteminin lilkemizde ¢ok yerlesmemis olmasinin da payi biiyiiktiir (Araci, 2010:

54).

111.2.8. KVDB/Uluslararasi Rezervler

Sekil 57. KVDB/Uluslararasi Rezervler (1994-2001) ve (2005-2010)
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1994 wyilindan 2000 yilina kadar KVDB/Uluslararas1 Rezervler orani
dalgalanma gostermemekle birlikte % 60 esik seviyesinin {izerinde gerceklesmis, bu
baglamda dis kirilganligin kritik seviyede oldugunun isaret¢isi olmustur. 2000 yilinda
sicak para girisleriyle KVDB/Uluslararas1 Rezervler orami yiikselmis, IMF ile yapilan

Stand-by anlagsmasiyla alinan rezervlerle oran, esik seviyesinin altina diistirilmistiir.
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2005-2010 donemi igerisindeki KVDB/Uluslararas1 Rezervler orani, 2010 yili
hari¢ olmak iizere istikrarli ve esik degerinin altinda seyretmistir. 2003 yilindan itibaren
siiren diisen reel kurlarla ithalat artmis, yine bu donem artan 6zellestirme gelirleriyle

rezervlerin biiylik kismini ithalat ve 6zellestirme gelirleri olusturmustur.

111.2.9. Biitce Dengesi ve GSYH I¢indeki Payr

Sekil 58. Biitce Dengesi ve GSYH Icindeki Pay1 (1926-1932)
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Tiirkiye ekonomisinin agirlikli olarak tarima dayali yapisi, tarimsal iirlin
fiyatlarinda meydana gelen dalgalanmalardan olumsuz etkilenmis, diinya piyasalarinda
tarimsal {iriin fiyatlarinin artmasi sonucunda gelirler biiyiik oranda azalmistir. 1929 Krizi
oncesinden baglayarak krizle birlikte Tirkiye ekonomisinde yasanan iiretim daralmasi,
vergi gelirlerinin azalmasina neden olmus; krizle birlikte Devletgilik politikasina gegilmesi

sonucu artan kamu giderleri sonucunda bu dénem biitge acig1 hizla artmistir.
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Sekil 59. Biitce Dengesi ve GSYH I¢indeki Pay1 (1970-1977)
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1970-1977 donemi biitce dengesi ve biitce acigmin GSYH i¢indeki orant,

uygulanan tutarsiz maliye politikalarinin etkisiyle son derece istikrarsiz bir yap1

olusturmustur. Diinya piyasalarindaki istikrarsiz yapidan dolayr sanayi i¢ piyasaya

yonelmis, tiiketim mallarindan olusan sanayi liretimi ihracatinda gelisme saglanamamugtir.

1973 yilinda 2,2 bin TL olan biitge agig1, 1977 yila gelindiginde 12,19 bin TL’ye

yiikselmistir.
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Sekil 60. Biitce Dengesi ve GSYH icindeki Pay1 (1994-2001)
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Asya-Rusya krizlerinde var olan biitce agiklari, 1994 ulusal krizinden itibaren

artmaya baglamis, 2000 Kasim ve 2001 Subat ulusal krizlerine kadar olan donemde agik,

biiyiik bir hizla artmistir. 1994 yilindan itibaren olusan biit¢e agiklarinin biiyiik bir kismint

cari giderler olusturmustur. Bunun disinda dis bor¢ 6demesi igin izlenen yogun ig

bor¢lanma politikasi sonucunda artan i¢ bor¢lanma faizi, biitge agiklarinin artmasina neden

olan bir diger unsur olmustur. 1994 krizinin etkileri devam ederken, diinya piyasalarinda

yasanan Asya-Rusya krizlerinin iiretim gelirlerini azaltmasi, ardindan yasanan 1999

depremi ve 2000-2001 krizleri ile biitce acgigr hizla artmis, GSYH igindeki pay1

bliylimiistiir.
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Sekil 61. Biitce Dengesi ve GSYH icindeki Pay1 (2005-2011)

Biitce Dengesi (Bin TL) Biitce Dengesi/GSYH
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2008 Kiiresel krizi ile birlikte biitce agiginin keskin bir artig igine girdigi
goriilmektedir. Reel sektorde yasanan tliretim daralmalari, 6zel sektoriin artan dig borcunu
azaltmak i¢in uygulanan vergi indirimleri, issizligi azaltmak amaciyla sigorta primlerinde
indirimler yapilmasi gibi ekonomik nedenlerle 2008 yilinda 17 milyar TL olan biitce acigi
2009 yilinda 52 milyar TL’ye yiikselmistir. 2010 yilindan itibaren ekonomi, biit¢ce dengesi
bakimindan toparlanma siirecine girmis, paralel olarak biit¢ce agigimin GSYH icindeki pay1

da diismiistiir.
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111.2.10. Dis Bor¢ Stoku ve GSYH Ic¢indeki Payr

Sekil 62. Dis Bor¢ Stoku ve GSYH I¢indeki Pay1 (1970-1977)
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1973-74 yillarinda petrol fiyatlarindaki artisin sebep oldugu maliyetler 6nemli
boyutlara ulagmis, petrol ithalati i¢in yapilan giderler artarken diinya piyasalarindaki
daralma dis ticaret hadlerinin kétiilesmesine neden olmustur. Ithalat kapasitesinin azalmasi
ve ihracati arttirma c¢abalarinin yetersiz kalmasi ile dis bor¢glanmanin gerekliligi kaginilmaz
olmus, 1974°deki Petrol krizi ile birlikte yiiksek bir artis hizi ile artmistir. GSYH
miktarindaki degisime bagli olarak dis bor¢ stokunun GSYH’ye orani 1971 yilina kadar
artis, 1973 yilina kadar ise azalis grafigi izlemis; 1974 Petrol krizinden sonra dis borgtaki

artis ile paralel olarak artmistir.
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Sekil 63. Dis Bor¢ Stoku ve GSYH Icindeki Pay1 (1994-2001)
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Borglanmaya dayali maliye politikalariyla 1994 yilindan bu yana artan dig
borglar, Asya ve Rusya krizleriyle artisini siirdiirmiistiir. 1994 yilinda 64 milyar dolar olan
dis bor¢ stoku Asya ve Rusya krizlerinde 84 milyar dolar ve 96 milyar dolara ulagsmuistir.
Asya ve Rusya iilkelerindeki devaliiasyon sonucunda ihracat olanaklarimiz azalmis, olusan
O0demeler bilangosu agiklar1 dis bor¢glanmayla kapatilmaya ¢alisilmistir. 1999 yilinda IMF
ile yapilan Stand-by anlagmasi ile i¢ bor¢larin dis borglarla ikamesi kararlastirilmig, bu
nedenle 2000 yilinda dis borg stoku énemli 6l¢iide artmistir. Yine bu yil icerisinde lilkeden
cikan kisa vadeli sermaye transferlerinin karsilanmasi ve cari islemler dengesinin
finansmani amaciyla dis bor¢lanmaya agirlik verilmistir (Sar1, 2004: 58). Borg stokunun
GSYH’ye orani incelendiginde, 2000 yilina kadar ortalama % 37 orami ile IMF 0l¢iitlerine
gore lilkenin orta derecede borglu oldugu goriilmektedir. 2001 yilinda ise % 57,74 orani ile

Tirkiye, ¢ok borg¢lu iilke konumuna gelmistir.
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Sekil 64. Dis Bor¢ Stoku ve GSYH i¢indeki Payi (2005-2011)
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2008 Kiiresel Ekonomik Krizi, iiretim daralmalart ve 06zel kesim dis

borglarindaki hizli artiglarla kendini gostermistir. Toplam borglar icinde 6nemli bir paya

sahip olan 6zel sektor dis borg stoku, 2007 yilinda 160 milyar dolar iken, 2008 kriziyle

yaklagik olarak 185 milyar dolara yiikselmis ve krizden sonraki 3 yil boyunca 171 milyar

dolar, 189 milyar dolar ve 203 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Dis bor¢ stokunun milli

gelire oran1 bakimindan ise 2005-2011 yillar1 arasindaki donemde Diinya Bankas1 ve IMF

tarafindan kabul edilen Olciitlere gore, Tiirkiye orta dereceli bir iilke olmustur. Dis

borglarin artmasina karsin, dis bor¢ stoku/GSYH oraninin ¢ok yiiksek ¢ikmamasinda, ayni

donem igerisinde artan milli gelirin etkisi olmustur.
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111.2.11. D1s Bor¢ Stoku/ihracat

Sekil 65. Dis Bor¢ Stoku/ihracat (1970-1977) ve (1994-2001)

Dis Borg Stoku/ihracat Dis Borg Stoku/ihracat
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1970’11 yillarin basindan 1974 Petrol Krizine kadar diisiik seyreden dis borg
stoku ile paralel olarak dis bor¢ stokunun ihracata orani da diisiik seyretmistir. Ancak 1970
ve 1971 yillarinda gergeklesen % 321 oramiyla, IMF ve Diinya Bankasi kriterlerine gore
¢ok borglu olunmustur. 1974 Petrol Krizi ile ihracat gelirlerinin azalmasinin, bu azalmaya
bagli olarak dis bor¢ stokunun artmasinin sonucu olarak dis bor¢ stoku/ihracat orani hizl
bir sekilde artmistir. Krizden sonraki y1l boyunca % 306, % 353 ve % 624 oranlariyla iilke,

% 275 kritik seviyesini fazlasiyla asarak ¢ok bor¢lu tilke kategorisinde yer almistir.

1994 yilinda bir defaya mahsus olarak alinan ekonomik onlemlerle dis borg
miktar1 diisiliriilmiis, buna bagl olarak dis bor¢ stokunun ihracata oran1 diismiistiir. 1997 ve
1998 Asya-Rusya krizleri ile ihracat miktar1 azalmig; 1997 yilinda % 263 olan dis borg

stoku/ihracat, 1998 yilindan itibaren hizli bir bigimde artmis, 2000 krizinde en yiiksek
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seviyesine ulagsmistir. 2000 ve 2001 krizlerinde Tiirkiye % 385 ve % 327 oranlariyla ¢cok

borg¢lu lilke konumunda yer almistir.

Sekil 66. Dis Bor¢ Stoku/ihracat (2005-2011)
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2005-2011 déneminde dis bor¢ stoku/ihracat oranlar1 % 275 kritik seviyesinin
altinda gergeklesmistir. Bunun anlami, bu donem boyunca iilkenin hep orta derecede
bor¢lu olmasidir. Uygulamaya konulan istikrar politikalari ile 2001 yilindan itibaren
erimeye baslayan dis bor¢ stoku ve artan ihracat ile dis bor¢ stoku/ihracat diismeye
baslamistir. 2008 kriziyle birlikte ihracat yapisinin bozulmasi ve dis bor¢ stokunun

artmastyla oran yiikselise gecmistir.
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Sekil 67. Di1s Bor¢ Servis Orani (1994-2001) ve (2005-2011)
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1994 yilinda % 30 smir seviyesinde gerceklesen dis bor¢ servis orani 1997

Asya krizine kadar diismiis, 1998 Rusya kriziyle birlikte artmaya baglamistir. Gerek diinya

piyasalarinda yasanan Asya ve Rusya krizleri esnasinda olusan Odemeler bilancosu

aciklarmin dis bor¢ stokunu arttirmasi, gerekse 1999 yilinda yasanan depremin iilke

ekonomisine yansiyan olumsuz etkileriyle bu yildan itibaren dis bor¢ servis orani

yiikselmis, % 30’un {lizerinde gergeklesmistir. % 30’un lizerindeki dis borg servis orani, dis

borcun siirdiiriilemez boyutlara ulagtigini, iilkenin ¢ok bor¢lu oldugunu géstermektedir.

2008 krizinden sonraki yil dig borcun artmasina bagli olarak artan dis borg

servis orani, ardindan gelen yildan itibaren yeniden diismeye baslamis bor¢luluk kriteri

bakimindan sinir % 30 sinir degerine yaklagmustir.
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Kamu Bor¢ Stoku ve GSYH Icindeki Pay1

Sekil 68. Kamu Bor¢ Stoku ve GSYH Icindeki Pay: (1994-2001)

Kamu Borg Stoku (Bin $)
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1994-2001 yillar1 arasindaki kamu bor¢ stokunun ve GSYH i¢indeki oraninin

seyri incelendiginde, 1994 yilinda kamu borg stoku artmasma ragmen GSYH igindeki

paymin azaldigi dikkat cekmektedir. 1994 krizi ile birlikte alinan 5 Nisan Kararlari

dogrultusunda; &zellestirme, KiT’lerin iyilestirilmesi, kamu sektoriinde istihdamin

arttirtlmasi ile GSYH miktart arttirilmistir. Krizden sonra alinan ekonomik oOnlemlerle

kamu bor¢ stokunun GSYH icindeki orani disiiriilmiistiir. Ancak 1998 Rusya kriziyle

birlikte artan kamu borg stoku ile ihracat pazarimizin daralmasi sonucunda azalan GSYH

miktari, kamu bor¢ stokunun GSYH igindeki paymin artmasina neden olmustur. 2001

yilinda yasanan ulusal ¢apl krizle ise bu artis yiiksek bir ivme kazanmis, 2001°de % 87’ye

ulasan kamu bor¢ stoku/ GSYH oraniyla Tiirkiye, bor¢luluk bakimindan kriz sinyali

vermistir.
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Sekil 69. Kamu Bor¢ Stoku ve GSYH Icindeki Pay: (2005-2011)

Kamu Borg Stoku (Bin $) Kamu Borg Stoku/GSYH
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2005-2011 donemindeki kamu bor¢ stokunun yiiksekligi dikkat c¢ekici
boyutlardadir. Bu donem dikkat ¢eken bir diger husus 1994 krizinde oldugu gibi, 2008
Kiiresel Ekonomik Krizi esnasinda kamu borcunun artarken, GSYH’ye oraninin diigiiyor
olmasidir. Diinya ekonomisinde kriz yasanirken, Tirkiye’deki GSYH artis1 devam etmis,
Kiiresel Krizin milli gelir {izerindeki olumsuz etkisi 2009 yilindan itibaren hissedilmeye

baglamistir.
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111.2.14. Enflasyon

Sekil 70. Enflasyon (1970-1977) ve (1994-2001)
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Tiirkiye ekonomisi 1970’11 yillarda yasanan iki biiyiik petrol soku ile birlikte
uygulanan para ve maliye politikalarinin etkisiyle, giderek hizlanan bir enflasyon
olgusuyla kars1 karsiya kalmistir. Petrol krizleri ile birlikte diinya ekonomisinde yasanan
enflasyon artis hizina paralel olarak Tiirkiye’de enflasyon artig hiz1 artmistir. Enflasyon ve
durgunlugun bir arada yasandigi bu donem, iiretim ve fiyat dalgalanmalarinin oldugu
istikrarsiz bir yap1 olusturmus, gerekli makroekonomik politikalarinin uygulanmasi
geciktiginden, enflasyon hizindaki artis durdurulamamigtir. 1974 yilindan itibaren
petroldeki fiyat artiglarinin ithal edilen birgok mala yansimasi enflasyonu arttirici yonde

etkili olmustur.

1994 yilinda % 106,3 oraninda gergeklesen enflasyon artis hizi, enflasyonu
diisiirmeye yonelik olarak alman 5 Nisan Kararlart ile % 88’e diisiiriilmiistiir.

Enflasyondaki artis hizi 1996 yilina kadar diismiis, 1997 yilinda yasanan Asya krizi ve
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1998 yilinda yasanan Rusya krizi ile birlikte tekrar ylikselmistir. Enflasyonu diisiirmeye
yonelik uygulanan daraltict ekonomik politikalar basarili olmus ve 1999 yilindan itibaren

enflasyon artis hiz1 diismeye baslamistir.

Sekil 71. Enflasyon (2005-2011)
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Kiiresel kriz Tiirkiye ekonomisi {lizerinde temelde, kiiresel fon piyasalarindan
fon temininde daralma ve ihracatta daralma seklinde kendini gdstermis, enflasyon
rakamlar1 bu krizden olumsuz etkilenmemistir. 2005-2011 doénemi Tiirkiye ekonomisi
enflasyon rakamlar1 yliksek olmamistir. Tiirkiye, ABD ve Avrupa iilkelerindeki gibi
gelismis mortgage piyasasina sahip degildir. Ayrica 2001 krizi sonras1 olusturulan yapisal

reformlar sayesinde bu krizden Avrupa tilkeleri kadar etkilenmemistir.
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11.3. Ulusal ve Uluslararasi Krizlerin Makro Gostergeler Isiginda

Karsilastirilmasi

Calismanin birinci boliimiinde ekonomik kriz modelleri teorik yaklasimlar
¢ergevesinde incelenmis, ikinci boliimiinde veri setleri olusturularak ekonomik krizlerin
analizi yapilmustir. Ugiincii boliim ise ¢alisma konusu krizlerin dahil oldugu kriz
modellerinin kronolojik sirayla degerlendirilerek; bu krizleri agmak ig¢in uygulanan
ekonomi politikalariin islevselliginin, bu krizlerden sonra meydana gelen siyasi
dontiisiimlerin ve iilkenin sosyo-ekonomik yapisinin Tiirkiye baglaminda ele alindigi bolim
olmustur. Calisma kapsamina alinmis ulusal ve uluslararast ekonomik krizlerin
karsilagtirmali analizinin yapilacagt bu bolim c¢alismanin  sonucunu olusturacak,
belirlenmis makroekonomik gostergelerin kriz esnasindaki degisimi grafikler yardimiyla
ortaya konulacaktir. Siyasi ve ekonomik konjonktiir donemlerinin benzerligi dikkate
aliarak yapilacak olan analizde; ulusal ve uluslararasi reel krizler ile ulusal ve uluslararasi
finansal krizler kendi aralarinda, se¢ilmis makro ekonomik gostergeler cergevesinde
karsilastirilacaktir. Ulkemizin makroekonomik gostergelerinin ulusal ve uluslararasi krizler
oncesinde ve sonrasinda degisimi ve gelisimi ortaya konularak, gelecekte karsilagilmasi

muhtemel krizlerde uygulanacak politika matrislerinin olusumuna katki saglanacaktir.

Reel krizler kapsaminda, 1980 ulusal krizleri ile 1973 ve 1974 uluslararasi
petrol krizlerinin; finansal krizler kapsaminda ise 1994, 2000 ve 2001 ulusal krizleri ile
1997, 1998 ve 2008 uluslararasi krizlerinin makroekonomik gostergeler iizerindeki etkisi
karsilastirmal1 olarak analiz edilecektir. Ancak bu analizde 1929 krizi ile 1946 krizinin
etkileri kapsam dis1 tutulacaktir. Bu krizlerin yasandigi donem Tiirkiye ekonomisinin sahip

oldugu siyasi ve devlet egemenligine dayanan ekonomik yapisi, krizlerin ekonomik
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etkilerinin net olarak dl¢lilememesine neden olmus, ekonomi literatiiriinde beklenen etkiler

bu dénemlerde ger¢eklesmemistir.

Diinya ekonomisinde 1929 krizinin yasandigi donemde, Tiirkiye’de serbest
piyasa mekanizmasinin islerligi yetersizdir ve iilkenin diinya ticaretindeki pay1 oldukc¢a
sinirlidir. Bu donem, Tirkiye’de borsa da yoktur. Bu nedenle Tiirkiye, diinyadaki finans
sektoriiniin olumsuz gelismelerinden ¢ok fazla etkilenmemistir. 1929 krizinin Tirkiye’ye
en onemli etkisi; Ulkenin, iktisat politikasinin yoniinii Devletcilige acik bir bigimde
cevirmesi olmustur. Nedeni ekonomik temellere dayanmayan bir kriz olan 1946 krizine ait
ekonomik gostergeler incelendiginde ise krize neden olacak yiiksek oranda sorunlar
olmadig1 goriilecektir. Ornegin, 96 milyon dolarlik dis ticaret fazlasiyla 1946 yilinda
yapilan devaliiasyonun gerekli olmadigi sonucuna varilmaktadir. Nitekim devaliiasyon
karar1 alindiktan sonraki 3 yil boyunca dis ticaret agiginin biiyiidiigii goriilmektedir. Bu
dénemin makroekonomik verileri genel olarak degerlendirildiginde, meydana gelen diger

krizlerden ¢ok farkli sonug¢larin meydana geldigi goriilmektedir.
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11.3.1. Ulusal ve Uluslararasi Reel Krizlerin Karsilastirilmasi

Sekil 72. Ulusal ve Uluslararasi Reel Krizlerde GSYH (Bin §)
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1980 ulusal krizinin hemen oncesinde GSYH miktar1 ani bir diisiis sergilerken,
uygulamaya konulan Istikrar Programi ile GSYH yiikseltilmis ancak dénemin konjonktiir
yapisi serbest piyasa mekanizmasinin uygulanmasina miisaade etmemis, 1981 yilindan
itibaren istikrar programimnin GSYH’yi arttiric1 etkisi zayiflamistir. 1973-74 Uluslararasi
Petrol krizlerinin GSYH artis hizini, 1980 Ulusal krizindeki kadar istikrarsizlastirmadigi
grafikten agik¢a goriilmektedir. Tiirkiye’nin bu yillarda petrol harcamalarinin milli gelir
icinde fazla bir paya sahip olmamasinin yani sira krizle karsi karsiya gelen {ilkelerle
kuvvetli bir dis ticaret baglantisinin olmamasi ve bu iilkelerle giiclii ekonomik iliskiler
icinde olmamasi, bu krizlerin GSYH miktarin1 ¢ok fazla istikrarsizlagtirmamasinin en

onemli nedenlerini olusturmustur.
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Sekil 73. Ulusal ve Uluslararasi Reel Krizlerde Biiyiime (%)
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Krizlerin  biiyiime goOstergesi iizerinde meydana getirdigi etkiler
degerlendirildiginde; 1980 ulusal reel kriz 6ncesi biliylime hizinin bir 6nceki doneme gore
artis hizinin azaldigi, krizden 6nceki yilda ve kriz yilinda ekonominin kii¢iildiigii, krizden
cikista ise uygulanan istikrar politikalar1 ile bliylime hizinin birden yiikseldigi, ekonomik
kiigiilmenin, yerini hizli bir sekilde ekonomik biiyiimeye biraktig1 goriilmektedir. 1973-74
uluslararasi petrol krizlerinde ise biiyiime hiz® krizden hemen 6nce rijit bir sekilde
diismiis, krizden sonraki yillarda ise biiyiime tedrici bir sekilde artmistir.

Sinirlandirilamayan tiiketim harcamalar1 sonucu biiylime hiz1 ¢ok fazla arttirillamamastir.

® iktisat literatiirinde biiyime, GSYH miktarmm bir 6nceki yila gore artis oramm
gostermektedir. Bu tanima gore, biiyiimenin artig hiz1 ile GSYH miktarindaki degisim uyumlu olmalidir.
Ancak incelenen donemlerdeki ekonomik krizlerde GSYH miktarindaki degisim ile biiytime hiz1 arasinda bir
uyumsuzluk oldugu dikkat c¢ekmektedir. Bu uyumsuzluk, biiyiime rakamlarmin GSYH’nin sabit
fiyatlarindaki degisimi gostermesinden kaynaklanmaktadir. Diger bir deyisle, GSYH verisi cari kalemlerle
hesaplanirken, bilyiime verisi reel kalemlerle hesaplanmaktadir.
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Sekil 74. Ulusal ve Uluslararasi Reel Krizlerde Dis Ticaret Dengesi (Milyon $)
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Dis ticaret agig1r 1980 ulusal krizi oncesi, 1978 yili ile birlikte yiikselme
egilimine girmis; 1980 kriz yilina gelinceye kadar agik, zirve seviyesine ulagmistir. Bu yil
hemen uygulamaya konulan serbest piyasa anlayisina dayali ihracat politikasi ile dis ticaret
acig1 dustrilmiistiir. Grafigin egimi incelendiginde, biiyiimede oldugu gibi 1980 ulusal
krizinden c¢ikista rijitlik s6z konusudur. Diger bir deyisle, krizden hemen sonra dis ticaret
ac1g1 yiiksek bir oranda diisiiriilmiis, dis ticaret dengesi grafigi oldukca dik bir egimle
yukar1 dogru ¢ikmistir. 1973-74 uluslararasi petrol krizlerindeki dis ticaret dengesi grafigi,
kriz yilina gelinceye kadar oldukca yatik bir seyir izlemistir. 1980 grafigine ait dik egimli
grafige nispeten petrol krizlerindeki yatik egimli grafik, dis ticaret gdstergesinin petrol
krizlerinden once ¢ok daha az istikrarsizlastigini isaret etmektedir. Bu baglamda petrol
krizlerinde haber verici herhangi bir sinyal olusmadigi sonucuna varilabilmektedir. Dort
katina ¢ikan petrol fiyatlarinin dis ticaret dengesi iizerindeki olumsuz etkisi, kendisini kriz
yiliyla birlikte birdenbire gostermis, bu yildan sonra dis ticaret agig1 olaganiistii boyutlarda
artmistir. Uygulanan sanayilesme politikasi, etkisini 1975 yili ile birlikte gdstermis,

thracatin ithalattan daha hizli artmasi, aci181 az da olsa disiiriicii etkide bulunmustur.
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Sekil 75. Ulusal ve Uluslararasi Reel Krizlerde Thracatin ithalati Karsilama Oram (%)
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1980 ulusal krizine ait ihracatin ithalati karsilama orani, kriz gerceklesmeden

once diismeye baslamis, krizle birlikte en diisiik seviyesinde gerceklesmistir. Dis ticaret

dengesi grafigi ile paralel olarak krizin hemen sonrasinda iyilesme i¢ine girmis, uygulanan

ithracat politikasi, olumlu etkisini gostermistir. 1973-74 uluslararasi petrol krizlerinde, dig

ticaret dengesindeki artigla baglantili olarak, kriz yilina gelinceye kadar ihracatin ithalati

karsilama orani yilikselmeye devam etmistir. 1973 petrol krizinin baslamasiyla birlikte

petrol ve diger ithal mal fiyatlarinin artmasi ile birlikte krizin meydana geldigi iilkelere

ithracat artig hizimizin yavaslamasi sonucunda bu oran keskin bir diisiis egilimine girmis ve

krizden sonra diismeye devam etmistir. 1975 yili ile birlikte sanayilesme politikasinin

etkisi sonucu, ihracatin ithalattan daha hizli artmasiyla grafik yiikselme egilimine girmistir.
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Sekil 76. Ulusal ve Uluslararasi Reel Krizlerde Cari Denge (Milyon $)
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Uluslararas1 petrol krizleri, krizlerin gergeklestigi yillara kadar cari denge
verileri tlizerinde istikrarsizlastirici bir etkide bulunmamistir. Bu krizlerin yasandigi yildan
itibaren artan petrol ve diger ithal mal fiyatlar ile birlikte cari acik olaganiistii boyutlarda
artmis, bu keskin artis 1970’11 yillarin sonuna kadar stirmiistiir. 1970’11 yillarin sonlarinda,
gerekli olan makroekonomik politikalarin uygulanmakta gecikmis olunmasinin yani sira
1977°den itibaren doviz gelirindeki azalmayla birlikte yaganan finansal daralma sonucunda
bu donem, cari denge grafigi istikrarsiz bir yap1 izlemistir. Krizden hemen 6nceki yil cari
aciktaki keskin yiikselis, 1980 ulusal krizi i¢in erken uyar1 sinyali niteligindedir. Kriz
yilinda zirve seviyeyi bulan agik, bu yil uygulamaya konulan, temeli ihracata yonelik

yapisal diizenlemeye dayanan istikrar programi ile diisiiriilmiistiir.
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Sekil 77. Ulusal ve Uluslararasi Reel Krizlerde Cari Denge/GSYH (%)
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Cari acigmm GSYH icindeki payi, 1980 ulusal krizi ve uluslararasi petrol
krizlerindeki cari acik grafigi ile paralel bir seyir izlemistir. Kriz yilina kadar 1980 ulusal
krizi cari denge/GSYH grafigi istikrarsiz bir yap1 izlemis, krizle birlikte % 4 esik degerine
oldukca yaklasmustir. Petrol krizlerine ait cari denge/GSYH grafigi ise daha istikrarh
yapidadir. 1980 ulusal krizi sonrasi cari agigin GSYH’ye orani, cari agiZa paralel olarak
diiserken, petrol krizlerindeki cari acik/GSYH orami artmaya devam ederek, literatiirde

kabul edilen esik degere yaklagmistir.
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Sekil 78. Ulusal ve Uluslararasi Reel Krizlerde istihdam (Bin)
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1980 ulusal reel krizi dncesinde azalan ve kriz yilinda negatif seviyeye diisen

biiyiime hizi, bu donemin istihdam artis hizina da yansimis; biiyiime hizina bagli olarak

istthdam oranindaki artis hizinin yavaslamasi krizin yaklagmakta oldugunu hissettirmistir.

Krizden sonra ise artmaya devam eden biiyiime hizina ragmen, istihdamdaki artis hiz1 ¢ok

yavas olmustur. Resmi kayitlara girmeyen istihdamla birlikte verimlik artigi, biiylime hizi

ile istthdam artis hizi arasindaki bu uyumsuzlugun nedenini olusturmaktadir. 1973-74

uluslararast petrol krizlerinin oncesinde ve sonrasinda istthdam rakamlar istikrarsiz bir

yapt gostermemistir. Petrol fiyatlariin yiikselmesi Tiirkiye’ nin iiretim yapisini, dolayisiyla

istthdam yapisin1 olumsuz yonde etkilememistir.
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Sekil 79. Ulusal ve Uluslararasi Reel Krizlerde Biit¢e Dengesi (Bin TL)
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Petrol krizleri i¢in biitce dengesi rakamlari, bu krizleri 6ngorecek bir sinyal
yaklagimi olusturmamustir. Petrol fiyatlarindaki artis reel liretim tizerinde istikrarsizlastirict
etkide bulunmamis, biitce dengesi rakamlar1 ulusal krizlere gore cok daha diisiik
diizeylerde gergeklesmistir. Uluslararasi petrol krizlerinin etkileri 1970’lerin ikinci
yarisindan itibaren biit¢e acigini 6dnemli oranlarda arttirmig, 1980 ulusal krizi i¢in erken
uyar1 sinyali niteligi olusturmustur. Petrol krizlerinin ardindan petroldeki fiyat artislarinin,
ithal edilen bircok mala yansimasi ile birlikte alinan dis bor¢larin 6nceki dénem dis borg
O0demelerinde kullanilmasi, biitce acigindaki bu olaganiistii artisin  nedenlerini
olusturmaktadir. Krizle birlikte bozulan kamu maliyesini iyilestirmek amaciyla ¢ikarilan
Finansman Yasas1 ile kamu gelirleri arttirilmig, bunun sonucunda biitce agig1
diistiriilmiistiir. Ancak uzun vadede yapisal degisiklik amaci tasimayan yasanin etkisi kisa

stirmiis, 1981 yilindan itibaren biit¢e acig1 hizla artmaya devam etmistir.
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Sekil 80. Ulusal ve Uluslararasi Reel Krizlerde Biit¢ce Dengesi/GSYH (%)
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1973-74 petrol krizleri i¢in biitge dengesi rakamlari, bu krizlerin dnceden
tahmin edilmesini kolaylastiracak bir sinyal niteligi olugturmamais, ancak azalan milli gelire
bagli olarak biitce dengesinin GSYH’ye orani krizin hemen oncesinde diismeye
baslamistir. Kriz sinyali niteligi tasiyip tasimadigina iliskin bir degerlendirme yapildiginda
ise krizden once ve sonra biitge aciginin milli gelire oraninin % 3 esik degerine ulasmadigi
goriilmektedir. Dolayisiyla 1973-74 petrol krizleri 6ncesinde ve sonrasinda biit¢e agiginin
milli gelire oran1 Maastricht kriterleri agisindan ekonominin kirilganliini arttirict bir tehdit
olusturmamistir denilebilir. Uluslararast petrol krizlerinin biitge acigi/GSYH acisindan
olumsuz etkisi 1970’lerin ikinci yarisindan itibaren goriilmeye baslamig, 1980 ulusal
krizinin Onceden tahmin edilmesini saglayacak bir erken uyar1 sinyali olusturmustur.
Petroldeki fiyat artislarinin ithal edilen bircok mala yansimasi ile alinan dis borglar énceki
donem dis bor¢ ddemelerinde kullanilmis, 1980 ulusal krizi ile birlikte % 2,3 biitce
ac181/GSYH orani ile Maastricht kriterleri ile belirlenen orana yaklagsmistir. Krizde bozulan

kamu maliyesini iyilestirmeye yonelik uygulamaya gecirilen Finansman Yasasi ile kamu
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gelirleri arttirilmig, diisen blitce agigina bagl olarak biit¢ce acigimin milli gelir igindeki

orani diigtiriilmiistiir.

Sekil 81. Ulusal ve Uluslararasi Reel Krizlerde Dis Bor¢ Stoku (Milyon §)
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Di1s borg stoku, uluslararasi petrol krizleri dncesi istikrarli bir seyir izlemistir.
Petrol krizleri ile birlikte azalan ithalat kapasitesi, dis bor¢lanma yapilarak arttirilmaya
calisilmis ve bunun sonucunda 1973-1974 petrol krizleri ile birlikte dis bor¢ stoku yliksek
bir hizla artmaya baglamistir. 1980 ulusal krizine gelindiginde disg finansmana dayanan

ekonomi politikalar1 ile birlikte dis bor¢ stoku daha da yiiksek bir hizla artmistir.

Sekil 82. Ulusal ve Uluslararasi Reel Krizlerde Dis Bor¢ Stoku/GSYH (%)
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Di1s borg stokunun milli gelire oran1 1971 yilina kadar, milli gelir miktarindaki
degisime bagh olarak artmis, 1971°den uluslararasi petrol krizlerinin gerceklestigi yillara
kadar ise azalmistir. Bir ekonomik gosterge olarak kriz sinyali niteligi tasimayan oran,
krizden itibaren dis bor¢ miktar: ile paralel bir sekilde yiikselis trendine girmistir. 1980
ulusal krizi i¢in dig bor¢ stokunun milli gelire orani, artan borg stoku ile paralel olarak
artmis, bu anlamda krizin habercisi olmustur. Hizli ve kontrolsiiz bir sekilde disa agilmanin

etkileri krizden sonra da devam etmis ve oran, artan bir hizla artmaya devam etmistir.

111.3.1.1. Ulusal ve Uluslararasi Reel Krizlerin Ongoriilebilirligine iliskin

Genel Bir Degerlendirme

GSYH degiskeni krizden oOnce belirgin bir sekilde istikrarsizlasarak 1980
ulusal krizi i¢in net bir ongorii olusturmus, 1973-74 petrol krizleri igin ise krizin geliginin
tahmin edilmesini saglayacak bir degisiklige ugramamistir. Biiyiime degiskeni 1980 ulusal
krizi ve 1973-74 uluslararasi petrol krizleri olmak {izere her iki tip krizde de tepki
vermekle birlikte, siddeti ve zaman araligi bakimindan yalnizca 1980 ulusal krizi i¢in
erken uyar1 sinyali olusturmustur. Soyle ki; 1980 krizinin 3 yil dncesinden baslayarak
azalan biiylime hizi, kriz daha meydana gelmeden negatif seviyeye diismiis, kriz esnasinda
ise dip seviyeyi bulmustur. Buna karsilik 1973 petrol krizi ile birlikte biiylime artis

hizindaki azalma, krizin tahmin edilmesini kolaylastirici bir unsur olusturmamastir.

1980 ulusal krizi 6ncesi dis ticaret dengesindeki bozulma, kriz i¢in erken uyari
sinyali olustururken; 1973-74 petrol krizleri Oncesi dis ticaret dengesinde erken uyari
sinyali olusturacak bir bozulma yagsanmamistir. Dig ticaret dengesine paralel bir seyir

izleyen ihracatin ithalati kargilama orani 1980 krizinden once hizla azalarak kriz esnasinda
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en diisiik seviyesinde gergeklesmistir. Petrol krizleri oncesinde ise, bu oranin arttigi

gorilmektedir.

Dis ticaret degiskeni ile baglantili bir seyir izleyen cari denge/GSYH
degiskeni, petrol krizlerinin Oncesinde istikrarsiz bir seyir izlememistir. Ancak 1970°li
yillarin sonlarinda azalan doviz gelirleri sonucu olusan finansal daralma, 1980 ulusal krizi

i¢cin erken uyar1 sinyali olusturmustur.

Biitge dengesinin milli gelire orani, literatiirde kabul edilen esik degerin (% 3)

altinda gergekleserek, her iki tip kriz i¢in de kriz erken uyari sinyali olusturmamustir.

Son olarak dis bor¢ stokunun milli gelire oraninin petrol krizlerinin dncesinde
azalmasi krizi haber verici bir nitelik olusturmazken, 1980 ulusal krizi 6ncesinde cok

keskin bir yiikselme grafigi izleyerek kriz i¢in net bir erken uyari sinyali olusturmustur.

Krizler oncesindeki ve esnasindaki makro gostergelerin ugradigi degisimler
karsilagtirmali olarak ele alindiginda; ulusal ve uluslararasi reel krizler igin iki farkli
sonucla karsilagilmistir. Ulusal reel krizlerde, makroekonomik gdstergeler krizden once
istikrarsizlagsmaya bagli olarak kriz igin bir erken uyar1 sinyali olusturmus ve
gostergelerdeki kotiiye gidis, krizle birlikte en yiliksek seviyeyi bulmustur. Uluslararasi reel
krizler oncesinde ise genel itibariyle bir erken uyari sinyali s6z konusu olmamistir. Makro
gostergeler ancak kriz yasanmaya basladiginda sert bir sekilde kotiilesmis veya Krizin
yasandig lilke ile olan ekonomik iliskilerin derecesine bagl olarak gdsterge ¢ok diistiik bir
oranda istikrarsizlagsmis ve bu istikrarsizlasma ulusal krizlerdeki gibi uzun bir zaman

dilimine yayilmamis, genellikle 1 y1l dncesine kadar uzanmustir.
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Krizlerden sonraki makro verilerdeki degisimler toplulastirilmis olarak ele
alindiginda; GSYH gostergesinin, kriz 6ncesinde oldugu gibi kriz sonrasinda da ulusal ve
uluslararast krizler i¢in tespit edilen kategoriye uydugu goriilmektedir. 1980 krizi ile
birlikte dip seviyesini bulan GSYH artis hizi, krizden hemen sonra izlenen ekonomik
politikalarla belirgin bir oranda yiikseltilmistir. Her ne kadar 1981 yilindan sonra, tam
olarak yerlesemeyen serbest piyasa mekanizmasindan dolayr uygulanan ekonomi
politikalarinin GSYH’yi arttirict etkisi zayiflamis olsa da ¢alisma konusu i¢in 6nem teskil

eden unsur, GSYH gostergesinin krizden hemen sonra verdigi tepkidir.

Petrol krizlerine ait GSYH gostergesi kriz oncesi doneme oranla artmakla
beraber, 1980 ulusal krizine oranla istikrarsiz bir tablo ¢izmemistir. Biiyiime hizi1 1980
ulusal krizi sonrasi oldukc¢a yiiksek bir hizla artarken, petrol krizlerinden sonra oldukca

diisiik bir hizla artmistir.

Dis ticaret acigi, 1980 ulusal krizinden hemen sonra yiiksek bir oranda
diisiiriilmis, 1973-74 petrol krizlerinden sonra yiiksek bir hizla artmistir. Dort katina ¢ikan
petrol fiyatlarinin dis ticaret dengesi ilizerindeki olumsuz etkisi, kendisini kriz yiliyla
birlikte birdenbire gostermis, petrol krizlerinden sonra dis ticaret acifi olaganiistii
boyutlarda artmistir. Uygulanan sanayilesme politikasi, etkisini 1975 yilinda gostermeye

baslamis, ihracatin ithalattan daha hizli artmasi, ag1g1 az da olsa diistirmiistiir.

1980 kriziyle birlikte uygulanan ihracat politikalart sonucunda krizden sonra
ihracatin ithalat1 karsilama orani yiiksek bir hizla artmistir. Petrol krizlerinde ise diger ithal
mal fiyatlarinin artmasiyla birlikte krizin meydana geldigi iilkelere olan ithracatin azalmasi
sonucu ihracatin ithalat1 karsilama orani krizlerden sonra diismeye baslamis, 1975 yilinda

uygulanan sanayilesme politikasinin olumlu etkisi sonucu yiikselmeye baglamistir.
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1980 krizi sonrasi cari a¢igin milli gelire orani cari agiktaki diislise paralel
olarak oldukga yiiksek bir hizla diiserken, petrol krizleri sonrasi cari agik/GSYH orani tam

tersine yiiksek bir hizla yiikselerek % 4 esik seviyeye yaklagmustir.

Biitge ac¢igimmin GSYH miktarina oraninin 1973 petrol krizinden sonra da
yikselmeye devam etmesine karsilik, 1980 kriziyle birlikte uygulamaya konulan
Finansman Yasasi ile artan kamu gelirleri sayesinde biit¢e aciginin milli gelir i¢indeki pay1

distirilmistiir.

Son olarak dis bor¢ stokunun milli gelir igindeki pay1 karsilastirildiginda; 1980
krizi esnasinda uygulanan politikalarla dis bor¢ stoku/GSYH artis hiz1 diistiriilmiis, ne var
ki krizden 1 yil sonra hizli ve kontrolsiiz disa agilmanin sonucu olarak daha yiiksek bir
hizla artmaya devam etmistir. Petrol krizleri i¢in kriz sonrasi dis bor¢ stokunun milli gelire
orant grafigi, 1980 ulusal krizi ile benzer bir seyir izlemistir. 1973 krizi ile birlikte

diisiiriilen oran tekrar yiikselmeye baslamistir.

Kriz sonrast donemde de genel itibariyle, kriz 6ncesinde oldugu gibi makro
gostergeler ulusal ve uluslararas1 krizlerde farkli tepkiler vermektedir. Ulusal kriz
sonrasinda, uygulanan ekonomi politikalarinin etkinligine bagh olarak makro gostergeler
genel itibari ile keskin bir sekilde iyilesme gostermektedir. Uluslararasi krizlerde ise
tilkenin dis diinya ile entegrasyonuna ve krizin yasandigi ilke ile olan ekonomik iligkilerin
derecesine bagli olarak, krizin meydana geldigi y1l bozulan makroekonomik dengeler, cogu
zaman krizden sonra daha da kotiiye gitmektedir. Gostergelerdeki istikrarsizlagsma dig
diinya ile paralel olarak meydana gelmekte, uygulanan ekonomi politikalar1 ile

gostergelerdeki kotliye gidise aninda miidahale edilememektedir.
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111.3.2. Ulusal ve Uluslararasi Finansal Krizlerin Karsilastirilmasi

Sekil 83. Ulusal Finansal Krizlerde GSYH (Bin$)
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Sekil 84. Uluslararasi Finansal Krizlerde GSYH (Bin$)
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1994 ulusal krizi 6ncesi ve sonrast GSYH degisimi incelendiginde; 1993 yilina
kadar artig gosteren GSYH miktarinin, bu yildan 1994 kriz yilina kadar birden bir diisiis
icine girdigi goriilmektedir. Bu y1l enflasyonu diisiirmeye ve ekonomide istikrar saglamaya
yonelik alinan 5 Nisan Kararlar1 ile GSYH miktar yiikselmis ve kriz sonras1 yillarda da

artan bir hizla yiikselisine devam etmistir. 2000 ve 2001 ulusal krizlerindeki GSYH miktar1
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da yine diisme egilimindedir. Yurti¢cinde yasanan siyasi istikrarsizlikla birlikte 1997 yilinda
yasanan Gilineydogu Asya krizi, 1998 yilinda yasanan Rusya krizi ve Tiirkiye’de meydana
gelen 1999 depremi GSYH miktarinin diismesine neden olan etkenler olmustur. Krizlerden
sonraki egilim, tim ulusal krizlerde oldugu gibi artis yoniindedir. Kasim 2000 ve Subat
2001 ulusal krizlerinden sonra uygulamaya konulan Giiglii Ekonomiye Gegis Programu ile
saglanan kisa vadeli sermaye girisleri ile GSYH miktar1 hizli bir yiikselis trendine

girmistir.

1997 Asya ve 1998 Rusya krizlerindeki GSYH miktarindaki degisim ise bu
krizlerle paralel bir seyir olusturmamistir. Krizlerin 6ncesinde ve sonrasinda GSYH
tizerinde istikrarsizlastirict bir etki goériilmemis, genel olarak GSYH miktar1 artmistir.
Bunda Asya ve Rusya krizlerinin, Tiirkiye’de 5 Nisan kararlarinin uygulandigi bir déneme
rastlamasinin  6nemli bir etkisi vardir. 1994 yilinda uygulamaya konulan 5 Nisan
kararlarinin GSYH’yi arttirict etkisi 1998 yilina kadar siirmiistiir. 1999 yilinda krizlerle
birlikte yasanan depremin de etkisiyle GSYH miktar1 diismiig, 2000 yilindaki kisa vadeli
sermaye hareketleriyle yiikselmis, 2001 yilinda tekrar diismiistiir. 2008 kiiresel finans
krizinin GSYH miktar1 iizerindeki olumsuz etkisi kriz yilinda hissedilmis, bu yildan sonra

GSYH kisa vadeli sermaye girisleri ile yiikselmeye devam etmistir.
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Sekil 85. Ulusal Finansal Krizlerde Biiyiime (%)
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Sekil 86. Uluslararasi Finansal Krizlerde Biiyiime (%)
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Ulusal ekonomik krizler i¢in 6nemli bir sinyal niteliginde olan biiylime
gostergesinin artis hiz1 incelendiginde; 1994 ulusal finansal krizi dncesi biliylime hizinin
keskin bir sekilde diistiigii, bu baglamda krizi belirgin bir sekilde haber verdigi
goriilmektedir. Krizin meydana geldigi yil dip seviyesini bulan biiyiime hizi, krizden sonra
artan GSYH miktarina bagli olarak hizli bir artig ivmesi yakalamistir. 2000 ve 2001 ulusal

finansal krizleri 6ncesinde biiyiime hizi, Giineydogu Asya ve Rusya krizi ile birlikte 1999
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yilinda yasanan depremin de etkisiyle hizl1 bir sekilde diiserek kriz yillarinda dip seviyesini
bulmustur. Krizden sonraki yillarda Gii¢lii Ekonomiye Gegis Programi ile artan GSYH

miktarina bagli olarak biiylime hiz1 artmistir.

1994-2001 dénemine ait bliylime grafiginin istikrarsizlig1 yalnizca 1997 Asya
ve 1998 Rusya krizlerinden kaynaklanmamistir. Bu donemin biiyiime grafigi, diinya
ekonomisinde meydana gelen Asya-Rusya krizlerinin yani sira Tiirkiye’deki 1994 ve 2000-
2001 ulusal krizlerinin de biiyiime tizerindeki etkilerini yansitmaktadir. 1994 yili negatif
seviyede olan biiyiime hizi, 1994 ulusal krizinin etkisini yansitmaktadir. 1994 krizi ile
kiigiilen ekonomi, alinan 5 Nisan kararlariyla krizin ardindan hizli bir artis hizina ge¢mis,
Asya krizinin yasandigi yil en yiiksek seviyesine ulagsmistir. Asya krizinden hemen sonra
bliylime hizinda belirgin bir diisiis yasanmis, Rusya’daki devaliiasyon ve moratoryum
sonrasinda Rusya piyasasi ile birlikte Tiirkiye piyasalarindan kagan yabanci sermaye,
biliylimedeki artis hizin1 diistirmiistiir. 1999 yilinda Tiirkiye’de yasanan deprem, bu donem
biliylime grafigini olumsuz yonde etkileyen en dnemli gelismedir. Ekonomi bu yil % 3,4
oraninda kii¢iilmiistiir. 2000 yilinda sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesiyle yurtigine
giren kisa vadeli sermaye ile artmaya baslayan biiylime hizi, 2001 krizinin etkisiyle
yeniden azalmaya baglamistir. 2008 kiiresel krizinin Tirkiye’ye etkisi oncelikle finans
piyasalar1 kanaliyla olmus, daha sonra reel sektore sigramistir. 2006 yilinin ikinci
yarisindan sonra kiiresel piyasalardaki daralmanin etkisiyle, biiyiimesi agirlikli olarak dig
kaynaga bagli olan Tirkiye ekonomisine ait biiylime gostergesinde yavaslama egilimi
goriilmeye baglamistir. 2007 yilinin sonlarina dogru mortgage krizi ile baglantili olarak
azalan biiyiime hizi 2008 kiiresel krizinin ertesi yili % -4,8 ile en diisiik seviyesinde
gerceklesmistir. 2009°daki daralmanin en biiylik kaynagi ozel tliketim harcamalar

olmustur (Bulus, 2012: 156). Kiiresel kriz sonrasindaki % 4,8’lik daralmadan sonra 2010
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ve 2011 yillarinda yeniden biiyiime ger¢eklesmistir. 2002’den sonraki biiyiime performansi
Tirkiye ekonomisinde gergeklesen uzun siireli biiyiime dizilerinden biri olma o6zelligi
yaninda, en yiikksek ortalama biiylime performanslarindan biridir (Bulus, 2012:
152).2002°den sonra biiyiimeye katki yapan en onemli sektor, sanayi sektorii olmustur.
Tarim sektorii ise; isletmelerin kiiciik ve pargali olusu, pazarlama sorunlar1 ve iiretici
orglitlenmelerinin  diigiikliigii gibi yapisal sorunlarin, verimliligi olumsuz etkilemesi
nedeniyle bu sektoriin biiyiimeye katkisini kisitlamstir. Ustelik 2007 yilindaki kuraklik, bu
yil sektdriin % -5,6 kiiciilmesine yol agmistir. 2010 yilinda biiylimeye en biiylik katkiy:
0zel tiiketim ve yatirim harcamalari, stok degisimi ve az da olsa kamu tiiketimi saglamigtir

(Bulus, 2012: 155).

Sekil 87. Ulusal Finansal Krizlerde Di1s Ticaret Dengesi (Milyon$)
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Sekil 88. Uluslararasi Finansal Krizlerde Dis Ticaret Dengesi (Milyon §)
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1994 ulusal finansal krizinin hemen 6ncesinde belirgin bir artis trendine giren
dis ticaret agi81, 1994 kriz yilina gelindiginde alinan ekonomik 6nlemlerle hizli bir sekilde
disiirilmustiir. Mali serbestlesme ile birlikte ulusal parada meydana gelen asir1 degerleme
sonucunda ihracatin azalip, ithalatin artmasiyla aliman ekonomik Onlemlerin etkisi kisa
stirmiis, dis ticaret acig1 yeniden yiikselise gegmistir. 2000 ulusal finansal kriziyle birlikte
ithalatin artmasi1 sonucunda dis ticaret agigi iki kattan fazla artarak 22 milyar dolar
bulmustur. 2001 yilinda uygulamaya konulan program ile agik biiylik bir oranda

diisiiriilmiis, 3 milyar dolar olarak gerceklesmistir.

Uluslararas1 Asya ve Rusya krizlerindeki istikrarsizligin en 6nemli nedenini
ulusal paranin asir1 degerlemesi sonucunda azalan ihracat ve artan ithalat olusturmustur.
Tiirkiye ekonomisi iizerindeki etkilerinin zamanlamasi bakimindan degerlendirildiginde;
nedeni 1994 ulusal finansal krizine kadar uzanan istikrarsiz dis ticaret dengesi, diinya
ekonomisinde yasanan Asya-Rusya krizlerinin Tiirkiye’ye yansiyacagini isaret etmemis,
inisli ¢ikish bir yap1 olusturmustur. 1994 yilinda yapilan devaliiasyonun {izerine, Asya

iilkelerinde yasanan krizden dolay1 bu iilkelerle olan ihracatimiz olumsuz etkilenmis;
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ardindan Tirkiye’nin en biiyiik ihracat pazar1 olan Rusya’da krizin meydana gelmesiyle
Tirkiye ekonomisi, dis ticaret gelirleri agisindan sarsintili bir dénem gegirmistir. 2008
kiiresel krizine dair dis ticaret gostergeleri degerlendirildiginde; 2005 yilindan, kriz yih
olan 2008 yilina kadar dis ticaret dengesinin kotiiye gittigini, bu anlamda bu krizi belirgin
bir sekilde haber verdigini gostermistir. Dig ticaret ag¢iginin bu denli yiikselisinde 2003
yilindan bu yana siiren yogun sicak para girislerinin reel kurlar1 diisiirerek, ucuzlayan
ithalat1 hizli bir sekilde arttirmasi ve diinya piyasalarinda 2007 yilinda baglayan {iretim
daralmalarinin etkisi olmustur. 2008 yilinda ABD faiz oranlariin diisiik seyretmesi ve
olusan uluslararasi likidite fazlasi ile 53 milyar dolar olan dis ticaret acig1 2009 yilinda 24

milyar dolara diisiiriilmiis ancak 2009 yilindan sonra artan bir hizla artmaya baglamistir.

Sekil 89. Ulusal Finansal Krizlerde ihracatin ithalati Karsilama Oram (%)
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Sekil 90. Uluslararasi Finansal Krizlerde Ihracatin ithalati Karsilama Oram (%)
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1994 ulusal finansal krizi oncesi ve sonrasi ihracatin ithalati karsilama orani
gostergeleri, bu donem dis ticaret dengesi gostergeleri ile genel olarak paraleldir. Krizin
hemen Oncesinde artan dis ticaret acigina bagl olarak ihracatin ithalati karsilama orani
diismiis, krizle birlikte alinan ekonomik onlemlerle ylikselmistir. Krizden sonra mali
serbestlesme sonucunda azalan ihracat ve artan ithalatla, ihracat/ithalat orani yeniden
diismeye baslamistir. 2000 ulusal finansal krizi ile birlikte ithalat miktarinin yiikselmesiyle
ithracat/ithalat oran1 diismiis, krizden hemen sonra dis ticaret agiginin kiiciilmesine paralel

olarak ihracatin ithalat1 kargilama orani artan bir ivme ile yiikselmistir.

1997 Asya ve 1998 Rusya krizlerinin ihracat/ithalat grafigindeki istikrarsiz
seyrin, bu donem dis ticaret dengesi grafigi ile paralel bir seyir izledigi grafikten net olarak
goriilebilmektedir. Dolayisiyla ihracat/ithalat oraninin, krizin gelisini haber verici bir
sinyal olusturmadigini1 s6ylemek miimkiindiir. 2008 kiiresel krizi i¢in ise dis ticaret acigi
gostergeleri ile ihracat/ithalat gostergeleri ayni dogrultuda gittigini sdylemek pek miimkiin
degildir. Kriz meydana gelinceye kadar dis ticaret agiginda belirgin bir diislis yagsanmasina

ragmen, ihracatin ithalat1 karsilama orani daha istikrarl bir yapida gerceklesmistir.
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Sekil 91. Ulusal Finansal Krizlerde Cari Denge (Milyon $)
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Sekil 92. Uluslararasi Finansal Krizlerde Cari Denge (Milyon $)
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1994 krizine ait cari acgik gostergeleri, ayn1 doneme ait dis ticaret acigi
gostergeleri ile aym1 dogrultudadir. Bunun sebebi, ddemeler dengesi i¢inde dis ticaret
dengesinin en biiyiik kalemi olusturmasidir. Dolayisiyla dis ticaret dengesinde oldugu gibi
cari denge gostergeleri 1994 ulusal finans krizi 6ncesinde negatif degere ulasarak krizin
sinyalini vermis, krizle birlikte yapilan yiiksek oranli devaliiasyonla cari agik, cari fazlaya
dontismiustiir. Cari agik gostergesinin kriz sinyali olarak i¢cinde bulundugu kotii gidisat
2000 ve 2001 ulusal krizleri i¢in de gecgerlidir. Bu krizlerin dncesinde ve sonrasinda cari

denge gostergeleri istikrarsiz bir yap1 izlemis; 2000 krizinin hemen oncesinde yaklagik 10
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milyar dolar ile dip seviyesini bulmus, 2001 yilinda uygulanan IMF destekli program ile
pozitif degere ulagsmistir. Ancak bu olumlu etki kisa siirmiis, krizin ardindan cari agik yillar

itibariyle artmustir.

1997-98 Asya ve Rusya krizlerine ait cari denge gostergeleri de bu krizlere ait
dis ticaret dengesi gostergeleri gibi olusturdugu istikrarsiz yapi ile krizlere dair herhangi
bir ongdriide bulunmaya yardimci olmamistir. 2008 kiiresel krizine dair cari denge
gostergeleri ise tipki bu krizin dig ticaret gostergeleri gibi krizin belirgin bir isaretgisi
olmus, krizden 6nce diismeye baslayarak erken uyari sinyali vermistir. Bu donem ithalata
dayal1 biiyiime modelinin damgasin1 vurdugu bir donemdir ve biiylimeyi saglamak ig¢in
daha fazla cari acik vermek gereklidir. 2008 kriz yilinda 42 milyar dolar1 bulan cari agik,
2009 yilinda 6zel sektdr odakli dnlemler dogrultusunda KOBI’lere verilen desteklerin
cesitlendirilip arttirilmast ve ihracat desteklerinin uygulamaya konulmasi ile 14 milyar
dolara distiriilmiistiir. Ancak uygulanan politikalarin etkisi oldukg¢a kisa siirmiis ve cari

acik cok daha biiytik bir ivmeyle artmaya devam etmistir.

Sekil 93. Ulusal Finansal Krizlerde Cari Denge/GSYH (%)
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Sekil 94. Uluslararas:1 Finansal Krizlerde Cari Denge/GSYH (%)
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Ulusal ve uluslararast finansal krizlerde cari acigim GSYH’ye orani, bu
krizlerin cari agik gostergeleri ile paralel bir seyir izlemistir. Dolayisiyla krizlerin
oncesindeki ve sonrasindaki istikrar yapisiyla, genel olarak cari agik gostergeleriyle ayni
kosullart olusturmustur. Bu oranin % 4’ bulmasi iilkeyi ekonomik kriz bakimindan
kirmizi noktaya tagimaktadir. 2000 ulusal finansal krizinde cari agik/GSYH yaklasik olarak
% 4 oraninda gergekleserek krizin ¢ok net bir habercisi olmustur. 2005 yilindan
baslayarak, analiz kapsamina alinmis kriz 6ncesi ve sonrast 3 yil boyunca % 4 esik
seviyesinin lizerinde gerceklesen cari acik/GSYH orani, 2008 kiiresel ekonomik krizinin

¢ok acik ve net bir habercisi olmustur.
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Sekil 95. Ulusal Finansal Krizlerde istihdam (Bin)
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Sekil 96. Uluslararasi Finansal Krizlerde istihdam (Bin)
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1994 ulusal finansal krizi 6ncesi istihdam artis hizi diiserek krizin habercisi

olmus; 1994 yilinda ihracati arttirmaya yonelik liretimin artmasiyla paralel olarak istthdam

art1ts hiz1 artmistir. 2000 ve 2001 ulusal finansal krizinin 6ncesinde de istihdamin artis hizi

diismiis, ekonomi i¢in krizin habercisi olmustur. Giiglii Ekonomiye Ge¢is programi
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kapsaminda alinan ekonomik onlemler istihdam artis hizinin artmasma herhangi bir

katkida bulunmamustir.

Uluslararasi finansal kriz yillarinda istihdamin artis hizi ¢ok diisiik olmakla
birlikte, ulusal finansal krizlerdeki istthdam gostergesi karsilastirildiginda ekonomik
krizler i¢in sinyal niteligi tasimadig1 grafikten acik¢a goriilebilmektedir. 1997-98 Asya ve
Rusya krizlerinden iilkemizdeki tekstil ve deri sektorii zarar gormiistiir. Ancak makro
bazda tiim iiretim sektorii degerlendirildiginde, istthdam rakamlar iizerinde ¢ok olumsuz
bir etki olusturmamistir. 2008 uluslararas1 finansal krizlerinde de iiretim daralmalari
sonucu istithdam artis hiz1 ¢ok diisiik oranlardadir. Ancak Asya ve Rusya krizleri gibi 2008
kiiresel krizinde de istihdam artis hizi negatif seviyeye diismeyerek kriz icin bir tehdit

olusturmamustir.

Sekil 97. Ulusal Finansal Krizlerde issizlik (%)
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Sekil 98. Uluslararasi Finansal Krizlerde issizlik (%)
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1994 ulusal finans krizi 6ncesinde diisen istihdamla birlikte, igsizlik oraninin
yiikselmesi krizin belirgin bir gostergesi olmustur. Krizle birlikte ihracata yonelik iiretimin
artmasiyla issizlik diismeye baglamigtir. 2000 ulusal finansal krizi ve ardindan yasanan
2001 ulusal finansal krizinin dncesinde, azalan istihdamla birlikte yiikselen igsizlik orani
kriz sinyali niteligi tasimis, uygulanan program bu krizle birlikte yiikselmeye bagslayan

1gsizligi diisirmeye yetmemistir.

1997-1998 Asya ve Rusya krizleri icin issizlik orani da istihdam orani gibi
krizler 6ncesinde olumsuz ve istikrarsiz bir gosterge olarak karsimiza ¢ikmamistir. Ancak
krizlerden sonra issizlik oraninda meydana gelen artig, krizin meydana geldigi iilkelerle
olan ihracatimizin olumsuz yonde etkilenmesinden kaynaklanmustir. Thracata yonelik
tiretimin durmasiyla bu sektorlerdeki istihdam azalmus, issizlik orani artmuistir. Degerli TL,
ithalat1 6zendiren ihracati zayiflatan bir olgu olarak, bazi1 sektorlerdeki iiretimin ithalata
maglup olarak iiretimden cekilmesi gibi sonuclari bakimindan igsizligin ivmesini arttiran

faktorlerden biri olmustur (Bulus, 2012: 133). 2008 kiiresel kriziyle birlikte artmaya
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baslayan issizlik artis hizi, bu krizin istihdam rakamlariyla paralel bir seyir
olusturmamistir. 2008 krizinden sonraki istthdam gostergelerine bakildiginda az da olsa
istthdam artis1 yasandigi goriilmektedir. Bu doneme ait issizlik oran1 artmasina ragmen

istihdam rakamlariin ylikselmesi niifus artigiyla alakalidir.

Sekil 99. Ulusal Finansal Krizlerde Biitce Dengesi (Bin TL)
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Sekil 100. Uluslararasi Finansal Krizlerde Biitce Dengesi (Bin TL)
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1994 ulusal krizi dncesinden itibaren artmaya baslayan biitce acig1, 1994 krizi
ile birlikte yiiksek boyutlara ulagsmis, krizden sonra da artmaya devam etmistir. Yapisal
onlemlerle desteklenememesi nedeniyle 5 Nisan kararlar1 biitce agiginin kapatilmasinda

etkin olamanmustir. Ote yandan 1994 yilinda yogun bir i¢ borg baskisi altinda kalinmasi ile
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birlikte artan dis bor¢ Odemeleri, 1995 yilinda artan i¢ bor¢lanma faizi ve hayata
gecirilemeyen 6zellestirme politikalari, kapatilamayan biit¢e agiklarinin 6nemli sebeplerini

olusturmustur.

2000 ve 2001 krizlerinde, 1994 krizlerinde oldugu gibi etkin olmayan bir vergi
reformunun varligi, biitce agiklarindaki kronikligin 6nemli bir sebebidir. Biit¢e agig1 2000-
2001 krizleri i¢in belirgin bir erken uyar1 sinyali olusturmustur. Krizlerden 6nce agigin bu
denli hizli artmasinda ayni1 anda birgok ekonomik faktdriin 6nemli rolleri bulunmaktadir.
KiT’lerin verimli kuruluslara doniistiiriilememesi, biit¢e aciklarinin emisyon ve yiiksek
reel faizli bor¢lanma ile finanse edilmesi, yatirima ve iiretime yonelik olmayan kamu
harcamalari, 1997-98 Asya ve Rusya krizlerinin yansimalari ile 1999 yilinda yasanan
deprem sonucunda biitge agiklar:1 2000-2001 krizlerinden sonra da biiyiik bir hizla artmaya

devam etmistir.

1997-98 uluslararasi Asya ve Rusya krizlerinden Once biit¢e agiginin artig
egilimi gostermesi, makro gostergelerin uluslararasi krizlerde gosterdigi gelisim
karakteristigine uymamistir. Asya ve Rusya krizlerinde var olan biit¢ce aciklari, 1994 ulusal
krizinden itibaren artmaya baslamis, 2000 Kasim ve 2001 Subat ulusal krizlerine kadar
bliylik bir hizla artmistir. Goriildiigi tizere, 1997-98 krizleri dncesi ve sonrasina ait biitce
acigmin seyri bu krizlerden ¢ok, 1994 ve 2000-2001 yillarinda meydana gelen ulusal

krizlerin etkilerini yansitmistir.

Biitce ac¢1g1, 2008 kiiresel krizi Oncesinde yilikselmeye baslayarak diger
uluslararas: krizlerden farkli olarak 2008 krizi icin erken uyari sinyali vermistir. Krizin

gerceklestigi yilda ise biitce agig1 artis hizinda ¢ok keskin bir yiikselis yasanmistir. Reel



2178

sektorde yasanan iiretim daralmalari, uygulanan vergi ve sigorta primi indirimleri, 2008

krizinde meydana gelen biit¢e agigindaki bu keskin artisin sebeplerini olusturmustur.

Sekil 101. Ulusal Finansal Krizlerde Biitce Dengesi/GSYH (%)
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Sekil 102. Uluslararasi Finansal Krizlerde Biitce Dengesi/GSYH (%)
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Ayni doneme ait blitce acig1 grafigi ile paralel izleyen biitce aciginin GSYH
icindeki payi, 1994 ulusal krizi 6ncesinde % 3 esik degerinin {izerinde gerceklesmistir.
Krizden sonra ise cari agik grafiginin izledigi gelisimden farkli olarak cari a¢igin, izlenen

ekonomi politikalar1 sonucunda artan milli gelir i¢indeki payr nispi olarak diismiistiir.
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Biitge dengesinin milli gelire oran1 2000 ve 2001 ulusal krizlerinin 6ncesinde ve sonrasinda
% 3’1lin ¢ok tlizerinde gergekleserek son derece karamsar bir tablo ¢izmistir. Her ne kadar
2000 krizi ile birlikte artan milli gelire bagli olarak oran diistiiyse de krizin hemen

sonrasindan itibaren hizli yiikselis devam etmistir.

1997-98 Asya ve Rusya krizleri ile 2008 kiiresel krizlerine ait biitge
ac1831/GSYH grafikleri, bu doneme ait biitce agig1 rakamlari ile paralel olarak gelismistir.
1997 Asya krizi oncesinde, 1994 ulusal krizinden itibaren siiregelen bir biitce agigi
mevcuttur ve bunun dogal bir sonucu olarak biitge agiginin milli gelire oram
yiikselmektedir. 2008 kiiresel krizinde biitge ag181/GSYH oran1 yine bu krize ait biitce agi11
rakamlar ile paralel izlemis olmakla birlikte, krizden 6nce ve kriz yilinda oranin % 3’iin
altinda gerceklesmis olmasi dikkat ¢ekicidir. Krizden sonra ise oran, % 3 kritik seviyenin
lizerine ¢ikmustir. Biitce acigr ile milli gelir artig hiz1 birlikte degerlendirildiginde, biitce
acigindaki hizli artisa karsin milli gelir ig¢indeki oraninin nispi olarak cok yiiksek

olmamasinin sebebi anlasilmaktadir.

Sekil 103. Ulusal Finansal Krizlerde Dis Bor¢ Stoku (Milyon $)
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Sekil 104. Uluslararasi Finansal Krizlerde Dis Bor¢ Stoku (Milyon $)
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Bor¢lanmaya dayali maliye politikalarina dayali olarak faiz oranlarinin
yiikselmesiyle 1994 ulusal finansal krizi 6ncesi dis bor¢ stoku artan bir seyir izlemistir.
1994 yilina gelindiginde; krizden ¢ikmak i¢in uygulanan istikrar programi ve daraltict
maliye politikalar1 ile kamu harcamalarinda kisitlamalar yapilmis, kamu gelirlerini
arttirmak amaciyla yalnizca bu doneme ait, bir defaya mahsus vergiler getirilmistir. Bu
yolla kamu kesimi agiklar1 az da olsa diisiiriilmiis ve dis borclanma gereksinimi
azaltilmistir. Alinan ekonomik 6nlemler dis borcu yalnizca kriz yilinda disiirticii etkide
bulunmus, krizden sonraki yillarda dis bor¢ stoku artma yonli bir egilim izlemistir. 2000
ve 2001 ulusal finansal krizlerinin 6ncesinde artan egimli izleyen dis borg stokunun digsal
nedenlerini 1997 ve 1998 yillarinda gergeklesen uluslararast Asya-Rusya krizleri
olusturmaktadir. Asya ve Rusya krizleri ihracat olanaklarini azaltmis, bu durum 6demeler
bilangosu aciklarinin kapatilmasinda dis borg¢lanmaya daha fazla bagvurulmasina neden
olmustur. Bunlara ilave olarak 1999 yilinda IMF ile yapilan Stand-by anlagmasi
cercevesinde i¢ borglarin dis borglarla ikamesi kararlastirilmis, bunun sonucu olarak 2000
yilinda dig borg stoku énemli dl¢iide artmistir. Kriz yillarina kadar yiikselme egiliminde

olan dig bor¢ miktar1 krizle birlikte dis piyasalardaki olumsuz gelismelere ragmen
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uygulamaya konulan istikrar politikalari ile diisiiriilmiistiir. Ancak kisa siireli ve hizli fiyat
degisikliklerinin Onlenmesi ve piyasalardaki belirsizliklerin azaltilmasina yonelik olarak
izlenen politikalarin etkisi kisa siirmiis, 2002 yilindan itibaren dis borg¢lar yiikselen bir

ivme ile artmaya devam etmistir.

1997-1998 uluslararas1 Asya ve Rusya krizleri 6ncesinden baslayarak dis borg
miktar1 artmaktadir. Ancak bu artisin sebebi, 1994 ulusal finansal krizi ile birlikte
uygulanmaya baslayan bor¢lanmaya dayali maliye politikalarina dayanmaktadir ve 1997-
98 krizlerini 6ngorecek kadar yiiksek bir ivme kazanmamistir. Krizlerden sonraki yillarda
da dis bor¢ stoku, krizler 6ncesine nazaran daha yiiksek bir ivme ile artmaya devam
etmistir. Bu ivmenin artmasi, Asya ve Rusya lilkelerindeki devaliiasyon sonucunda ihracat
olanaklarimizin azalmasiyla olusan Odemeler bilancosu agiklarinin dis bor¢lanmayla
kapatilmaya calisilmasindan kaynaklanmistir. 2008 kiiresel krizine ait dis bor¢ grafigi
incelendiginde; diger uluslararasi finansal krizlerden farkli olarak, krizden 6nce hizli bir
sekilde artmaya baglamis ve 2008 kiiresel ekonomik krizi i¢in, kriz Oncesi erken uyari
sinyali olusturmustur. Bu doneme ait toplam dis borglar i¢inde 6zel kesim dig borglar
Oonemli bir paya sahiptir. Kriz yilinda 6zel sektoriin artan dis borcunu azaltmak i¢in 6zel
sektore uygulanan vergi indirimleriyle dis borg artisi bir miktar diisiiriildiiyse de bir sonraki

yil dis borg stoku artmaya devam etmistir.



282

Sekil 105. Ulusal Finansal Krizlerde Dis Bor¢ Stoku/GSYH (%)
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Sekil 106. Uluslararasi Finansal Krizlerde Dis Bor¢ Stoku/GSYH (%)
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Ulkenin kredibilitesinin &lgiilmesinde kullanilan bir oran olan dis borg
stokunun milli gelir i¢indeki pay1 (bor¢ yiikii), Diinya bankasi ve IMF tarafindan kabul
edilen olgiitlere gore ekonomik krizleri belirlemede biiyiik bir 6nem teskil etmektedir. D1g
bor¢ stoku/GSYH orani, GSYH miktarindaki artis hiz1 istikrarl oldugu siirece dis borgtaki
artis hiz1 ile paralel olarak artan bir orandir. Ulusal finansal krizlerdeki dis borg

stoku/GSYH orani, ana hatlariyla dig bor¢ stoku artis hiz1 ile ayn1 dogrultudadir. 1994,
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2000 ve 2001 ulusal krizlerinin her tigiinde de kriz yilindan hemen 6nceki yilikselme trendi
ile yaklagsmakta olan krizlerin sinyalini vermistir. 1994 yilinda % 38,8 oraniyla, 2000
yilinda % 44,7 oraniyla iilke orta derecede bor¢lu iken, 2001 yilinda % 57,7 oraniyla ¢ok

bor¢ludur.

Uluslararasi finansal krizleri dis bor¢ stoku/GSYH artis hizi, ayni krizlerdeki
bor¢ stoku artis hiziyla aymi paralelde gerceklesmemistir. Bu dengesizlik, bu yillardaki
GSYH miktarindaki artis hizinin istikrarsizligindan kaynaklanmistir. Ornegin 1998 Asya
krizi Oncesi dis bor¢ stoku artis egilimindeyken, dis bor¢ stokunun milli gelir i¢indeki
paymin diistiigli goriilmektedir. 1998-98 Asya ve Rusya krizleri Tiirkiye’de 5 Nisan
Kararlarinin uygulanmakta oldugu bir doneme rastlamigtir. 5 Nisan Kararlar1 GSYH
miktarinin artmasina yardimci olan politikalart icermektedir. 1999 yilinda meydana gelen
depremde ise GSYH artis hizinin diismesiyle, dis bor¢larin milli gelir i¢indeki pay1 nispi
olarak artmistir. 1997-1998 Asya ve Rusya krizleri ile 2008 kiiresel krizinin meydana
geldigi yillar {ilke orta dereceli bor¢lu iken, her ii¢ krizin sonrasinda % 50 esik seviyesine

yaklasarak iilke, ¢cok borclu iilke sinirina yaklagmistir.

Sekil 107. Ulusal Finansal Krizlerde i¢ Bor¢ Stoku (Bin $)
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Sekil 108. Uluslararasi Finansal Krizlerde i¢c Bor¢ Stoku (Bin $)
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1994 ulusal krizi 6ncesi artan i¢ bor¢ stoku, Tiirkiye ekonomisinin énemli bir
i¢c bor¢ baskisi altinda kalmasindan kaynaklanmistir. I¢ borglar, artan dis borglarin
O0demesinde kullanilmistir. 1994 kriziyle birlikte 5 Nisan kararlar1 kapsaminda alinan
ekonomik onlemlerle i¢ borg stoku bu yil diisiiriilmiis ancak 1995 yilinda artan bir hizla
artmaya devam etmistir. 2000 ve 2001 ulusal krizlerinde ise krizden dnce artmakta olan i¢
borglar, krizlerle birlikte daha hizli bir sekilde artmaya baslamistir. 2001 krizi ile yiikselen
reel faizler ve artan cari giderler ile birlikte sosyal giivenlik kuruluslari agiklarinin

kapatilmasi i¢in yurti¢i piyasalardan bor¢lanilmistir.

Diger tiim gostergelerde oldugu gibi i¢ bor¢ stoku gostergesi de 1997-98
uluslararas1 Asya ve Rusya krizleri i¢in sinyal niteligi tastmamugtir. 1998 Rusya kriziyle
birlikte ihracat gelirlerinin azalmasiyla, i¢ borglar bu yi1l daha hizli bir artis gdstermistir.
2008 kiiresel ekonomik krizi i¢in, i¢ bor¢ stokunun krizden 6nce yliksek bir hizla artmaya
baslamasi, krizin yaklasmakta oldugunun c¢ok agik bir gostergesi olmustur. Diger
uluslararas1 krizlerden farkli olarak, 2008 wuluslararasi finansal krizinden Once

makroekonomik gostergeler olumsuz gidisatlariyla krizin sinyalini vermekte, krizle birlikte
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uygulanan ekonomi politikalar1 gosterge lizerinde kisa siireli olumlu etkide bulunmakta ve
ardindan gosterge iizerindeki olumsuz etki devam etmektedir. Bu anlamda 2008 kiiresel
ekonomik krizi makroekonomik gostergeler {izerindeki etkisi bakimindan, ulusal krizler

gibi hareket etmektedir.

Sekil 109. Ulusal Finansal Krizlerde Kamu Bor¢ Stoku/GSYH (%)
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Sekil 110. Uluslararasi Finansal Krizlerde Kamu Bor¢ Stoku/GSYH (%)
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Kamu borg¢ stokunun milli gelir i¢indeki pay1 1994 krizine kadar ylikselmis,
1994 yilinda uygulanan ekonomik oOnlemlerle diisiiriilmiistiir. Kamu bor¢ stoku/GSYH
oraninin artmasi, ekonomiyi 5 Nisan kararlarina tagiyan faktorlerin basinda gelmistir. % 51
seviyesinde gerceklesen oranla Tirkiye 1994 krizinde, IMF ve Diinya Bankasi Olclitlerine
gore c¢ok borcludur. Ozellestirme, KIT’lerin iyilestirilmesi, kamu sektdriinde istihdam
oraninin arttirilmasi ile sosyal giivenlik kuruluslar1 reformlarini iceren 5 Nisan Kararlari ile
arttirtlan GSYH miktariyla kamu borg stoku/GSYH orani diismeye baglamistir. 2000 ve
2001 ulusal krizleriyle birlikte kamu bor¢ stokunun GSYH miktarina oraninin 6nemli
ol¢iide arttig1 goriilmektedir. 2001 kriziyle birlikte kamu borg stokunun GSYH’ye oran1 %
87’ye ulasarak, % 50 olan ¢ok bor¢luluk esik degerinin cok iizerinde yer almistir. Krizle
birlikte alinan ekonomik 6nlemlerle kamu bor¢ stokunun milli gelire orani diisiiriilmeye
baslamis ancak krizlerden sonraki 3 yil boyunca oran, ¢ok bor¢luluk esik degerinin altina

distiriilememistir.

Uluslararas1 finansal krizlerdeki kamu bor¢ stoku/GSYH oranlarinin genel
egiliminde; 1998 kriz sonrasi, 2001 yilindan itibaren kamu borcunun milli gelir i¢indeki
paymin ani yiikselisi dikkat g¢ekicidir. Bu donem, biiyiik bir ihracat pazarimiz olan
Rusya’da krizin meydana gelmesiyle, azalan ihracat gelirlerimiz GSYH miktarim
diisiirmekle birlikte, i¢ bor¢glanma oranini arttirmis, bunlarin sonucunda da kamu borg
stoku/GSYH orani hizli bir sekilde artmistir. % 87 kamu borg stoku/GSYH orantyla bu y1l
Tiirkiye ¢ok borglu bir iilkedir. 2005-2011 dénemi kamu borg stoku, 1998-98 uluslararasi
Asya ve Rusya krizlerine nispeten daha yiiksektir. Burada {izerinde durulmasi gereken bir
nokta da; 2008 kiiresel krizi esnasinda kamu borg stoku artarken, kamu borg¢ stokunun milli
gelir icindeki paymin diisiiyor olmasidir. Bu durum GSYH miktarinin kamu borg

miktarindan daha hizli bir sekilde artmasiyla miimkiin olmaktadir. Diinya ekonomisinde
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2008 krizi yasanirken, Tirkiye’de GSYH miktar1 artmaktadir ve kiiresel krizin GSYH

tizerindeki olumsuz etkisi 2009 yilindan itibaren hissedilmeye baslamistir.

111.3.2.1. Ulusal ve Uluslararas1 Finansal Krizlerin Ongériilebilirligine

Mliskin Genel Bir Degerlendirme

Ulusal finansal krizler dncesine ait GSYH artis hiz1 keskin bir bigimde diisme
egilimlidir ve krizlerle birlikte dip seviyeyi bulmustur. 1997-98 uluslararast Asya ve Rusya
krizleri oncesi GSYH artig hizinda krizi isaret edici herhangi bir belirti olugsmamaistir. Diger
bir ifadeyle bu Krizlerin oncesinde istikrarsizlasan, kotiiye giden bir GSYH gostergesi
olusmamustir. Yine bir uluslararasi finansal kriz olan 2008 kiiresel krizi i¢in GSYH
gostergesi belirleyici olmamis, kriz meydana gelinceye kadar GSYH yiikselme trendi

izlemistir.

Ekonomik krizleri izlemede 6nemli bir gosterge olan biiylime hizi, tiim ulusal
finansal krizler icin belirgin bir 6ngorii olusturmustur. Krizlerden dnce keskin bir sekilde
diisen biiyiime hizlarmin kriz esnasinda negatif seviyelere diigmesi, ekonominin bu
krizlerle birlikte kii¢iildiiglinii géstermektedir. 1998-98 Asya ve Rusya krizleri dncesindeki
biiylime hizinin artmasi, bu dénem iilke konjonktiiriiyle iliskilidir. 1994 ulusal krizi ile
kiiciilen ekonomi, alinan 5 Nisan kararlariyla krizin ardindan hizli bir artisa gegmis, Asya
krizinin yasandig1 yil en yiiksek seviyesine ulagmistir. 2008 kiiresel kriz yaklagmakta iken,
2006 yilinin ikinci yarisindan itibaren kiiresel piyasalardaki daralmanin etkisiyle, biiylimesi
agirhikli olarak dis kaynaga bagl olan Tiirkiye ekonomisine ait biiyiime hiz1 belirgin bir

diisiis yasamis ve kriz esnasinda diismeye devam etmistir.
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1994 ulusal krizi oncesi artan dis ticaret agig1 ve buna bagh olarak azalan
ihracatin ithalat1 karsilama orani, 1994 krizi ile birlikte alinan ekonomik 6nlemlerle ani bir
tyilesme goOstermistir. Dis ticaret ve ihracat/ithalat gostergeleri 2000 ulusal krizi i¢in ¢ok
daha belirgin bir sekilde istikrarsizlasmis, kriz yilinda devam eden dis ticaret acidi ile
istikrarsizlik en yiiksek seviyeye ulagmistir. 1997-98 Asya ve Rusya krizleri dncesindeki
dis ticaret agig1 ve ihracat/ithalat gostergeleri yaklagsmakta olan krizleri dngorebilecek bir
sinyal vermemistir. 2008 kiiresel krizinin yaklagsmakta oldugu déonemde ise kotiiye giden
bir dis ticaret dengesine karsin daha istikrarli bir yapida izleyen ihracat/ithalat orani

mevcuttur.

Odemeler dengesinde en biiyiik kalemi olusturan cari dengenin milli gelire
orani 1994 krizi Oncesi artan dis ticaret agigina bagli olarak yiikselmis, alinan ekonomik
onlemlerle krizle birlikte diismeye baslamistir. 2000 ulusal krizinden o6nce keskin bir
sekilde yiikselmeye baslayan cari denge/GSYH goOstergesi kriz yilinda en yiiksek

seviyesini bulmustur.

Issizlik ve istihdam rakamlar1 da 1994 ve 2000-2001 ulusal finansal krizleri
icin belirgin bir sinyal olustururken, 1997-98 Asya-Rusya ve 2008 kiiresel krizleri i¢in

belirleyici olmamustir.

D1s borg stoku artis hizi ile ayn1 dogrultuda gergeklesen dis borg stokunun milli
gelire oram1 1994, 2000 ve 2001 ulusal krizleri yaklasmakta iken yiikselerek bu krizleri
ongormede belirleyici olmustur. 1994 krizinde % 38,8 oran1 ve 2000 yilinda % 44,7 oram
ile Diinya Bankasi olg¢iitlerine gore tilke orta derecede borglu; 2001 yilinda % 57,7 orani ile
cok borglu tilke olmustur. Uluslararasi finansal krizlerindeki dis bor¢ stokunun GSYH’ye

orani genel itibari ile bu krizlerdeki dis bor¢ stoku artis hizi ile orantili degildir. Buna
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sebep, bu krizler esnasindaki GSYH artis hizinin istikrarsizligidir. 1998 Asya krizi ve 2008
kiiresel kriz oncesi dis borg stoku/GSYH orani diisme yonlii bir seyir izlemistir. Krizlerin

gerceklestigi yillarda ise iilke orta derecede borgludur.

Kamu borg stokunun milli gelir i¢indeki pay1r 1994 ulusal krizine kadar yiiksek
bir hizla artmis, alinan 5 Nisan kararlar1 ile kriz yilindan itibaren diismeye baglamistir. Bu
yil, % 51 orani ile Tiirkiye, IMF ve Diinya bankas1 dl¢iitlerine goére ¢ok borgludur. 2000 ve
2001 krizlerinde ise bu oran krizlerle birlikte yiikselise ge¢mistir. 2001 kriziyle birlikte
kamu bor¢ stoku/GSYH oran1 % 87’ye ulasarak, % 50 olan ¢ok borcluluk esik degerinin
cok tlizerinde gergeklesmistir. Uluslararasi finansal krizleri i¢in ise kamu borcunun milli
gelir i¢indeki payr bakimindan krizler yaklagsmakta iken herhangi bir olumsuz gelisme
goriilmemisken, 1998 krizi sonrasinda oranin ani yiikselisi dikkat g¢ekicidir. En biiyiik
ihracat pazarimizi olusturan Rusya’da meydana gelen kriz ihracat gelirlerimizi azaltmus,
diisen GSYH miktar1 ile birlikte i¢i bor¢glanma bu yil 6nemli miktarlarda artmis, bunun
sonucu olarak kamu bor¢ stokunun milli gelir i¢indeki pay: ylikselmistir. % 87 kamu borg

stoku/GSYH orani ile Tiirkiye bu yil ¢ok borglu bir iilke olmustur.

Gortildiigii gibi finansal krizlerde de makroekonomik dengelerin tepki verme
bi¢cimi ulusal ve uluslararasi krizlerde farkli olmustur. Ulusal finansal krizler i¢in makro
gostergeler, krizi haber verici bir seyir izleyerek istikrarsizlagsmis; gostergelerdeki kotiiye
gidis, krizler esnasinda en yiiksek seviyeye varmistir. Uluslararas1 finansal krizlerin

oncesinde ise makro dengelerde herhangi bir istikrarsizlik, bir kotiiye gidis goziikmemistir.

Ulusal finansal krizleri sonrasi i¢in GSYH artis hiz1 gdstergesinin yonii pozitif
egimli olup her ii¢ ulusal kriz sonrasinda GSYH’nin artis hiz1 yiikksek olmustur. 1997-98

Asya ve Rusya finansal krizlerinden sonra ise kriz dncesinde oldugu gibi GSYH artis hiz1
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negatif yonlii bir egilim izlememistir. 1994 ve 2001 ulusal finansal krizlerinden sonra artan
GSYH hizina bagli olarak biiylime de hizli bir sekilde artmistir. 1994-2001 yillar
arasindaki bliylime grafigindeki istikrarsizlik yalmizca 1997 ve 1998 Asya-Rusya
Uluslararasi krizlerinin etkisinin sonuglari degil; bu dénem Tiirkiye’de meydana gelmis
olan 1994, 2000 ve 2001 ulusal krizlerinin toplam etkisinden kaynaklanmistir. Asya
krizinden hemen sonra biliylime hizinda belirgin bir diisiis yasanmis, Rusya’da meydana
gelen devaliiasyon ve moratoryum sonrasinda Tiirkiye piyasalarindan kacan yabanci
sermaye, biiyiimedeki hizi diisiiren en 6nemli etken olmustur. 2008 krizinin yasandigi
donem diismekte olan bilylime hizi, krizle birlikte diigmeye devam etmistir. 2009 yilinda %
4,8 oraninda daralan ekonominin en biiyiik kaynagi 6zel tiiketim harcamalaridir. Dis ticaret
gostergesi ulusal krizlerin sonrasi i¢in olumlu seyrederken, uluslararasi krizlerin sonrasinda

donemin konjonktiiriiyle alakali olarak son derece istikrarsiz bir yap1 olusturmustur.

2008 kiiresel krizi i¢in dig ticaret acigi, krizin hemen sonrasinda uluslararasi
likidite fazlasi ile diisiiriilmiis, 2009 yilindan sonra artan bir hizla artmaya baslamistir. D1
ticaret agigina bagli olarak geligen ihracat/ithalat oran1 1994 ulusal krizinden sonra, mali
serbestlesme sonucunda azalan ihracat ve artan ithalatin sonucu olarak yiiksek bir ivmeyle
diismiistiir. 2000 ulusal finansal krizinden sonra ise dis ticaret agiZinin azalmasina bagl
olarak yilikselmistir. Uluslararas1 finansal krizlerine ait ihracat/ithalat rakamlari, krizlerin

oncesinde oldugu gibi belirli bir trendi takip etmeyen inisli ¢ikisl bir yap1 olusturmustur.

1994 ulusal krizinde alman 5 Nisan kararlar ile pozitif degere ulasan cari
denge/GSYH grafigi artan dis ticaret agig ile krizden sonra yeniden negatif olmustur. 2000

krizinde ise negatif egimli cari denge/GSYH orani, krizden sonra pozitif egime gegmistir.
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Uluslararas1 krizler icin ise krizler sonrasi i¢in cari dengenin milli gelir i¢indeki orani

belirli bir trendi takip etmeyen bir yap1 olusturmustur.

Istihdam ve issizlik gostergeleri 1994 ulusal krizi sonrasinda birbirleriyle
baglantili olarak pozitif sonuglar vermis; istihdam artis hiz1 yiikselirken, issizlik oram
diismiistiir. 2000-2001 krizleri 6ncesi diismeye baslayan istihdam ve yiikselmeye baslayan
igsizlik rakamlarin1 bu donem uygulamaya alinan program iyilestirmeye yetmemis, issizlik

bliytlik bir hizla artmistir.

Ulusal finansal krizlerdeki dig bor¢ stoku/GSYH orani, ana hatlartyla bu
krizlere ait dig borg stoku artis hiz1 ile ayn1 dogrultudadir ve her ti¢ ulusal krizden sonra
diismeye baslamistir. Uluslararasi krizler i¢in paralel olarak gergeklesmeyen dis borg stoku
ile GSYH i¢indeki orani, GSYH miktarinin bu krizler esnasindaki istikrarsizligi ile

iligkilidir ve ulusal krizlerin aksine krizlerden sonra da yiikselmeye devam etmistir.

1994 ulusal krizine kadar yiikselen kamu bor¢ stokunun milli gelir i¢indeki
payi, 1994 yilinda uygulanan ekonomik onlemler sonucunda milli gelirin arttirilmasiyla
diismeye baslamistir. 2000 ve 2001 ulusal krizleriyle yiiksek oranlarda gergceklesen kamu
bor¢ stoku/GSYH, krizlerle birlikte alinan ekonomik Onlemlerle diismeye baslamistir.
Uluslararas1 krizler sonrast kamu bor¢ stoku/GSYH orani ise genel itibariyle ylikselme
trendlidir. Rusya krizinde azalan ihracat gelirleri ile milli gelir oraninin diismesi sonucunda
artan i¢ bor¢lanma ile bu oran yiikselmis, 2008 kiiresel krizinde ise daralan kiiresel
piyasalarin GSYH iizerindeki daraltic1 etkisi ile kamu bor¢ stokunun milli gelir i¢indeki

pay1 yiikselmistir.
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Kriz sonrasi donemde de reel krizlerde oldugu gibi makro dengelerin isleyisi
ulusal ve uluslararas1 krizler i¢in belirleyici olmustur. Uygulanan ekonomik politikalar
yalnizca ulusal krizlerden sonra iyilestirici etkide bulunmus, uluslararasi finansal krizlerde

bozulan dengeler artarak bozulmaya devam etmistir.

Bunlarla birlikte, makro dengelerin verdigi tepkiler bakimindan yukarida
anlatilan genellemeye uymayan bir uluslararasi kriz var ki o da 2008 kiiresel krizidir. 2008
uluslararasi krizinin 6ncesinde ve sonrasinda makro gostergelerin verdigi tepkiler, ulusal
krizlerdeki gostergelerle benzer karakteristik 6zellikler tasimaktadir. Makro dengeler, kriz
oncesinde erken uyar1 sinyali baglaminda belirleyici olmus, krizlerden sonra ise tipki
ulusal krizlerde oldugu gibi izlenen ekonomi politikalarina cevap vermistir. Bagka bir
anlatimla kriz dncesinde istikrarsizlasan makro dengeler, krizden sonra alinan ekonomi
politikalar1 sonucunda ani bir iyilesme trendine girmistir. 2008 krizindeki bu istisna
yapinin en dnemli nedeni kiiresellesme olgusuna baglanmaktadir. Kapitalizmin en yiliksek
asamas1 olarak varsayilan kiiresellesme olgusunun bir sonucu ve diinya piyasalarindaki
teknolojik ilerleme ile birlikte islem hizindaki artig, ayn1 hizla diinyanin her yerine krizi de
yaymistir. ABD’nin finansal kesiminde 2007 yilinda baslayan ve hizla yayilan kriz, biitiin
tilkeleri derinden etkilemis ve hemen hemen tiim dengeleri degistirmistir. Bu kriz 1929°da
yasanan biiyiik buhran dahil, diger krizlerden oldukga farkli ve diinyada bugiine kadar

yasanan ilk gercek kiiresel krizdir.

Bunlara ek olarak, yiiksek hacimli tiirev {rlinlerine dayanarak yapilan
islemlerin sonucunda meydana gelen 2008 kiiresel krizi, yalnizca finansal bir kriz olarak
goriilmemektedir. Kriz, finansal kriz 6zellikleri gdstermesine ragmen ayni1 zamanda bir reel

sektor krizidir. Finansal kriz neticesinde ortaya c¢ikan giiven kaybiyla, kiiresel ekonomi
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ciddi bir daralma egilimine girmistir. Bu baglamda 2008 kiiresel krizi birgok iktisat¢iya

gore, kapitalist sistemin tarihinde karsilasilan ilk kiiresel krizdir.
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SONUC

Iktisadi terminolojide, konjonktiirdeki yon degistirmeyi, diger bir deyisle
genisleme ya da ilerleme evresinden, bunalim ya da daralma evresine gegisi ifade eden kriz
olgusu, insan ihtiyaclarinin c¢esitlenmeye ve bu ihtiyaglar1 karsilayacak kaynaklarin
yetersiz kalmaya basladigi donemden itibaren tliretimdeki diisiislere bagl olarak goriilen
refah seviyesindeki azalmalar seklinde ortaya c¢ikmistir. Bundan sonraki asama ise

tiiketime dayali kriz olarak kendisini géstermistir.

Tarihsel siire¢ icerisinde yasanan yapisal ve konjonktiirel krizler cesitli
ekonomik yaklasimlar tarafindan degerlendirilmistir. Yasanan krizlerin her biri, digerleri
ile benzer veya farkli ozellikler sergilemistir. Diger taraftan farkl: iktisadi konjonktiirlerde
meydana gelen her yeni kriz, kendinden onceki krizlerle aynm veya farkli nedenlere
dayandirilmistir. Bu durum, yasanan her yeni krizle birlikte, krizleri agiklama iddiasindaki
mevcut modelleri kismen veya tamamen gegersiz kilmistir. Tiim bu gelismeler sonucunda
krizleri agiklamaya ve tahmin etmeye yonelik olarak yeni ve farkli modeller, goriisler
ortaya atilmistir. Ekonomik krizleri farkli ¢ercevelerde degerlendiren tiim yaklagimlarin
ortak noktasi, krizlerden ¢ikisi saglamak amaciyla iktisat politikalar1 dnermek ve/veya
krizin meydana gelmesini engelleyecek onlemler aramak olmustur. Yasanan her yeni kriz,
yeni iktisat teorilerine ya da yeni yonelislere yol agan kavramlar gelistirilmesine zemin

hazirlamistir.

Genel anlamda krize yol acan etkenler; yiiksek bor¢ oranlar, likidite darligi,
mali savurganliklar, yanlis uygulanan doviz kuru politikalari, uluslararasi sermaye
piyasalar ile siki baglantilar, bankacilik sektoriindeki zayifliklardan ve reel sektorde

yasanan konjonktiirel hareketlerden olusmaktadir. Gelismekte olan iilkelerde krizler
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cogunlukla para, déviz kuru, dis borg, kamu harcamalari, enflasyon, dis ticaret Krizleri ve
yapisal krizler olarak yasanmistir. Tiirkiye ekonomisinde krizlerle One c¢ikan temel
makroekonomik sorunlar ise; mali, yapisal, siyasi ve psikolojik bir¢ok etkenle birlikte,
finansal yetersizlikler, yiiksek enflasyon, asir1 degerli kur, esnek para politikalarinin yol
actig1 celigki, finansal piyasalarin kirilgan ve diizensiz islemesi ile zayif bankacilik

sektoriinden kaynaklanmaktadir.

20. ylizyihn basindan itibaren diinya c¢apinda ve iilke capinda pek ¢ok
ekonomik krizle karsilasilmistir. Nedenleri ve etkileri bakimindan ele alindiginda bu
krizlerin bir kisminin ekonomide derin izler birakarak kalic1 yapisal degisimler
olustururken, diger bir kisminin daha kisa siirede atlatildig1 ve yapisal doniisiimlere kosut

olusturmadigi goriilmektedir.

1946 Devaliiasyonu, Tiirkiye’nin karsilastigi ilk ulusal c¢apli kriz olmustur.
1939-45 yillar1 arasinda meydana gelen Ikinci Diinya Savasi’nin olumsuz etkisi, artan
savunma harcamalar1 sonucunda fiyatlarin dort kat artmasi olmustur. Ice doniik iktisat
politikalar1 gevsetilerek, ithalatin serbestlestirilip arttirildigi, dis acgiklarin kapatilmaya

calisildig1 bir ekonomik yapi yerlesmistir.

1970’11 yillarda siyasi ve ekonomik anlamda calkantili bir donem geciren
Tiirkiye ekonomisi, 1980’11 yillarla birlikte yapisal bir doniislim siireci igine girmistir. 1970
yilt ile birlikte diinya ekonomisinde meydana gelen krizler ve yasanan doviz darhigi,
Tirkiye ekonomisinde dis bor¢clanmay1 6nemli 6lgiide arttirmis; petrol soklari, Kibris Baris
Harekat: ile siyasal istikrarsizliklar ve diger olumsuz gelismeler dis finansman ihtiyacim
muazzam boyutlara tasmmistir (Yavuz, 2009: 213). Yasanan bu olumsuz gelismeler

sonucunda, 1980 yilinda 24 Ocak kararlar1 ¢ercevesinde lilke ekonomisinin disa agilmast,
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doviz darbogazinin giderilmesi ve ihracatin tesvik edilmesi gibi bir dizi karar alinmistir.
Ancak bu donem, iilkenin i¢inde bulundugu siyasi ve toplumsal karmasa, bu kararlarin
uygulanmasina engel olmustur. 24 Ocak 1980 kararlari, 12 Eyliil 1980 askeri miidahalaesi
sonrasinda uygulamaya gecirilebilmistir. Ulke ekonomisini uluslararas1 ekonomilerle
biitlinlestirmeyi dngdren 24 Ocak kararlari, ekonominin disa agilmasinin piyasa ekonomisi
araciligr ile gerceklestirilmesini benimsemistir. 24 Ocak kararlar1 ile 1960’1 yillarda
baslayan ithal ikameci ve i¢e doniik ekonomi modeli terkedilerek disa agik ekonomik

modele gecilmis ve kamu yonetimi yeniden yapilandirilmistir.

5 Nisan 1994 istikrar kararlari mal piyasasinin yanisira para ve doviz
piyasasinin da serbest islemekte oldugu bir ortamda alinmistir. Nedeni hizli kamu
harcamalar artisi, ithalat agirlikli tiiketime dayali biiylime, mali piyasalarda istikrarsizlik
ile bor¢ baskisi olan 1994 kararlarinda, finansal yapidaki aksakliklarin yanisira reel

sektordeki aksakliklarin da onemli rolii olmustur.

1994 krizinin devami niteliginde art arda gelen Kasim ve Subat krizleri mali
nitelikteki krizlerdir ve bu krizler para piyasasina, faiz ve kurlarda artis seklinde
yansimistir. Kasim krizi bir paradigma krizi olup Tirkiye ekonomisinin yeterince
liberallesmedigini, devlet kontroliinde bir yapinin olustugunu gostermektedir. Bununla
birlikte kotli uygulanan politikalar, yetersiz sermayeli bankacilik sektorii ve piyasa
aksakliklar1 da krizin temel sebeplerini olusturmustur (Isik, Alagéz & Yildirim, 2006:
256). Subat krizi, tam olarak atlatilamayan Kasim krizinin devamidir. Devlet yonetiminde
cikan bir anlagsmazlik, baski altinda tutulan krizi su yliziine ¢ikarmis, para piyasasinda faiz

ve kurlarin artmasina sebep olmustur. Siyasi anlasmazlik, ekonomiye kriz olarak
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yansimuistir. Dolayisiyla bu kriz, ekonomik nedenlerden kaynaklanmamuistir (Karluk, 2009:

440).

Bir uluslararasi finansal kriz olan 1929 Krizi; kiiresel ekonominin karsilastigi
ilk bliyiik kriz olup ekonomik krizlere yonelik kuramsal yaklasimlarin degisiminde déniim
noktasi olusturmustur. 1929 yilindan 6nce diinyada meydana gelen krizler klasik 6gretinin
ortaya ¢ikardigi kuramsal yaklasimlar ger¢evesinde degerlendirilirken, krizden sonra ise
Keynesyen ogretilerden olusan politikalar etkin hale gelmistir. 1929 krizinin temelini
olusturan ana nedenler her ne kadar reel gostergelerden olussa da, reel ekonomide
meydana gelen bu asir1 iyimser tablonun finans sektoriine yansimasi sonucunda, Kriz
meydana gelmistir. Finansal sektdrde meydana gelen bu iyilesme faiz hadlerini diislirmiis,
bu durum degerli kagitlara ilgiyi arttirmig, artan bu ilgi spekiilatif hareketlerin
hizlanmasina neden olmustur. Spekiilatif hareketler degerli kagitlarin fiyatlarini olaganiistii
yiikseltmis, bu suni fiyat artiglari Amerikan borsasinin istikrarsizlagsmasina neden olarak

ekonomik krizin meydana gelmesine zemin hazirlamistir.

1973-74 uluslaras1 petrol krizleri, petrol ihracatgisi iilkelerin (6zellikle Arap
tilkelerinin), petrolii Bati diinyasina kars1 siyasi bir koz olarak kullanmak istemesinden
kaynaklanmistir. Petrol soklar1 ve bu donemde uygulanan tutarsiz para ve maliye
politikalart Tiirkiye’deki makro gostergeler lizerinde istikrarsizlastirici etki yaratmistir. Bu
donemde 6demeler dengesi sorunu derinlesmis, ciddi liretim gerilemeleri meydana gelmis
ve giderek hizlanan bir enflasyon olgusuyla karsi karsiya kalmistir. EKonomik nedenlerin

yaninda krizin derinlesmesinde askeri, siyasi ve sosyal faktorlerin de etkisi olmustur.

Asya llkelerindeki ¢oziilemeyen yapisal ekonomik sorunlar ve

dengesizliklerden kaynaklanan Giineydogu Asya krizi ve sonrasinda meydana gelen
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olumsuz ekonomik gelismeler, uluslararasi finansal piyasaya da yansmmistir. Ilgili iilke
ekonomilerindeki ¢doziilemeyen yapisal ekonomik sorunlar ve dengesizliklerden
kaynaklanan kriz, diinyanin en hizli biiyliyen bélgesinde gerceklesmistir. Asya krizi ile
beraber, krize muhatap olan tilkelerin art arda gergeklestirdigi devaliiasyonlarla uluslararasi
piyasalarda fiyata bagli olarak elde ettikleri rekabet karsisinda Tiirkiye’nin dis ticaret
dengesi olumsuz etkilenmistir. Aymi1 pazarlarda rekabet igerisinde bulundugumuz
Uzakdogu firmalarinin kriz siirecinde fiyatlarin1 diisirmeleri sonucunda, iilkemizdeki

tekstil ve deri sektorii biiyiik oranda zarar gérmiistiir.

1998 yilinda meydana gelen Giineydogu Asya krizi Cin ve Rusya’nin
ekonomik yapisini olumsuz yonde etkilemis, ozellikle Rusya’nin dis ticaret dengesini
bozmustur. Ruble’nin devaliie edilmesine ragmen ekonomik yapisini diizeltememesi,
Rusya’nin moratoryum ilan etmesine ve bir finansal krizle kars1 karsiya kalmasina neden
olmustur. Yasanan bu krizin en temel nedeni, 6zellikle hammadde ihracat¢ist konumunda
olan Rusya’nin bu donemde diisen emtia fiyatlarindan dolayr dis ticaret dengesinin
olumsuz etkilenmesinden kaynaklanmaktadir. Rusya krizinin Tirkiye ekonomisine
yansimalar1 daha ¢ok reel piyasalarda hissedilmistir. Ciinkii Rusya ile olan dis ticaretimiz

Tiirkiye aleyhine donmiistiir.

2008 kiiresel krizi, ABD’de konut piyasasindaki ve niteliksiz kredi
piyasasindaki bir calkanti olarak tanimlanmis, bu c¢alkanti zamanla ABD finansal
sektorliinde krize donlismustiir. Krizle beraber, kiiresel c¢apta daralan reel pazarlar
uluslararas1 biiylik finans kuruluslarinin iflasiyla sonuclanmistir. Finansal piyasalarin
yeterince gelismemis olmasindan dolay1 Tiirkiye ekonomisi, bu krizden dis ticaret yoluyla

etkilenmistir.
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Ulusal ve uluslararast ekonomik Kkrizlerin, makro gostergeler ve ekonomi
politika uygulamalar1 sonucunda ugradigi degisimlerin incelendigi ¢alismada, belli bash
ekonomik krizlerin genel degerlendirmesi yapilmistir. Yasanmis kriz tecriibeleri 1s1ginda
ulusal ve uluslararasi krizlerin ongoriilebilirligine odaklanilmis, gostergelerin kriz 6ncesi
ve sonrasinda gorece nasil etkilendigi arastirilmistir. Krizler 6ncesinde olagandisi gelisme
egilimi gostererek kriz sinyali veren makro gostergelerin, krizleri agsmak ic¢in uygulanan

ekonomi politikalar1 sonucunda ugradig1 degisimler analiz edilmistir.

Ekonomik krizlerin agiklanmasi ve tahmin edilebilirligi konusunda deneye
dayali olarak yapilan tiim istatistiki (sinyal yaklasimi) ve ekonometrik analizlerde
kullanilan degiskenleri ortak bir kiimede toplamak miimkiindiir. Bu degiskenler; reel faiz
oranlari, asirt degerli doviz kuru, cari a¢ik/GSYH, yatirim, uluslararasi rezervler/M2,
uluslararasi rezervler, GSYH miktar1 ve biiyiime hizi, ihracatin ithalat1 kargilama orani,
enflasyon, biitge dengesi, biitge dengesi/GSYH, istihdam, dis ticaret dengesinden
olusmaktadir. Calismada ortak kiimede yer alan krizler ve belirlenen makroekonomik
gostergeler igin Ongoriilen veri setleri olusturulmus, bu verilerin analizleri yapilmis ve
farkli ekonomik krizlerin belirlenen gostergeler tizerindeki etkilerinden elde edilen

bulgular karsilastirmali olarak degerlendirilmistir.

Krizlerin tahmin edilebilirligine iligkin olarak, ulusal krizlerde makroekonomik
degiskenler kriz 6ncesinde tepki verirken, uluslararasi krizlerde krizin tahmin edilmesini
saglayacak tepkiler vermemistir. Daha somut olarak ifade etmek gerekirse, ulusal krizlerde
makro degiskenler krizlerden Once istikrarsizlasmaya baslayarak bu krizlerin
ongoriilmesine yardimci olmus, uluslararast Krizler oncesinde ise degiskenlerde, krizin

Oongoriilmesine yardimct olacak herhangi bir kotilesme ya da istikrarsizlagma
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goriilmemistir. Krizler sonrasinda ise makro degiskenlerin uygulanan ekonomi politikalari
karsisindaki tepki verme bicimleri ulusal ve uluslararasi krizlerde olmak tiizere iki farkli
karakterde olmustur. Baska bir ifadeyle, ulusal krizlerde izlenen ekonomi politikalar1 ile
kotiilesen makro degiskene aninda miidahale edilebilirken, uluslararasi krizlerde makro
gostergelerdeki kotiilesme krizden sonra bir siire daha devam etmekte ve hatta zaman
zaman daha kotiiye gitmektedir. Uygulanan ekonomi politikalar ile diizelme daha yavas

olmaktadir.

Incelenen ulusal ve uluslararas: krizler reel ve finansal krizler olarak ayirima
tabi tutuldugunda; ekonomik biiyiikligin en 6nemli 6lgiitii olan biiyiime degiskeninin,
ulusal reel kriz 6ncesinde erken uyari sinyali olustururken, uluslararasi reel krizlerde ise
erken uyar1 sinyali olusturmadigi sonucuna varilmaktadir. Kriz sonrasinda uygulanan
ekonomi politikalarinin biiyiime degiskeni lizerindeki etkisi incelendiginde, ulusal reel kriz
sonrasinda hizli bir iyilesme goriiliirken, uluslararasi reel kriz sonrasinda ise bu
lyilesmenin daha yavasg bir sekilde kendini gosterdigi goriilmektedir. Ulusal ve uluslararasi
finansal krizlerin biiylime degiskeni iizerindeki etkisi ise su sekilde kendini gdstermektedir;
ulusal finansal krizlerde biiyiime degiskeni aniden kotiilesmekte, kriz sonrasi uygulanan
politikalar sonucunda hizli bir iyilesme gostermektedir. Ancak uluslararasi finansal
krizlerde biliylime degiskeni, uygulanan politikalara ragmen kriz ve kriz sonrasi
kotiilesmeye devam etmekte ve belli bir siire sonra yavas bir iyilesme egilimine

girmektedir.

Reel ekonominin 6nemli bir gostergesi olan istihdam degiskeni, ulusal reel
krizler 6ncesinde hizli bir bicimde kotiilesmekte, uygulanan ekonomi politikalarina ise

yavas bir bi¢imde cevap vermektedir. Uluslararasi reel krizler 6ncesinde ise istihdam
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gostergesi kriz sinyali vermedigi gibi, krizlerden sonra uygulanan ekonomi politikalarindan
etkilenmemektedir. Istihdam gostergesi ulusal ve uluslararasi finansal krizlerde, reel
krizlerde verdigi tepkilerle benzer tepki vermektedir. Ulusal finansal krizler oncesinde
kotiilesmeye baslayan gosterge, krizlerden sonra dilizelme egilimine girmeye
baslamaktadir. 1994 ulusal finansal krizinde bu diizelme daha hizli gergeklesmistir.
Uluslararasi finansal krizler 6ncesinde ve sonrasinda istthdam gdstergesi kriz konjonktiirii

ile paralel bir seyir izlememektedir.

Di1s denge ile alakali makroekonomik gostergelerin ulusal ve uluslararasi reel
krizlerden nasil etkilendigi incelendiginde; ulusal reel krizlerde, dis ticaret dengesi krizden
once kotiilesmeye baslayarak erken uyari sinyali olusturmakta, kriz yilinda hizli bir sekilde
dip noktasini bulmaktadir. Kriz sonrast uygulanan politikalarla dis ticaret dengesi yavas bir
sekilde iyilesme egilimi gostermektedir. Ayrica ihracatin ithalati karsilama orani da ulusal
reel krizlerde dis ticaret dengesi ile paralellik gostermektedir. Uluslararasi reel krizlerde ise
dis ticaret dengesi, kriz 6ncesinde yavas bir sekilde kotiilesmekte, kriz yili ve sonrasinda
ise kotlilesme derinleserek devam etmektedir. Ayni1 sekilde ihracatin ithalati karsilama
oran1 da dis ticaret dengesi gelisimine paralellik gostermektedir. Ulusal ve uluslararasi
finansal krizlerin dis ticaret dengesi ile alakali makro gostergeler iizerindeki etkisi
incelendiginde; ulusal finansal krizler 6ncesinde kotii olan dis ticaret dengesi, kriz yilinda
hizl1 bir sekilde diizelmekte, kriz sonrasinda ise hizli bir sekilde kotiillesmektedir. Thracatin
ithalat1 karsilama orani da yine kriz 6ncesi ve kriz sonrasinda dis ticaret dengesi ile paralel
bir egilim izlemektedir. Uluslararas1 finansal krizlerin dis ticaret dengesi iizerindeki etkisi
incelendiginde ise kriz Oncesinde bir erken uyari sinyali olusturmamakta, kriz yilinda
derinlik kazandirmadan olumsuz etkilemekte, kriz sonrasinda ise yavas bir iyilesme

gostermektedir. Ancak 2008 kiiresel krizi her ne kadar finansal kriz kapsaminda olsa dahi,
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Tirkiye ekonomisi bu krizden dis ticaret yoluyla etkilendigi i¢in kriz 6ncesinde dis ticaret
dengesi yavas bir sekilde kotiilesmekte, kriz yilinda hizli bir iyilesme gostermekte ve
krizden sonra hizli bir sekilde derinlik kazanarak kotiilesmektedir. Bu 6zelligi agisindan
2008 uluslararasi finansal krizi, uluslararasi reel gibi davranmaktadir. Uluslararas1 finansal
krizlerin ihracatin ithalat1 karsilama orani da bu doneme ait dis ticaret dengesi ile ayni

egilimi gostermektedir.

Odemeler bilangosunun; dis ticaret, hizmetler, yatirim gelirleri ve cari transfer
dengesi toplamindan olusan cari islemler dengesi ve cari dengenin GSYH igindeki pay1
ekonomide onemli gostergelerdir. Bu gostegelerin ulusal-uluslararasi reel ve finansal
krizlerdeki gelisimi incelendiginde; ulusal reel krizlerden 6nce kotiilestigi ancak krizle
birlikte izlenen ekonomi politikalar1 ile hizli bir sekilde diizeldigi goriilmektedir.
Uluslararas1 reel krizlerde ise kriz ile birlikte aniden koétiilesmekte, kotiiye gidis kriz
sonrasinda izlenen ekonomi politikalarina ragmen bir siire daha devam etmektedir. Ulusal
finansal krizlerde cari denge ve milli gelir i¢indeki pay1 krizden Once istikrarsiz bir seyir
izlemektedir. Sadece 2000 krizi 6ncesinde cari denge ve milli gelir i¢indeki payr hizli bir
sekilde kotlilesmekte ve krizden sonra uygulanan politikalarla hizli bir sekilde
diizelmektedir. 1994 krizi her ne kadar finansal kriz igerisinde yer alsa da, bu kriz ayni
zamanda ikinci nesil spekiilatif atak kriz 6zelligi de tasimaktadir. Uluslararasi krizlerden
2008 kiiresel kriz digindaki krizlerde cari denge ve milli gelir i¢indeki payi, krizlere dair
herhangi bir erken uyar1 sinyali tasimamaktadir. S6z konusu gostergenin 2008 kiiresel
finansal krizinden onceki seyri tipki ulusal krizlerdeki gibi krizi 6ngdrmeye yardimci
olabilecek sekilde kotiiye dogru gitmektedir. Uluslararasi finansal krizler sonrasindaki cari
denge gostergeleri, bu donem izlenen ekonomi politikalarindan bagimsiz bir seyir

izlemistir. Ancak 2008 kiiresel finansal krizi i¢in daha farkli bir sonu¢ s6z konusudur.



303

2008 krizindeki cari denge ve milli gelir icindeki pay1 krizle birlikte alinan politikalar
etkisini gostererek, takip eden yilda hizli bir sekilde iyilestirmistir. Ancak sonraki yillarda

gostergelerdeki kotiilesme devam etmektedir.

Ulusal ve uluslararasi reel ve finansal krizlerde dis borg¢ ve i¢ borg stoklarinin
gelisimi incelendiginde, genel egilimin degismedigi goriilmektedir. Ulusal ve uluslararasi
reel krizlerde dis bor¢ stoku, kriz Oncesinde sistematik artisina devam ederken, kriz
sonrasinda daha yiiksek oranda artis egilimi gostemektedir. Ayni sekilde dis borg
stoku/GSYH oran1 degerlendirildiginde, ulusal reel kriz Oncesi ve sonrasinda artis
egiliminin daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Ulusal ve uluslarars: finansal krizlerde de
dis borg¢ stoku kriz Oncesinde sistematik artisina devam ederken, ulusal finansal krizler
sonrasinda dis bor¢ stokunun artig egilimi daha yiiksek olmaktadir. Dis bor¢ stokunun
GSYH’ ye oran1 bakimindan incelendiginde, uluslararasi finansal krizlerdeki genel egilim
krizle beraber diisiik diizeyde artis seklinde olmaktadir. Ancak s6z konusu gosterge, ulusal
finansal krizler dncesinde hizli bir sekilde artis gostermekte, kriz sonrasinda ise bu artig
egilimi tersine donmektedir. Diger taraftan i¢c bor¢ stoku agisindan ulusal ve uluslararasi
finansal krizler incelendiginde; uluslararasi finansal krizler oncesi ve sonrasinda i¢ borg
stokundaki artis sistematik bir sekilde devam etmektedir. Bu gosterge, ulusal finansal
krizler oncesinde istikrarsiz bir artig seyri izlerken, krizle birlikte ¢ok yiiksek oranda artig

egilimi gostermektedir.

Kamu borg stokunun GSYH’ye oran1 ulusal finansal krizler 6ncesinde hizli bir
sekilde yiikselmekte ve bu agidan erken uyar1 sinyali 6zelligi tasimaktadir. Krizle birlikte

uygulanan politikalarla ise yavas bir sekilde tersine donmektedir. Uluslararasi finansal
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krizlerde ise bu gosterge kriz dncesinde yavas bir sekilde azalma egilimi gosterirken, kriz

sonrasinda yavas bir sekilde artma egilimi gostermektedir.

Biitge dengesi/GSYH oran1 ulusal ve uluslararasi reel krizler agisindan
degerlendirildiginde; ulusal reel kriz Oncesinde yavas bir sekilde kotiilesmekte, krizle
birlikte uygulanan politikalarla hizli bir sekilde diizelme egilimi gostermektedir.
Uluslararasi reel krizlerde ise bu gosterge, krizden hemen onceki yil yavas bir sekilde
kotiilesmeye baslamakta, bu egilim kriz sonrasinda da devam etmektedir. Ulusal finansal
krizlerde ise bu gosterge, kriz oncesi ve sonrasinda kotiilesme egilimini siirdiirmektedir.
Ancak 1994 krizi hem finansal hem de spekiilatif atak krizi ozelligi tasidigr icin kriz
oncesinde ayni sekilde davranmamaktadir. Uluslararasi finansal krizlerde ise gostergenin

kriz 6ncesi ve sonrasindaki kotlilesme egilimi daha yiiksek ger¢eklesmektedir.

Sonu¢ olarak, wulusal krizlerde makro gdostergeler, krizlerden Once
istikrarsizlagmaya baglayarak krizlerin 6ngoriilebilmesine yardimer olmustur. Uluslararasi
krizler Oncesinde ise makro gostergeler, krizin Ongoriilmesini saglayacak sekilde
istikrarsizlagsma sergilememistir. Krizler sonrasinda ise makro degiskenler, uygulanan
ekonomi politikalar1 karsisinda ulusal ve uluslararasi krizlerde farkli sonuglar dogurmustur.
Bagka bir ifadeyle, ulusal krizlerde izlenen ekonomi politikalar1 ile kotiilesen makro
degiskene aninda miidahale edilebilirken, uluslararasi krizlerde makro gostergelerdeki
kotiilesme krizden sonra bir siire daha devam etmis ve hatta zaman zaman daha da kotiiye
gitmistir. Bu krizlerde uygulanan ekonomi politikalar1 ile makro gostergedeki diizelme

ulusal krizlere nispetle daha yavas olmustur.
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