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TURKIYE'DE YASANAN EKONOMIK KRIiZLER, MALI ETKILERI VE
KAMUSAL TEDBIRLER: 2001 VE 2008 KRiZLERI

Ceyhun Cem TARAKCI

Bu calismada kriz olgusu incelenecek, Tiirkiye’nin yasadigi ekonomik
krizlerden ve bu krizlerin etkilerinden bahsedilecektir. Calismanin birinci bolimiinde
kriz kavrami iizerinde durulacak, konumuzla dogrudan iligkisi bulunan ekonomik
kriz kavrami tanimlanacak ve finansal kriz olgusu detaylandirilacaktir. Boliimiin
sonunda ise llkelerin yasadiklar1 krizlerin nedenlerini agiklamaya yonelik modeller
tizerinde durulacak olup, krizlerin olusumlarini agiklamaya yonelik yaklagimlar

ortaya konulacaktir.

Calismanin ikinci boliimiinde 1980 yilindan itibaren giiniimiize kadar iilke
ekonomisindeki degisimden bahsedilecek, akabinde Tiirkiye’nin yasadigi 1994, 2001
ve 2008 krizleri agiklanacak ve nitelikleri ortaya konulacaktir. Tezimizin ana
konusunu olusturan 2001 ve 2008 krizlerinin nedenleri, etki alanlari, yarattigi
sonuglar ve bu krizler karsisinda alinan tedbirler boliimde detayli bir sekilde

aciklanmaya calisilacaktir.

Son bolimde ise 2001 ve 2008 krizleri arasinda karsilagtirma yapilarak
Tiirkiye’nin yasadigr bu iki krizin mali etkileri tizerinde durulacak, Krizlere karsi
alinan tedbirler incelenecek ve bu krizlerden sonra iilke ekonomisinin genel durumu

tizerinden tespitler yapilmaya caligilacaktir.

Calismamizin ana amact 2001 ve 2008 krizlerinin etkilerini, neden sonug
iliskisi i¢inde ele alarak Karsilagtirmak; krizlerin asilmasi amaciyla alinan kamusal
tedbirlerin ne derece etkin oldugunu incelemektir.. Calismada 2001 ve 2008 krizleri;
nedenleri, alinan tedbirler, makroekonomik degiskenler ve krizlerden sonra Tiirkiye
ekonomisinin genel durumu agisindan karsilastirilacak, muhtemel krizlerin 6niine

gecilmesi agisindan ne gibi tedbirler alinmasi gerektigi ortaya konulacaktir.

Anahtar Kelimeler: Kriz, Ekonomik Kriz, 2001 Krizi, 2008 Krizi, Mortgage.



ABSTRACT

THE ECONOMIC CRISES THAT TURKEY EXPERIENCED, THEIR
FISCAL EFFECTS AND PUBLIC PRECAUTIONS: 2001 AND 2008 CRISES

Ceyhun Cem TARAKCI

In this study , phenomenon of crisis will be analysed, the crises that have
occurred in Turkey and effects of these will be mentioned. In the first section of the
study, the crisis concept will be dwelt on, economic crisis consept,which is the
subject matter, will be defined and the phenomenon of financial crisis will be
detailed. At the end of the section, the models developed to explain the reasons of
crises willl be dwelt on and approaches that try to interpret the reasons of crises will

be analysed.

In the second section, the changes in Turkish economy from 1980 towards
today will be mentioned, afterwards the crises that Turkey experienced in 1994,
2001, 2008 and their features will be explained. Furthermore, 2001 and 2008 crises
which are the main subject of our study, the reasons, sphere of influence,
consequences and precautions that had been taken against these crises will be

explained thoroughly.

In the final section, the fiscal effects of 2001 and 2008 crises will be
conducted, precautions that had been taken against them will be analysed by making
a comparison between the two crises and conclusions will be established in terms of

general economic situation of the country after both crises.

The main goal of our study is to compare the impact of 2001 and 2008 crises
by using cause and effect relation and examine the effectiveness of public

precautions that had been taken against them.

In the study, 2001 and 2008 crises, their reasons, precautions, macroeconomic

variables and the general situation of Turkish economy after these crises will be



compared and the possible measures that can be taken to prevent future crises will be
put forward.

Keywords: Crisis, Economical Crisis, 2001 Crisis, 2008 Crisis, Mortgage.
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GIRIS

Kriz kavrami genel olarak; ani bir sekilde ortaya ¢ikan ve olumsuz sonuglar
doguran olaylar1 ifade etmek igin kullanilan bir terimdir. Ornegin kalp krizi, sinir
krizi gibi krizler insan saglig1 i¢in kullanilan kriz terimleridir ve sonuglar1 her zaman
olumsuz olur. Genellikle ortaya ¢ikmadan once belirti vermezler. Ancak yasam
tarzinin, stresin, beslenme tarzinin, sigara ve alkol tiryakiliginin kalp krizine neden
olabilecegi bilinir. Ekonomik krizler ise ekonomiler tizerinde etkili olan ve genellikle
onciil isaretleri olan, fakat kimi zaman geldiginin izleri olsa da Oniine gegmenin ¢ok
zor ya da imkéansiz oldugu krizlerdir. Bunlarin da olumsuz sonuglar iilke
ekonomileri iizerinde olmaktadir. Ulkenin birikimleri azalirken, borclanabilirler,
igsizligin artmasina neden olabilirler ve daha pek ¢ok sosyolojik sorunlar1 da

beraberinde getirebilir.

Ulkemiz Cumhuriyet’in ilamindan giiniimiize kadar gecen 96 yillik siirede
ekonomiyi ciddi sekilde sarsan pek ¢ok krizle karsi karsiya kalmistir. Ulkemiz
siddetleri degisiklik gostermekle birlikte neredeyse her on yilda bir ekonomik kriz ile
kars1 karsiya kalmistir. 1958, 1978, 1994, 1998 krizlerinin ardindan 2001 ve 2008

ekonomik krizleri yaganmistir.

Bu caligmada iilkemizin en son kars1 karsiya kaldig iki biiyiik ekonomik kriz
olan 2001 krizi ve 2008 kiiresel ekonomik krizlerinin karsilastirilmas: yapilacaktir.

Bu yiizden bu ¢alisma ii¢ boliim halinde hazirlanacaktir.

Calismanin ilk bolimiinde kriz ve ekonomik kriz kavramlarina, kriz
cesitlerine ve Kriz modellerine deginilecektir. Ikinci béliimde ise 1980°den
giiniimiize ekonomik anlayisa, Tiirkiye’de yasanan 1994, 2001 ve 2008 krizlerine,
sebeplerine, alinan tedbirlere ve sonuglarina yer verilecektir. Calismanin tiglincii ve
son bolimiinde ise 2001 ve 2008 krizleri cesitli agilardan karsilastirilmaya

caligilacaktir.



BIRINCi BOLUM
KRiZ KAVRAMI VE EKONOMIK KRiZLER

Kriz giiniimiizde yaygin olarak kullanilan bir kavramdir. Hem giindelik dilde
hem de akademik literatiirde ¢esitli sekillerde kullanilan kriz kavramiyla ilgili sosyal
bilimler alaninda genel gecer bir tanim bulunmamaktadir. Krizin ne anlama geldigi

literatiirde daha cok siibjektif niteliktedir.

Calismanin bu ilk béliimiinde kriz sozciigliniin sozliik anlami iizerinde
durulacak kavramin unsurlart belirtilecektir. Kriz tipolojisi ile ilgili aciklamalardan

sonra ekonomik kriz kavraminin tanimlarindan bahsedilecektir.
1.1. Kriz Kavramm

Kriz, Yunanca ve Latince kokenli bir kelimedir. Yunanca “krinein” kokiinden
gelen “krisis” in manast “karar vermek” demektir. Kelime, Latince’de de

Yunancayla esdeger bir anlam tasimaktadir. (Ozgiiven, 2001:6)

Kavram eski Yunanca ve Arapg¢a’da tip terminolojisinde 6liimciil hastanin
hayat ile 6liim arasindaki belirsiz halini anlatmak i¢in de kullanilmistir. Bir sistem
halinde c¢alisgan viicudun kendini yenileyememe, yeniden {iretememe halini

anlatmaktadir (Ozgiiven, 2001: 6-7).

Kriz sozciigli dilimizde “birdenbire ortaya ¢ikan kotii gidis yoniindeki
gelisme”, “biiyiik sikint1”, “buhran”, “bunalim” gibi sozciiklerin yerine de
kullanilmaktadir. Koken olarak ¢karar vermek’’ anlamini tasiyan kriz sézciigi,
gegmise ve gelecege dair Kararlarin sorgulanmasinin elzem olmasi anlamina

gelmektedir (Aktan ve Sen, 2001:1225).

Tirk Dil Kurumu (TDK) ise krizi alt1 farki sekilde tanimlamaktadir. Bu
tanimlar sozliikteki sirasiyla soyledir: “Bir organda birden bire ortaya c¢ikan
fizyolojik bozukluk, akse; bir kimsenin yasaminda goriilen ruhsal bunalim; bir seyin
cok kit bulunmasi durumu; bir seye duyulan asir1 ve ani istek; ¢okiintli; Bir iilkede
veya iilkeler arasinda, toplumun veya bir kurulusun yasaminda goriilen giic donem,
bunalim, buhran”dir. Tez ¢alismasinda kriz sdzciigiiniin tizerinde durulacak anlami

daha ¢ok TDK nin sozciik ile ilgili belirttigi son anlam olacaktir (TDK, 2019).



Oxford English Dictionary kriz sozciigiiniin ilk kez 17. Yiizyilin baslarinda
kullanildigin1 belirtmektedir. Bu donemde, bir seyin gelismesinde oldukca dnemli
asama, doniim noktasi anlaminda kullanilan sozciik, sonraki zamanlarda kapsami
genisleyerek sikinti ve gerilim donemlerini belirtmek i¢in de kullanilmaya

baglanmistir (Baltas, 2003:42-43).

Kriz kavrami yaratici yikim olarak da tanimlanmaktadir (Yay, 2001: 1236).
Bu goriise gore krizlerin olusmasi dogal isleyisin bir sonucudur ve degismenin,

donilismenin, gelismenin olanaklarini yaratir.

Cin alfabesinde ise kriz sozcligii “firsat” ve “tehlike” sembolleriyle ifade
edilir ki bu durum da s6z konusu goriisii destekler niteliktedir (Glines ve Beyazit,

2010:16).

Kriz; beklenmedik bir anda gelen, belirli Olgiilerde Ongoriilmeyen bazi
olaylarin devlet ve firmalarin kararlarin1 ve yapilarini etkileyecek sonuglara yol agan
bir olgudur. Bu tanim ¢ergevesinde ise kriz, siirpriz bir sekilde ortaya ¢ikan ciddi

sorun anlamimni da tasimaktadir (Ertugrul, Ipek ve Colak 2010:59).

Otto Lerbinger’in popiiler tanimina gore kriz; “bir iilkenin, bir toplumun, bir
organizasyonun, bir orgiitiin kurulu diizenini tehdit edecek sekilde, beklenmeyen ve
c¢ogu zaman da Onceden kestirilemeyen bir sekilde aniden ortaya ¢ikan, kurulu
diizenin veya sistemin isleyisine zarar veren ciddi sorundur” (Lerbinger, 1986:87’den

aktaran; Akdag ve Tagsdemir, 2006:146).

Ayrica anilik, krizin unsurlar1 arasinda en soke edici olan unsurdur.
Ongoriilemeyen bir anda beklenmedik bir bigimde ortaya ¢ikma durumunu ifade
eder. Bu ozellige 6rnek olarak biiyiik depremler ve kazalar verilebilir (Lerbinger,
1986:87°den aktaran; Akdag ve Tasdemir, 2006:147).

Genelde krizler belirsizligin hakim oldugu durumlarda ortaya c¢ikmaktadir.
Belirsizlik 6zelligi kriz doneminde ortaya ¢ikan tablonun nasil sonuglar ortaya
cikartacaginin Onceden tahmin edilememesini ifade eder. Krizler olustuklari
donemde etkiledigi alanlar acisindan bir tehlike ve tehdit unsuru olmasi ile beraber,
yeni firsatlar yaratabilmesi agisindan belirsizdir ve tamamen olumsuz bir kavram

olarak ele alinmamalidir (Akman, 2010:37-39).



Girift bir sistem igerisinde ortaya cikan krizlerin yol agtigi tikanikliklar,
baglantili diger sektor ya da alanlarin isleyisinde tikanikliklara yol acabilmektedir
(Kindleberger ve Aliber, 2014:12). Bulasmasi yoluyla alanini1 genisletip yikici

etkilerde bulunmasi krizlerin bir diger 6zelligidir.

Tipolojik agidan inceleme yapildiginda ortaya ekonomik, sosyal, toplumsal,
ahlaki, kiiltiirel, dogal vb. kriz tiirleri ¢gikmaktadir. Tezimizin konusunu olusturmasi

acisindan ele alacagimiz kriz tiirli ekonomik krizdir.
1.2. Ekonomik Kriz Kavram

Ekonomik kriz denilince genelde ekonominin ¢esitli asamalarinda ve
mekanizmalarinda bliylik nitelikte sorunlar olmasi anlasilir. Ekonomik krizin

tanimiyla ilgili literatiirde bir¢ok goriis vardir.

Ekonomik kriz, ekonomide ani ve beklenmeyen sekilde gelisen olaylarin iilke
ekonomisini ve isletmeleri 6nemli Ol¢lide sarsan sonuglar ortaya ¢ikarmasidir (Isik,
Duman ve Korkmaz, 2004:45-46). Bu tanima gore ekonomik krizlerin makro ve
mikro-ekonomik unsurlar tizerinde onemli etkileri bulunmaktadir. Krizlerin {ilke
ekonomileri tizerindeki etkileri agisindan makro, sirketler tizerindeki etkileri

acgisindan da mikro etkileri olmaktadir.

Ekonomik kriz, ekonomik konjonktiirdeki genisleme doneminden sonra bir
¢coklintii veya daralma donemine gecis olarak da tanimlanabilir (Colak, 2001:701).
Tanimda gegen konjonktiir donemi ekonomik faaliyette genisleme, sonrasinda gelen
resesyon ve sonraki konjonktiiriin genisleme donemiyle birlesen canlanma dénemini
ifade etmektedir. Bu tanima gore ekonomik krizler daima refah doneminden sonra
gelirler. Ekonomideki yiikselis trendi yerini ani inis hareketlerine birakir. Bunu,
fiyatlarin hizlh disiisti, iiretim ve gelirde azalma siireci izler. Arkasindan issizlikte

bliyiik bir artis, 6zel sektorde iflas ve borsanin ¢okiisii gelir.

Ekonomik kriz, “ekonominin dengeli bir durumda dengesiz bir duruma, ya da
istikrarli bir durumda istikrarsiz bir duruma ge¢mesi” seklinde de ifade edilebilir
(Kibritgioglu, 2002:168) Ekonomik kriz; “ekonominin biitiin birimlerinde i¢ ve dis

borglarin, issizligin arttig1 fiyatlarin bazen yiikselip bazen diistligii, liretimin artip



azaldig1 ve toplumun da siyasi iktidara olan gliveninin azaldigi bir siirectir” (Akdis,

2004:36) .

Marksist iktisatgr Shaikh ise krizi, “kapitalist yeniden iiretimin ekonomik ve
siyasi iligkilerindeki basarisizliklar serisi” olarak tanimlamistir (Akt. Colak,
2001:702). Bu tanimdan hareketle de Marksist literatiirde ekonomik krizlerin,
kapitalist ekonomi sisteminin dogal bir sonucu, ayrilmaz bir parcasi gibi goriildigi

yorumunu yapabiliriz.

Ekonomik krizler “reel sektor krizleri” ve “finansal krizler” olarak iki ayri

baslik altinda incelenebilir.

Sekil 1.1: Ekonomik Kriz Cesitleri

EKONOMIK
KRIZLER

| ] 1
REEL SEKTOR FiINANSAL
KRIZLERi KRIiZLER
[] []
1 1 1 1 1
MAL VE HiZMET isGUcU e
PiYASASINDA PiYASASINDA BANKACILIK S BORSA KRIZLERi BORG KRIZLERI
KRiz KRiz KRIZLERI KRIZLERI

Kaynak: Fatih Yiicel ve Hiiseyin Kalyoncu, “Finansal Krizlerin Oncii Gostergeleri ve Ulke
Ekonomilerini Etkileme Kanallari: Tiirkiye Ornegi”, Maliye Dergisi, Say1:159, Temmuz-Aralik, 2010,
s.:55.

1.2.1. Reel Sektor Krizi

Reel sektor, ekonomik faaliyetlerde bulunan tarim, sanayi ve hizmet
sektorlinde {iretici ve tiiketici konumundaki ekonomik ajanlar biitlinlinii ifade
etmektedir. Reel krizler mal, hizmet ve isgiicii piyasalarinda iiretim ve istihdam
boyutlarinda etkiler gostermektedir (Kibrit¢ioglu 2002:174). Reel sektorlerin mal ve
hizmet piyasasi boyutunda olusturdugu etkiler, fiyatlar genel diizeyindeki siirekli

artiglar yani enflasyon veya durgunluk seklinde meydana gelmektedir

Enflasyon, fiyatlar genel seviyesindeki siirekli ve siddetli artiglar olarak
tanimlanmaktadir. Genel olarak kendi igerisinde talep, maliyet ve fiyat enflasyonu

olarak smiflanmaktadir. Toplam arzin talebi karsilayamamasi durumu talep
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enflasyonu, artan maliyetler sebebiyle fiyatlar genel seviyesinde olusan artiglara
maliyet enflasyonu olarak adlandirilmaktadir. Maliyet kavrami hammadde, iscilik,

imalat giderleri gibi {iriin maliyetini direkt etkileyen unsurlara dayanmaktadir (Akdis,

2004:37-38)

Fiyatlar genel seviyesindeki artiglarin tiim faktorlere yayillamadigi durumlarda
nispi fiyat yapisin1 bozmakta, gelir ve kaynak dagilimi iizerinde olumsuz etkiler
gostermektedir. Ayrica yiiksek enflasyonun oldugu donemlerde fiyat artiglarinin
sebep oldugu faiz artislar1 diglama etkisine yol agmakta ve uzun donemli yatirimlarda
azalma meydana gelmektedir. Kamu sektdrii agisindan bakildiginda ise devletin reel

vergi gelirlerinde azalmaya yol acan bir olgudur (Egilmez, 2011:48-49)

Reel sektor krizlerinin nedenleriyle ilgili degerlendirme yapilirken resesyon
ve durgunluk kavramlarindan da bahsedilir. Durgunluk, ekonominin cari yil
icerisinde bliyliyememesi yani yil igerisinde iiretilen mal ve hizmetlerin piyasa
degerinin bir y1l 6nceki degerleriyle ayni olmasi anlamina gelmektedir. Resesyon
kisaca, ekonomik faaliyetlerdeki yavaslamadir (Isik, Duman ve Korkmaz, 2004:47).
Modern ekonomik anlayisa goére ise resesyon; ekonomideki biiylimenin eksiye
diismesi demektir. Resesyon doneminde olusan talep yetersizligi gayri safi milli
hasilada diismeye yol agar, yatirimlarda azalma meydana gelir, issizlik ise artar.
Isgiicii piyasalarinda meydana gelen ve istihdam hacminde daralmaya yol agan
etmenler de reel sektor krizlerinin olusmasinda basat etmenlerdendir. Fakat, bu
noktada dikkat edilecek olan; resesyon ve depresyon kavramlari her ne kadar
ekonomik krizle beraber kullanilsa da, ekonomik krizle ayn1 anlama gelmedigidir.
Resesyon donemindeki daralmanin siddeti artar ve etkisi uzun vadeye yayilirsa bu

durumda bir ekonomik krizin varlig1 s6z konusu olur (Egilmez, 2011:49-50).

1.2.2. Finansal Krizler

Finansal piyasalar fon arz eden tasarruf sahipleriyle fon talep eden
yatirimcilarin bulustugu piyasalardir. Finansal piyasalarda ortaya c¢ikan ekonomik
krizlere Finansal kriz denmektedir. Finans piyasalarinda meydana gelen siddetli fiyat
dalgalanmalar1 ve bankacilik sektoriinde saglanan kredilerin geri ddonmemesi sonucu
bankalarin yasadigi ciddi nitelikteki ekonomik sorun olarak tanimlanabilir. Daha

genis bir tanimla, “finansal sistemin farkli sebeplerle isleyisinin bozulmasi ve 6diing
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alanlar ile 6diing verenler arasindaki bu fon akiminin siirdiiriilememesi durumu” dur

(Kaytanci, 2013:194).

Finansal krizlerin ortaya c¢ikisini hazirlayan, hizlandiran belirli sebepler
vardir. Bu sebepler ekonomilerin i¢inde bulundugu durum ve iilkelerin gelismislik

diizeylerine gore farkliliklar gostermektedir.

Arz ve talepte olusan ani dalgalanmalar, siirdiiriilemeyen biiyiime ve olusan
belirsizlikler, firma bilancolarindaki bozulmalar, yanlis kur politikalar1 ve kurlardaki
asirt oynamalar, finansal serbestlesmeye erken gecis, deregiilasyon, enflasyon ve
enflasyonu asagir yonlii baskilama amacgli uygulanan yanlis politikalar, agiri
bor¢lanma sonucu ortaya ¢ikan bor¢ sarmali, sonrast faiz oranlarinin artmasi ve
uluslararas1 sermaye hareketlerinin bozucu etkileri finansal krizlerin olusumunu

koriikleyen nedenlerdir (Apak, 2002:41-42)
Finansal krizler baslica bes alt baslikta incelemek miimkiindiir. Bu basliklar;
1. Borg krizleri
2. Para krizleri
3. Bankacilik krizleri
4. Borsa krizleri
5. Ikiz krizler’dir
1.2.2.1. Borg¢ Krizleri

Borg krizi, bir {ilkenin devlet ve 6zel sektore ait dis borglar ile kamuya ait i¢
borglar1 6deyemedigi zaman meydana gelen bir finansal kriz tiiriidiir. Borg krizi,
hiikiimetlerin i¢ ve dis borglarimin 6demesi konusunda yasadigi sikinti sebebiyle
bor¢larimin yapilanmasi ya da yiikiimliiliiklerinin yeni sekil sartlariyla ertelenmesi

seklinde ortaya ¢ikmaktadir (Apak, 2002:43).

Borg alan hiikiimet borcunu zamaninda ve sézlesme sartlarina uygun olarak
O0deyemedigi takdirde gelecek donemde yeni bor¢lar bulma konusunda sikintilar
yasayabilmektedir. Borg¢lanici, borglarini 6deyemediginde veya bor¢ veren borcun

gerektigi gibi 6denmeme olasiligini gordiigiinde, gelecekte bor¢ vermeme ve mevcut



borcu da geri alma egilimine girerler ve bu sayede borg krizleri ortaya ¢ikar (Delice,
2002:162).

1.2.2.2. Para Krizleri

Para krizi, iktisadi yazinda “doviz krizi” seklinde de gegmektedir. Para krizi,
yerli paranin yabanci paralar karsisindaki degerinde meydana gelen siddetli diisiis
olarak tanimlanabilir. Para krizleri, yapilan spekiilatif miidahaleler dolayistyla iilke
parasinda meydana gelen deger diisiikligii olarak tanimlanmaktadir. Para otoritesi
kendisini spekiilatif amagli saldirilardan devaliiasyona basvurarak, rezervlerini
piyasaya stirerek ya da faizleri arttirarak koruma yoluna gidebilmektedir (Durmus,
2009:9-10).

Bu tip krizlerin belirleyicileri bes bashk altinda toplanabilir. Bunlar
(Kibrit¢ioglu 2002:175);
1- Yanlis ekonomi politikalar1 ve makroekonomik gostergelerin zayif olmasi
2- Finansal altyapi yetersizligi
3- Ahlaki risk (moral hazard) ve asimetrik enformasyon

4- Piyasadaki kredi vericilerin ve uluslararasi finans kuruluslarinin yanlis 6nsezi ve

hisleri
5- Terdr, siyasi suikast gibi ani gelisen 6ngdriilmedik olaylardir.
1.2.2.3. Bankacilik Krizleri

Bankacilik krizleri bankalarin basarisizliklari, iflaslari, yiikiimliiliiklerini
yerine getirememeleri durumlarinda mevduat sahiplerinin riskten kaginma amaciyla
mevduatlarini bankalardan ¢cekmeleri durumunda olusan bir olgudur. Yatirimcilar bu
gibi durumlarda giivenilir olmayan tahvil, bono, hisse senedi gibi kanallardan
uzaklagip birikimlerini doviz ve altin yaparak kendilerini bu durumdan korumak

isterler (Seyidoglu, 2017:557).

Batma noktasina gelen bankalarin, borglarimi yonetemez duruma gelmesi
veya devletin tikanma durumlarinda bu sektére miidahalelerle destek vermesi

durumu bankacilik krizi olarak nitelendirilmektedir (Ar1 ve Ozkeskin, 2016:51).



Bankacilik  krizleri  6zellikle

1980°den

sonra

yayginlasan

finansal

serbestlesme hareketlerinden sonra artma egilimi gostermistir. Asagida, iilkelerin

yasadiklar1 banka krizlerinin yillarim

niteligindedir.

gosteren tablo bu diislinceye kanit

Tablo 1.1: 1980 Sonrasinda Ulkelerde Yasanan Ekonomik Krizlerin Tarihleri

ABD 2007 | izlanda 2008
Almanya 2008 | Jamaika 1996
Arjantin 1980 1989 1995 2001 | Japonya 1997
Avusturya 2008 | Kazakistan 2008
Belgika 2008 | Kolombiya 1982 1998
Birlesik Krallik 2007 | Letonya 1995
Bolivya 1994 | Litvanya 1995 2008
Brezilya 1990 1994 | Likksemburg 2008
Bulgaristan 1996 | Macaristan 2008
Cekya 1996 | Malezya 1997
Danimarka 2008 | Meksika 1994
Dominik Cum. 2003 | Mongolya 2008
Ekvator 1998 | Nijerya 2009
Endonezya 1997 | Nikaragua 2000
Estonya 1992 | Norveg 1991
Fildisi Sahilleri 1988 | Paraguay 1995
Filipinler 1997 | Portekiz 2008
Finlandiya 1991 | Rusya 1998 2008
Fransa 2008 | Slovenya 2008
Gana 1982 | Sri Lanka 1989
Giiney Kore 1997 | Sili 1981
Hirvatistan 1998 | Tayland 1997
Hollanda 2008 | Turkiye 2000
Irlanda 2008 | Ukrayna 1998 2008
Ispanya 2008 | Uruguay 2002
Isveg 1991 2008 | Venezuela 1994
Isvicre 2008 | Vietnam 1997
Italya 2008 | Yunanistan 2008

Kaynak: Halil Seyidoglu, (2017), Uluslararas: Iktisat, 21. Bask,istanbul : Giizem Can
Yayinlari.




1.2.2.4. Borsa Krizleri

Borsa krizleri, borsada islem géren menkul kiymetlerin degerlerindeki sert ve
siddetli azalmalar seklinde ifade edilebilir. Borsa krizleri, borsada islem gdren birgok
menkul kiymetlerin tiiriine gore olusturulan endekslerde veya borsanin genel bilesik

endeksinde biiyiik diismeler seklinde goriilmektedir (Durmus, 2009:11).

Borsanin saglikli bir islem goérebilmesi, piyasay1 olumlu etkiler. Borsa krizini
ise yerel ya da uluslararas1 piyasalart etkileyecek dalgalanmalarin olmasi
tetiklemektedir (Delice, 2000:54). Piyasalarda ani diislislerin olmasiyla beklentiler
taraf degistirir. Borsa krizini daha iyi anlatabilmek i¢in, 1987 yilinda ABD’de
yaganmis olan krizi ele almak gerekir. 1987 yilinda goriilen borsa krizi bu donemde
bir¢ok iilkeyi etkilemis; hisse senedi degerlerinde biiyiik ol¢iide diislis yasanmis ve
piyasa ¢ok zarar etmistir. Yasanan bu durumdan en fazla etkilenen kurumlarin
basinda ABD’deki Dow Jones Borsasi olmus; o giine kadar goriilen en biiyiik diisiis
oranlarindan birini yagsamustir (Akyiiz, 2002:8-9).

Bu krizin olugmasina neden olarak borsada islem yapan uzmanlarin kurtarici
adimlar atmamalar1 ve c¢ok biiyilk miktarlarda hisse alim satimi1 yapmalarn
gosterilmistir. Bu donemden sonra borsaya olan giivenin tekrar kazanilabilmesi i¢in

biitiin alim satim islemleri belli esaslara baglanmistir (Aktan ve Sen, 2001:1227).

Borsada diislis yasanmasina savaslar veya biiyiikk dogal afetler de neden
olmaktadir. Ozetlemek gerekirse borsada krizine sebep olan faktdrler soyle

siralanabilir (Turgut, 2007:37-39):

-Ulkede meydana gelen siyasal krizler, hiikiimetlere karsi olan giivensizlik ve

hiikiimetin gorevine devam edecegine dair belirsizlikler,
- Borsada islemde olan sirketlerin iflas etmeleri veya zarar ediyor olmalari,

- Ulkedeki ekonomik istikrarda i¢ ve dis piyasadaki degisik faktdrlere bagl olarak

bozulmalar olmasi ve Diinya Piyasasindaki dalgalanmalar.
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1.2.2.5. ikiz Krizler

Ikiz krizin, bankacilik krizi ile para krizinin birlikte etkilesime bagli ortaya
ciktig1 bilinmektedir. Bu kriz tiirlinlin diinyadaki ilk ornekleri; 1982 senesinde
Sili’de, 1992°de Finlandiya ve Isve¢’te, 1997 yilinda da Asya krizleri seklinde
kendini gostermistir. Her ne kadar ciddi ekonomik bunalima sebep olsa da, ikiz
krizler ile ilgili yapilan arastirma azdir. Bu alanda yapilan ilk arastirma, 1996

yilinda Reinhart ve Kaminsky tarafindan yapilmistir (Kaminsky ve Reinhart,

1998:1-28).

Ikiz krizler, para krizinin bankacilik krizine veya bankacilik krizinin para
krizine yol ac¢masi seklinde gerceklesmektedir. Bunlardan ilk durum, para
krizinin bir banka krizi halini almasidir. “Sili’de 1979 ve 1982 yillar1 arasinda
yerli para dolar karsisinda asir1 bigimde degerlendiginden, Sili Hiikiimeti pesonun
dolara serbest¢e c¢evrilebilmesine izin vermistir. Buna ek olarak hiikiimet
maaslari, ylksek seviyelere ¢ikan enflasyon oranina bir ¢ipa ile bagl tutmustur.
Diger taraftan, pesonun dolar karsisindaki asir1 degerli olma durumu devam
etmis, bu durum Sili’nin dolar karsisindaki alim giiciinii astronomik seviyelere
cikarmistir. Sili dis bor¢ olarak aldigi paranin onemli bir kismini1 6zellikle
elektronik kii¢iik esyalarin ithal edilmesinde kullanmistir” (Zeren ve Demirci,
2013:19-20).

Ikinci durum ise, bankacilik krizinin para krizi haline gelmesidir. Bu
durum, iktisadi yazinda degerlendirilmistir. Obstfeld’e gore (1994), “politika
yapicilar banka iflaslarin1 6nlemek ve yerli paranin degerini korumaktan ziyade,
bankacilik sektorii lizerindeki baskiyr kaldirmak icin enflasyona sabit bir doviz
kurundan daha fazla Onem verildiginin spekiilatorler tarafindan Onceden
goriilmesi halinde bir banka krizinin déviz kuru krizine neden olabilmektedir”.
Miller ise, “bir sabit doviz kuru sisteminde bir banka krizi halinde hiikiimetin
yapabilecegi mantikli politikanin bir devaliiasyon olmasi gerektigini” dile
getirmistir. Gonzales ve Hermosillo, “finansal sistemin zayif oldugu bir
ekonomide olusabilecek bir bankacilik krizinin para krizine ddniisebilecegini”

belirtmislerdir (Zeren ve Demirci, 2013: 21-23).
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Uluslararast Para Fonu (IMF), Bankacilik krizinin para krizine neden
olmasina yonelik ii¢ durumun gerceklesmesi gerektigini bildirmistir. Bunlar

(Durmus, 2009:12);
* “Bankalardan kacislar ve mali etki,
* Paraya olan talepteki diisiisler,

» Araci bankalar vasitasi ile sermaye akiglarinin geriye donmesi ve para

krizleri” seklinde siralanabilir.
1.3. Kriz Modelleri

Farkli donemlerde diinyadaki ¢esitli ekonomilerin karsilastiklar: krizlerin
birbirinden farkli niteliklere sahip olmasi bu krizleri agiklamaya c¢alisan
modellerinde birbirinden farkli yaklasimlari icermelerine sebep olmustur.
Yaklasimlarin arka planinda kalan temel sebep ise gerceklesen her yeni krizin
oncekilere gore daha farkli ¢ikis sebeplerine dayanmasi ve daha farkli kosullarda
meydana gelmesidir. Konuyla ilgili yapilan arastirmalarda, “birinci nesil-ikinci
nesil” seklinde bir ayrima giden ve olusan yeni krizler sonrasi var olan
modellerin krizleri agiklayamamasi sonucu farkli acilimlara gerek duyulacag:
belirtilmistir. Kanonik veya birinci nesil kriz modelleri, mevcut ekonomi
politikalarinin yetersizligi ile krizi 6zdestirirken, krizleri agiklamada ikinci nesil
kriz modelleri ekonomi politikalarinin  siirdiirebilirligiyle alakali olusan
beklentilerdeki ani degisikleri incelemektedir. Diger model olan “li¢lincii nesil
kriz modelleri”; krize sebebiyet veren faktorii politika yapicilarin, banka ve
finansal kuruluslarin  ahlaki riskin tamimina giren politikalar1  olarak

agiklamaktadir (Ozsoylu, Unliikaptan ve Akdogan, 2010:18-19).
Asagida s6z konusu bu kriz modellerine deginilmistir.

1.3.1. Birinci Nesil Kriz Modelleri

Birinci nesil kriz modeli ilk kez Paul Krugman tarafindan gelistirilmistir.
Model hiikiimetlerin sermaye piyasalarindan fon bulamama durumlarinda para
basma yoluna gidilecegini varsaymaktadir. Para basmanin sonucunda faizlerde

meydana gelen diisme sermaye ¢ikisina yo agmakta ve rezerv kaybi olusturmaktadir.
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rezerv miktar1 diistiikce spekiilasyon giidiisiiyle hareket eden sermaye sahipleri getiri

kayb1 yasamamak adina kalan rezervi ele gegirirler (Kibrit¢ioglu, 2002:176).

Bu modele gore olusan para krizi blitcede aciklar vermenin bir sonucu olarak
ortaya ¢ikmaktadir. Hiikiimetlerin uygulamalar1 sonucu biit¢e agiklar1 vermesi ve bu
aciklar1 para basma suretiyle kapatmaya calismalari, tam sermaye hareketliligi ve
sabit doviz kuru sistemiyle isleyen bir piyasada merkez bankasinin sahip oldugu
doéviz rezervlerinin erimesine yol a¢gmaktadir. Merkez bankasi rezervlerinde sabit
doviz kuru politikasint uygulayamayacak kadar doviz kaldiginda ise bu politikadan
zorunlu sekilde vazgecilmektedir. Sabit doviz kurunu terk etmek para piyasalarinda
bir belirsizlik havasi yaratmaktadir. Olusan belirsizlik havasinda faizleri artirmak

sadece issizligin ve bankalarin maliyetlerinin artmasina sebebiyet vermektedir

(Demirci, 2011: 97-98).

Birinci nesil krizler adina en 6nemli noktalardan birisi de kriz yagsanmadan
once uygulanan politikalar, Merkez Bankasindaki doviz miktar1 gibi parametrelere
bakilarak krizin olusabileceginin 6ngoriilebiliyor olmasidir. Birinci nesil krizlerde
kriz, siirpriz bir sekilde degil beklentiler dogrultusunda olusmaktadir (Ozatay, 2011:
141).

Birinci nesil kriz modelleri Krugman (1979) ve Flood ve Garber (1984)’in

onciiligiindeki ¢aligmalar ile temellendirilmistir.
“Krugman (2001), birinci nesil kriz modelleri hakkinda ii¢ gercegi vurgular:

* Krizin ana nedeni kotii hiikiimet politikasidir. Hiikiimetler hak ettikleri

icin krizle karsi karsiya kalmaktadur.

* Kriz, ani olarak gergeklesmesine ragmen kacinilmazdr ve deterministik
(belirlenimci), yani tesadiifi olmayan niteliktedir. Krizlerin zamanlamas, ilke

olarak, dngdriilebilir.

* Bu modellerde krizler zararli degildir. Sadece var olan iktisadi bir

sorunu yansitirlar”.

Bu modellemenin 6ziine baktigimizda basite indirgenmis makroekonomik

modeller oldugunu goriiriiz. Anlayacagimiz olgu ise ilk nesil modellerin krizleri
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aciklama giicii 1990 &ncesi krizler igin daha fazla oldugudur (Ozsoylu,

Unliikaptan ve Akdogan, 2010:20).

1.3.2. ikinci Nesil Kriz Modelleri

Birinci Nesil kriz modeli 1990’11 yillarda gergeklesen krizleri anlatmak ig¢in
yeterli olmamistir. Clinkii 90’larin basinda ortaya ¢ikan krizler Birinci Nesil model
diisiincesinin aksine parasallasma ve biitce ac¢ig1 olmaksizin spekiilatif ataklar

nedeniyle ortaya ¢ikmislardir. 1990’11 yillarda yasanan krizler genellikle “ikinci nesil
krizler” seklinde adlandirilmistir (Ozatay, 2011:151).

Model temel ekonomik gostergelerde bir kotiiye gidis olugsmadan, uygulanan
hiikiimet politikalarinda bir tutarsizlik olmadan, salt spekiilatif ataklar yoluyla para

krizlerinin ¢ikabilecegini ortaya koymaktadir (Demirci, 2011:99).

Spekiilatif ataklara maruz kalan ekonomilerde hiikiimetlerin Oniinde
uygulayabilecekleri iki segenek bulunmaktadir. Hiikiimetler ya doviz satip faizleri
artirarak bu spekiilatif saldirtya karsilik verecek ya da déviz kurunu sabit tutmaktan
vazgecip devaliiasyona basvuracak ve dalgali doviz kuru sistemine gegeceklerdir.

Tabi bu politikalarin ekonomiye olumsuz etkileri de olacaktir.

Faizlerin artmasi i¢ talepte durgunlugu da beraberinde getirmektedir.
Durgunlasan i¢ talepten dolay1r issizlik de artar dolayli yoldan bankalar piyasaya
verdigi borglar1 toplama sorunu yasar ve bankacilik krizinin ortaya ¢ikmasi soz
konusu olur. Ddviz satip faizleri artirmasinin ekonomiye maliyeti artan igsizlik ve

bankacilik krizleri olarak ortaya ¢ikmaktadir (Ozatay, 2011:152).

Hiikiimetlerin bagvurabilecegi diger yol ise devalilasyona basvurup sabit
doviz kuru sisteminden vazge¢cmektir. Ancak bu politikalarin maliyeti ise
devaiiasyon sonucu olusacak olan enflasyon ve hiikiimetin belirledigi sabit kur
rejimini uygulayamamas1 sonucu olusan giiven kaybidir (Ozatay, 2011:153).
Hiikiimetlerin sik sik politika degistirmesi kendisine olan giliveni sarsan ve ileride

yapilmast muhtemel bor¢lanmalarin maliyetini artiran bir durumdur.

Bu modelde, birinci nesil kriz modelinin aksine krizler tahmin edilemezler ve
bulasici olarak kabul edilirler (Durmus, 2009:11-12).
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Ikinci nesil kriz modelleri “bankacilik krizi” ve “déviz krizi” seklinde ortaya
cikarlar. Ancak ister bankacilik krizi isterse doviz krizi seklinde ortaya ¢iksin, ¢ikma

nedenleri birbirinden ayr1 olup su sekildedir (Kibrit¢ioglu, 2002:177)

o Siirdiiriilemeyen makroekonomik dengesizlikler
o Ters secim
¢ Finansal serbestlesme
o Siirii psikolojisi.
Krugman, ikinci nesil krizlerde iic beklenti olabilecegini ifade etmistir.
Bunlar kurun deger kaybedecegi beklentisi, iktisadi birimlerin beklentileri, sabit

kur politikasinin siirdiiriilmesi beklentisi ve siirdiiriillen politikalarin getirdigi

maliyetler seklindedir (Demirci, 2011:61).

Bu modelde bahsi gegen “bulasma” ve “siirii psikoloji” kavramlart énemli
ve aciklanmasi gereken kavramlardir. Bulasma “bir bolge ya da iilkede baslayan
krizin, ilgili bolge ya da iilkenin iktisadi olarak baglantili oldugu baska bir bélge
va da tilkeye yayilmas:” anlaminda kullanilmakta olup, enformasyon ile ilgilidir.
Kodres ve Pristker (2002), asimetrik enformasyonun ortak temelleri olu etkilenen
iilkelerin bulasma etkisini yasadigini1 gosteren calismalar yapmistir (Demirci,
2011:63-64). Sirii  psikolojisini  Krugman (1997), doviz piyasalarinda
etkinsizligin gostergesi olarak aciklamaktadir. Siirii psikolojisini konu edinen
modeller bizlere bir grup yatirimcinin yaptigi varlik alimi, diger bilgisiz
yatirimcilart da o varligi almaya yonlendirecektir. Bu sekilde yapilan bir alim,
satin alinan varliga yonelik olumlu goriisleri ifade etmektedir. Bu modellerde
yatirimcilarin gergek¢i oldugu kabul edilmektedir. Ayrica yatirimeilarin ekonomi
hakkinda kismi bilgilere sahip olduklar1 kabul edilmektedir (Kaminsky ve
Reinhart, 1998:25-28).

Yine Krugman’in yapti§i siralamaya gore, birinci ve ikinci nesil kriz

tiirlerinin farklar su sekildedir (Ozsoylu, Unliikaptan ve Akdogan, 2010:21-22):

e “Birinci nesil modellerde krizler devlet politikasinin bir sonucu iken ikinci
nesil modellerde devletin bdyle bir sorumlulugu yoktur. Ulusal paraya yonelik

olarak kendiliginden olusan spekiilatif saldirilar kriz yaratabilir.
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e Birinci nesil modellerde deterministik nitelik tagiyan krizlerin bu 6zelligi
ikinci nesil modellerde yoktur. Yani, ikinci nesil modellerde kriz, kaginilmaz
degildir.”

1.3.3. Uciincii Nesil Kriz Modelleri

Bu modelin dayanaklari, Krugman (1998) “ahlaki risk”, Radelet ve Sachs
(1998) ise “spekiilatif saldiri” yaklasimlarina temellendirilerek agiklanmistir.
Finans piyasasindaki faaliyetteki aracilarin devlet garantisi ile islem yapilmasinin
ahlaki riske sebebiyet verdigi Krugman tarafindan belirtilmis, bu durum
karsisinda finansal piyasanin bdylece asir1 derecede biiyiidiigiinii ve biiyiiyen
balonun patlamasinin sonucu olarak kriz olusumuna sebep dile getirmektedir.
Radelet ve Sachs ise bankalarin sahip olduklari sorumluluklarin vadelerinin
aktiflerinin  vadelerinden kisa oldugu durumlarda spekiilatif ataklarin

baslayacagini belirtmektedirler (Ozsoylu, Unliikaptan ve Akdogan, 2010:21-22).

Uciincii nesil kriz modellerini iktisatgilar, 6z olarak isletmelerin veya
bankalarin bilango yapisindaki bozukluklara iliskilendirerek dayandirmaktadirlar.
Bilanco bozukluklarinin sebebiyetine temel olarak ag¢ik doviz pozisyonu, vade
uyusmazligi, sorunlu krediler ve yetersiz sermaye ve bankalarin borglarinin

sermayelerine oranini ifade eden yiiksek kaldirag orani vardir (Durmus, 2010:39).

Tayland’da 1997 yilinda ortaya ¢ikan kriz hizla diger Asya iilkelerinden
Kore, Endonezya, Malezya ve Filipinler’e yayilmistir. Asya krizi olarak
isimlendirilen bu kriz birinci kusak modellerle agiklanamamistir. Ag¢iklanmama
sebebi ise kriz yasayan iilkelerden Kore ve Tayland’da kamu biitcesi fazla
vermekte, dolayisiyla disiplinsiz bir maliye politikasindan s6z edilememektedir.
Diger taraftan bu iilkelerde issizlik yiiksek diizeyde olmayip bu sebeple iilkelerin
igsizlikle sabit kuru korumak ve kollamak arasinda bir tercih yapmalari
zorunlulugu yoktur. Yani krizle birlikte eger ikinci kusak modellerdeki gibi
olsaydi, bu iilkelerin ekonomik biiyiime hizlarinda bir iyilesme gerceklesmesi
meydana gelmeliydi. Dolayisiyla Asya krizi, ikinci kusak kriz modelleri ile de

aciklanamamaktadir (Ozatay, 2011:47).
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Asya krizinden esinlenerek banka ve finans sektoriiniin tasidigi 6neme
deginen bu modeller krizin c¢ikis sebepleri ile birlikte krizin diger iilkelere

bulagsma mekanizmasini da agiklamaya ¢alismaktadir.

Ucgiincii nesil krizlerde hiikiimetlerin ahlaki riske sebep olan politikalari
kriz olusumunu meydana getiren esas unsur olarak goriilerek, meydana gelen
krizler agiklanirken iilke politikalarinin kirilgan yapida oldugu bundan dolayi
ortak soklarla sarsildiklar1 sdylenir. Karunaratne de doviz ile bor¢lanmada bir
sinir olmamas1 halinde meydana gelecek bir kontrolsiizliigiin finansal kirilganlik
olusturacagini belirterek, aniden olusan panik ve siirii psikolojisinin sermayenin
¢tkmasinin hizlanmasini, likiditede sikinti olusturacagini ve borg¢ krizine neden

olacagini ifade eder (Ozsoylu, Unliikaptan ve Akdogan, 2010:22).

1.3.4. Digsal Faktorlere Vurgu Yapan Modeller

Genellikle gelismekte olan {lilkelerde yasanan krizler, digsal faktorlere
vurgu yapan modellerin ¢ikis noktast olmaktadir. Bu dogrultuda, “sanayilesmis
iilkelerdeki dis ticaret hadlerinde, doviz kurlarinda ve faiz oranlarindaki biiyiik
Olcekli onemli degismelerin sonucu olarak ekonomik gelismeler, yatirimlarin
kiiresellesmesi ve sermaye piyasalarinin artan entegrasyonu gibi faktdrlerin,
gelismekte olan iilkelerde krizleri harekete gegirdigi kabul edilmektedir” (Ozatay,
2011:154).

Ornegin, sanayilesmis iilkelerdeki faizlerin diismesi, sermaye akimlarinin
gelismekte olan ekonomilere yonlendirmektedir. Faiz oranlarindaki beklenmedik
yiikselisler, bu ekonomilerdeki banka ve firma maliyetlerin yiikseltip, dis
finansman saglanmasini sinirlayabilmektedir. Finansal piyasalarin kiiresellesmesi,
uzun vadede makroekonomik verilerdeki ani ve yiiksek dalgalanmalari
azaltmaktadir (Yiicel ve Kalyoncu, 2010:57-58).
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IKiNCi BOLUM
TURKIYE’NiN KRIiZLERI
2.1. 1980’den Giiniimiize Ekonomik Anlayis

1980’11 yillara kadar, Tiirkiye’de genellikle ithal ikamesine dayali
sanayilesme modeli ve korumact bir dis ticaret rejimi, siki denetime ve sabit kur
sistemine dayali bir doviz kuru rejimi, fiyat denetimi mekanizmasi ve ¢ogu kez

negatif faiz uygulamasina oturan bir piyasa modeli so6z konusudur (Egilmez,

2011:70).

Bu model sonucunda Tiirkiye’de 1970’li yillarda ihracatin durgun bir seyir
izledigi, ithalatin ise aksine hizla arttig1 bir donem yasanmistir. Oyle ki biitge
aciklart 1977 yilinda GSMH’nin %8’ine ve doviz gelirlerinin  %92’°sine
ulasmistir. Bu acgiklar 6zel yabanci sermaye ve rezervlerle finanse edilmeye
calisilmistir. Fakat bu finansman sekli, dis borg¢larin daha fazla artmasina, borg
yapisinda bozulmalara ve konvertibl doviz rezervlerinin azalmasina neden olmus
ve s0z konusu ekonomik dengesizlikler neticesinde 24 Ocak 1980 Ekonomik
Kararlar1 alinmistir. 24 Ocak kararlariyla, kamu imalat sanayisine yapilan
yatirnmlar azaltilmis, ekonomik ve sosyal alt yap1 yatirimlarina verilen agirlik
artirilmistir (Orug, 2002:74). Ulkemiz ekonomisi i¢in énemli bir doniim noktasi
olan 24 Ocak kararlar1 ile Tiirk Liras1 Dolar karsisinda devaliie edildikten sonra, 1
Mayis 1981 tarihinden sonra %5’leri asmayan yakin aralikli kiigiik
devaliiasyonlarla TL’nin asir1 degerlenmesi dnlenmeye calisilmistir. Bu kararlar
ille doviz piyasasindaki karaborsa oOnemli 0Olclide daraltilmis, Tiirkiye
ekonomisinin disa acilmasi ve diinyayla biitlinlesmesinin onii agilmistir.
Uygulanan siki para politikasi ile enflasyon orani diigmiistiir. Buna karsilik
bliylime oranlar1 diismiis, igsizlik artis géstermis ve para piyasasi dengesizlikleri

siirmiistiir (Uziimcii, Dikkaya ve Ozyakisir, 2012:724-725),

24 Ocak 1980 kararlarindan sonra iilkemizde degisen ekonomi anlayisina
asagida liberal ekonomiye gecis, 1994 ekonomik krizi, 2001 ekonomik krizi ve

giiclii ekonomiye gegis programina yer verilmistir.
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2.1.1. Piyasa Ekonomisi ve Kiiresellesmeye Gecis

Finansal liberallesme; cogunlukla gelismekte olan {ilkelerin, gelismis
iilkelerdeki finansal kaynaklar1 c¢ekebilmek amaciyla bankacilik sistemi ve
finansal sistem {izerinde bulunan denetimlerin ve smirlamalarin kaldirdig1 veya
onemli oranda azalttigi, deregiilasyonlarin bir neticesi olarak gosterilmekte ve
ekonomilerin kiiresel sermaye hareketlerine agilmasi siirecidir. Finansal
piyasalarda yasanan deregiilasyon ve liberalizasyon piyasalarda etkinligin
artmasina, sermaye maliyetlerinin azalmasina, yurti¢i piyasalarin dis piyasalar ile
uyumlasmasina ve fonlarin ¢esitlendirmesine olanak saglamakla beraber, risklerin
artmasi, fiyatlardaki dalgalanmalar, para politikas1 etkinliklerinin azalmasi ve
O0demeler dengesi problemleri gibi bazi riskleri de tasimaktadir (Orug, 2002:75-
77).

Kiiresel ticaretin giderek karmasik bir hal almasi, ekonomik faaliyetlerin
hacminin artirilmasi ve ekonomik biiylimenin parasallagsmas1 finansal liberalizme

olan ihtiyact artirmistir (Onur, 2005:131).

Finansal liberallesme iki safhada gerceklesir. ilk safthada iilke i¢inde kamu
otoritesinin denetimi  ve  baskisi altindaki finansal ~ piyasalar
serbestlestirilmektedir. Bu sekilde faiz oranlarinin serbest bir sekilde
belirlenmesiyle tasarruflarin artmasi saglanacak ve kaynak dagiliminda etkinlik
artacaktir. Finansal serbestlesmenin diger sathasiysa serbestlesmenin uluslararasi
platforma tasinmasidir. Boyle bir serbestlesmede, ddemeler bilangosu sermaye
hesabinin libere edilmesinin yaninda, iilke igerisindeki yerlesiklerin dovizle islem
yapabilmelerine olanak saglanmaktadir. Bunlardan ilki i¢ finansal liberallesme,
ikincisiyse dis finansal liberallesmedir. Finansal liberallesme, sermaye
piyasasiyla para piyasalarinda gergeklesmektedir. Uzun vadeli fonlarin alinip
satildig1 sermaye piyasalarinda uygulanan liberalizasyon islemleri, sermaye
hareketlerine gelen smirlarin kaldirilmasi, tasarruflarin etkin dagilimi Oniinde
engel teskil eden finansal baski politikalariyla yabanci sermayenin iilkeye
cekilmesi yoniinde uygulanan politikalardir. Kisa vadeli fonlarin alinip satildig:

para piyasalarindaysa bankacilik sektOriine doniilk kamu denetimlerinin ve
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baskilarinin azaltilmasiyla rekabetin ortadan kalkmasina neden olabilecek

uygulamalarin sona erdirilmesi amaglanmaktadir (Orug, 2002:78-79).

Tirkiye, 1970’li yillarin sonlarina dogru ekonomik krizden ¢ikma
amaciyla 24 Ocak 1980 tarihinde IMF destekli bir istikrar programini
uygulamaya baslamistir. 1960’11 yillardan beri uygulanmakta olan ithal ikameci
politikalar terk edilerek, disa agik ve ihracata doniik bir sanayilesme yaklagimi

esas alinmistir (Ural ve Balaylar, 2007:52).

Bu kapsamda ilkemizde finansal liberallesmenin 24 Ocak 1980
kararlariyla bagladigi soylenebilir. 24 Ocak kararlart istikrart saglamak icin
enflasyon ve doviz problemlerini ¢6zmeye yonelik kisa ve uzun donemli amaglar
tasimaktadir. Bu kararlar, ilk olarak ekonomik, siyasi ve yonetsel konularda
devlet miidahalelerini asgariye indirerek piyasalara islerlik kazandirma ve mevcut
sanayilesme stratejisinden ihracata dayali sanayilesme stratejisine gegmeyi

amaglamistir. 24 Ocak kararlari su sekilde 6zetlenebilir (Topalli, 2006:46-48):
% 32,7°lik devaliiasyonla giinliik kur ilan1 uygulamasina gidilmigtir.

- Tarim sektoriindeki destekleme alimlar1 sinirlandirilmastir.

- Devletin ekonomideki payinin azaltilmas1 amaglanmistir.

- Giibre, enerji ve ulastirma haricindeki destekler kaldirilmis, dis ticaretin

serbestlestirilmesi gerceklestirilmistir.

- Yabanci sermaye yatirimlari tesvik edilmis, karlarin transferine kolaylik

saglanmistir.
- Yurtdis1 miiteahhitlik ve yiiklenici hizmetleri desteklenmistir.
- Ithalat kademeli bicimde libere edilmistir.

- Thracat; diisiik faizli kredi, vergi iadesi, imalatg1 ihracatcilara ithal girdide

glimriik muafiyeti ve tegvik sistemiyle cazip hale getirilmistir.

-Doviz alim-satimi serbest birakilarak, doviz piyasasindaki kontroller
kaldirilmig, faiz oranlari serbestlestirilmis, reel faiz politikast izlenmis, fiyat

kontrolleri ve sinirlandirmalar1 kaldirilmistir.
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Ulkemizde 1980 sonrasinda baslayan finansal liberallesme siireci 1988°de
onemini kaybetmis ve ekonomi tikanma noktasina gelmistir. Bu nedenle
siiregelen yillarda ekonomide disa agilma ve liberalizasyonda 6ncelik sadece reel
iretim sektoriinii degil, finans ve kambiyo hizmetlerini de kapsayacak sekilde

genigleme saglanmistir (Yeldan, 2002:39).

1989 sonrasindaki finansal serbestlesme siirecinde, yapisal uyum
programlar1 kapsaminda Tiirkiye ve diger iilkeleri arasindaki para transferlerine
serbesti getirilmistir. Bunun yani sira Tiirk vatandaslarinin bankalarda doviz
hesab1 agmalar1 ve yanlarinda déviz bulundurmalar serbestlesmistir. Ayrica hisse
senedi ve devlet tahvili piyasalarinin da kurulmasi saglanmistir (Akdis, 2004:38-
39).

Tirk bankacilik sektoriinde, kamu kesimi 1993 yilindan sonra dis
bor¢lanma olanagini yitirmis ve i¢ bor¢lanma senetleriyle finansman imkanlarina
yonelmistir. Boylelikle bankacilik sektorii direkt olarak, spekiilatif finansman
sekillerine yonelirken, reel sektore kaynak saglama goérevini de arka plana

koymustur (Topalli, 2006:49-50).

1980 sonras1 yapisal doniisiimiin bir sonucu olarak Tiirkiye ekonomisinde
yasanan krizler onceki donemlere kiyasla daha kisa aralikli olmakla beraber, bu
krizlerde ekonominin disa agikliginin da rolii olmus ve halen de olmaktadir.
Ayrica, diinya ekonomisindeki genisleme ve daralma gibi uluslararasi finansal
hareketlerin derinligi, yonii ve tiri de wulusal ekonomi {izerinde etkili
olabilmektedir. Kiiresel ekonomi kosullarinin yan1 sira Tiirkiye ekonomisi 2000’e
gelinirken 1990’11 yillar boyunca da ge¢misten devraldigr zaaflarini slirdiirmiis,
bunlar1 azaltmak yerine bir bakima artmasinin 6niinii alamamis ve dolayisiyla

1994 ve 2001 yillarinda derin ekonomik krizlere maruz kalmistir.

2.1.2. 1994 Ekonomik Krizi

24 Ocak kararlar1 neticesinde girilen finansal serbestlesme dénemi, siirecin
sonunda 1994°de finansal krize yol agmistir. 1989 yilinda sermaye hareketlerinin
serbestlestirilmesi ile birlikte Tiirkiye’ye yabancit sermaye girisinde artis

yasanmustir. (Bahar ve Erdogan, 2011:9) Tiirkiye’de 1993 yilinda, KiT agiklar,
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altyap1 yatirimlari, tlicret ve maaglardaki hizli artiglar, Korfez savasi ve terorle
miicadele gibi sebeplerden dolay1 artan kamu borglarinin finansmaninin maliyeti
disiiriilmek istenmistir. Bunun i¢in, bor¢lanma haddine kisitlama getirilmis,
faizler asag1 ¢ekilmis, fakat yiiksek enflasyon, yiiksek cari islemler ve biitce
aciklar1 gibi i¢ ve dis dengesizlikler sebebiyle Tiirk lirasina giiven azaldig1 igin,
Tirk Lirasini elde bulundurmak cazip gelmemeye baslamistir. Bununla birlikte
“1994 yilindan gegerli olmak tizere tahvil ve bonolardan elde edilecek gelire %5
oraninda gelir vergisi stopaji konulacagi ilan edilmistir. Zaten dis kaynak
bulmakta zorlanan hazine, i¢ piyasadan da bor¢lanmay1 azaltma yoluna gidince,
zorunlu olarak Merkez Bankast kaynaklarini yogun olarak kullanmaya
(parasallagsma) baslamistir” (Bahgeci, 1997:8). 1993 yilinda yiiriirliige konan iki
kanunla Hazine’nin Merkez Bankasindan kullanabilecegi avans miktari
fazlalagtirllmistir. Faiz oranlarin1  diiglirme amaci geregi Merkez Bankasi

Interbank faiz oranlarini arttirmamistir.

Sonug olarak piyasadaki likidite fazlasi, devalliasyon beklentisiyle birlikte
1994 senesinde dovize yonelmistir. “Kurlar hizlanmaya baslamis ve 1994 yih
basinda resmi kur ile serbest kur arasindaki fark %23’i ge¢mistir” (Keyder,
2000:112). Bu gelismeler iizerine, 26 Ocak 1994 tarihinde TL yaklasik %14
oraninda devaliie edilmistir. Bunu sirastyla 1 Mart ve 17 Mart tarihlerindeki iki
devaliiasyon izlemistir. “TL’nin yabanci paralar karsisindaki deger kaybi Nisan
ayina kadar siirmiis, Ocak-Nisan arasinda TL’nin dolar karsisindaki deger kaybi
nominal olarak %172’e¢ kadar yiikselmistir. Yerli paranin yabanci paralar
karsisindaki deger kaybinin hizlanmasi sonucu kur-faiz makasi daralmis, agik
pozisyonlarini kapatma yarisinda olan bankalarin da dovize hiicum etmeleri
sonucu Merkez Bankasi rezervleri hizli bigimde erimistir” (Tanoéren, 2009:97-98).
Tim bu gelismelerin neticesinde 1 Aralik 1993°de 7 milyar dolardan fazla olan
doviz rezervleri, 1 Mart 1994°te yani yaklasik bir yil sonra, 3,3 milyar dolara

gerilemistir (Berksoy, 2001:64-65).

Bu olanlara 1994 yilinin ocak ayinda Moodys ve Standart&Poors adindaki
kredi derecelendirme kuruluslarinin Tiirkiye’nin kredi notunu diisirmesi ve fii¢

bankanin da kapatilmasi eklenince, Tilirk ekonomisi kriz silirecine girmis ve 1994
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yilinin 5 Nisan’ina gelinmistir. Tiirk liras1 ¢cok fazla deger kaybettigi i¢in, bunun
Oniine gegmek adina Merkez Bankasi para piyasasina miidahale ederek, gecelik

faiz oranlarini yiikseltmistir (Topalli, 2006:51).

Ayrica Devlet I¢ Bor¢lanma senetleri (DIBS) faiz oranlar1 %50’lere kadar
yiikseltilmis ve bu senetlerden alinan stopaj kaldirilmistir (Bahgeci, 1997:9).

Ulkemizde yasanan 1994 ekonomik krizinin faturasi agir olmustur. 5
Nisan 1994’de doviz rezervleri 3 Milyar dolarlara gerilemis, enflasyon orani
TUFE bazinda %106’lara ¢ikmis; Tiirk liras1 bir giinde (5 Nisandan 6 Nisana
kadar) yaklasik %39 oraninda deger kaybetmistir (Tanoren, 2009:100).

2.1.2.1. 1994 Krizine Kars1 Alinan Tedbirler

1994 yilinda yasanan krizi atlatabilmek i¢in yeni bir istikrar programi
yiriirliige konmustur. 5 Nisan istikrar programi olarak adlandirilan bu programin
esas amaci aniden bozulan dis ticaret dengesini ve ddviz piyasasini yeniden
istikrara getirmektir. Programin temel hedefi orta vadede mali piyasalardaki
istikrarsizligin ana sebebi olan kamu agiklarini azaltmak ve enflasyonu diisiirmek;
uzun vadedeki amaci ise siirdiiriilebilir biiylimeyi saglamak olmustur (Bahar ve

Erdogan, 2011:43)

1994 krizi sonrasi hazirlanan 5 Nisan 1994 Istikrar Programi, IMF
tarafindan da desteklenmistir. IMF ile Stand-By diizenlemesi yapilmistir. Bu
anlasma geregi 742 milyon dolar tutarindaki kredinin, 5 taksit halinde
kullanilmas1 6ngdriilmiistiir. IMF desteginin devami i¢in, dngdriilen performans
kriterleri arasinda biitce ve kamu aciklarinin hizla diisiiriilmesi en basta yer
almistir. IMF gelecek yillar i¢in Tiirkiye’nin uymasi gerekli parasal hedeflerini ve
2000 yilina kadar tutturmasi beklenen hedefleri de belirlemistir. Yedinci Bes
Yillik Kalkinma Plan donemini de kapsayan bu siireye iliskin ekonomik

biiyiikliikler Stand-By anlagmasinda da yer almistir (Toprak, 1996:156-157-175).

5 Nisan kararlar1 ile kamu tarafindan dretilen mal ve hizmetlerin
fiyatlarina kisa siirede ve yiiksek oranda zamlar yapilmis, kamu kesiminde {icret
ve maaslara artis yapilmamis, Tiirk Lirasi’nin devaliiasyonu ile harekete gecme

yoluna gidilmeyerek devaliiasyon serbest piyasaya birakilmig, Merkez
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Bankasi’nin hazineye agacagi kisa vadeli avanslarin biitge ddeneklerine orani

kademeli olarak diistiriilmiistiir (Y1lmaz, 2015:107).

Bu dénemde KIT’ler ile ilgili yapilan diizenlemeler ise su sekilde olmustur

(Orug, 2002:77-80):

“Faaliyetini siirdiiren KiT'lerin 6zel sektér kuruluslari gibi hacze, iflasa ve
tasfiyeye acik olmalari i¢in gereken hukuksal diizenlemeler yapilmastir.
KiT'lerine ait olan istirakler, gayrimenkul, dinlenme tesisi ve lojmanlarin
satilmasi1 hiz kazanacak ve ilgili Yonetim Kurullarina yetki verilecektir,

Emekli Sandiginin gayrimenkullerine bakilarak, sandiga ait oteller kiraya
verilecek ya da satig ¢ikacaktir,

Ozellestirme imkan1 olmayan tesisler kapatilip, aktif olanlar1 satilacaktir,
Ozellestirilecek kuruluslarda rasyonalizasyon sebebiyle olabilecek istihdam
azalmalarinda 6denen istihdam kaybi tazminatlarinin, 6zellestirme kapsamina
alinmadan benzer sekilde rasyonalize edilmesi gereken KiT'lerde de ddenmesi

saglanacaktir.

Yine bu dénemde KIiT’lerle ilgili diizenlemelerin yani sira, yerel
yonetimlerin idari ve mali yapilariyla ilgili de birtakim degisiklikler yapilmistir

(Boratav ve Akyliz, 2002:18-23).

Belediyelerin teskilat yapisinin yerinden yOnetim yaklasimi esas alinarak tekrar
diizenlenmesi i¢in merkezi ve yerel yonetimler arasinda “gérev, yetki, sorumluluk
ve kaynak paylasimi” ile ilgili olarak bir kapsamda kanun ¢ikarilacaktir

Mabhalli Idarelerin yasadigi mali problemleri ¢dzmek ve mali ozerkliklerini
arttirmak icin “Belediye Gelirleri Kanununda” diizenlemeye gidilecektir
Belediyeler personel harcamalarindaki toplam maliyet i¢cindeki pay1 azaltmak
amaciyla gereken kanuni diizenlemeleri yapacaktir. Kaynak gdstermeden toplu
sozlesmelerde iicret artis1 olmayacaktir

Belediyelerde “seffaflik” i¢in ayrintili bir biitge programi hazirlanacak, belediye
kesin hesap ve biitgeleri, halka ve medyaya acik hale gelecektir

Koy Hizmetleri Genel Miidiirligii’niin yuriittiigli baz1 gorev ve sorumluluklar, il

O0zel idarelerine verilecektir.”
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2.1.3. 2000 Kasim ve 2001 Subat Ekonomik Krizi

Tiirkiye ekonomisi 2001 6ncesinde makroekonomik istikrar1 saglayamamig
bir ekonomi olarak yiliksek enflasyon, biitce agig1 ve cari agik gibi istikrarsizlik
unsurlarina sahipti. I¢ ve dis borglardaki artis, reel faizlerin yiiksekligi ve dis ticaret
aciginda belirgin yiikselisle beraber kisa aralikli biiylime-kriz dongiisii ekonominin
belirgin bir 6zelligiydi. Bu nedenle “yiiksek kamu agiklarinin koriikledigi enflasyon,
enflasyon ve belirsizliklerin yol agtig1 asir1 yiiksek reel faizler ve buna bagh olarak
ortaya ¢ikan yiiksek kamu bor¢ stoku, faiz kisir dongilisii 1990’1 yillarin temel
karakteristigi olmustur” (Bulutay, 2009:26-27). Bu tespitlere ek olarak, yiiksek
enflasyon ve diisiik biiyiime, gelir dagiliminda bozulmaya yol agarken ayn1 zamanda
stk aralikli biiylime, durgunluk, kriz sarmalinda gerceklesen kisitli biiyiime de
toplumun genis kesimlerince hissedilememesine de yol agmaktaydi (Delice,

2002:170-171).

Tiirkiye ekonomisinin genel bir &zelligi olarak, ekonominin dig kaynak
kullanabildigi siirece biiylimesini siirdiirdiigii, gerek dis gerekse i¢ sebeplerle kaynak
imkanlarinin kesildigi noktada daralmalarin ortaya ¢iktigini goriilmektedir. Krizler
oncesinde; cari agikta artig, sermaye girisinde hizlanma ve TL’de degerlenme
yasanmakta ve kriz sonrasinda rekabet gilicii de azalmakta, kurlarda diizeltmeyle
yasanan devaliiasyonlarin da etkisiyle ekonomi siirdiiriilebilir  biiyiime
performansindan uzaklagsmaktaydi. Diger taraftan, kriz donemlerinde doviz
kurlarindaki artisin yan1 sira kamu maliyesini giliglendirmek amaciyla vergi
gelirleriyle kamu mal ve hizmet fiyatlariin artirilmasina yonelik Kkararlar da
ekonomide iiretim maliyetlerinin ve enflasyonun hizli bir sekilde yilikselmesine yol

acmaktaydi (Orug, 2002:80).

2001 yili oncesi %80 oraninin iizerinde seyreden faizlerin yaninda, 2000
yilinin baglarinda IMF ile yapilan “Stand-by anlasmasi” geregi sabit kur sistemine
gecildiginden, kur artis1 6nceden belirleniyordu. Sabit kur rejimine ek olarak,
enflasyonun hedeflenen seviyelere indirilememesi, faizlerin bu denli yliksek olmasi
da, arbitraj oranmin olduk¢a yiiksek kalmasina yol agarak, sicak paranin yiiksek
getiri arayist altinda ekonomide finansal zaaflarin artmasina yol agiyordu. Sonug

itibartyla Tiirkiye ekonomisi 2001 krizi Oncesi ana hatlariyla, dolarize olmus ve
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doviz rezervi yetersiz; 20 yili askin siiren %60-70 seviyesinde bir kronik enflasyona
sahip; dis ve i¢ bor¢ seviyesinin GSYIH’ye olan orami siirekli artan; neredeyse on
yildir “dur-kalk ekonomisi” tanimina uyan bir biiylime performansi sergileyen; sicak
paranin yiiksek kar arayisina hedef olan; IMF politikalarina mecbur kalan; siyasal
istikrar1 ve giivenilirligi koalisyonlar nedeniyle diisiik diizeyde bulunan ve artan
kamu aciklarinin emisyon hacminde siirekli genislemeyle finanse edildigi bir
ekonomi goriiniimii sergilemekteydi. 2001 yilinda yasanan ekonomik krizin arka

planinda biitiin bu olumsuzluklarin birikimi bulunmaktadir (Delice, 2002:172-173).

2000 yilinin Kasim ay1 ve 2001 yilinin Subat ayinda gergeklesen krizlerin,
basladigr yilin makroekonomik verilerini radikal bir sekilde degistirmedigi, fakat
2001 yilinin tiimiine yayildig1 dikkate alinirsa bu kriz siklikla 2001 yili krizi olarak
adlandirilmaktadir. Oncesinde, 1991-2000 yillarin1 kapsayan on yilda ekonomi
bliylime, durgunluk, kriz sarmalini kisa araliklarla yagayarak ortalama %3.6
biiyiirken, sanayi kesimi ise ortalama %4.4 biyiimiisti (Bulutay, 2009:28-32).
Ekonominin yeterli iiretim yapamamasinin sonucu, i¢ agiklarin (biitge-kamu agiklari)
ve dis agiklarin (dis ticaret acigi, cari islemler agig1 ve sermaye hareketlerinde
yetersizlik) artmasi, ekonomiyi kirilgan halde ve krizlere acik tutuyordu. Bu
kirilganliklar dogrultusunda krizin nedenleri arastirildiginda, oOncesindeki genel
goriiniim, nedenleri belirgin bir sekilde gostermektedir. Krizin gerisinde; gerek
yapisal sorunlardan gerekse uygulanan politikalardan kaynakli diisiik tasarruf
diizeyindeki ekonomi, biitge ve dis ticaret agiklari, ekonomideki marjinallesme ve
vergilerdeki kayiplar, cari acik, i¢ ce dis borglardaki Onlenmeyen artis ve
enflasyondaki yukar1 yonlii yapiskanlik gibi unsurlar yatmaktadir. (Boratav ve
Akyliz, 2002:13-15) .

Ayrica kamu kesimi borglanma geregindeki artisin yarattigi diglama etkisi
sonucu sermayenin reel ekonomiden finansal ekonomiye yonelmesiyle azalan
yatirim verimliligi; dis ticaretteki bagimlilik; sosyal giivenlik sistemi agiklar1 gibi
kamu kesiminin 6nii alinamayan yiikleri ekonomiyi zay1f halde tutmaya devam etmis
ve biiylime-kriz dongiisiiniin daralmasina yol acgarak, eckonominin “dur-kalk

ekonomisi” haline gelmesine yol agmistir (Cakman ve Cakmak, 2001:49-52).
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Ekonomik kriz siirecinde Ongoriildigii iizere, 2001 krizinde de finansal
tabanda baslayan sarsilma, kisa siirede etkisini reel kesim {izerinde gostermistir.
Piyasalardaki faiz dalgalanmalari talebi hemen diisiirmiistiir. Talepteki ani distis, reel
kesimin satis hacminin daralip, stoklarmin hizla yiikselmesine sebep olmustur

(Egilmez, 2011:78).

Krizin ardinda kisa vadedeki nedenlerin basinda ise, Kur Capas1 Programinin
basarisizlig1 bulunmaktadir. Buna gore, kur diisiik tutularak faizlerin ve enflasyonun
diisiiriilmeye calisilmasi; kurun diisiik tutulmasiyla TL’nin degerli hale gelerek i¢
talep patlamasinin yasanmasi; ithalat ve dis ticaret agigi ile cari islemler agiginin
stirdiirilemez seviyelere ¢ikmasiyla doviz rezervlerinin bu yiikleri tastyamayacak
seviyede bulunmasi; enflasyonun diismesine ragmen kur artisinin %10’la
sinirlanmast sonucu aradaki farkin yiiksek olmast; diisiik kur yiiksek faiz durumunun
sicak paranin getiri arayisiyla risk yaratmasi ve bankacilik sektoriindeki likidite
darliginin zamaninda giderilmemesi krizin olusuma yol agmistir (Bulutay,2009:33).
Ekonominin bulundugu baglamin finansal serbestlesme siireciyle ¢akismasi dikkate
alindiginda krizin ardinda dis tasarruf bagimliliginin da bulundugu agiktir (Boratav
ve Akyiiz, 2002:16). Finansal serbestlesme siirecinde gelismekte olan {ilkeler,
tasarruf ve yatirnm dengesizlikleriyle birlikte yiiksek kamu agiklarini disaridan
finanse edebilmek ve borglarini, disaridan ucuz yolla sermaye ¢ekerek kapatabilme
amactyla hareket etmektedirler (Giiloglu ve Altinoglu, 2002:35-36).

Bu dogrultuda 1990’lardan beri yasanan Krizlerin meydana gelmesinde dis
faktorler kadar, siirdiiriilemez i¢ bor¢ dinamiginin olmasi, kamu bankalar1 dahil
finansal sistemin saglikli bir ¢6ziime kavusmamasi da etkilidir. Sonu¢ olarak
gelismekte olan iilkelerdeki gibi Tiirkiye’de de finansal krizlerin ortak noktalari,
biitcedeki siirdiiriilemez acik, yiiksek dis borglar, enflasyondaki artigla beraber olusan
negatif faiz, iiretimdeki azalma, tlicretlerdeki diisiisle birlikte artan issizlik, hizli1 fon
akimlart ve bankacilik sistemindeki acgik pozisyonlaridir (Egilmez, 2011:79).
Gelismekte olan ilkelerde ise finansal krizler su sebeplerden dolay1
gerceklesmektedir: “Mali savurganliklar, yanhis doviz kuru politikalari, uluslararasi

finans soklari, zamansiz ve asgari kosullar olusturulmadan yapilan finansal
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liberalizasyon uygulamalari ve yurti¢i bankacilik sektoriindeki zayifliklar” (Ural ve
Balaylar, 2007:54-55).

Tiirkiye ekonomisi 2000 yilinin sonbaharinda %44,4 TUFE orani ve
GSYIH nin %4’ oraninda cari aciga sahip, ithalat maliyetleri yiikselen ve dis
borglart olan, ihracat girdisindeki azalmanin yan1 sira yabanci sermaye giriginin de
beklenen diizeyde olusmadigi bir ekonomi konumundayd: ve devaliiasyon ihtimali
yiikselmisti. 2000 yilinin ekim ayinda, bor¢lanma faizlerinin %37,5 ve enflasyon
oranminin TUFE’de yillik %44,4 olarak gergeklesmesiyle beraber, cari islemler
aciginin da 7 milyar $§ olmasi ve ihracatin ithalati karsilama oranmin %39.9’a
diismesi ile o yil icin hedeflenen %10 kur artisina ragmen %25 enflasyon
hedeflemesine ulasilamayacagi piyasalar tarafindan kabul edildi ve kriz ortaya

¢ikmaya basladi (Topalli, 2006:48-49).

Bu arada agigin1 azaltmak ve hesabini kapamak telasinda olan bankalar, Tiirk
liras1 sikintisna diiserken faizleri artirmiglardir. Interbank piyasasinda Agustos
aymda otalama % 35 olan gecelik faizler bir anda yiikselerek % 316’lara kadar
yiikselmistir. Bankalarin borglarin1 kapatmak amaciyla TL’den sonra hizli doviz

alimlar1 Merkez Bankasi’nin doviz rezervlerini disiirmiistiir (Kazgan, 2012:229).

2000 yilinin kasim ayinda krizi tetikleyen unsurlar ise sermaye c¢ikisinin
baslayarak, likidite sorununun olusmasidir. 2000 yilinin kasim ayimnda baslayan kriz o
yila damgasin1 vuramayarak etkisi sinirlt kalmisg, bliylime %6,8 olmustur. Ayni yil
dis ticaret agig1 26 milyar dolar1 asarak, cari islemler agig1 da 10 milyar dolara

yaklagmistir (Bulutay, 2009:34).

Kasim krizinin ardindan ekonomi yoénetiminin uygulamalarinin krizi
hafifletmekteki yetersizliginin oldugu bir ortamda ag¢iga ¢ikan siyasi istikrarsizlikla
Subat 2001 Krizi gerceklesmistir. Subat krizi ise, “disa agik bir ekonomide doviz
kuru capasina dayanan para programlarinin, makroekonomik dengesizliklerin
oldugu, denetim ve gdzetim mekanizmalarinin etkili olarak islemedigi, kirilgan bir
yapiya sahip bankacilik sisteminin bulundugu durumda kolaylikla doéviz ve/veya
finansal krize yol agabilecegini gostermistir” (Kazgan, 2012:230). Sonug itibariyla

Subat krizi, “i¢ tasarruflarimi ve vergi gelirlerini istikrarli bir sekilde artirmayi
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basaramayan, giderek kayit disina kayan, bilylimenin finansmaninda kisa vadeli dis
bor¢lanmaya son on bir yilda artan bir hizla yonelen, tutarli bir gelisme ve
sanayilesme stratejisinden yoksun, egitim ve teknolojiye yatirimi1 ihmal etmekte 1srar
eden bir ekonominin krizidir” (Akdis, 2004:78-79). Kriz éncesinde uygulanan iktisat
politikalarinin sonucu olarak faiz-kur makasinin giderek agilmasi, kisa vadeli
sermaye hareketlerindeki artisa yol acarken bu yolla disariya (kar) kaynak transferi
gerceklesmekteydi. Krizler, disariya kaynak transferine yol agarken, ayn1 zamanda
ekonomide iiretimden fazla tiiketimin gerceklestigi, bunun da dis kaynakla finanse
edildigi, edilemedigi yerde de krizlerin ortaya ¢iktig1 anlagilmaktadir (Giiloglu ve
Altioglu, 2002:37). Ekonominin bu kirilganligini teyit eden bir bulgu; yiiksek cari
islemler agi1g1, hizli sermaye girisi ve Tirk lirasindaki asir1 degerlenmenin, neredeyse
tiim kriz 6ncesi donemlerin ortak 6zelligi olmasidir. Sermaye hareketlerindeki ani
yon degistirme, yukarida sayilan zaaflara sahip GSMH’si 200 milyar $ olan bir
ekonominin kiigiilmesine sebep olabilmektedir. Nitekim kriz 6ncesi 2000 yilinin
Ocak-Ekim déneminde yabancilarin net sermaye akimi 15 milyar dolari asarken, kriz
donemi olan Kasim 2000 — Haziran 2001 doneminde 10 milyar dolardan fazla
sermaye c¢ikisi olmustur. Sermaye hareketlerinin milli gelire oranla %12’lik yon
degisimi, parasal biiyiikliiklerde, faiz oranlarinda ve finans sistemi {iizerinde
yaratacagi etki acgiktir. Boylesi sermaye hareketlerinin de etkisiyle ekonomi 2001
krizini artan issizlik, gelir dagilimimda bozulma gibi sonuglariyla birlikte yasamigtir

(Topalli, 2006:49-50).

Kriz oncesindeki diisiik kur yiiksek faiz ortaminda bankalar, Hazine
ihalelerinde yiiksek karlar elde ettiginden, ellerinde fazlasiyla Hazine kagitlar
tutmaktaydilar ve bu likidite darligma diismelerine sebep oluyordu. Merkez
Bankasi’nin agik piyasa islemleriyle darligi giderecegi beklentisi bankalar1 dovize
acik pozisyonlarini artirmaya itmekteydi. Bu acgik biriktikge, risk artiyordu ve kriz
gerceklestiginde bir¢ok banka fona devredilerek mevduata %100 giivenceden dolay1
zararlar1 Hazine’nin {izerine kaldi. Bankalarin acik pozisyonlarinin bulunmasi sonucu
likidite darligina karsi tedbirler Merkez Bankasi’nca zamaninda alinamayarak, birgok
banka fona devredilerek kamu ekonomisinin sirtina énemli bir yiik aktarildi (Kazgan,

2012:231). Bu kosullar altinda yasanan 2001 krizi sonrasindaki gelismelerden biri;
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Hazine’nin borglanma faizlerinin yiikselmesidir. 2000 yilinda ortalama %38,1 faiz
orani ve 411 giin vade ile borglanilirken, bu krizle 2001 yilinin ilk ihalesinde alt1 ay
vadeli bono i¢in %67.5 faiz orani ile bor¢lanilmistir (Akdis, 2004:81).

Vergi gelirlerinin biiyiik bir kism1 faiz 6demelerine giden, yatirimlara ve
diger alanlara yeterli kaynak ayiramayan bir devlet biitcesi ile karsi karsiya
kalinmigtir. Ortaya ¢ikan stagflasyon durumunda, talep daralmasiyla birlikte
enflasyon yiikselisi s6z konusu olmustur (Akdis, 2004:82). Faizler, fiyat artislar1 ve
kur yiikselisi ile ekonomi Istikrar Programi 6ncesindeki halinden daha kotii duruma
donmiis, milli gelir 2100 dolar seviyesine diismiistiir. Toplam kamu net borg stoku
GSMH’nin %90’1na ulasmis, biitce agiginin ve kamu kesimi borglanma gereginin
GSMH’ye oranlart %16 seviyesinde gergeklesmistir (Giiloglu ve Altunoglu,
2002:39). Issizligin %8,7’ye yiikselmesi, krizin diger 6nemli sonuglarmdandir.
Issizligin arttig1 2001 krizinde biiyiimenin negatif olmasinin yaninda yatirimlarin da
eski seviyenin altinda kalmasi issizligi halen belirgin olarak %10 civarinda
tutmaktadir. izleyen yillarda da issizligin krizdeki seviyesinin altina inememesi,
Tiirkiye ekonomisinin biiylimeye ragmen istthdam yaratamamasinin, dolayisiyla
gelir dagilim1 sorununda olumlu sonuglar alinamamasinin agik bir ifadesi olacaktir

(Balmumcu, 2010:3-7).

1989 yilinda 32 Sayili Karar ile sermaye hareketlerinde serbestlik
saglanmasindan sonra denetimsiz finansal serbestlesmenin oldugu Tirkiye
ekonomisinde, biliylime ile sermaye hareketleri arasindaki iliski de§ismis, biiylime
gittikce sermaye girislerine ve dis kaynaga bagimli hale gelmeye baslamistir
(Topalli, 2006:51). Bu risk 1990’11 yillar boyunca biiylimiis ve krizin yapisal
nedenlerinden biri olarak da ortaya ¢ikmistir. Yabancilarin net sermaye akimi iginde
en biiyiik payr portféy yatirimlar1 ve kisa vadeli sermaye hareketleri olusturmakta
oldugu dikkate alinirsa, gelismekte olan ve kirilgan bir ekonominin istikrarmin
uluslararas1 sermaye hareketlerine ne kadar hassas ve bagimli oldugu anlasilabilir.
Kriz dncesindeki ortamin diisiik kur yiliksek faiz sartlarini tagimasi yabanci ve hatta
yerli sermayenin reel ekonominin firsatlar1 yerine Hazine’nin bor¢lanmasi lizerinden

getiri arayisi da krizin tetikleyicisi olmustur (Seyidoglu ve Yildiz, 2006:354).
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Sermaye hareketlerindeki denetimsizligin, ikiz agiklar gibi yapisal zaaflari
olan bir ekonomi i¢in ne denli risk tasidig1 bu krizle daha agik goriilebilmektedir. Bu
sebeple, sermaye girisinin sebep oldugu istikrarsiz canlanma, mali karisiklik ve Kriz
sarmalindan kurtulabilmek i¢in, denetim mekanizmasi olusturulmasi1 gerekmektedir
(Eren ve Sislii, 2001:8-9).

2001 krizi, Tirkiye ekonomisinin birikmis ve miizminlesmis sorunlarinin su
yiiziine ¢iktig1, iktisat politikalarinin hedeflerinin erisilebilirliginin de toplumsal
destek ve piyasalar agisindan 6nemli bir ayrintt oldugunun belirginlestigi bir kriz
olmustur (Akdis, 2004:82). 20 yil1 asan kronik enflasyonun birkag yillik politikalarla
asilamayacagi, ekonomide biriken zaaflarin sorunlari derinlestirdigi ve ¢oziimleri
zorlagtirdig1 ortaya ¢ikmistir. 1980 sonrasinda yasanan goreceli biiylimeye ragmen
1990’11 yillarin ekonomik istikrarsizlik gdstermesi nedenlerin sonuclariyla birlikte
kendini tekrar ederek istikrarsizlig1 perginlemesiyle sonlanmistir (Ural ve Balaylar,
2007:56). Ekonomideki istikrarsizligin agik bir ifadesi olan 2001 krizi sonrasinda
alinan tedbirler ve uygulanan politikalar Giliglii Ekonomiye Gegis Programi olarak
isimlendirilmis ve yenilenen ekonomi yonetimiyle icra edilmeye c¢aligilmigtir

(Toprak, 2001:170-171).
2.1.3.1. 2001 Krizinin Tiirkiye’deki Ekonomik ve Mali Etkileri

Ekonomik krizlerin mutlaka bazi parametreler lizerinde olumsuz etkilerinin
olacag aciktir. Bu baglamda 2001 ekonomik krizinin Tiirkiye ekonomisi itizerindeki
etkileri, biiyiime, dis ticaret ve istihdam alanlarinda olmustur. Asagida bu etkilere

ayr1 basliklar halinde yer verilmistir.

2.1.3.1.1. Biiyiime Uzerine Etkisi

Son otuz yillik donemde Tiirkiye ekonomisini biiyiiten ana unsurun ‘““sermaye
birikimi” oldugu soylenebilir. 2001’de yasanan krizde toplam sabit sermaye
yatimlarinin seviyesi 1990’lardaki seviyenin altinda seyretmistir. 2005-2007 donemi
hedefleri de 1990°li yillardaki seviyeye dénememistir (Ozeren, 2012:13). 2001
krizinden sonra ekonomik biiyiimede her ne kadar uzun donem hedefi saglanmaya
caligilsa da, bunun siirdiiriilebilirligi durumu ciddi sorun teskil etmektedir. Son on iki

ayda biiyiimedeki yavaglama, bu problem teskil eden alanlarin Gnemini
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gostermektedir (Giiloglu ve Altunoglu,2002: 86-87). 2002 yilindan itibaren gelismis
ekonomilerin faiz hadlerinin disiikliigii ve uluslararasi likidite fazlaligi, tilkemiz gibi
gelismekte olan piyasalara yonelik dis finansman bulma olasiligin1 artirmakta ve bu
da, gelismekte olan iilkelerin yurtici faizlerinin diismesinde ve i¢ taleplerinin artmasa
imkan tanimaktadir. Uluslararast  konjonktiirin  sagladigt bu durumun
avantajlarindan Tirkiye de faydalanmistir (Topalli, 2006:49-50). 2002-2005 yillari
arasinda ekonomik biiyiimede goriilen bu performans artisinin siirdiiriilebilmesi i¢in
uluslararasi konjonktiiriin seyrinin ve pazar sartlarinin bozulmamas: gerekmektedir

(Ozeren, 2012:13).
2.1.3.1.2. Dis Ticaret Uzerine Etkileri

Sermaye hareketlerindeki serbestlesme ve gelismekte olan iilkelere spekiilatif
yabanci sermaye girisindeki artis ile ortaya ¢ikan talep artisi, ticarete konu olan
sektorlerde esas olarak ucuzlayan ithalat ile karsilanirken, gergeklesen ig¢ talep
artisinin reel sektoriin iiretim ve yatirim artig1 lizerindeki etkisi de bu nedenlerle
diisiik kalmaktadir (Acar, 2013:16). ithalat artis1 i¢ talebin &nciiliigiinde bilyiimeye
sebep olurken, yerli iiretimin aleyhine sonuglanmakta ve biiylimeyi siirdiiriilebilir
olmaktan uzaklastirarak, cari agiga bagimli kilmaktadir (Ongun, 2001:25-26). Ayrica
gelismekte olan {ilkeler sanayilesme icin gereken yatirim mallarinin teminini
kolaylastirmas1 nedeniyle de ucuz ithalat i¢in asir1 degerlenmis doviz kurlarim
devam ettirmeye egilimlidirler. Tiirkiye ekonomisinde de 2001 krizi sonrast bu
egilim siirdiiriilmiis, yatirrm mallar1 temininde kolayligin yani sira ara mali
ithalatinda da yiiksek artis gorilmiistiir. Dolayisiyla, 2000’li yillar Tirkiye
ekonomisinde bu dongiiniin onceki on yila nispeten daha uzun bir ¢evrimle (6 yil)
tekrarlandig1 bir zaman dilimi olmustur (Seyidoglu ve Yildiz, 2006:354-355). Bu
durumda yiliksek biiyiime oranina ragmen kiiresel kosullarin ekonominin iiretim
yapisinda neden daha fazla olumlu degisime sebep olamadigi sorusu yanit
bulmaktadir. Sermaye hareketleri ve ithalata dayali spekiilatif biiylime devreleri
liretim yapisinin niteliginin artisin1 sinirlandirmaktadir. Clinkii {iretim yapisinda
gelisme, Uiretimin katma degeri diisiilk emek yogun sektorlerden teknoloji yogunluklu
sektorlere dogru gelisme gostermesiyle gerceklesmektedir (Seval ve Ozdemir,

2013:12).
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Biiyiime doneminin ilk yarisi olan 2002-2004 yillar1 arasinda tiikketim mallart
ithalatinin artis1 sermaye ve ara mallart ithalati artisindan fazla olmustur. Toplam
ithalat icerisindeki diisiik payina ragmen yiiksek oranda artis gosteren bu kalem, i
talep artisin1 dogrudan etkilemektedir (Ongun, 2001:27). Baz etkisinin ortaya ¢iktigi
biliylime doneminin baslarinda bu denli artig, ekonominin tiiketime yonelik ithalatin
artan destegiyle toparlanmaya basladigini gostermektedir. En yiiksek biiylimenin elde
edildigi 2004 sonrasinda ise tiikketim mallar1 ve sermaye mallari ithalatinin artist
yavaglarken, ara mallar1 ithalatinin artis1 6ne ¢ikmistir. Bliylimenin de yavasladigi bu
stiregte, sermaye mallar1 ithalatinin azalarak ara mallar ithalatindaki artisin 6n plana

¢tkmasi yerli iiretimin ithalatla siirlanmasina yol agmistir (Ozdemir, 2012:80).

Tiirkiye ekonomisinin 2000°li yillardaki yiiksek hizli biiyiime donemi,
kiiresel ekonomideki olumlu gelismelerle birlikte gerceklesmistir. Bu siirecte ise
diinya ticaret hacmindeki genisleme ve sermaye hareketlerinin destegi ekonominin
yapisal gelismesi konusunda yeterince degerlendirilememistir. Degerli TL ile ucuz
ithalat ara mallar1 liretiminde kapasite genislemesini sinirlamistir. Spekiilatif niteligi
agir basan bilylime performansi sonucunda, kiiresel likidite bollugunun ve sermaye
hareketlerinin destegiyle iiretim yapisinin niteliginde yliksek diizeyde bir gelisme

saglanamamustir (Acar, 2013:17).
2.1.3.1.3. istihdam Uzerine Etkisi

Ekonomik krizlerin etkiledigi en Onemli alanlardan birisi de kuskusuz
istihdamdir. Issizlik bir taraftan {iretimden kayip anlamina gelirken diger taraftan da

hazirdan tiikketim anlamina gelebilir.

Bu baglamda istihdam rakamlar: iilkelerin ekonomilerinin gidisati hakkinda
onemlidir. Ekonominin diizgiin isledigi zamanlarda, bunun olumlu tarafi istihdam
rakamlarina yansimakta ve isgiicli piyasasini da pozitif yonde etkilemektedir.
Ekonomik kriz donemlerinde ilk etkilenen alan issizlik ve buna bagl olarak kapasite

kullanim oranlarinda diismedir (Yaprak, 2009:44).

Kiiresellesme  siireciyle  birlikte uygulanan ekonomik politikalar,

Ozellestirmelerle ve ¢ok uluslu sirketlerin ucuz isgiicti aramasi gibi etkenlerle biitiin
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diinyada igsizlik 6nemli bir mesele olurken; Tiirkiye ekonomisi i¢in de durum farkl
olmamustir (Celasun, 2002:41-43).

Kiiresellesmenin etkilerinin daha fazla aciga ¢iktigr 2000’1i yillarda, Tiirkiye
ekonomisinde yliksek biiylimeye ragmen, artan ithal ara mali kullanimi sayesinde
istihdam artmayarak tiretimde yurtici katma deger azalmis ve ekonominin dig
kaynaklara olan ihtiyac1 da belirgin bir sekilde artmustir. Issizlik oranmnmn, kriz yili
olan 2001°de %8,7 gerceklestigi seviyeye dahi biiyiime doneminde inememis olmasi,
bliylimenin istthdam yaratmayan bir biiylime oldugunu gostermektedir (Ertiirk,
2003:51-54). 2009 yili i¢in %14 seviyesinde bulunan issizlik oraninin ekonominin
diger gostergeleri ve dinamikleri iizerinde de olumsuz etkilerini siirdiirmesi s6z
konusudur. Ekonomi politikalariyla bir miktar issizlik karsiliginda, diisiik enflasyon
ve yiiksek biliylimeye odaklanilmis, sermaye hareketlerinin destegiyle ve fiyat

istikrar1 yoluyla ekonomiye istikrar kazandirmak hedeflenmistir (Alper, 2001:51-71).
2.1.3.1.4. Biitce Aqig1 Uzerine Etkileri

2000 yilinin sonlarinda, Merkez Bankasi’nin Piyasaya likidite saglamamasi
sonucu faiz oranlar1 yiikselmis, devlet i¢ borglanma senetleri (DIBS) likidite
yetersizligi sonucunda islemez duruma gelmis ve sermaye dovize yonelip yurt disina
¢ikmistir. Durma noktasina gelen devlet i¢ bor¢lanma senetlerini ellerinden gikarip
doviz talebini artiran yabanci yatirimcilar dolayisiyla yurtici faizler ylikselmis,

likidite krizi meydana gelmistir (Yilmaz, 2015:112-113).
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Tablo 2.1: Tirkiye’de 2000-2007 Donemi Biitge Biiyiikliiklerindeki
Gergeklesmeler
- m :
S
: F s | Z 3| & |.z
£ = 8 Q ) & o 7=
5 5 = < S| 89| 3 S |88
= 5 S 3 52| 55| ¥ z s &
~ o= o oy RE|RE| < a =
- 3 = = - N = c
Y o= =] s = & = J<5)
= = (D = <9
/M s =]
2000 | 46.705.028 | 33.440.143 | 13.264.885 | 36,86 (26,39 (10,47 |+7.174.977 |+5,70
2001 | 80.579.065 | 51.542.970 | 29.036.095 (45,14 28,88 |16,26 |+12.026.131|+6,40
2002 [115.682.350| 75.592.324 | 40.090.026 (42,06 |27,48 |14,58 |+11.780.633|+6,30
2003 |140.454.842|100.250.427 | 40.204.415 | 39,38 |28,11 |11,27 |+18.404.773|+5,20
2004 |141.020.860110.720.859| 30.300.001 | 32,88 |25,81 (7,07 |+26.188.489|+6,10
2005 |146.097.573137.980.944 | 8.116.629 30,03 28,37 |1,66 +37.562.903 | +7,70
2006 |178.126.033|173.483.430| 4.642.603 30,93 |30,13 (0,80 |+41.320.106 |+7,20
2007 |203.500.684 |189.617.246| 13.883.438 | 31,45 (29,31 (2,14 |+34.000.269 |+5,30

Kaynak: Yilmaz, Binhan E.: Bor¢ Cikmazi-Osmanli’dan Giiniimiize (1854-2013), 3.
Baski, Istanbul, Der Kitabevi, 2015.

Tablo 2.1°de goriildiigii iizere, likidite krizi neticesinde biit¢e ac1g/ GSMH
orani %16,26’ya Biitce harcamalar/GSMH ise %45,14’e yiikselmistir. Artan faizler
neticesinde bor¢lanma maliyeti artmis, bu durum da biitce harcamalar1 i¢inde faiz
O0demelerinin payim1 %50’ye c¢ikartmistir. Artan biitge harcamalarina ragmen biitce
gelirleri GSMH’ nin %9,4 oraninda artabilmis bu durum da biitge agigini bir dnceki
yila gore % 55,3 oraninda yiikselterek %16,26’ya ¢ikmasinda etkin rol almistir
(Y1lmaz, 2015:114).

Tiirkiye’de biitge harcamalarinda meydana gelen artis uzun yillardir biitce
gelirlerindeki artistan daha yiiksek olmus, sonug olarak da biitge agiklar: siirekli bir
hal almistir. Yapisal doniisiim programlart ve alinan istikrar 6nlemlerine ragmen

kamu harcamalarinin azalmasini saglanamamistir. (Dag ve Tiigen, 2018:220)

Tiirkiye’de oOzellikle kamu mali dengesinde uzun siireli istikrarsizliklar
yaganmistir. 1990°1ardan itibaren bir yandan yiiksek biitge agiklari, yiiksek enflasyon

oran1 ve faiz harcamalarmin kamu harcamalar1 i¢indeki paymin artmasi kamu
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finansman dengesinde dengesizliklere yol a¢mis, diger yandan ise Odemeler
bilangosu agiklarindaki artiglar dis dengenin saglanamamasina neden olmustur.
1990’larin sonlarina gelindiginde yurt icinde yasanan istikrarsizliklara ek olarak dig
kaynakli istikrarsizliklarin da iilke ekonomisindeki dengeleri etkiledigi goriilmiistiir.
Asya’da yasanan kriz, bu iilkelerin %30 oraninda devaliiasyona gitmeleri ile
Onlenmistir. Ancak Tiirkiye, uyguladigi istikrar programinin sartlarina uygun
davranarak devaliiasyona gitmemistir. Boylece hem Tiirk Lirasi asir1 degerlenmis
hem de dis agiklar hizla artarak ciddi bir kriz ortamina girilmistir. Bu dénemde
Tiirkiye ekonomisinde yasanan dolarizasyon probleminin de etkisiyle kriz

derinlesmistir (Simsek, 2007:53).

Ote yandan 2000 yili Kasim ve 2001 yili Subat aylarinda meydana gelen
krizler bor¢ stokunu ve borg¢ servisini yiikselterek kamu kesimi genel dengesini
olumsuz etkilemistir. Krizlerin kamu ekonomisi iizerindeki etkisini onlemek igin
2001 yilinda, kamu harcamalarinda etkinligi ve seffaflig1 saglayici yapisal reformlar
artirilmistir. Ayrica faiz digt harcamalarin azaltilmasi yoluyla faiz dist dengenin
tyilestirilmesine amaglanmistir. 2000 yilinda 6zellestirme hari¢ kamu kesimi faiz dist
fazlasinin GSMH’ye orani yiizde 3,2 iken; 2001 yilinda bu oran yiizde 6,6’ya
yiikselmistir (TCMB, 2001:21-22).

2001 krizinin ardindan uygulamaya konulan GEGP ile mali disiplinin
saglanmasi ve biit¢e agiklarmi azaltilmasi ve faiz disi1 fazla konusunda olumlu

adimlar atilmis, sermaye girisinde de 6nemli bir artis yaganmaistir.

Faiz Dis1 Fazla

Faiz dis1 fazla, kamu gelirlerinin faizler disindaki kamu harcamalarini
karsiladiktan sonra kalan kisminmi ifade etmektedir. Buna gore faiz disi denge,
biitcedeki gelirlerden biitgedeki faiz dis1 giderlerin ¢ikarilmasi ile bulunur. Faiz dist
fazlanin adindan da anlasilacag: lizere faiz dis1 denge eger pozitif deger aliyorsa faiz

dis1 fazla vardir (Unsal, 2001°den aktaran; Ugal, 2014:3).

Faiz dis1 fazlanin tanimi nasil hesaplanmasi gerektigi hakkinda bilgi
vermektedir. Ancak biit¢ce dengesi ve faiz dis1 fazla asagida belirtildigi gibi daha net

olarak ortaya konulabilir. Buna gore, faiz dis1 fazla;
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Biit¢e Dengesi= Genel Biitce Gelirleri(Vergi Gelirleri + Diger Gelirler)
—Genel Biitce Giderleri(Faiz Dist Giderler + Faiz Gideri) Faiz Dist Denge =
Genel Biitge Gelirleri — Faiz Dist Giderler seklinde hesaplanabilir.

S6z konusu formiilden de goriildiigii tizere faiz dis1 fazla ile faiz dis1 giderler
arasinda ters bir baginti séz konusudur. Faiz dis1 giderler artarsa faiz dis1 fazla
azalmaktadir. Ayrica faiz dis1 fazla ile devletin genel biitce gelirleri arasinda
dogrusal bir iliski s6z konusudur. Ozetle, faiz dis1 fazlayi, biitce dengesi ve faiz dis
giderler dogrudan etkilemektedir. Diger veriler sabitken biit¢ce aciginin biiyiimesi faiz
dis1 fazlayr kiigiiltiirken, faiz giderlerinin artmasi faiz dis1 fazlay: yiikseltir (Giirdal
ve Yardimcioglu, 2005: 22).

2.1.3.1.5. Alinan Tedbirler ve Giiclii Ekonomiye Gegis Program

2000 senesinin Kasim aymnda ve 2001 yilinin Subat ayinda gerceklesen
krizlerinden sonra, uygulama imkani ortadan kalkan Istikrar Programi sabit kur
rejimine dayali olarak enflasyonu diisiirmeyi amaglamaktaydi. Kur ¢apasina dayali
program 2000 yilt icin %10 kur artis1 ve %25 enflasyon orani hedeflemekteydi.
Enflasyon ve faiz oranlarinin yiiksek kaligi, diigiik kur dolayisiyla i¢ talep artisiyla
gelen yiiksek dis ticaret agi81 ve cari agik, biitce agiginin yiliksek seviyesi; doviz girisi
kadar TL yaratilarak uygulanan siki para politikasi ve bankacilik sektoriindeki
aciklarin likidite krizine yol agmasi gibi baslica sebeplerle ortaya ¢ikan krizin

sonucunda, Mart 2001°de program terk edilerek, yeni bir programa gecilmistir
(Karabulut, 2002:160-165).

“Gliglii Ekonomiye Gegis Programi” adi verilen bu yeni program eskisinin
aksine kuru sabit artiglarla yonetmek yerine dalgalanmaya birakiyordu. Kemal
Dervis oOnciiliiglinde tasarlanan programin ana hatlari; kamu bankalarma tahvil
verilmesi, kamu kagitlariin ikinci el piyasasinin yeniden canlandirilmasi, IMF ve
Diinya Bankasi’ndan dig kaynak temini seklindeydi. Programdaki esas amag;
stirdiiriilemeyecek boyutlara varan kamu borglarina sebep olan bor¢ sarmalina ¢6ziim
bularak, ekonominin dis yardimlara muhtaciyetini ortadan kaldiracak bir konuma
tasimaktir (Tasar, 2010:78-79).
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Gliglii Ekonomiye Gegis Programinin hedeflerine ulagsmasinin en énemli sarti
makroekonomik dengenin tekrar saglanmasi ayn1 zamanda kisa vadeli bir daralmay1
gerektirmistir. Programda kamu kesiminin net bor¢ stokunun milli gelire oraninin
disiiriilmesi, faiz disi dengenin artirilmasi, net faiz 6demelerinin de azaltilmasi

hedeflenmistir (Colak, 2001:2-4).

Esas amag itibariyla, oncelikle parasal sermayeyi krizden kurtarma programi
niteligi tasimakla beraber programin ana yaklasimi, ekonominin gerekli yapisal
reformlari uygulamasi halinde, kiiresellesme siirecine verimli bir sekilde entegre
olabilecegi, diinya ekonomisi tarafindan sunulan firsatlardan etkin sekilde
faydalanabilecegi, gelisebilecegi ve biiyiiyebilecegidir (Yigitoglu, 2005:115-116).
Yapisal reformlarin yani sira subat aymndaki devaliiasyonla ortadan kalkan eski
programa gore planlanmis biitgenin de revize edilmesi gerekiyordu. Ekonomideki
daralma, vergi gelirlerine de yansimakta ve biitce agigimi artirmaktaydi. Bu
programla biitce disiplini ve saglikli maliye politikas1 uygulama amacinin en agik
gostergesi %06,5°lik faiz dis1 fazlanin 0 yasayla birlikte faizlerin asagi ¢ekilmesine
caligilacak ve serbest kur uygulamasina gore doviz kurlarma fazla miidahale
edilmeyerek Hazine borclanmasina imkan verecek sekilde kurlarin olusmasi
saglanmasi i¢in bankacilik kanununda diizenlemeler 6ngoriilmiistiir. Fona devredilen
bankalarin getirdigi ylik kamunun mali dengesini zorlamistir. Krizle baslayan
donemde Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna alinan bir¢ok banka tasfiye edilmis,

birlestirilmis ya da satilmigtir (BDDK, 2001:3).

Gelirler politikas1 acisindan, programda memur maaslarinda enflasyona
uyumlu artis1 planlanirken; mali agidan, i¢ borcun seviyesinin yliksekligi ve yurtici
kaynaklarin yetersizligi dolayisiyla dis finansman arayisi onceliklerden biri olarak
diistiniilmekteydi. Uzun vadeli hedefler agisindan, siirdiiriilebilir diizeyde kamu
aciklari, tek haneli enflasyon seviyesi, yapisal reformlar yoluyla rekabet giiciiniin
artirtlmas1 gibi unsurlar 6ne ¢ikmaktaydi. Program uygulamaya konulduktan sonra
siyasi iktidarin da degismesiyle birlikte farkli bir isimle benzer politikalara devam
edilmis ve ilerleyen siirecte bunlarin olumlu ve olumsuz yonleri de agiga ¢ikmistir

(Uysal, 2004: 98-99).
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2001 krizi sonrasinda saglanan ekonomik ve siyasi istikrar, ekonominin tekrar
bliylime siirecine girmesi, AB miizakere siirecinin baslamasi, Ozellestirmeler ve
devirbirlesme faaliyetlerinin hiz kazanmasi gibi sebeplerin yaninda uluslararasi
likidite bollugunun da katkisiyla, ekonomi gittikce disa agilmis ve artan oranda
global iiretim zincirine dahil olmustur. Olumlu sonuglarin yani1 sira ulusal
ekonominin global ekonomiye eklemlenmesinin getirdigi olumsuzluklar 2009 yilinda
yasanan kiiresel kriz ortaminda yiiksek issizlik orani, ithal girdi kullaniminin
artmasiyla yerli tiretimin katma degerinin azalmasi ve biilylime performansinda igsel

nedenlerden kaynaklanan tikanma seklinde agiga ¢ikmaktadir (Yigitoglu, 2005:117).

Tiirkiye’nin GEGP kapsaminda bulunan, ekonominin ivedi bir sekilde
istikrara kavusturulmasi, siirdiiriilebilir biiylime ortamina gecilmesini hedefleyen
teshis ve Onlemlerin timii, hiikiimet tarafindan belirlenmistir. Belirlenen hususlar,
IMF ile varilan anlasmaya da konu olmus ve IMF'ye verilen “Niyet Mektubu” ile
uluslararas1 kamuoyuna agiklanmistir (Govdere, 2009:54-55). Tiirkiye'nin Yyirtrliige
soktugu program, uluslararasi arenada finansal destek gérmiis ve daha Onceki
uygulamalarindan daha fazla dig finansman saglanmistir. Uluslararasi finansal
destegin devami ve Tiirkiye'nin giivenilirligi, programin harfiyen uygulanmasina
bagliyken Giligli Ekonomiye Gegis Programi, ekonomik krizden ¢ikis,
olumsuzluklarin agilmasi ve piyasa belirsizliklerinin giderilebilmesi i¢in olmazsa
olmaz bir hal almistir (Govdere, 2009:54). Yapisal reformlar da, kamu maliyesi ve
para programlar1 ile birlikte Giicli Ekonomiye Gegis Programi'nin 3 temel

unsurundan biri olmustur (http://arsiv.ntv.com.tr/news/97811.asp).

Program kapsaminda siki bir iktisadi para politikasinin hayata gegirilmesi ve
kapsamli yapisal reformlarin hayata gegcirilmesinin haricinde, enflasyonla ilgili
problemlerin hizla 6niine ge¢cmek i¢in doviz kurlari, hedeflenen enflasyona gore
belirlenerek onceden agiklanmis ve para politikasi, likidite beklentisini dig kaynak
girisine baglayan bir ¢ergeveye oturtulmustur (Dilber, 2007:205-206). Ancak
programin igeriginde yer alan doviz kuru, para politikas1 ve maliye politikasi
ayaklarina ragmen, bu politikalara baglh olarak gelirler ve fiyatlar politikalarinin tam
olusturulamamis olmasi programin eksiklikler igerdigini gostermektedir. Bu

eksikliklere programin {i¢ 6nemli giincel sorunu birlikte igermesi de 6rnek verilebilir.
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Ciinkii programin ortak hedefini olusturan ekonomik istikrar ve enflasyon ile
miicadele, sosyal piyasa ekonomisine gegis ve biiylime/kalkinmanin ti¢liniin de ayni
zamanda gerceklesmesi miimkiin degildir. Bunun nedeni ise, amaglardan birinin

gerceklestirilmesinin, digerinin sonu¢ almasini engellemesidir (Yigitoglu, 2005:118).

Giiglii Ekonomiye Gegis Programi ile programlar ve uygulama planlari,
ayrintili olarak IMF’ye sunulmus, bu yeterli goriilmeyerek yetkililer tarafindan
Ankara temsilcileri dolasilarak dénemin liderlerinin programin gergekten arkasinda
olduklarinin onayr alinmistir (Govdere, 2009:56). Ayrica programa ya da
uygulamalarina herhangi bir bi¢imde karsi ¢ikan bakan dahi olsa istifa edecek veya
atanmig ise gorevden alinacak sartlar1 One siiriilerek ekonomi ile siyaset sdzde
birbirinden ayrilmigtir. Uygulanan programi ve IMF destegi ile yavas da olsa kotii
gidisatin Oniine gegilebilmistir. Olumluya dogru gitmesi i¢in uzun siire beklenmesi,
beraberinde karamsar bir tablo olusmasina sebep olmustur. Bununla birlikte 2002
Araligina kadar atilan adimlar ve kat edilen yol kiigimsenecek nitelikte degildir

(Topalli, 2006:57-58).

Ilk 6nce bu program kapsaminda alman tedbirler sayesinde ekonominin
politikaya bagimliligi azalmistir. Bu yonden 6nemli olan kazanimlardan birisi
MB’nin bagimsizligi, bagimsiz denetleme ve diizenleme kurumlarinin olusturulmasi

ve kamu bankalarmmi gorev zararlarinin biitceden karsilanmasi ilkesinin kabulii

olmustur (TCMB, 2012).

- Bankacilik sektoriinlin yeniden yapilandirilmas: konusunda énemli adimlar
atilmastir.

- Enflasyonda diisiis trendine girilmis, 2002 yilsonu itibariyle hedeflenen
oranin asagisinda gergeklesme beklendigi belirtilmistir.

- Enflasyonun yani sira diger makroekonomik verilerde de beklenenin iizerinde
bir iyilesme saglanmustir.

- Faiz dis1 biitce fazlasi konusunda onemli c¢abalar sergilense de yilsonuna
dogru se¢im atmosferinde olumsuz gelismeler gézlenmistir.

- 2000 yilinda uygulanan programdan en 6nemli farkli ise, kurun ¢ipa olarak
kullanilmast ve yeni programda para politikasinin yeniden islerlik kazanmasi

olmustur.
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Alman oOnemli mesafeye ragmen bilhassa devlet sektoriiniin tekrar
yapilandirma ve Avrupa Birligi yasalarina uyulma hususunda onceki hiikiimet iginde
yasanan uyusmazliklar, issizlik ve cari agik gibi sorunlarin iistesinden gelinememesi
ve de giivensizlik, krizin tam olarak asilmasina olanak saglamamustir (Apak,
2002:43-45). Istikrar programinin tam anlamiyla basariya ulasamamasi, Avrupa
Birligi ile iliskiler, Kibris ve Irak konularinda derhal miidahaleye gidilmesi gereken
bir seviyeye gelinmesi ve o zamanki hiikiimetin piyasalara giiven vermemesi ile
aciklanabilir (Akkaya, 2011:73-74). “Hiikiimet ortaklari arasinda yasanan goriis
ayriliklar1 ve toplumun beklentileri siyasi bir yeniden yapilanmay1 giindeme getirmis,
ancak bu yeniden yapilanmanin yarattigi siirtismeler ve siyasi calkantilar erken
secime gidilmesini kaginilmaz hale getirmistir. Sonugta, i¢ ve dis sorunlarin kritik bir
noktaya geldigi bir asamada erken se¢im yapilmistir. Se¢im siirecinde daha dnceden
alian tedbirler sonucunda Tiirkiye’de se¢im ekonomisinin uygulanmamasi ve Irak
Krizinin de ertelenmis olmasi1 kisa vade agisindan onemli bir avantaj saglamigtir”

(Kol ve Karagor, 2012:388).

2.1.4. 2008 Kiiresel Krizi

2006°da ABD mortgage piyasalarinda baslayan dalgalanmalar, 2007
senesinin ikinci yarisindan sonra kredi krizine ve devaminda likidite krizine
dontiserek kiiresel finans sistemi etkisi altina almistir. Bu siire¢ igerisinde
finansal piyasalar, kredi piyasalarinda meydana gelen dalgalanmanin menkul
kiymetlestirme ile nasil bir tehlike haline doniistiigiinii 6grenmisler, bir ¢ok
bliyiik finansal kurulus pes pese zarar agiklamistir (Susam ve Bakkal, 2008:73-
76). “ABD mortgage krizinde, borg¢lulardan, kredi veren kuruluslara, menkul
kiymet ihra¢ edenlerden kredi derecelendirme ve yatirimcilara kadar tiim
mortgage piyasasi taraflarinin sorumlu oldugu agik¢a goziikmektedir” (Unal ve
Kaya, 2009). Ozellikle problemli kredilerin biiyiilk kismini olusturan ipotekli
konut finansmani1 (subprimemortgage) kredilerinin hiikiimet tarafindan destek
gormesi ve batik kredilerin iktidarin izledigi siyaset geregi fonlanmasi,
degerleme ve Ol¢iimii zor olan bir sistemin meydana gelmesine sebebiyet
vermistir (Akkaya, 2011:75). Ayrica finans piyasalarim1 denetleme ve

diizenleme yetkisine sahip olan kurumlarin yetki alanlarinin ¢akigmasi, sorun
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tespitinde ge¢ kalmaya neden olmus, yasal diizenlemelerdeki farklilik da
bosluklar olusmasina yol agmistir. Mortgage krizinin uzun dénemde finans

piyasalarini etkisi altina aldigi goriilmektedir (Berberoglu, 2011:106).

2008 doneminde secimlerin yapilmasi, Merkez Bankasi yonetiminin
degismesi, para ve iktisat politikalar1 arasindaki dengenin bozulmasina sebep
olmustur. Mortgage kredileri geri doniislerinde problemler yasanmasi kredi ve
likidite krizi seklinde piyasalara yansimigtir (Susam ve Bakkal, 2008:77).
Piyasalara yansiyan bu durum panik alim satimlarina yol agmis ve basta emtia
piyasalar1 olmak iizere diger piyasalart olumsuz olarak etkilemistir. Dolayisiyla
ABD’de 2007 yili sonlarina dogru ilgililer tarafindan finansal dalgalanma
teriminin yerine, kriz kelimesi telaffuz edilmeye baslanmistir. Kriz olgusunun
varliginin kabul edilmesiyle birlikte tiim para ve maliye politikalar1 revize
edilmis, denetim mekanizmasi daha da arttirilmis ve finansal sistemin tamami

0z degerleme siirecine alinmistir (Berberoglu, 2011:107).
2.1.4.1. Krizin Nedenleri

ABD’de teknoloji sirketlerinin hisse senedi fiyatlarinin spekiilatif olarak
asirt artmasi sonucu olusan balon 2000 yilinda patlamigtir. 2001 yilinda 11
Eyliil saldirilarinin gergeklesmesiyle 2001 ve 2002 yillar1 sonrasit ekonomide
durgunluk yasanmig, ABD Merkez Bankasi (Fedaral Reserve-FED) ekonomik
canlandirmay1 artirmak amaciyla kisa vadeli faiz oranlarin1 % 6,5’den % 1’e
kadar diistirmistiir (Arican, 2005: 67). Ayrica bankalarin kullandiklar1 degisken
faiz orani ve degisken faizli ipotekli konut kredilerinde uygulanmakta olan faiz
oranlar1 da diismiistiir. ABD tarihinin en diisiik enflasyon orani ise 2002 Ocak

ayinda % 1,14 olarak gerceklesmistir (Kutlu ve Demirci, 2011: 122).
Diistik gelirli halka, FED’in diislirdiigii faiz haddi sayesinde “esik-alt1
ipotekli ev kredisi” agilarak, bu borglar sigortalanip tahvillestirilip,

derecelendirme kuruluslarinin (AAA) derecesi ile her ortamda pazarlanmistir

(Kazgan, 2012:278).

Diisiik faiz ve enflasyon oranlar1 konut alim maliyetlerini diisiirmiis,

konuta olan talebi artirmistir. Konuta olan talebin artmasi konut fiyatlarinin
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artmasina neden olmustur. Bu ise konutu ragbet goéren bir yatirim araci
konumuna getirmistir. 2004 yilinda “% 64 olan ev sahipligi orani spekiilatif
konut alimlarinin etkisi sonucu 2006 yili itibariyle % 69,2’ye” yiikselmistir
(Kutlu ve Demirci, 2011: 122). Finans kuruluslar1 ise faizlerin diisiikl{igiiniin,
aldiklar1 risk oranlarini artirmis, karlarin1 daha ¢ok artirmak icin diisik gelirli

hane halklarina ipotekli konut kredisi pazarlamistir (Kazgan, 2012:278).

Krizin ¢ikis noktasinda finans kuruluslarinin geliri diisiik veya kredi
puanlart problemli olan hane halklarina verdigi ipotekli konut Kkredileri
bulunmaktadir (Kutlu ve Demirci, 2011:122-123).

Faiz oranlarindaki diisiis nedeniyle geleneksel yatirirm araclarinin
getirisinin  diismesi, yatirnmcilart risk almaya ve getirilerini artirmaya

yonlendirmistir (Kutlu ve Demirci, 2011: 123).

Kutlu ve Demirci (2011)’ye gore, 2001 yilinda 154,000 ipotekli konut
kredisi varken, bu rakam 2006 yilinda 753,000 olmustur. 2001 yil1 ile 2006 y1il1
arasinda 5 milyon konutun finansmani “subprime ipotekli” konut kredileri ile

finanse edilmistir.

Kisaca ekonomileri krize gotiiren temel sebepleri saymak gerekirse

sunlar sdylenebilir (Gévdere ve Oztiirk, 2010:29-30) :

1-Ulkeler arasinda yiiksek boyutlara ulasmis makroekonomik

dengesizlikler
2-Finans piyasalarinda yaratilan likiditenin biiylik boyutlara ulagmasi

3-Finansal piyasalarin derinlestigi ve karmasik bir hal aldig1 bir ortamda,

denetim ve gdzetimden sorumlu kurumlarin yeterli olamamalari
2.1.4.2. Mortgage Krizinin Kiiresel Krize Doniismesi

2007 yilinin ilk {i¢ ayinda tahvillerin agir1 degerlendigi iilkelerde, likidite
bollugu asir1 tiketime neden olmustur artirmistir. 2007 yilinin ikinci
yarisindaysa Kriz kendini iyice hissettirmeye baslamistir. Mortgage Kkredileri
yoluyla konut sektoriinde olusan yiiksek talep, arzin talebi karsilayamamasi sonucu

konut fiyatlarindaki artis, faizlerdeki artig, konut kredilerinin geri 6denememesi,
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kredi borglarin1 kapatmak konutlarin1 diisiik bedelle satan bor¢lularin bu tavr
ABD’de krizi tetiklemis, fakat daha onemlisi; menkul kiymetlestirme asamasinda
riskli-risksiz ayrimi yapilmadan tahvil ihra¢ edilmis ve sorun tiim diinyaya

yayilmistir (Ozsoylu, Unliikaptan ve Akdogan, 2010:48).

Alacaklarinin  tahsilinde sikintilar yasamaya baslayan bankalarin,
bor¢larint 6deyecekleri kaynaklari bulamamalar: sebebiyle likidite krizi ortaya
¢itkmistir. Yatirimlarimi konut Kredilerine ait tahvillere yapan bankalar iflas
etmeye baslamislardir (Ozsoylu, Unliikaptan ve Akdogan, 2010:48). Amerika’da
baslayan finansal krizin kiiresellesmesinde, diinyadaki biitiin yatirimcilarin
teminatli bor¢ senedi piyasasinda yer almasi 6nemli rol oynamistir. Krizden en
cok Kuzey Amerika, ardindan Avrupa, Avustralya ve Asya’daki yatirimcilar
etkilenmistir. Mortgage krizi bilhassa firmalarin bilangolarini ve hane halklarini
koti etkilediginden finansal krize doniismiistir (Kutlu ve Demirci, 2011:128-
129).

2.1.4.3. Krizin Diinya Ekonomileri Uzerindeki Yansimalari
2.1.4.3.1. Finans Sektoriine Etkisi

2007 Temmuzunda ABD’de baslayip ilerleyen siirecte 6nce AB’ye sonra
diger biitiin ekonomilere etkisini bulastiran kiiresel kriz finansal hizmetler
sektorii basta olmak {izere birgok sektorii etkisine almistir (Akin ve Ece,
2009:158). ABD finansal hizmetler sektorii bankacilik, sigortacilik, menkul
kiymet, mal ve diger yatirirm hizmetlerini kapsamaktadir (Akin ve Ece,
2009:162).
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Tablo 2.2: ABD Finans Kuruluslarinin 2008 Haziran Zararlar1 (Milyar Dolar)

Finans Kurulusu Zarar

Citibank 42,9
Merrill Lynch 37,1
Bank of America 15,1
Morgan Stanley 14,1
JP Morgan 9,8
Washington Mutual 9,1
LehmanBrothers 8,2
WachoviaCorparation 7

GoldmanSachs 3,8
WellsFargo 3,8
BearSterns 3,2
National City 3,1

Kaynak: Hiiseyin Ali Kutlu ve Savag N. Demirci, “Kiiresel Finansal Krizi Ortaya Cikaran
Nedenler, Krizin Etkileri, Krizden Kismi Cikis ve Mevcut Durum”, Muhasebe ve Finansman Dergisi,
Ekim, 2011, s.125.

ABD’de baslayan ve ardindan likidite krizine doniisen bu problem basta
Avrupa olmak tizere tiim diinya iilkelerinde goriilmeye baglamistir. Bu sayede
Avrupa’da zarar goren finans kuruluslarinin da tipki Amerika’da oldugu gibi
kurtarilmasi gerektigi anlasilmis ve dolayisiyla kiiresel piyasadaki risk artmistir. Risk
artist sonucu finansal sistemdeki bozulmalarin reel sektore sirayeti, fonlama
maliyetlerindeki artis ve kredi daralmasi seklinde ortaya ¢ikmaktadir. Finans
sektoriinden diger sektorlere boylece yayilan kriz ilk etapta bankacilik sektoriinii
sonrasinda da kisa vadeli sermaye girislerinin 6nemli yer kapladigi ve dovizdeki
degisimlere duyarli ekonomilerde sorunlar ortaya g¢ikartmistir (Susam ve Bakkal,
2009:155).

Susam ve Bakkal’in da (2009:155) ifade ettikleri gibi batmaktan
kurtarilmas1 gereken finansal kuruluslarin varligi, finans disi sektorleri ve

gelismekte olan iilkeleri daha ¢ok etkilemistir.
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Asagidaki Sekil 2.1.°de iilkelerin Mortgage krizinin etkilerinden

kurtulmak i¢in harcadiklari tutarlarin GSMH iizerinden oranlar1 verilmistir.

Sekil 2.1: Secilmis Baz1 Ulkelerin 2009 Yilinda Krizle Miicadele i¢in
Yaptiklar1 Kamu Harcamalarinin GSMH’ye Orani

100 92,9
90 -
80 -
70 -
60 -
50 +
40 -
30
20 -
10 -

39,8

307 28 27,7 ¢ 5

Kaynak: Sesric Monthly Reports on the Current Global Financial Crisis May 2009
verileri kullanilarak olusturulmustur (www.sesric.org, Erisim: 26.05.2018).

Sekil 2.1°de yer alan bu bilgilere ek olarak bazi biiyilk ekonomilerde
yasanan kiiciilme asagidaki sekilde olmustur. Japonya yilin ikinci ¢eyreginde %
0,9, tgiincii ¢eyrekte ise % 0,1, Almanya ikinci ¢eyrekte % 0,4 ve tliclinci
ceyrekte % 0,5 Irlanda birinci ¢eyrekte % 0,3 ve ikinci ¢eyrekte % 0,5, Estonya
birinci ceyrekte %0,9, ikinci ceyrekte % 0,8 ve iigiincii ¢eyrekte % 1, Isvec
ikinci ve iigiincii ceyrekte arka arkaya % 0,1, Italya ikinci ¢eyrekte % 0,4 ve
tigiincii ¢ceyrekte % 0,5 kiigiilerek resesyona girmistir. ABD f{iclincii ¢eyrekte %

0,5 kiigtilmiistiir (Kutlu ve Demirci, 2011:126-127).
2.1.4.3.2. Kiiresel Krizin Ekonomik Biiyiimeye Etkileri

2007 Temmuz ayinda ABD’de baslayan ekonomik kriz ilerleyen
zamanlarda AB ve bagska bolgelere yayilan ve kiiresel yapiya doniiserek finansal
hizmetler sektorii basta olmak lizere birgok sektorii etkisine alarak olumsuz

etkilemistir. Kriz, dncelikle ABD ve AB’nin diger iilkeler ile var olan ekonomik
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ve ticari baglantilar1 sebebiyle gelismis ve gelismekte olan iilkelerde ekonomik
bliylime, dis ticaret ve istihdam alanlarinda farkli problemlere sebep olmustur.
Kriz neticesinde 2009 yili i¢in gelismis ve gelismekte olan iilkelere ait olan
performanslar1 iizerinden yapilan tahminlerde gelismis ekonomiler 2008 yilina
gore 3 puanlik diisiis sonrast % 2 kiiclilmiis, gelismekte olan iilkelerde ise bir
onceki yila gore oran % 6,3 ‘den %3,3’¢e gerilemistir (Akin ve Ece, 2009:158).
Tablo 2.3’de bazi iilke ve bolgelerdeki ekonomik biiyliime projeksiyonlari
verilmistir.

Tablo 2.3: Cesitli Ulke ve Bolgelerdeki Ekonomik Biiyiime
Gergeklesmeleri (Degisim %)

Ekonomiler 2007 2008 2009 2010
Diinya Ekonomisi 52 3,4 0,5 3,0
Gelismis Ekonomiler 2,7 1,0 -2,0 11
ABD 2,0 1,1 -1,6 1,6
Japonya 2,4 -0,3 -2,6 0,6
Kanada 2,7 0,6 -1,2 1,6
Gelismekte Olan Ekonomiler 8,3 6,3 3,3 5,0
Cin 13,0 9,0 6,7 8,0
Hindistan 9,3 7,3 51 6,5
Brezilya 5,7 5,8 1,8 3,5
Meksika 3,2 1,8 -0,3 2,1
AB 3,1 1,3 -1,8 0,5
Almanya 2,5 1,3 -2,5 0,1
Fransa 2,2 0,8 -1,9 0,7
Ingiltere 3,0 0,7 -2,8 0,2
Avrupa Dis1 Gelismis Ekonomiler 4,6 19 -2,4 2,2

Kaynak: Faruk Akin ve Nalan Ece, “Kiiresel Finansal Kriz ve Bankacilik Sektrii Istihdami
Uzerindeki Etkileri”, Marmara Universitesi IIBF Dergisi, Cilt:27, Say1: 11, 2009, s.159.

Tablo 2.3’de goriilebilecegi lizere 2007 yilinda diinya genelinde 5,2 olan
bliyime projeksiyonun krizin etkisiyle 2009 yilinda 0,5’lere kadar diismiistiir.
Geligsmis ekonomiler agisindan bakildiginda ise 2007 yilinda 2,7 olan biiylime
projeksiyonu 2009 yilinda -2,0 olarak gerceklesmistir.
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2.1.4.3.3. Kiiresel Krizin istihdam Uzerindeki Etkileri

Kiiresel kriz ile kredi piyasalarinda 6nceden yasanmis olan soklar,
piyasalardaki giivensizligi artirmis ve yatirimlar azalmasina neden olmus, boyle
olunca da yatirimdaki, tretimdeki ve tiiketim diizeyinin geriye gitmesine,
ekonomideki biiylimenin yavaslamasina ayrica insanlarin issiz kalmasina yol

acmistir (Akin ve Ece, 2009:159)..

AB-27°de var olan ortalama issizlik oranlar1 2006 yilinda % 8,2, 2007
yilinda % 7,1 2008 yilinda % 7,0 iken bu gostergeler Tiirkiye’de 2006 yil1 2007
yili icin % 9,9 iken 2008 yilinda % 10,6 olmustur. Diger bir ifade ile
Tirkiye’deki issizlik ortalamasi AB’dekinden daha yiiksektir. “AB iilkeleri
arasinda 2008 yili itibariyle % 1,3 ile Ispanya, % 9,5 ile Slovakya, % 7,8 ile
Fransa ve Macaristan, % 7,7 ile Yunanistan ve Portekiz izlemektedir”. Aday
tilkeler olan Hirvatistan ve Tiirkiye’de bu oranlar Hirvatistan i¢in % 8,4 olarak
Tiirkiye’den daha az bir orana sahiptir (Akin ve Ece, 2009:160). Tablo 2.4°de
ABD, AB-27 ve Tiirkiye’de 2006, 2007, 2008, 2009 ve 2010 yillarina ait olan

issizlik rakamlar1 verilmistir.

Tablo 2.4: ABD, AB-27 ve Tiirkiye’de Issizlik Oranlar1 (%)

Ulkeler 2006 | 2007 2008 2009 2010
ABD 4,6 4,6 5,8 7,8 9,8
AB-27 8,2 71 |75 9 9,7
Euro Bolgesi 8,3 7,5 7,5 9,6 10,1
1spanya 8,5 8,3 11,3 18 20,1
Ingiltere 5,4 53 |56 7,6 7.8
Tiirkiye 9,9 9,9 16 14 11,9

Kaynak: Faruk Akin ve Nalan Ece, “Kiiresel Finansal Kriz ve Bankacilik Sektorii Istihdami
Uzerindeki Etkileri”, Marmara Universitesi, IIBF Dergisi, Cilt:27, Say1: II, 2009, s.160.

Son yillardaki kiiresel ekonomik biiylimeye ait olan biiylime rakamlari
isgiicii piyasalarindaki biiyiik daralmalar sonucunda biliyiik Olciide diismiis,
bunun sonucunda 2007 yilinda issizlik orant % 5,7 iken 2008 yil1 itibariyle bu
oran % 6 olmustur (Akin ve Ece, 2009). 1998 sonrast var olan toplam issiz
sayist en biiyiik artis1 gormiis olup 2007 ve 2008 yillar1 arasinda 10,7 milyon
kisi artmigtir. 2008 yil1 itibariyle kiiresel issiz sayisi yaklasik 190 milyon olup
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bunun 109 milyonu erkek geri kalan 81 milyonu ise kadinlar olusturmaktadir
(ILO, 2009:12).

2.1.4.3.4. Kiiresel Krizin Bankaciik Sektorii istihdamm Uzerindeki
Etkileri

Akin ve Ece, (2009), 2006 yil1 itibariyle % 75 bankac1, % 20’si sigortact
olan AB-27 finansal hizmetler sektorii toplam 5,6 milyon kisiye istihdam
olanag1 saglandigini, geri kalan % 5 kesim ise baska finansal hizmet alanlarinda
istthdam edildigini belirtmistir. AB-27 toplam istthdamin % 2,7’sini bu
dénemde istihdam etmistir. Ingiltere’de ulusal istihdamda finansal hizmetler
sektori % 4,8 ile birinci iken bu oran Hollanda’da % 3,9 ile ikinci Almanya ve

Fransa’da % 3,4 ile ii¢iincii siradadirlar (Akin ve Ece, 2009: 159).

ABD’de ise finansal hizmetler sektor olarak “bankacilik, sigortacilik,
menkul kiymet, mal ve diger yatirim hizmetlerini” kapsamina almaktadir.
Bankacilik sektoriinde 2000 y1l1 ve sonrasinda artis trendi igine girerek personel
sayist 1.950.840 kadar olup 2007 yili ortasinda ise 1.905.840 diigmiistiir.
Bankalarin sayisini inceledigimizde ise 2000 yili itibariyle 8.315 olan banka
sayist once 2007 yih itibariyle 7.345 kadar diismiis ve yasanan kiiresel krizle
birlikte bu oran 2009 yil1 itibariyle 6.995°e kadar gerilemistir (Akin ve Ece,
2009:161-162).

2.1.4.4. Mortgage Krizinin Tiirkiye Ekonomisine Etkileri
2.1.4.4.1. Dis Talepte Meydana Gelen Diisiis

Tirkiye’nin yasadigi onceki krizlerinden farkli olarak 2008 mortgage
krizi, ihra¢ ettigi mallara olan talebin durma noktasina gelmesine neden
olmustur. Krizle birlikte iilke ekonomileri kii¢liilme egilimine girmistir.
Kii¢tlilen ekonomiler gelirin diismesine neden olmustur. Gelirin diismesi ise mal
ve hizmetlere olan talebi de diisiirmiistiir (Ozatay, 2011:144-145). Diisen bu
talepten ise dayanikli tiikketim ve yatirim mallar1 biiylik 6l¢lide etkilenmigtir. Bu
durum beraberinde ihracatin diismesine neden olmus, ihracata dayali iiretim

yapan sektorlerde tiretim asagi dogru bir seyir izlemistir.
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TCMB (2009) “Odemeler Dengesi” verilerine gore, 2009 Temmuz
ihracatimiz 2008 Temmuz ay1 ihracatina gore ylizde 27 azalmistir. Bir diger
onemli veri de Tiirkiye Ihracatgilar Meclisi verileridir. Buna gdre son on iki
aydaki ihracat toplam1 132,5 milyar dolar ile zirve noktasinda iken ayni degerler
Temmuz 2009 da 101 milyar dolara gerilemistir. Aradaki fark 31 milyar
dolardir. Ozatay (2011:150), bu olumsuz gelismenin nedeni olarak kiiresel

gelirdeki diisiisii isaret etmektedir.
2.1.4.4.2. Kredilerde Meydana Gelen Azalma

Kiiresel kriz sonrasi finansal kurumlarin ¢ogu iflas etti, iflas etmeyip
geride kalanlarin ise zararlarla karsilastilar. Giiven olgusu finansal kurumlar
arasinda kaybolmustur. Boyle olumsuz ortamlarda iilkelerin arasindaki sermaye
akimlarinin azalmasi beklenmektedir. Beklenen bu gelisme aynen de olmustur.
Tiirkiye Cumhuriyeti Kalkinma Bakanligi (2012) bilgisine gore, 2007 senesinde
0zel sektorden kaynakli 888 milyon dolar net sermaye girisi 2008 yilinda 392
milyon dolar olup biiyiik diisiis gdstermistir.

Tablo 2.5’de 2004 ile 2009 yillar1 arasinda banka ve sirketlerin
yurtdisindan sagladiklar1 net kredi miktarlar1 géziikmektedir. Net kredi deyince
anlayacagimiz olgu ise donem i¢i vadesi gelen borglar 6denip birde yeni kredi
kullanilmasi, yeni kullanilan kredi bor¢ geri 6demesinden daha yiiksek ise art1

isareti, tersi durumda ise eksi isareti verilip dis kesime net dis bor¢ geri ddeyici

durumundadirlar (Ozatay, 2011:146-147).
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Tablo 2.5: Tiirkiye’de Bankalarin ve Sirketlerin Dénem Iginde Net
Borglanmalar: (Milyon $)

Yilhik Toplamlar Bankacihk Sirketler Toplam
2004 5708 5107 10815
2005 9248 9880 19128
2006 5814 18812 24626
2007 5608 25888 31496
2008 2909 23419 26328
Son Sekiz Ay

Kasim -2491 398 -2093
Aralik -1692 -555 -2247
Ocak -209 -420 -629
Subat -738 -356 -1094
Mart -1474 -986 -2460
Nisan -1272 -707 -1979
Mayis -1752 -901 -2653
Haziran 351 -709 -358
Toplam -9277 -4236 -13513

Kaynak: Fatih Ozatay, Finansal Krizler ve Tiirkiye, Dogan Kitapgilik, Istanbul, 2011, s.147.

Kiiresel krizlerde yurt icindeki bankalar tiiketicilere ve sirketlere
verdikleri kredi miktarlar1 ge¢mise gore azaltirlar, bunun sebebi olarak da
giivensizlik ve belirsizlik ortamlarinda ge¢mise gore daha nakit kalinma
diisiincesi yatmaktadir. 2001 yilindan sonra yurti¢i kredi hacmi artig gostermis,
2007 yilina kadar toplam kredi artis1 6,2 kat olmustur. Yine ayn1 donemde iki
kat kadar tiiketici fiyatlar1 artmistir. Yani baska bir ifadeyle yiizde 205°lik bir
reel artis kredi stokunda meydana gelmistir. Bu durumun ii¢ ana sebebi vardir.

Kriz sonrasinda reform ilk olarak bankacilik sektériinde meydana gelmistir.

Ozatay (2011:148), kredi stokundaki yiikselisin kiiresel kriz baslayinca
disiise gectigini, 2008 Ekim ayindan itibaren kredi stokunun azaldigini, bu
meydana gelen azalmanin 2009 yilinin ikinci ¢eyreginde durdugunu hafif
miktarda tekrardan kredi stokunda kipirdama oldugunu ancak bir dnceki yi1lin
ekim ayindaki kredi stok miktarinin 2009 Agustos ayindaki kredi miktarindan
oldukea yiiksek oldugunu ifade etmektedir.
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2.14.43. Ekonomiye Duyulan Giivende Meydana Gelen Azalma ve
Ekonomiye Etkileri

Yasanilan her kriz ortaminda ekonomilere olan giiven azalmaktadir. Kriz
etkisini arttirdik¢ca olusan belirsizlik, gelecek kaygisi tiiketici ve yatirimcilarin
giivenini azaltmaktadir. Ozel sektérde yatirrm harcamalarinda ekonomiye
duyulan giiven, 6zel kesim tiiketim harcamalarinda ise tiiketici giiven 6nemlidir.
Kiiresel krizde de bdyle olmus, 2008 ikinci yarisindan itibaren her iki giiven
endeksi diismiis, 2009 yili ikinci ¢eyreginde ise toparlanma siireci igerisine

girmistir (Ozatay, 2011:149-150).

Krizin derin bir hal almasiyla uluslararas1 yatirimcilar (emeklilik fonlari,
hedge fonlari ve yatirnm fonlari) risklerini azaltmak icin gelismekte olan
ilkelerin borsalarinda yaptiklar satis ile riski azaltmislardir. Bunun sonucunda
gelismekte olan iilkelerin borsalarinda biiylik diisisler meydana gelmistir
(Susam ve Bakkal, 2009:78-80). Bunlara ilave olarak yiiksek hacimde sermaye
cikis1 ve gelismekte olan {ilkelerin ulusal paralar1 dolar karsisinda yiiksek
oranda deger kayb1 yasamistir. TL, dolar karsisinda oran olarak % 25’ten fazla
deger kaybetmis Tiirkiye kur artisi bakimindan Giiney Kore, Giiney Afrika,
Brezilya, Meksika ve Polonya ile beraber kiiresel krizden etkilenen iilkelerden

biri olmustur (Gévdere ve Oztiirk, 2010:383).

Kriz 6ncesi TL agir1 degerliydi. Deger kaybeden TL ihracat¢1 sektorlerin
rekabeti artirmasi agisindan fayda saglamistir. Tiirkiye’de 2002 ile 2007 yillar
arasinda cari islem a¢i181 107 milyar dolardi. Bu agigin 52 milyar dolarlik kismi
dogrudan sermaye yatirimi ile, 31,5 milyar dolarlik kismi portfdy yatirimi ve
cogu sirketlerden alinan borg ile kapatilmistir (Turgut, 2007:38-40). Merkez
Bankas1 5 yillik siiregte (2002-2007) aras1 yiiksek faiz politikas1 yiiksek

sermaye akisina neden olarak cari a¢igin kapatilmasi saglamistir.
2.1.4.5. Mortgage Krizine Kars1 Ahman Kamusal Tedbirler
2.1.4.5.1. ABD’de Alinan Tedbirler

Demir ve arkadaslarinin (2008) ifade ettigi gibi, faizlerin yiiksek olmadigi

donemde kisilere kredi ge¢misine bakmadan verilen Mortgage kredilerinde, faizler
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yiikselise gecince temerriitler ile icralar artmaya baslamis; 2007 yilinda baglayan
ekonomik dalgalanmada FED gosterge ve iskonto faiz oranlarini yeniden diisiirmiis;
farkli kanallar ile piyasaya likidite destegi saglamis; oncelikle iskonto faiz haddinde
indirim olmustur. Demir ve arkadaslarina (2008) gore, “iskonto faiz oranlarinin
diistiriilmesinin nedeni ise enflasyon baskis1 sebebiyle gosterge faiz oranlarim
diisiirmek istememesidir”. Iskonto faiz haddindeki indirime ragmen FED,
kuruluglarin bor¢ vermede tereddiit etmesi ve durgunluga girme ihtimalini de goz
Online alarak gosterge faiz oranlarmi distirmiistir. Bu indirimle durgunluk
olasiligina karst yatirnm ve tiiketimi tesvik etmek, asimetrik bilgi nedeniyle borg
vermeyen bankalarin sistematik riske yol agmamasi i¢in bankalar arast bor¢lanma

orani diistiriilmiistiir.

BDDK’nin “ABD Mortgage Krizi” adli ¢alisma tebligine gore, kriz sonrasi
ABD hiikiimeti genisletici maliye politikas1 uyguladi. Bu plan ¢ergevesinde “150
milyar dolar tutarinda ekonomik biiylime paketi” acgiklanmistir. Harcamaya yakin
kesimin tiiketimini artirtp bu sayede yatinmi daha canli hale getirmek igin
tiiketicilere ek satin alma giicii saglanmis, yatirimcilar igin yeni yatirimlar yapmasi
icin tesvik edici vergi diizenlemesi vardir. 150 milyar dolarin 100 milyar dolari
tilketicilere, 50 milyar dolar1 da tiiketicilere verilmistir. Yatirimcilara saglanan vergi
indirimiyle yeni yatirim yapmalarini tesvik etmek, isi olmayanlar i¢in is olanagi

olusturmaktir (BDDK, 2008:78).

Kriz sonrasi tedbir paketleri agiklanmistir. Birinci pakette satin alinan konut
ve ofislerle ilgili mortgage kredilerinden geri 6denemeyenlerin, Hazine tarafindan
satin alinmasi amaglanmistir. Bu kapsamda ilk olarak 250 milyar dolar, sonra 100
milyar dolar, en son 350 milyar dolarlik satin almalar yapilmistir. ABD hiikiimeti
tarafindan 7 Eyliil 2008 tarihinde ikinci kriz paketi agilmistir. Amag olarak ise, ticari
senetler  (commercialpaper) piyasasina likidite  kazandirilmasidir.  FED,
derecelendirme bazinda en iyi sirketlerin yazdigi senetlerden baglayarak, dolar
izerinden yazilmis, 3 aya kadar vadesi olan ticari senetleri satin almigtir (Susam ve

Bakkal, 2008:73-74).

14 Ekim 2008 tarihinde ise tgiincii tedbir paketi agiklanmistir. Bu paketle,
bankalara 250 milyar dolarlik ek sermaye verilmistir. Obama bagkan olduktan hemen
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sonra ise dordiincii paket agiklanmistir. Bu dordiincii paket 2,8 trilyon dolarlik bir
hacme sahiptir. Bu tedbir paketinde 4 tane temel anlayis vardir (Ozsoylu,
Unliikaptan ve Akdogan, 2010:50-51):

1- “ABD’de istihdam olusturmak i¢in acil eylem plani

2- Yoksul aileler i¢in acil yardim plani
3- Kredi borcu olan ev sahipleri i¢in eylem plani
4- Finansal krizin asilmasi i¢in tiim araglarin kullanilmasi.”

Bu son paketin 838 milyar dolarlik kisminin, ekonomik istikrar1 saglamak

amactyla kullanilmas1 amaglanmustir.
2.1.4.5.2. Diger Ulkelerde Alinan Tedbirler

ABD’de mortgage piyasasinda baslayan kriz kisa siirede tiim diinyayr etki
alamina almustir. Uslu’ya (2009) gére, ingiltere ve Isvigre gibi yatinm bankacilig
alaninda bulunan ve ABD tahvillerine yatirnm yapmis bankalar, krizden ilk
etkilenenler olmuslardir. Japonya’da da benzer etkileri olmustur. Tirkiye’de ticaret

bankalar1 bu tiir tahvillere yatirim yapmadiklari i¢in dogrudan etkilenmemistir.

Bu olumsuzluklar sonrast Avrupa’nin ihracati diigmis, iiretimin daraldigs,
igsizlik sayisindaki artig gibi olumsuz gelismeler biitiin ekonomileri etkilemistir. G-
20 zirvesi toplanarak, asagidaki maddeler karara baglanmistir (Balmumcu, 2010:4-
16):

1- “Mali sistemi reformdan gegirmek ve kalkinmay: saglamak
2- Muhasebe kayitlarinin tam seffaf ve uyumlu hale getirilmesi

3- Piyasalan giiglendirirken, sistemle ilgili risklerin azaltilmasi ve sirketlerin

yoneticilerinin maaslarinin gézden gegirilmesi

4-IMF ve Diinya Bankasi isleyisinin hizlandirilarak, gorev alanlarinin
genisletilmesi ve kalkinmakta olan iilkelerin IMF ve Diinya Bankasi’nda daha

fazla etkin olmalar kararlagtirilmistir.”
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Tablo 2.6: Cesitli Ulkelerin Krize Kars1 Almis Olduklar1 Tedbirler

Tedbirler

Arjantin

Avusturalya

Brezilya

Kanada

Cin

Fransa

Almanya

Hindistan

Meksika
Rusya
Suudi
Arahictan
ispanya
Birlesik
Krallhik
IABD

Endonezya
Kore

italya
Japonya

Tiirkiye

Giiney
frika

Harcama Yonli
Tedbirler

Altyapt
Yatirimi

®

®
(9]
®
®
®
»
P
W)

KOBI'lere
velveya
Ciftcilere Destek

Sosyal
Giivenlik
Programlari

Konut Insaat
Destegi

Stratejik
Endustrilere
Destek

Kamu Ucret
Giderlerinde
Artis

Diger

Gelir Yonli
Tedbirler

Kurumlar
Vergisi
Amortisman
Tesvikler

Gelir Vergisi
Muafiyetler
Kesintiler

Dolayl Vergi
Indirimleri
Muafiyetler

K

K|G G KD | KD

G: Gegici Tedbirler K: Kalic1 Tedbirler KD: Kendini Diizelten Tedbirler

Kaynak: Ahmet Fazil Ozsoylu; ilter Unliikaplan ve Melek Akdogan Gedik: Kiiresel Kriz ve
Tiirkiye, Karahan Kitabevi, Adana, 2010, s.54.

Tablo 2.6’da c¢esitli iilkelerin krize karsi almis olduklar1 tedbirler
gosterilmistir. Buna gére hemen hemen biitiin iilkelerin sosyal giivenlik, konut/insaat
destegi ve altyap1 harcamalarina doniik tedbir aldiklar1 goériilmektedir. Benzer sekilde
vergi indirimleri ve tesviklerde biitiin {ilkelerin bagvurduklari yollar olmustur

(Ozsoylu, Unliikaptan ve Akdogan, 2010:51-54). Ayrica Kiiresel krizin
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derinlesmesiyle ABD ve AB’de bankacilik sektorii olumsuz etkilenirken, kamu
miidahalelerini de beraberinde getirmistir. Pek ¢ok ekonomi kiiresel krize karsi
kurtarma paketleri hazirlamistir (Ozsoylu, Unliikaptan ve Akdogan, 2010:90).
Gegici tedbirler arasinda; altyapi yatirnmi, KOBI ve c¢iftcilere destek, sosyal
giivenlik programlar: sayilabilir. Kalic1 tedbirler arasinda ise vergi indirimleri,
vergi muafiyetleri ve amortisman tesvikleri gibi tedbirler sayilabilir.

Tablo 2.7: Mortgage Krizine Karsi Baz1 Ulkelerin Hazirladign Paket
Miktar1

ULKELER PAKET MIKTARI
AB 200 Milyar Euro
ABD 800 Milyar Dolar
INGILTERE 500 Milyar Sterlin
FRANSA 19 Milyar Euro
ALMANYA 500 Milyar Euro
CIN 1,4 Trilyon Dolar
RUSYA 200 Milyar Dolar
IRLANDA 400 Milyar Euro

Kaynak: Server Demirci, Krizler ve Mortgage, Akademik Arastirmalar Dergisi, Say1:49,
2011, s.75.

Ozetleyecek olursak karar almip uygulanan ya da uygulanmayan
tedbirler sonunda bir¢ok iilkenin konumu degismistir. Asagidaki tablodan da
kriz ve kriz sonras1 donemdeki ekonomik biiylime rakamlar1 degisen konum

hakkinda bilgi vermektedir.

Tablo 2.8: Diinyada Ekonomik Biiyiime

Bolge 2007 2008 2009 2010
Diinya 3,9 1,7 2,2 2,7
Gelismis Ulkeler 2,6 0,4 -3,3 1,8
AB Bolgesi 2,7 0,5 -3,9 1
ABD 2,1 0,4 -2,5 2,5
Gelismekte Olan Ulkeler 8,1 5,6 1,2 5,2
Cin ve Hindistan Disinda 6,2 4.3 -2,2 3,3
Gelismekte Olan Ulkeler 8,1 5,6 1,2 5,2
Cin ve Hindistan Disinda 6,2 4.3 -2,2 3,3

Kaynak: Ahmet Fazil Ozsoylu, Ilter Unliikaplan ve Melek G. Akdogan, Kiiresel Kriz ve
Tiirkiye, Karahan Kitabevi, Adana, 2010, s.56.
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Bu tablodan kriz sonrasi kii¢lilen ekonomilerin, iyice daraldigi ortaya

cikmistir.

Tablo 2.8 incelendiginde diinya genelinde ekonomik biiyiimenin kriz
oncesinde 3,9 iken kriz yil1 ve sonrasinda 1,7’lere kadar diistiigli goriilmektedir.
Benzer durum gelismis ve gelismekte olan iilkelerde de yasanmistir. Gelismis
tilkelerde 2,6 olan biiylime oran1 0,4’e, gelismekte olan iilkelerde ise (Cin ve

Hindistan hari¢) 8,1°den 5,6 hatta 1,2’lere kadar diismiistiir.
2.1.4.5.3. Tiirkiye’de Alinan Tedbirler

Tiirkiye’de ekonomi ge¢mis donemlere gore daha saglam bir zemine
oturmustur. Bu nedenle cari agik finansmaninda sikinti olmamasi gibi
disiinceler krize miidahale edilmesini geciktirmistir. Kurtarma paketi yerine
dogalgaz, petrol ve elektrik gibi talep esnekligi diisiik mallarda yapilacak fiyat
artistyla kaynak yaratilacagr diisiincesi hakim olmus, bu kriz doneminde
bankalarda yeteri kadar sermayeye sahip olunmasi da krize kars1 fazla tedbir

almay1 etkilemistir (Seyidoglu ve Yildiz, 2006:354-355).
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_ Tablo 2.9: Secilmis Ulkeler icin Reel GSYH, Tiiketici Fiyatlar1 ve Cari
Islemler Dengesi (Y1llik % Degisim)

Reel GSYH Tiiketici Fiyatlan Cari islemler Dengesi

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
ABD 21104 |-27| 15|29 |38 )|-04]| 17 |-52|-49]|-26| -22
Almanya 25112 | -53|03 |23 |28|01)]02]|75]|64]| 29| 36
Fransa 23103 |-24109 |16 | 32|03 | 11 -1 -23|-12 | -14
italya 1,6 -1 | -511] 0,2 2 35107 |09 |-24]|-34]-25]|-23
Hollanda 3,6 2 42107 | 16 | 22 | 0,9 1 76 | 75 7 6,8
Yunanistan 40 | 29 | -0,8 | -0,1 3 4,2 11 1,7 |-142|-14,4| -10 -9
irlanda 6 3 |-75|-25]|29 |31 |-16)|-03]-53|-52]|-17]| 06
Japonya 23 | -0,7|-54]| 17 0 14 1-11)-08| 48 | 32 | 19 2
ingiltere 26 | 07 | 44109 |23 |36 |19 |15 |-27|-17]| -2 |-19
Kanada 25104 |-25| 21|21 |24]01 ]| 13 1 05 | -26 | -1,8
Kore 51 | 2,2 -1 36 | 25 | 47 | 26 | 25|06 |-07]| 34| 22
Avustralya 4 24 | 0,7 2 23 | 44| 16 | 15| 63| -46 | -32 | -56
Cek Cumhuriyeti | 6,1 | 27 | 43 | 13 | 29 | 6,3 1 1,1 (-31|-31|-21]|-272
Norveg 31121 )-19|13 |07 | 38| 23| 18 |159 195|139 | 156
Danimarka 16 | -1,2 | -24 | 09 1,7 | 34 | 1,7 2 0,7 1 1,1 1,5
izlanda 5,6 1,3 | -8,5 -2 5 124 | 11,7 | 44 |-199|-406| -53 | 0,7
Tiirkiye 47109 | 65| 37| 88 |104| 62 | 68 | -58 | -57 | -19 | -3,7
Macaristan 12 | 06 | 67|-09| 79 |61 | 45 | 41 | 52| -61]|-24|-31
Polonya 6,8 | 49 1 22 | 25| 42 | 34 | 26 | 65| -84 | -29 | -3,3
Meksika 33 |13 |-73]| 33 4 51|54 |35|-08]-14]-12|-13
Cin 13 8 8,5 9 48 | 59 | 01| 0,6 7 5,9 5 5,2
Hindistan 94 | 73 | 54|64 |64 |83 |87 |84 | 11 |98 | 78 | 86
Rusya 81 | 56 |-75| 15 9 |141|123] 99 |59 |61 ]| 36 | 45
Brezilya 57 |51 |-07| 35|36 |57 |48 |41 |01 |-18|-13]|-19

Ahmet Fazil Ozsoylu, Ilter Unliikaplan ve Melek G. Akdogan, Kiiresel Kriz ve Tiirkiye,
Karahan Kitabevi, Adana, 2010, s.91.

Tablo 2.9°da se¢ilmis iilkeler icin Reel GSYH, tiiketici fiyatlar1 ve cari

islemler dengesi verilmistir. Bu tabloyu inceleyecek olursak 2009 yilinda
Tiirkiye ekonomisinin, Irlanda, Izlanda ve Meksika’dan sonra %-6,5 biiyiime
orantyla krizden olumsuz etkilenmistir. 2009 yilinda yine tiiketici fiyatlart %
6,2 artarak en fazla artis konumundaki iilkeler arasindadir. Finansal belirsizlik
yatirim ve tiiketim kararlarini olumsuz etkilemistir. Kredi bulmanin daha gii¢
oldugu bu donemde talep daralarak iiretim azalmistir. Meydana gelen bu
daralma tretim, istihdam, ihracat ve biiyiime rakamlar1 gerilemesine sebebiyet
vermistir. Bu olumsuz gelismeler {izerine tedbirler alinmistir. Kisa ¢alisma
O0denegi ve issizlik sigortast 6deme kosullar: iyilestirilmis Eximbank, KOSGEB,
Mahalli idareler, transferi

GAP ve diger alt yap1 projelerine kaynak
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saglanmistir. Likidite saglamak amaciyla vergi baris1 ve varlik baris
diizenlemistir. Istihdami1 artirmak ve maliyetleri azaltmak amaciyla isveren
sigorta maliyetleri distiriilmiistiir. Yurti¢i talebin canliligini artirmak ig¢in
sektorel desteklemeler yapilmistir. Ayrica ¢esitli vergi indirimleri, mali destek
ve tesviklerle kalkinmanin hizlandirilmast ve bolgeler arasi farkliligin

azaltilmas1 amag¢lanmistir.

Kriz sonrasi vergi primi ve desteklerle ilgili olan tegvikler sunlardir

(MUSIAD, 2009:168-169):

- “Hem yurtdisindaki hem yurti¢indeki varliklari, ekonomiye kazandirmasini
saglamak icin “Varlik Barisi Yasas:” Meclis’te kabul edilmis, yiiksek miktarda

kaynak girisi ile beklentiler karsilanmistir.

- Hisse senedi ve devlet i¢ bor¢lanma senedi (DIBS) alim satimlarindan

saglanan kazanglarda, yerli yatirnmcilardan alinan %10’luk stopaj, sifira ¢ekilmistir.

- 1 Eyliil 2008 tarihinden onceki vergi borg¢larinin 18 ay siireyle %3 faiz

tizerinden taksitlendirilmesine olanak saglanmistir.

- Kisa ¢aligma 6denegini %50 oraninda artirilarak, faydalanma siiresi 3 aydan
6 aya uzatilmistir. Uzatilan bu siire Bakanlar Kurulu Karar1 ile 6 aya

cikarilabilecektir.

- 16 Mart 2009 tarihinde yiiriirliige giren “Bazi Mallara Uygulanacak Katma
Deger Vergisi ile Ozel Tiiketim Vergisi Oranlarinin Belirlenmesine Iliskin Bakanlar
Kurulu Kararryla, 15 Haziran 2009°a kadar gecerli olmak iizere; bazi konutlar i¢in
KDV orani, motorlu araglar icin OTV oran1 indirildigi, beyaz esya ve bazi elektronik

esyalar i¢in ise OTV orani sifirlanmustir.

- 29 Mart 2009 tarihinde yiirtirliige giren, “Bazi Mallara Uygulanacak Katma
Deger Vergisi Oranlarinin Tespiti ile Mal ve Hizmetlere Uygulanacak Katma Deger
Vergisi Oranlarimn Tespitine Iliskin Kararda Degisiklik Yapimas: Hakkindaki
Bakanlar Kurulu Kararr’yla, 30 Haziran 2009 tarihine kadar gegerli olacak sekilde;
bina ve bagimsiz boliim seklindeki isyerlerinin, ev ve ofis mobilyalarinin, bilisim ve
biliro makinelerinin, bazi sanayi ve is makinelerinin satisindan alinan KDV oraninda
indirime gidilmistir.
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- 14 Nisan 2009 tarihinde Ek Karar ile 29 Mart 2009 tarihinde yiiriirliige giren

KDV indiriminin kapsami daha fazla olmustur.

- Menkul Kiymet Yatirim Fonlar1 ile Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklarinin
sermaye piyasasinda yaptiklar1 islemler nedeniyle kazandiklar1 gelirlere, BSMV

muafiyeti getirilmistir.

- Yurtdis1 tedarik¢ilerden saglanan krediler i¢in stopaj orant %5’e indirilmis

ve vergi yiikii hafifletilmistir.

- Dahilde isleme ve gecici kabul rejimi cergevesinde, KDV tecil terkin

uygulama stiresi 2 yil uzatilmistir.

- Gergek kisilere kullandirilan krediler i¢in Kaynak Kullanimini Destekleme
Fonu (KKDF) kesintisi oran1 %15’ten %10’a diistiriilmiistiir.

- Yatirim ve istihdamin tesviki ile ilgili 5084 sayili kanunda yer alan gelir
vergisi, sigorta primi ve enerji destegi tesviklerinden yararlanma stiresi 1 yil

uzatilmistir.

- Ekonomik kalkinmanin biiylimesi, istthdamin artirilmasi, bolgelerarasi
gelismislik diizeyi farkinin en aza indirilmesi ve sektorel olarak kiimelenme
olgusunun one ¢ikartilarak yatirimlarin tesvik edilmesine yonelik indirimli kurumlar

vergisi oran1 uygulanmasina firsat veren yasal diizenleme hayata gegirilmistir.

- Bakanlar Kurulu; istatistiki bolge birimleri siniflandirmasi ile kisi basina
diisen milli gelir ve sosyo-ekonomik gelismislik diizeyini dikkate alarak, illeri
gruplandirmaya ve gruplar itibariyle tesvik edilecek sektorleri ve bunlara iliskin
yatirim, istihdam biiyiikliiklerini belirlemeye yetkili kilinmistir. Bu kapsamda, her bir
il grubu i¢in yatirima katki oraninin %25’i, yatirim tutart 50 milyon TL’yi asan
biiyliik Olgekli yatirnmlarda ise %45°1 ge¢memek iizere belirlemek ve kurumlar
vergisi oraninda %90’a kadar indirim uygulatmak, Bakanlar Kurulunun yetkileri
arasinda yer olacaktir. Bakanlar Kurulu ayrica, yatirnm harcamalar1 i¢indeki arsa,
bina, kullanilmis makine, yedek parga, yazilim, patent, lisans ve knowhow bedeli
gibi harcamalarin oranlarini, ayr1 ayr1 ya da topluca sinirlandirabilecektir.

Kriz sonrasi liretim ve ihracat i¢in yapilan kredi ve garanti desteklemeleri ise
sunlardir (MUSIAD, 2009:170-171):
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- Thracatgr KOBI’ler i¢in 650 milyon dolar hacme sahip, sifir faiz ile ihracat
destek kredisi verilmistir.

- 1 milyar dolar tutarinda, faiz orani diisiik, yeni bir ihracat destek kredisi
ihracat yapan KOBI’lerin hizmetine verilmistir.

- Halk Bankasi ve TOBB arasinda yapilan protokolle 800 milyon TL’si nakdi
ve gayri nakdi kredi, 400 milyon dolar1 ise ihracat kredisi olmak iizere yaklasik
olarak 1.5 milyar TL’lik bir kredi KOBI’lerin hizmetine sunulmustur.

- Vergi ve SGK prim borcuna sahip esnaf ve sanatkarlara da, borglar1 mahsup
edilmek tizere KOSGEB kredilerinden faydalanma imkan1 saglanmustir.

- KOSGEB kanununda degisiklik yapilarak, hizmet ve ticaret Sektoriinde yer
alan KOBI’lere de KOSGEB kredilerinden yararlanma imkan1 verilmistir.

- KOSGEB’in biitgesi, 2009 yili i¢in 2008 yilina gore %48 oraninda
yiikseltilmistir.

- DFIF ve KOSGEB i¢in toplamda 150 milyon TL’lik ilave kaynak verilmistir.

- Esnaf ve Sanatkar Destek Kredi Programiyla imalatg1 esnaf ve sanatkarlar
icin sifir faizli kredi verilmis, bu ¢erceve igerisinde toplam kredi hacmi 733 milyon
TL’ye ulagsmistir.

- Ziraat Bankas1 ve Tarim Kredi Kooperatifleri tarafindan kullandirilan diisiik
faizli tarim kredilerinin vadesi, isletme kredileri i¢in18 aylik siiresi 24 aya, yatirim
kredilerinde ise 5 yillik siire 7 yila ¢ikarilmistir.

- Thracatcilara kullandirilmak iizere belirlenmis olan “ihracat reeskont kredisi
limiti asamali olarak artirilmig, 500 milyon dolardan 2.5 milyar dolara kadar
yiikseltilmistir.

- Firmalar i¢in Eximbank kredi kapsam ve limitleri artirilmis; ihracattaki
performansi yiiksek olan kuruluslarin limitleri, gegmis donemlerdeki performanslari
dikkate alinarak yiikseltilmistir.

- Eximbank’in dogrudan kullandirdigr kisa vade olma o6zelligine sahip
kredilerdeki geri 6deme vadeleri sektdrden gelen yogun talepler dogrultusunda Ocak-
Mart doneminde 3 ay uzatilarak kredide kullanim kolaylig1 verilmistir.

- Hazine, Eximbank’a garanti ve ikraz secenegiyle destek verecektir. Bu

cercevede, Hazine’nin 2009 senesinde saglayabilecegi toplam garanti ve ikraz limiti
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1 milyar dolar artirilmis 4 milyar dolara ¢ikarilmistir. Bu imkanin biiylik bir kismi
ihracatin ve KOBI’lerin finansmanina yonelik olacaktir.

- Eximbank’in 6denen sermayesi, ihracati daha fazla Desteklemek i¢in 1 milyar
TL’den 1.5 milyar TL’ye yiikseltilmistir.

- Eximbank’in kullandirdig1 1 yila kadar vadeli TL kredilerin faiz oranlar1 24
Mart 2009 tarihinde 2 puan kadar diisiiriilerek, s6z konusu kredilerde 2009 y1l1 iginde
yapilan indirim miktar1 5 puana ulagmistir.

- Kamuoyunda sicil affi algist olusturan Karsiliksiz Cek, Protestolu Senetler ile
Kredi ve Kredi Kartlar1 Borglarina Iliskin Kayitlarm Dikkate Alinmamas1 Hakkinda

Kanun yiiriirlige girmistir.”

Krize karsi istihdam konusunda alinan tedbirler ise soyledir (Ozsoylu,

Unliikaptan ve Akdogan, 2010:66-67):

- “Kisa calisma 6deneginin miktar1 % 50 oraninda artirilarak yararlanma
siiresi 3 aydan 6 aya ¢ikarilmistir.

- Geng ve kadin istihdam siiresi uzatilmistir.

- Igsizlik sigortasi hesaplamalar1 gayri safi olarak diizenlenerek, 6denek %
11 oraninda artirilmastir.

- Toplum vyararina isler i¢in olusturulan calisma programlarina(TYCP)
aktarilan kaynak artirilacaktir.

- ISKUR ’un mesleki egitim faaliyetleri genisletilecektir.

- Kisilere girisimcilik ve egitim danigmalig1 verilecektir.

- Isbas1 egitimleri cercevesinde stajlar diizenlenecektir.

- Isyerlerinde mevcut istihdamin {izerinde yaratilacak ilave istihdam igin
prim destegi saglanacaktir.

- 11 Istihdam ve Merkezi Egitim Kurullarinin etkinligi artirilmasi, istihdam
surasinin toplanmasi, fondan yararlananlarin profilleri, mesleki egitimlerin ve
tesviklerin etkinligi incelenmesi ile aktif isgilicli programlarinin gii¢lendirilmesi”

konusunda analitik ¢alismalar yapilacaktir.

Mortgage sistemi uzun yillar boyunca baska iilkelerde uygulanirken,
Tirkiye’de bu konudaki kanun, 2007 yili Subat ayinda Meclisten gegmistir.

Mortgage krizinin baslangict olan subprime morgage piyasalar1 Tiirkiye’de
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olmadigi icin, diger {iilkelerdeki olumsuz etkileri Tiirkiye’deki gayrimenkul
piyasalarda etkili olmamistir. Ancak yurtdis1 borsalar1 biiyilk kayiplar
yasayinca, IMKB de diisiisler yasamistir. Tiirk Liras1 ve gelismekte olan iilke
para birimleri, yabancilar arasinda artan dolar talebiyle birlikte biiylik kayiplar
yasamigslardir. Carry trade pozisyonlarini kapatan yatirimcilarin gelismekte olan
tilkeleri terk etmeleri, cari agik sorunu bulunan Tiirkiye i¢in 6nemli bir tehlike

olusturmustur (Oskay ve Kubar, 2010:80).

Uluslararas1 piyasalarda belirsizlikler dagilana kadar, Merkez Bankasi,
Doviz ve Efektif Piyasalari, doviz depo piyasasindaki aracilik faaliyetlerine 9
Ekim 2008 tarihi ile yeniden baslamasina karar vermistir. Bankalarin
birbirlerine dolar ve euro ile bor¢ alip vermelerine imkdn vermistir. Bu
gelismenin yani sira banka bilango biiytlikliigli dikkate alinmis, Doviz ve Efektif
Piyasalarda islem yapma limitleri dnce 14 Ekim 2008 tarihinde 5.4 milyar
dolara, 23 Ekim 2008 tarihinde ise 10.8 milyar dolara ¢ikarilmistir. Bankalar
i¢in, Merkez Bankasindan aldiklar1 doviz depolarinin vadesi 1 hafta olan siiresi
1 aya kadar c¢ikarilmistir. Ayrica TL cinsi mevduat ve kredilerin tesvikini
saglamak ig¢in, yabanci paralarin zorunlu Karsiliklarina faiz 6denmesi

uygulanmasina son verilmistir (MUSIAD, 2009:172).

Bunlarin yaninda yeniden diizenlenen reeskont kredisi uygulama esas ve
sartlar1 ile bu kredilere kullanim kolaylig1 getirilmistir. Bunun i¢inde akreditifli
islemlerde akreditif bedelinin bankaya temlik edilme sarti ortadan
kaldirilmistir(Oskay ve Kubar, 2010:81). BDDK, bankalarin 2008 yil1 karlarini
dagitmayip kendi biinyelerinde tutmasini istemis ve faizdeki artiglarin
bilangolar1 bozmamasi adina diizenlemeye gitmistirr. BDDK’nin Resmi
Gazete’de 1.11.2008 tarihinde yayimlanan kararlarina gore bankalarin,
ellerindeki menkul degerleri bir defaya mahsus olmak iizere, yeniden
siniflandirmalari i¢in izin verilmistir. BBDK tarafindan Bankalarca Kredilerin
ve Diger Alacaklarin Niteliklerinin Belirlenmesi ve Bunlar Igin Ayrilacak
Karsiliklara Iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Yonetmenlikte Degisiklik
Yapilmasina Iliskin Yonetmenlik yayinlanmistir (Oskay ve Kubar, 2010:81).
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Yukarida anlatilan Tiirkiye'de alinan cesitli tedbirler asagidaki Tablo
2.10’da oOzetlenmistir. Tablodan da anlasilacag: ilizere Tiirkiye’de krize karsi
alinan tedbirler “gelir tedbirleri, harcama tedbirleri ve biit¢e tizerinde dogrudan

veya hemen etkisi mali tedbirler” olarak uygulanmistir.
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Tablo 2.10: Kiiresel Krizde Tiirkiye’de Alinan Tedbirler

GELIR TEDBIRLERI

Bireysel Vergiler

5811 Sayili Bazi Varliklarin Milli Ekonomiye Kazandirilmasi
Hakkinda Kanun kapsaminda elde edilen gelirler

“Hisse Senedi kazanglarinda yerli yatirimcilara uygulanan stopaj
sifira diistirilmistiir”.

“31/10/2008 tarihi itibariyle vadesi dolan vergi borglarina iliskin %3
faizle 18 ay taksitlendirme uygulamasina devam edilmistir”.

Isletmeler Uzerindeki
Vergiler

“Yeni tesvik modeli geregince, indirimli Kurumlar Vergisi
uygulamasina ve yeni yatirimlar i¢in yatirim yeri olarak Hazine’ye
ait gayrimenkullere irtifak hakki tesisine iligkin yasal diizenleme
yaptlmistir. Tekstil sektoriinde faaliyette bulunan isletmelerin,
tretim tesislerini Bakanlar Kurulu’'nca belirlenecek illere
tasimalarina vergi avantaji yoluyla desteklenmesine yonelik yasal
diizenlemedir”.

“Halen 49 ilde uygulanan ve stiresi 31/12/2008 tarihinde sona eren
5084 sayili Tesvik Kanunu’nun uygulama siiresi 1 y1l uzatilmigtir”.

“2008 yili Ekim ayindan itibaren, igveren {lizerindeki isgiicii
maliyetlerini azaltmak amaciyla isveren sigorta priminde (toplami
21.5 puan) 5 puanlik indirime gidilmistir, bu miktar Hazine
tarafindan 6denecektir”.

Mal ve Hizmetler
Uzerindeki Tiiketim
vergileri

Internette OTV oran1 %15’ten %5 e indirilmistir.

Motorlu tasitlardan alman OTV’de gegici indirime gidilmistir.

“Beyaz esya ve ¢esitli elektronik ev esyasinda OTV gegici olarak
%6.7’den %0°’a ¢ekilmistir”.

“150 m? {izerindeki konut satiglarinda KDV 3 ay siireyle %18’den
%8’e indirilmistir”.

“Yeni igyeri satislarinda KDV 3 ay siireyle %18’den %8’e
indirilmistir”.

“Mobilya satiglarinda KDV 3 ay siireyle %18’den %8’e
indirilmistir”.

“Bilgi teknoloji tirlinlerinde KDV 3 ay siireyle %18"den %38’e
indirilmigtir”.

“Makine, techizat, ekipman alimlarinda 3 ay siireyle KDV %18’den
%8’e indirilmistir”.

Istihdam ve Sosyal
Giivenlik Odemelerinde
Katkilar

“Istihdam paketi kapsaminda, 2008 yil1 Mayis’indan itibaren, geng
ve kadin is¢iler icin sosyal giivenlik 6demeleri azaltilmistir”.

“Istihdam paketi kapsaminda, dziirlii calisanlar icin ddenen sigorta
priminde igverenin pay1 Hazine tarafindan karsilanacaktir”.
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Diger Gelir Tedbirleri

“Yasgh araclarin hurdaya ayrilmasi durumunda Motorlu Tasitlar
Vergisi ve cezalariin terkini imkani getirilmistir”.

“Bankalar ve finansman sirketlerince ticari amacla kullanilmamak
kaydiyla gercek kisilere kullandirilan tiiketici kredilerinde, KKDF
kesintisi %15’den %10’a ¢ekilmistir”.

“Tapu islemlerinde harclar 3 ay siireyle binde 15’den binde 5’e
indirilmistir”.

“Tapu islem harglarinin siirekli olarak indirilmesi”.

Kaynak: TUSIAD, 2010 Yilma Girerken Tiirkiye Ekonomisi, Yaymn No. TUSIAD-
T/2009-12/497, Istanbul, 2009, s.72.

Tablo 2.11: Kiiresel Krizde Tiirkiye’de Alinan Harcama Tedbirleri

HARCAMA TEDBIRLERI

Kamu Tiiketim ve
Yatirimlari

“Karayollar1 yatirimlar1 GAP, diger altyapr projeleri ve sulama
sistemleri i¢in hiikiimet 2008-2012 doneminde ilave kaynak olarak
19,4 milyar TL kullanacaktir”.

“Memur maagslarina yapilan artiglar”.

Hanehalkina Transfer

“Igsizlik sigortast oOdemeleri net yerine gayrisafi olarak
hesaplanacaktir ve miktar1 boylece %11 oraninda artacaktir”.

Isletmelere Transfer

“Elektrik enerjisi girdi maliyetinin azaltilmasi amaciyla, 2009 yil
icin sanayide uygulanan indirimli gece tarifesi, hafta sonlar1 ve diger
resmi tatil glinlerini kapsayacak sekilde yayginlastiriimas1”.

“Yapilan yasal diizenlemeyle kisa ¢aligma &denegi miktart %50
arttirilmus, siiresi 3 aydan 6 aya cikarilmigtir”.

“DFIF ve KOSGEB ig¢in ilave kaynak saglanmustir”.

“5084 sayili Tesvik Kanunu’nun siiresi 1 yil uzatilmistir”. (enerji
destegi)

“Yeni Tesvik Sistemi; firmalarin faiz giderlerinin finansmanina
destek, sirketlerin fabrikalarini belli kentlere tagimalari i¢in nakit
destegi”.

Diger Kamuya Transferler

“Merkezi hiikiimetten mahalli idarelere yapilan transferlerde artis”.

Diger Harcamalar

“Eximbank’in 6denmis sermayesi 1 milyar TL’den 2 milyar TL’ye
yiikseltilecektir”.

Kaynak: TUSIAD, 2010 Yilina Girerken Tiirkiye Ekonomisi, Yayin No. TUSIAD-
T/2009-12/497, istanbul, 2009, 5.72-73.
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Tablo 2.12: Kiiresel Krizde Tiirkiye’de Alinan Biitgesel Tedbirler

BUTCE UZERINDE DOGRUDAN VEYA HEMEN ETKIiSi
OLMAYAN MALI TEDBIRLER

Finansal Kuruluslar i¢in
Garanti ve Sigorta
Programlar1

“Hazine’nin Garanti Limiti 1 milyar § arttirilarak 3 milyar $’dan 4
milyar $’a yiikseltilmistir. Artan 1 milyar $’lik kisim agirlikli olarak
ihracat ve KOBI’lere destek amaciyla kullanilacaktir. Bunun yam
sira, Eximbank’a bagvuran her bir firma i¢in limit 10 milyon $’dan
20 milyon $’a yiikseltilmistir”.

“Ihracat reeskont kredileri limiti 500 milyon $’dan 1 milyar $’a
yiikseltilmistir, ve bir yilda 3 kez kullanilabilecektir. Bununla
birlikte, bu tiir kredilerin kullanim kosullar1 yeniden diizenlenmis ve
kolaylastirilmistir”.

Isletmelere Krediler

KOSGEB tarafindan KOBI’lere sifir faizli kredi imkani: toplam
kredi miktar1 733 milyon TL.

KOSGEB tarafindan ihracatct KOBI’lere %0 faizli kredi imkani:
1,650 milyon $.

“TOBB ile Halk Bankasi arasinda yapilan anlagma ile KOBI’ler
diisiikk faizli kredi kullanabileceklerdir. Bu protokole gore, 800
milyon TL nakit ve nakit dist ile 400 milyon $ ihracat kredisi
kullanabileceklerdir”.

“Turkiye Tekstil 1sverqnleri Sendikas1 ve Ziraat Bankasi arasinda
yapilan protokolle KOBI’ler diisiik faizli kredi kullanabileceklerdir”

Kaynak: TUSIAD, 2010 Yila Girerken Tiirkiye Ekonomisi, Yaymn No. TUSIAD-
T/2009-12/497, Istanbul, 2009, s.72-73.
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UCUNCU BOLUM

2001 ve 2008 EKONOMIK KRIiZLERININ
KARSILASTIRILMASI

Tirkiye, yasadigi 1994 Krizi ile 2001 Krizi arasindaki dénemde diinyadaki
diger biiylik capli krizlerden de etkilenmistir. 2001 yilina gelinceye kadar
Tiirkiye nin etkilenmis oldugu diger kiiresel krizlerden bazilar1 1994 Meksika Krizi,
1997 Asya Krizi, 1998 Rusya Krizi ve 1999 Brezilya Krizi olarak sayilabilir.

2001 ve 2008 krizlerini karsilastirirken, iilkenin krize sebep olan genel
goriinlimiinden de bahsetmek dogru olacaktir. Soyle ki, 2001 Krizi dncesi Tiirkiye
ekonomisindeki yiiksek enflasyon, istikrarsiz biiyiime, yiiksek faiz orani, Siyasal
ortamdaki belirsizlikler, bozulan kamu kesimi dengesi, yanlis doviz kuru politikalari,
makroekonomik istikrasizliklar ve bankacilik sektoriindeki yapisal sorunlar, krizin

ortaya ¢ikmasinda etkili olan temel sebepler arasinda gosterilmektedir.

2008 Krizi ise, 2001°den farkli olarak global bir kriz olup ABD’de baglayan,
ekonomilerin entegrasyonu geregi diger iilkeleri de etkileyen bir kriz olmustur.
2000°1i yillara ter6r kaynakli siyasi olaylarin etkileri ile giren ABD, Merkez Bankasi
tarafindan yapilan faiz indirimleriyle 2007 yilina kadar ekonomik biiylimesini devam
ettirmig; 2007 ortalarinda ise “subprime” yani “esik alti” olarak bilinen konut
kredileri (mortgage) piyasasinda baslayan ulusal kriz, ekonomisi gelismis ve
gelismekte olan iilkelere de sigrayarak 2008’e gelindiginde global bir ekonomik kriz
halini almistir (Yilayaz, 2011:114).

ABD’de baslayip biitiin diinyay1 etki altina alan krizin sebepleri bes baslik
altinda toparlamak miimkiindiir (Alantar, 2008: 2-5):

1) Likidite fazlaligi ve dikkatli alinmayan krediler
2) Menkul kiymetlestirme

3) Diizenleyici ve denetleyici kuruluslarin, bilhassa da FED’in tedbir almada

gec kalmasi

4) Derecelendirme kuruluslari, sirketler tarafindan finanse edildigi icin, tam

olarak objektif degerlendirme yapilamamasi
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5) Saydamlik eksikligi ve asimetrik bilgi

Calismanin bu son boliimiinde 2001 ve 2008 krizleri nedenleri, alinan
tedbirler, devlet ve 6zel sektoriin krizi nasil ele aldigi ve makroekonomik gostergeler

acgisindan karsilastirilacaktir.
3.1. Nedenleri A¢isindan Karsilastirma

2001 ve 2008 yili krizlerini degerlendirirken, onu hazirlayan sartlari ve
onceki yillarda iilke ekonomisinin ne durumda oldugunu iyi bilmek gerekir. Daha
once de belirtildigi gibi, 2001 krizi kendi basina bir global kriz degildir; ancak
1990’1 yillarda Meksika, Rusya, Brezilya gibi iilkelerde yasanan krizlerden de

etkilenmistir.

Oncelikle 2000 yili, Tiirkiye ekonomisi i¢in olduk¢a 6nemli kararlarin
alindig1 ve gelismelerin yasandigi bir yil olmustur. Bu donemde, “Tiirkiye ile IMF
arasinda 3 yil sireligine Stand-by anlagsmasi imzalanmis, enflasyonla miicadele
programi uygulamaya konulmustur. Programin yarattig1 giiven ortamai; faiz oranlarini
diistirmiis, uluslararas1 kredi kuruluslarmin Tirkiye’nin kredi notunu ylikseltmesi
neticesinde hazinenin yurtdisi bor¢lanmasi artis gerceklesmistir” (Tasar, 2009:86-
87).

Kisa vadeli faiz oranlari, uzun vadeli faiz oranlarina kiyasla daha yiiksek
oldugu i¢in, bankalar kredi faiz oranlarini diistirmiis ve kredi arzini arttiran bir ortam
yaratmaya ¢alismiglardir. Bununla birlikte repo hacmi biiytimiistiir. 2000 yili Mayis
ayma gelindiginde cari agigin biiyiidiigii yoniinde bilgiler, yeni cumhurbaskanin da

secilmesiyle birlikte giindeme oturmustur (Akyazi ve Ekinci, 2014: 19-20).

2000 yili Agustos ayinda BDDK gorevine baslamis; ancak yapilmasi
planlanan diizenlemelerin gecikmesi sebebiyle piyasalardaki beklentiler bu
durumdan olumsuz etkilenmistir. 2000 yilinin Ekim ayinda Fon’a devrolan
bankalarin eski sahipleriyle ilgili sorusturmalar baglatilmis, Etibank ve Bank Kapital
yonetimleri de TMSF’ye devredilmistir. BDDK; devlet bankalarinin tekrar
yapilandirilmasi ve fon bankalarinin satisiyla ilgili izleyecegi programi agiklamistir

(Y1ilmaz ve Uzgoren, 2014:538).
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Ancak tiim bu gelismeler yasansa da, 2000 yili Kasim ayi, mali sektorde
krizin patlak verdigi bir ay olmustur. Mali sektor krizinin temel sebepleri soyle
siralanabilir (Y1lmaz ve Uzgoéren, 2014:540-541):

-Piyasadaki likidite sikisikligi

-Bankacilik sektoriindeki gegmisten kaynakli sorunlar
-BDDK’nin yapacagi diizenlemelerin gecikmesi
-Bankalarin bireysel ve kurumsal kredilere yonelmesi

-Devlet kagitlarina olan talebin beyanname sebebiyle gergek kisilerden degil

bankalardan gelmesi
-Ozellestirme hedeflerindeki sapmalar
-Cari ac1gin biiylimesi

Tim bu sebeplerle birlikte kisa vadeli faiz oranlarmnin yiiksek olmasi,
bankalardaki mevduatlarin vadelerini kisaltmis; bankalarin daha fazla doviz riski
almalarina sebep olmustur. Dolayisiyla “bankalar, ellerindeki devlet kagitlarini
teminat gosterip yurtdisindan doviz kredisi kullanarak borglanmislardir. Fon
bankalarinin kaynak ihtiyacinin artmasi, piyasalardaki kaynak talebini de
yiikseltmistir. 2000 yili sonuna dogru yerlesik bankalar acik doviz pozisyonlarini,
yabanci bankalar ise acik TL pozisyonlarin1 kapatma cabasina girmistir” (Tasar,
2009:88). TL iizerindeki artan baski da, faiz oranlarmin yiikselmesine sebep

olmustur.

Aralik ayma dogru, Merkez Bankasi rezervi 6,2 milyar dolar azalmis; gecelik
faiz oranlar1 %900’e, kamu kagitlarinda ise %50’ye yiikselmistir. Merkez Bankasi,
Ocak 2001°den itibaren disponibilite oranini diisiirecegini ve sisteme 500 trilyon TL
Odenecegini agiklamig olsa da hiikiimet kriz ortamindan ¢ikmak igin ge¢ kalmistir.
Boyle bir ekonomik ortamda IMF 7,5 milyar dolar daha kredi saglayacagimi beyan
etmistir (Akyaz1 ve Ekinci, 2011:20).

2000 y1ilin1 4 milyar dolar zarar ederek kapatan bankacilik sektdrii, bu krizden
agir yara almugtir. Oyle ki, bilyiik ticari bankalar iginde 10. sirada bulunan
Demirbank, TMSF’ye devrolmustur (TBB, 2001).
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Yasanan tiim bu mali likidite krizinin ardindan Subat 2001’e gelindiginde
yaganan Siyasi gerginlik, tim bu kriz ortamin1 daha da tetiklemis ve doviz krizi
ortaya ¢ikmistir. DOvize olan talep artinca Merkez Bankasi piyasaya 7 milyar
dolardan fazla doviz satmak zorunda kalmistir. Likidite sikisikligindan dolayi
satiglart durdurma karar1 alan Merkez Bankasi, kamu bankalarinin likidite talebini
saglayamadigi gibi doviz talebi i¢in de kamu bankalarinin yiikiimliiliiklerini yerine

getirememistir.

Hiikiimet de sabit kur rejimine devam edilemeyecegini gerekge gostererek, 22
Subat 2001°de kuru dalgalanmaya birakmistir. Bunun neticesinde ilk etapta TL, %40
oraninda deger kaybetmis; Tirk lirasina olan giiven azalmig ve doviz piyasasi

derinligini kaybetmistir.

Bankalar; faiz oranlarindaki artis ve bu sebeple ortaya ¢ikan dolarizasyon,
vade ve kur riski nedeniyle faiz ve kambiyo zararlari ile kars1 karsiya kalmislardir.
2001 yilmin tiglincii ay1 sonunda, Fon’daki bankalar hari¢ bankacilik sistemi net 192

milyon dolar zarar etmistir.

2001 krizi, Tirkiye ekonomisinin son 55 yildaki en hizli kiigiilmesini

yasadigi bir kriz (TBB, 2002) olarak kayitlara gecmistir.

Enflasyon yiikselmis, issizlik orani eksik istihdamin da eklenmesiyle birlikte
%17’ye ulasmistir. GEGP ile hedeflenen biiyiime oran1 %3 iken ekonomide %5,7°1lik
daralma meydana gelmis; enflasyon hedefi %58 olarak belirlenmis ancak
gerceklesme oran1%68,5 olmustur. Kamu ve fon bankalarina verilen kagitlar, i¢ borg
stokunun 84 milyar dolara ulasmasina yol agmustir. i¢ bor¢ stoku/GSMH %29°dan
%68’¢ yiikselmistir. Igsizlik oran1 %31 oraninda artis gdstermis, toplam issiz sayisi 2

milyon kisiye yaklasmistir (Yavuz ve Aslan, 2012:1989-190).

Ekonomik veriler agisindan degerlendirildiginde de; biiyiime oraninin % -9,5,
enflasyonun %68,53, faiz giderinin %42,2, toplam borcun 189,4 milyar lira,
bor¢clanma maliyeti faiz oraninin %74,8, Merkez Bankasi doviz rezervinin 18,7
milyar dolar oldugu goriilmektedir. Tiirkiye ekonomisi bu krizle birlikte, 1945

yilindan giintimiize en biiyiik kii¢iilme oranin1 gérmiistiir (Yilayaz, 2011:115-116).
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2008 krizine bakildiginda ise, global temelli sorunlardan kaynaklanan ve
diinyadaki krizlerden etkilenen bir yapisinin oldugu ilk olarak gbéze ¢arpmaktadir.
Bilindigi gibi ABD’de baslayan kriz, gelismis iilkelerin likidite sorunlar1 nedeniyle
kisa siire i¢inde gelismekte olan iilke ekonomilerini de etkileyerek tiim diinyay1 saran

bir hale gelmistir.

Tiirkiye’yi direkt etkilemesinin birincil nedeni, Tiirkiye ekonomisinde dig
ticaret ve uluslararasi yatirimlarin 6nemli bir yer tutmasindan kaynaklanmaktadir.
Ayn1 zamanda Tiirkiye, “gelismekte olan iilke” statiisiinde bulundugu i¢in, Tiirk
ekonomisi kriz doneminde siirdiirdiigli biiylimeyi devam ettirememis ve kiigtilmiistiir
(Isik, 2013: 204). Bu durum Tiirkiye’de ciddi anlamda mali durgunluga sebep
olmustur. Krizle birlikte, piyasalarda giiven sorunu artmis, yapilacak olan yatirim ve

harcamalar askiya alinmistir (Yilayaz, 2011:117).

2008 krizi, her ne kadar 2001 ile bastan benzer izler tagiyor gibi goziikse de
2008 yilinda mevcut krize ragmen Ozellestirme uygulamalari, satin alma ve
birlesmeler yoluyla yatirimcilar tarafindan birtakim islemler gerceklesmistir. Bu
yatirimlarin ¢ogunun finans sektoriine doniik yapilmasi, kriz boyunca finans
sektoriinde gerceklesecek olasi daralmalari engelleyip, sektoriin bitylimesine olumlu
katki saglamistir. 2008 yilinin en biiylik bes birlesme ve satin alma isleminden
toplamda 9.456 milyon dolarlik bir yatirnm saglanmistir. Tiirkiye Finans Katilim
Bankasi’nin %60 oranindaki hisseleri The National Commercial Bank sirketine,
Finansbank’in %9,7 oranindaki hisseleri National Bank of Greece sirketine, Tekel
Sigara’nin hisselerinin tamami British American Tobacco sirketine, Eregli Demir
Celik’in %11,3 oranindaki hisseleri Arcelor-Mittal sirketine ve Migros’un %50,8

oranindaki hisseleri Moonlight Capital sirketine satilmustir.

Tiirkiye ekonomisi kriz siiresince belirgin bir “resesyon siirecine” girmistir.
Bunun 6nemli sebebi, sanayi sektorliniin ihracat odakli liretim yapmasi, i¢ talepte
yasanan gerilemeler, kiiresel durgunluk ve ithal edilen ham madde fiyatlarinda
yasanan artiglar olarak sodylenebilir (Tasar, 2009:88-89). Uluslararasi para akisinin
durmasi kaynak yaratmada sorunlara neden olurken; diger ekonomilerde oldugu gibi

piyasalara devlet miidahaleleri yapilmistir. Tiirkiye ekonomisi yapilan tiim tesvik ve
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yardimlara ragmen, 2008 krizinden 2011 yilinda ¢ikabilmistir (Yavuz ve Aslan,
2012:191-192)

Yine 2001 krizinden farkli olarak, 2008 krizinde Tiirkiye’de aktif islem yapan
bankalarin toplam mevduatlarinin, pasiflerine orani %50’nin iistiinde gercekleserek,
kriz oncesi ve kriz donemlerinde mevcut pozisyonlarini koruyabilmistir. Ayrica
yabanci paralara yaratilan agik pozisyonun seviyesinin diisiik olmasi da, finans
sisteminin olas1 krizlere karsi hazirlikli olmasini saglamaktadir (Afsar, 2011:161).
Biitlin bunlarla birlikte, bu donemde piyasalardan yapilan agiklamalarda ekonomiye

olumlu katki saglamistir.

Bu baglamda Tiirk bankacilik sektorii, 2001 krizinin ardindan alinan tedbirler
sayesinde yeniden yapilanma siirecine girmis ve 2008 finansal krizini herhangi bir
yikima ugramadan atlatabilmistir. Krizin olumsuz etkilerinden ¢ok etkilenmemis
olan bankacilik sektorii, 2008 finansal krizi stirecinde Tiirk finansal sisteminin ayakta

kalmasini saglayan en 6nemli sektor konumunda olmustur (BDDK, 2009).

2008 kiiresel krizini olusturan sebepler ele alindiginda, 2001 krizinden farkli
olarak su hususlar dikkat cekmektedir (Gvdere ve Oztiirk, 2010:383):

-Gergeklesme seklinin bilinenin aksine olmasidir. Bagka bir deyisle buradaki
mesele, likidite sikigikligr degil, piyasadaki likidite fazlaligidir. Buradaki problem,

paranin sahipleri geri 6deyememe riski sebebiyle paray1 vermek istememeleridir.
-Talebi gelirin degil, borcun etkilemis olmasidir.

Bu kriz gelmeden once iilkemizde de ¢ok tartisilmis, etkisinin derecesi
hakkinda farkli fikirler ortaya konulmus, bazi kesimler krizin Tiirkiye ekonomisine
biiyiilk oranda zararinin olacagini sdyleseler de, krizin etkisinin diisiik olacagini
belirtenler de olmus ve bunu saglamak i¢in birtakim tedbirler alinmaya caligilmigtir

(Danaci1, Cem ve Uluyol, 2010:868).
3.2. Alinan Tedbirler Acisindan Karsilastirma

Tiirkiye’de bankacilik sektorii, finansal alanin bel kemigidir. Dolayisiyla
gerek halkin tasarruflar, gerekse paranin kullanimi ve ekonominin isleyisi, bankalar

araciligiyla olmaktadir. Ancak bir doviz krizi yasandigi zaman, doviz cinsinden
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borglarin geri 6denememesi durumu agiga ¢ikar ve bu da bankacilik sisteminin

zayiflamasina sebep olur (Karluk, 2015:478).

Tiirkiye'de yasanan biiyilk ekonomik krizlerin ortak o6zelligi, likidite
yetersizliginin olmasi, yani asir1 doviz talebidir. 1982'de bankerler, 1994'te mali araci
kurumlar, 2000'de ise ticari bankalar likidite eksikliginden dolay1 krize girip
batmislardir. 1997 yilinda bir, 1998'de bir, 1999'da alti, 2000 senesinde ii¢ olmak
tizere toplamda 11 banka Subat 2001 krizi 6ncesi TMSF'ye devrolmustur. Krizden
sonra ise 2001'de dokuz, 2002'de iki banka TMSF'ye ge¢mistir. Bu rakamlardan da
anlasildigr gibi, Subat 2001 krizi, 6ncesi birgok banka batmig, 2001'deki déviz krizi
ile sarsilan diger borglu bankalar batmaya devam etmistir (Kazgan, 2012:236).

Bankacilik sisteminin ciddi zarar gordiigii boyle bir kriz ortaminda ne gibi

tedbirler alinmistir? Sorusu akillara gelmektedir.

Oncelikle 18 Aralik 2000'de IMF'ye; iceriginde gelirler, harcamalar, para
piyasalar1 ve 6zellestirme konularini kapsayan bir ek niyet mektubu gonderilmis, 21
Aralik 2000'de yirirliige girecek 5,7 milyar SDR'lik yeni bir anlagma (Stand-by
anlasmasi) yapilmistir (TCMB, 2010).

IMF’ye gonderilen bu ek niyet mektubu kapsaminda, bankalara taninan
mevduat gilivencesine ilaveten, yabanci kreditorlere de garanti saglanmis; Ozel
bankalarin bor¢lar1 da devlet garantisi altina alinmis ve devlet borcuna cevrilmistir.
“Krizi agsmak i¢in, TCMB 6 milyar dolarlik net doviz satis1 yapmistir. IMF destegi ve
TCMB'nin kendi rezervlerinden yaptig1 doviz satislari ile krizin baskisi hafiflemis ve

ekonomi sakinlesmistir” (Ozcan, 2009:65-66).

Piyasalar aslinda sakinlesmis gibi goriinse de TCMB ge¢miste uygulamaya
koydugu kurali yani, Net I¢ Varlik hedefi olan -1,2 milyar lirayr savunmamuis,
piyasaya doviz satisi yapmak durumunda kalmistir. Eger TCMB bu doviz satisini
yapmamis olsaydi, kisa vadeli faiz oranlarinin birden sigramasi sonucu kamu menkul
degerleri ve hisse senedi fiyatlarinda goriilen diislis biraz daha devam edecekti.
Ozellikle yabanci yatirimceilar portfdylerini liraya gevirme firsati bulamayacaklardi.
Ozetle, Kasim 2000 krizinde TCMB yanlis bir hamle yapmis ve bu da krizin
derinlesmesine sebep olmustur (Parasiz,2002: 498-499).
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Kasim 2000 krizinden sonra IMF'nin uyarilarina ragmen tedbir anlaminda
doviz kuru capasinda devam edilmis, ancak bunun ekonomiye maliyeti agir
olmustur. “Kasim 2000 krizinin ardindan Tirkiye'nin uygulamaya ¢alistigt EDP’yi
ortadan kaldiric1 kriz, 19 Subat 2001'de gergeklesen Milli Glivenlik Kurulu (MGK)
toplantisinda déonemin Cumhurbagkani Ahmet Necdet Sezer ile donemin Bagbakani
Biilent Ecevit'in aralarinda gegen hakaret icerikli konusmalarin, toplantist sonrasi
Ecevit'in basina bu olaylar1 aktarmasiyla baglamistir” (Boratav ve Akyiiz, 2002:34-
35).

Bu durum da Kasim ayindaki krizden daha biiylik 6l¢ekli dovize karsi
spekiilatif atak baslamasina sebep olmus; hem yabanci sermaye sahipleri hem de
yerlesik halk ve ozellikle de ticari bankalarin dovize hiicum ettigi goriilmiistiir

(Giiloglu, 2001:527-528).

2001 krizinin genel olarak ekonomiye etkisi asagidaki c¢izelgede

gosterilmistir:

Tablo 3.1: 2001 Krizinin Tiirkiye Ekonomisine Etkileri

Birim - Tutar
Gecelik Faiz 7500%
Doviz rezervi 22,5 milyar $
Doviz kuru ($) 1078,25 TL
Hazinenin Borg¢lanmasi 144%
Devaliiasyon 40%
Enflasyon 86,60%
Dis ticaret ac1g1 4,4 milyar $
Cari agik 3,3 milyar $
Kisi basina diisen GSMH 2123 $
D1s bor¢ / GSMH T71%
Biiytime -9%

Kaynak: DPT, TUIK ve Hazine Miistesarlig1 05.02.2012

Tablo 3.1°de gorildigi tlizere, krizin sonucunda, ulusal gelir 51 milyar dolar
azalmus, kisi basina diisen gelir 725 dolar gerilemis, 19 banka kapanmis, 1,5 milyon
kisi issiz kalmis, hazinenin faiz 6demeleri yiizde 101 artmis, i¢ bor¢ stoku 2000
yilinin 4 katina ¢ikmistir (Karluk, 2015:428).
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2001 Krizinin ardindan “17. Anlasmanin en biiyiik hatasinin déviz kuru gapast
oldugu degerlendirmesine baglh olarak, bir sonraki 18. Stand-by anlasmasinda, d6viz
kuru capasinin terk edilmesi disinda makro-ekonomik anlamda ciddi tedbirler
almmamistir” (Giiloglu, 2001:526). Hiikiimet tarafindan IMF' den tekrar kredi
almay1 da kolaylastirmak i¢in Amerika'da bulunan ekonomist Kemal Dervis tilkeye
cagrilmis ve onun Onderliginde “Gtliglii Ekonomiye Gegis Programi” hazirlanmaya
baslanmigtir. Krizle birlikte IMF’nin krizlerde rol oynadigi degerlendirmesi
yapilmaya baslanmis, IMF’ye; iilkelere yapisal ve makro-ekonomik reformlar: yerine
getirmesi sart1 ile yiiksek miktarlarda borg paketleri dayatmasi yapmasi bakimindan

elestiriler getirilmistir (Gafuroglu, 2007:37).

19 Subat 2001 krizinden sonra alinan tedbirler su sekilde Ozetlenebilir
(Celebi, 2001:21-24):

1) Ziraat Bankasi, Emlak Bankasi ve Halk Bankasi’nin meclis tarafindan
cikarilacak yeni bankalar kanunu kapsaminda birlestirilerek bu bankalar i¢in ortak
bir yonetim kurulunun olusturulmasi, ayrica bankacilik sektoriiniin  yeniden

diizenlenmesi ve mali piyasalarda olusan belirsizligin giderilmesi,

2) Uygulanacak ekonomik politikalar ile doviz kuru ve faiz oranlarinda

istikrarin saglanmasi,

3) 2001 yilmin ikinci yarisindan itibaren ekonomik  bilylimeyi

gerceklestirmek amaciyla ekonomik dengelerin saglanmasi,
4) Enflasyonla miicadeleye devam edilmesi,
5) Finansal piyasalara yabanci sermaye yatirimlarinin tesvik edilmesi,

6) Tirk Hava Yollari, Tekel, Seker Fabrikalar1 ve Tiirk Telekom gibi biiyiik
kuruluslarin bir an 6nce 6zellestirilmesi ve Ozellestirme Idaresi Baskanligi’na bagh

bulunan diger kuruluslarin 6zellestirilmesinin hizlandirilmasi,

7) Mali piyasalarda istikrarin ve giiven ortaminin saglanmasi ve istikrar

programinin uygulanmasina devam edilmesi,
8) Gelir dagiliminin ve ekonomik biiyiimenin saglanmasi,
9) Bankacilik sektoriiniin yenilenmesi,
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10) Kamu harcamalarinin  kisilmasiyla devlete ek yiik getirecek

uygulamalardan uzak durulmasi,

11) TCMB’nin yeniden gbézden gegirilmesi ve meclisten yeni bir TCMB

yasasinin ¢ikarilmasi,

12) TCMB’nin dbviz piyasalarina miidahalesinin kisa donemde olusacak
asir1 dalgalanmay1 onleyecek sekilde olmas1 ve TCMB’nin uzun dénemli déviz kuru
dalgalanmalarin1 etkileyecek miidahalelerden uzak durmasi gibi bazi tedbirlerin

alinmasi zorunlu olmustur (Celebi, 2001:21-24)

2008 yilina ve gerceklesen 2008 global krizine bakildiginda ise ilk fark edilen
unsur, 2001 yilindan sonra 6zellikle bankacilik sisteminde yapilan diizenlemelerle bu
krizden bankalarin “batmadan siyrilabilmis” olmasidir. Ancak bununla birlikte hem
2001 krizinin hem de 2008 krizinin ortak Ozellikleri olarak mali savurganliklar,
yanlis doviz kuru politikalari, uluslararasi finansal soklar, zamansiz ve asgari
kosullar olusturulmadan yapilan finansal serbestlesme uygulamalar1 ve yurtici

bankacilik sektoriindeki kirilganliklar gosterilebilir (Firat, 2006:250-251).

2008 krizi, olagan akisa uygun olarak gerceklesen olaylar sonucu degil,
kapitalizmin sistemik istikrarsizliklarinin, sermaye birikimi Oncellemeye yonelik
tavrinin sonucunda patlak veren uzun bir zincirin son halkasidir (Yeldan, 2009:12).
2008 krizinin Tirkiye’ye yansimasi, 2001 krizinde oldugu gibi bir kerede ve ani
¢okiis seklinde degil, zamana yayilarak ve uzun siireli bir durgunluk seklinde
olmustur. Bu siiregte Tiirkiye’de reel sektdr isletmelerinde iflas sayilarinin
fazlalagsmasi, igsizlik probleminin daha kronik bir hal almasi ve piyasadaki durgunluk
nedeniyle ithalat hacminin kii¢iilmesi ana beklentilerdir. “2001 krizi de yine sicak
paraya dayali biiylimenin esliginde, finans kesiminin eksik denetimi altinda
bankalarin yiiksek risk tasimasi sonucunda bilangolarmin bozulmasiyla ortaya

¢ikmistir (S6nmez, 2009: 99-100).

2008 yilinda ekonomide ABD’de baslayan ve kiiresel kriz haline gelen Kkrizin
etkileri hissedilir olmustur. “Tiirkiye’deki biiylime hizi daha da azalarak %0,7’ye
dismistiir. Biitce acig1 yiikselmis, TL deger kaybetmis, enflasyon %4 olarak
hedeflenmesine ragmen %10,06 olarak gerceklesmistir. Issizlik %11’e yiikselmis,
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kamu ve ozel sektoriin tasarruf acigi artmistir. IMKB’de islem goren sirketlerin
piyasa degeri bir onceki yil %77 oraninda artis gosterip 288 milyar dolara ulagmis
olmasina ragmen 2008 yilinda sert bir diisiisle %59 oraninda azalmis ve 119 milyar
dolara gerilemistir. Di1s bor¢ stoku 277 milyar dolara yiikselmistir” (Sonmez,

2009:101-106).

2008 yilinda 2001 krizinden farkli olarak Merkez Bankasi tarafindan alinan
tedbirler su sekildedir (TBB, 2009:4-5):

- “Uluslararasi piyasalardaki belirsizlik durumu giderilinceye kadar doviz ve efektif
piyasalari, doviz repo piyasasindaki aracilik faaliyetlerine 9 Ekim 2008 tarihinden
itibaren yeniden baglamistir.

- D6viz repo piyasasinda igslem limitlerini 23 Ekim 2008 tarihinden itibaren iki kat
artirarak 10,8 milyar dolara yiikseltmistir.

- 21 Kasim 2008 tarihinden gegerli olmak iizere, doviz repo piyasasinda Merkez
Bankasi’ndan yapilacak bor¢lanmalarin vadesini 1 haftadan 1 aya ¢ikartmistir.

- Bankalarin zorunlu karsilik oranlarinda TL yiikiimliilikler degistirilmeyerek %6’da
birakilmig, yabanci para ylikiimliliklerde ise %11°den %9’a disiiriilmiistiir. Bu
sayede piyasaya yaklasik 2,5 milyar dolar ek likidite saglanmistir.

- Thracat reeskont kredisi limitini 500 milyon dolar artirarak 1 milyar dolara

yikseltmistir.”

Bankalarin 2001°deki sikintilar1 yasamalar1 igin de BDDK’nin aldig1 tedbirler su
sekilde olmustur (BDDK, 2009:4):

- “Bankalarin 2008 karlarin1 dagitmadan ellerinde tutmalar1 istenmistir.

- Bankalarin bir defaya mahsus olmak iizere ellerindeki menkul degerleri yeniden
smiflandirmalarina izin verilmistir.

- Bankalar ile finansal olmayan kuruluslar arasindaki kredi iliskisinin saglikli bir
sekilde devam etmesi i¢in sorunsuz goriinen kredilerin tekrar yapilandirilmasina

olanak saglamistir.”

2008 kriziyle birlikte hiikiimet tarafindan alinan tedbirler ise sunlardir
(BDDK, 2009:5-6):

- “Tasarruf mevduatina saglanan 50.000 TL’lik giivence tutar1 ayni kalmistir.
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- Maliye Bakanlhigi tarafindan reel sektore, vergilerin taksitlendirilmesi ve
O0demelerin ge¢ baglamasi konusunda avantajlar saglanmistir.

- Kasim 2008’de ¢ikartilan Varlik barisiyla yurt disindaki para ve kiymetli varliklarin
%?2 oranindaki vergi ile iilkeye getirilerek kayit altina alinmasi konusundaki kanun
yiiriirlige konmustur.

- 5834 sayili kanun ile sicil affi yapilmis; gergek ve tiizel kisilerin kredi karti, her
tiirlii kredi, protestolu senetleri ve karsiliksiz ¢eklerine iliskin kayitlarinin 6 ay i¢inde
O6denmesi halinde Merkez Bankasi kayitlarindan silinmesi saglanmstir.

- Emekli maaslarina haciz konulamayacagina dair hiikiim getirilmistir.”

Gorildugi gibi genel bir karsilagtirma yapildiginda Subat 2001 krizi, 2008
krizinden farkli olarak, ekonomik istikrarin yani sira siyasal istikrar ve giiven
unsurlarinin altiist oldugu bir goriintii sergilemektedir. Kisa adi EDP olan enflasyonu
diistirme programi, yiiksek enflasyonun iistesinden gelmeyi ve ekonomik istikrar
saglamay1 amaglamis olsa da, 2000 senesinin Kasim ayinda ¢ok yara almis, Subat

2001°de ise tamamen ¢okmiistiir (Firat, 2006:213-214).

2009 ise Tirk ekonomisi agisindan kolay bir yil olmamustir. 2008 finansal
krizi ekonomiyi zorlasa da 2001 sonrasi uygulanan yapisal reformlar sayesinde
gelismis olan kamu maliyesi ve bankacilik sektorii krizden yiiksek Olgiide
etkilenmemistir (Karluk, 2015:430-431). Bu donemde reel sektdre yonelik vergi
destekleri de reel sektoriin krizin etkilerini en az zararla atlatmasinda rol oynayan bir
faktér olmustur. Varlik barisi, OTV ve KDV indirimleri, KOBI’lere yénelik
kurumlar vergisi muafiyeti, genel istihdam destekleri, ISKUR {izerinden mesleki
egitim faaliyetlerinin gelistirilmesi, girisimcilik ve egitim danigmanligi, prim destegi
gibi bir¢ok lokal ve genel uygulamalar da 2008 finansal krizinin etkilerini en aza

indirmeye yonelik politikalardir (Danaci, Cem ve Uluyol, 2010:870-871).

2008 krizi ise kiiresel olup, Tiirk ekonomisi tizerindeki olumsuz etkilerini,
2008 yilinin son ¢eyreginde hissettirmeye baslanmistir. 2008 krizinin etkileri,
Tiirkiye’de 2009 yili boyunca ekonomide kiiclilme ve artan issizlik oranlar ile
gbzlenmistir. Bu olumsuzluklarin 2001 krizine kiyasla daha az kirilgan bir
makroekonomik yapida olmasi global Krizin olumsuz etkilerinin ne 6l¢iide biiyiik
oldugunu gostermistir. (Selguk, 2010:22-23).
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3.3. Makroekonomik Degiskenler Acisindan Karsilastirma

2001 krizi, siyasette yasanan kaos ortaminin etkisiyle politik bir kriz haline
gelen; faiz, doviz kuru ve likidite risklerinin ger¢eklesmesiyle finansal bir krize
doniisen; bankacilik sektoriindeki suiistimallerin  giin yiizine ¢ikmasiyla da
bankacilig1 neredeyse ¢okme noktasina getiren ve sonug olarak reel sektdre sigrayip

tiim Tirkiye ekonomisini etkileyen bir krizdir (Berberoglu, 2011:110-112).

2008 krizine ise Tiirkiye, yiiksek issizlik orani, se¢im ve referandumlarin
sebep oldugu belirsiz ortam, biiylime oraninin diismeye devam etmesi, dis borcun
artmast ve Turk lirasinin deger kaybetmesi gibi olumsuz bir tablo ile girmistir.
Bilindigi gibi ABD’de Mortgage krizi olarak baslayip, kisa siirede global hale
dontisen kriz, Tiirkiye’de mortgage piyasasinin heniiz tam oturmamis olmasi
nedeniyle emlak ve konut kredileri iizerinde bir etki yaratmamistir. Ancak ABD’de
olusan riskin tiim tilkelere dagitilmis olmasi, diger lilkelerde de krizin yasanmasina

sebep olmustur (Akman, 2010:58-61).

Calismada, 2001 ve 2008 yil1 krizlerini karsilastirirken, enflasyon, issizlik,
doviz kuru, dis ticaret ag1g1 ve biiylime seklinde bes temel makroekonomik gosterge

ele alinmistir.

Enflasyon:
Sekil 3.1: Tiirkiye’de 2000-2010 Yillar1 Aras1 Enflasyon Oranlar

%0 Enﬂasyon Orani == Enflasyon Orani
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Kaynak: Giilten Kazgan: Tiirkiye Ekonomisinde Krizler (1929-2009), 3. Baski,

Istanbul, Istanbul Bilgi Universitesi Yayinlari, 2012.
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Sekil 3.1°de goriildiigi gibi, 2000 yilinin sonunda %25 olmasi amacglanan
enflasyon oran1 %39 olmus; 2001 sonunda %12 hedeflenmesine ragmen %68,5’¢
yikselmis ve 2002 yili sonunda %7’ye diismesi hedeflenirken %29,7 olarak
gergeklesmistir. “2008 Kkrizi Oncesi ise enflasyon oranmi %8,39 olarak tek haneli
rakamlarda seyrederken krizle birlikte %10,06’ya yiikselmistir. 2008 krizi dncesi ve
hatta kriz donemindeki enflasyon oranlarinin 2001 krizinden ¢ok daha diisiik oldugu
fark edilmektedir. 2008 krizi doneminde, uluslararasi piyasalardaki emtia fiyatlarinin
diismesi ve Tirkiye’deki issizlik oraninin artmasiyla birlikte tiikketimin ve fiyatlar
genel seviyesinin diisiis gostermesi; enflasyonu diisiiriicii etkide bulunmustur. 2009

yilinda enflasyon %6,53’e gerilemistir” (Kazgan, 2012: 279-280).
Issizlik Oranu:

Isletmeler kriz donemlerinde genellikle krizin belirli bir dénemine kadar o
anki is gilici durumlarint korumaya caligmakla birlikte, kriz ve durgunluk
zamanlarinda maliyetlerini diisiirme yoluna giderek is¢i ¢ikarma politikas1 uygularlar

(Uzun, 2003: 2-3).

Ekonomik krizlerin en biiyiik etkilerinden biri de kriz yiiziinden bir¢ok
calisanin igsiz kalmasidir. Krizde, igverenler karlarmi korumak istediklerinden,
isgorene verdikleri {icret i¢in ayrilan biitgeyi koruma yoluna gitmektedirler (Kazgan,
2012:280). Bunun iki yolu vardir; ilki ¢alisan1 isten ¢ikartarak is¢i sayisini azaltmak,
(lic-dort kisinin yaptig1 isi, tek bir kisiye yaptirmak gibi), digeri ise ¢alisanlarin
ticretlerini azaltmak veya artan enflasyon karsisinda sabitleyip goreli olarak asagi
cekmektir. Bu durum da issizligin artmasma sebeptir. Nitekim 2001 yilinda
Tiirkiye’de uygulanmaya calisilan ekonomik program hem geciktigi; hem de
basarisiz oldugu ve buna siyasi sorunlar da eklendigi icin, biiyiik bir ekonomik kriz
yasanmistir. 2001 krizi sebebiyle iilke ekonomisi biiyilk durgunluk yasamis ve
hiikiimet, krizin etkisini en aza indirmek ve sorunlar1 ¢6zmek amaciyla bir program
yiririiliige koymustur. Bu programin iceriginde Yyer alan reel iicretlerin
dondurulmasi ve kamudaki istthdamin disiiriilmesi gibi issizlige sebep olabilecek
unsurlarin bulunmasi, yukarida bahsedilen diisiinceyi desteklemektedir. 2000 yilinda
%6,9 olan issizlik orami krizle birlikte 2001°de %9,1°e ve 2002 yilinda %11,5’a
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yiikselmistir. Krizin ortaya ¢ikmasiyla artan issizlik 2001°de kriz oncesi degerlerine

dénmemistir (Sumru ve Adalet, 2010).

Tiirk ekonomisinin 2001 yilindan sonra gegirdigi siire¢ “istihdamsiz biiyiime”
olarak anilmaktadir. istihdama katki saglamayan biiyiime olgusu Tiirkiye gibi

borglanma ile biiyliyen ve sicak para akimlarini ¢ekmek tizere konumlanmis yabanci

ekonomilerde de siklikla goriilmektedir. (Yeldan, 2009:14-15).

Ayrica burada dikkat ¢ekilmesi gereken bir diger nokta, 2000-2008 yillar
arasinda bircok OECD iilkesinde yasananin aksine Tiirkiye’de biiylimenin istthdami
artirmamasinin diger bir agiklamasi da bu iilkelerde issizlige karsi tedbirler alinirken,
Tirkiye’de bu anlamda fazla gayret gosterilmemis ve bilhassa 2001°deki krizden
sonra meydana gelen issizligin bilyiime yoluyla azalacag zannedilmistir (Oz, 2010:

4-5). Ancak dyle olmamustir.

2008 krizi, yalnizca ABD ile siirlt kalmadigi, basta Avrupa Birligi olmak
lizere diinya geneline sigradigi igin, igsizlik orani da buna bagli olarak diinya
genelinde %6’y1 asmuistir. Ekim 2010 itibariyle issizlik oranlari, ABD’de %9,8,
OECD iilkelerinde %38.,6, Avrupa Birligi’nde %9,6, G7 iilkelerinde ise %8,2 olarak
gerceklesmistir. OECD iilkeleri i¢inde issizlik oraninin en yiiksek oldugu tlkeler ise
%20,7 ile Ispanya, %14,7 ile Slovakya ve %14,1 ile Irlanda olmustur (Ertugrul, Ipek
ve Colak, 2010:60-62).

1999 ve 2009 wyillar1 arasindaki issizlik oranlar1 asagidaki sekilde ele

alinmistir:
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Sekil 3.2: Tiirkiye’de 1999-2009 Yillar1 Arasinda Issizlik Orani
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Kaynak: TUIK, https:/biruni.tuik.gov.tr/isqucuapp/isgucu.zul , Erisim:16.07.2018

Sekil 3.2 iizerinde Ozellikle kriz donemlerine bakildiginda 2001 Krizinde
issizligin %6,5’lerden %8,4’e ¢iktig1; 2002 yilinda ise %10,3 oldugu goriillmektedir.
Issizlik oran1 2008 yilma gelindiginde %11 iken 2009 yilinda %14’¢ yiikselerek son

yillarin rekor seviyesine ulagmustir.
Déviz Kuru:

2000 Yili Enflasyonu Diisiirme Programina gore ekonomide maas, iicret,
fiyat, kira, doviz kurlar1 ve fiyata dayali her tiirlii s6zlesme hedeflenen enflasyon
oranina gore belirlenecekti. Boylelikle enflasyonda diisiis amaglanirken programin
cipalar1 doviz kuru ve Merkez Bankasi i¢ varliklar1 olarak belirlenmistir (Parasiz,
2002:456). Bu programa gore 3 yillik siire¢ kapsaminda kur politikasinda iki ayri
déneme ayrilmis bir uygulama yontemi belirlenmistir. Birinci yar1 donemde artis
orani Onceden belirlenmis kur rejimi uygulanirken, ikinci yart dénemde bant

uygulamasina gegilmesi planlanmistir (Afsar, 2004:79-80).

Ik énce 2000 yili Kasim ayinda likidite krizi seklinde baslayan ekonomik
kriz, faizlerin artmasina sebep olmus, piyasadan likidite saglamakta zorlanan

bankalar Merkez Bankasi’ndan doviz talebinde bulunmuslardir. 2001 yilinin Subat
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ayma gelindiginde uygulamaya devam eden doviz kuruna devam edilemeyecegi
anlasilmis; serbest dalgalanan kur sistemine gecilmistir. Bu sisteme gegilen ilk glinde

TL, dolar karsisinda %28,5 oraninda gerilemistir.

Sekil 3.3: Tiirkiye’de 1999-2009 Yillar1 Aras1 Dolar Kuru
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Kaynak: TCMB verilerinden yararlanilmigtir (http://tcmb.gov.tr/kurlar/200901/Jan_tr.html ,
Erisim:20.06.2018)

Sekil 3.3’de goriildiigii tizere, ortalama dolar kuru, 2000 yilindaki ortalama
0,624 TL seviyesinden 2001 yilinda 1,225’ye sigramis; 2008 yilinda ise 1,293
TL’den 2009 yilinda 1,547 TL’ye yiikselmistir. Bu artis 2000-2001 yillarindaki

sigramaya gore olagan goriinmektedir.

Dus Ticaret Acigi:

2000 yilinin baglarinda ortaya ¢ikan en 6nemli sorunlardan biri de, dis ticaret
aciginin hayli artmasidir (Karagor, 2006:387-388). “1999 yilinda 14,100 milyar
USD olan dis ticaret ac1g1 %92,4 artarak 28,128 milyar USD seviyesine yiikselmistir.

Ithalat 2000 yilinda %32,7 artis gosterirken, ihracattaki artis %2,8 oraninda
kalmistir” (Eren ve Siislii, 2001:5-6).

2001 Krizinden c¢ikabilmek i¢in Giiglii Ekonomiye Gegis Programi’nin
yiiriirlige gegirilmesiyle IMF ve Diinya Bankasi’ndan toplam 15,7 milyar dolar kredi
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alimmig, kamu kesiminin ihtiyaci olan finansman bdylece karsilanmaya galisilmistir.
2001 yilinda dis ticaret hadlerindeki diizelme, uygulanan siki maliye politikalart ve

IMF yardimiyla saglansa da bu iyilesme gegici olmustur (Karagor, 2006:389).

Sekil 3.4’te dis ticaret agigmin 1999-2009 tarihleri arasindaki seyri yer
almaktadir. Ozellikle 2002 yilindan 2008 yilma kadar dis ticaret agiginin siirekli
biiylidiigli dikkat cekmektedir.

Sekil 3.4: Tiirkiye’de 1999-2009 Dénemi Dis Ticaret Acigi

® Dig Ticaret Agig1 (Bin $)
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Kaynak: TUIK,2009 verilerinden yararlanilmustir.

Sekil 3.2°den anlasilacagi gibi, 2001 yilindan itibaren siirekli artan dis ticaret
acigint ilk kez 2008 Krizinden bir sonraki yil ilk defa diistiigii goriilmektedir.
Ancak dig ticaret verilerine gore; “ihracat %22,6 azalarak 132 milyar dolardan
102 milyar dolara diismiis, ithalat ise %30,2 azalarak 201,9 milyar dolardan 140,9
milyar dolara gerilemistir. Thracatin ithalati karsilama oram1 %65,4’ten %72,5’e

yiikselse de, dis ticaret hacmi 330,9 milyar dolardan 243 milyar dolara sert
bir diistis yasamustir” (Apak ve Aytag, 2009:78-79).

Biiyiime:

1999-2000 doneminde istikrar programinin yiiriirliige girmesiyle birlikte

enflasyonun diisiiriilmesi ve biitce disiplini hedeflenmis, bu sebeple yapisal
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reformlara dayali ekonomik biiyliime igin gerekli bazi ¢alismalar yapilmis olsa da

basarili olamamistir (Egilmez ve Kumcu, 2002: 332).

2001 yilinin basinda Kasim krizinde yurt disina ¢ikan sermayenin geriye
donmeye baslamasi ve kamu maliyesindeki iyilesme, fona devredilmis 11 bankanin
faaliyetini siirdiirebilmesi i¢in yeni kaynaklara ihtiya¢ duymasi, kamu bankalarinin
zayiflamasi, Ozellestirme calismalarindaki ve reformlardaki yavasglama ile 2000
yilindaki net sermaye ¢ikist esnasinda cari islemler agig1 da tilkenin durumunu krize
sokmustur. Dolayisiyla kriz, ekonomik biiylime hedefli makroekonomik politikalarin
ve beraberinde uygulanan siki para politikasinin kisa siireligine iyi sonug verse de

sonugta yetersiz kaldigin1 gostermistir (Berberoglu, 2009:35-36).

2008 yilinda yasanan global krizin etkilerinden sonra ise, Tiirkiye ekonomisi
2001°den bu yana ilk kez biliylime anlaminda bir ivme kat etmistir. Daha sonra
biiylime hizindaki diisiiste, yabanci sermayeyi iilkeye ¢ekmekteki sorunlar ve dis
talepte meydana gelen azalma etkili olmustur. Dis kaynak bulmadaki zorluklarin
ekonomik faaliyetleri olumsuz etkilemesi, biiyiime hizinda yavaslamaya yol agmistir
(Unal ve Kaya, 2009: 11).

Asagidaki sekilde 1999-2009 yillar1 arasinda ekonomik bliylime oranlari

gosterilmistir:

Sekil 3.5: Tiirkiye’de 1999-2009 Dénemi Biiyiime Oranlari
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Kaynak: TUIK,2009 verilerinden yararlanilmstir.
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Sekil 3.5’de goriildiigli gibi Marmara Depreminin oldugu 1999 yilinin, 2001
Kriz doneminin ve 2008 Krizi sonrast 2009 yilinin biiylime rakamlar1 negatif

degerlerde seyretmistir.
3.4. 2001 ve 2008 Krizlerinin Mali Etkileri

Tiirkiye’nin yasadigi 1994 Krizi’nden sonraki donemde, iilke ekonomisi
toparlanma saglayamadigi i¢in, ekonomideki istikrarsiz yapinin diizelmesi, yiiksek
enflasyon ve faiz oranlarinin diismesi, kamu harcamalarinin azalmasi gibi konularda
¢ikis yolu aranmistir. Bu amagla “1999 yilinda IMF ile ti¢ yillik imzalanan stand-by
anlagsmasi ile enflasyonun diisliriilmesi, ekonomik biiyliimenin saglanmasi, doviz
cipasina gegilmesi, kamu harcamalarinin azaltilip 6zellestirmelerin tamamlanmasi

gibi yapisal reformlari igeren programi uygulamaya koymustur” (Turgut, 2007:40).

2001 krizinin mali etkileri degerlendirdiginde, iilkeye 10 milyar dolardan
fazla sicak para girisi de olsa, enflasyonda diisiis yasanmis ancak bu diisiisiin
beklenildigi kadar olmadig1 goriilmektedir. Onlenemeyen enflasyon ve sabit ddviz
kuru sebebiyle TL asir1 degerlenmis, cari agik biiylimiistiir. Fakat ekonomideki en
onemli bozulma bankacilik sektoriindeki sagliksiz yapilanma sebebiyle meydana
gelmistir (Ates, 2004:195-196).

2001 yili Subat ayinda, siyasi alanda ortaya c¢ikan cekismelerle birlikte
birlikte bankacilik sektorii agirhikli olarak, yogun bir ddviz talebi olusmustur. ilk
basta, Merkez Bankasi doviz talebinin bir kismimi karsilamakta basarili olsa da,
dovize olan talebin durdurulamayacagi anlasildigi i¢in kur dalgalanmaya
birakilmistir. Bu kararla dovize olan talep artip yeni bir finansal krize doniismiis ve

O0demeler sistemi tikanma noktasina gelmistir (Basti, 2006: 191).

Subat 2001°de 6,5 milyar dolarlik sicak para ¢ikisi olmus, gecelik faiz
ortalama %4000’lere ¢ikmistir. Dolar kuru artmis, borsa endeksi diismiis, Merkez
Bankasi’nin uluslararasi rezervleri azalmis, bankalar TMSF’ye devrolmaya baslamis
ve yaklasik 650 bin kisi igsiz kalarak issiz sayisi 2 milyona yaklasmistir. Krizden
kurtulmak ig¢in IMF ile yeni bir stand-by anlagsmasi imzalanmig; bankacilik
sektoriindeki eksiklikler ve sorunlarin diizeltilmesi i¢in de bankacilik sektoriini

yeniden yapilandirma hedefi belirlenmistir. 2001 Krizi ile bankacilik sektoriindeki
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regililasyon yetersizlikleri, ahlaki ¢okiintii, idari zafiyetler, denetimde aksamalar ve
banka bilancolarindaki giicsiizliikkler ortaya ¢ikmis, sektér yeniden yapilanma
stirecine girmis; bu baglamda bazi bankalar TMSF’ye devredilmistir. Tasarruf
mevduatina verilen destek 2004’e kadar devam etmis, Merkez Bankasi’nin piyasaya
miidahaleleriyle sektoriin yeniden isler bir hale gelmesi saglanmigtir (AKsoy,
2010:58-59). 5411 sayili Bankacilik Kanunu ile bankacilik sektoriiniin seffaflig

saglanmis ve giivenilirligi artirilmistir.

2008 krizine bakildiginda, Tiirkiye’de mortgage sisteminin olmamasi ve
bankacilik sisteminin giiclendirilmis olmasi sebebiyle, krizden enflasyonun
yiikselmesinden ve reel kamu bor¢ faizlerindeki artiglardan dolayr etkilendigi
goriilmektedir (Atas, 2013:71). Global kriz, finansal belirsizlik yaratip; yatirim ve
tilketim harcamalarinda diisiise yol agmistir. Ayrica Tiirkiye 2008 Krizine “yiliksek
igsizlik, se¢imler ve referandumlarin yarattigi siyasi belirsizlikler, diisiise devam
eden biiyime orani, artan dis bor¢ stoklart ve deger kaybeden ulusal para gibi
olumsuz bir tablo ile girmistir. Kriz déoneminde TL bazinda, bilanco biiyiikligi
artmig; mevduat ve kredi hacmi genislemistir. Bankalarin kredi verme konusunda
isteksiz ve temkinli davrandigi siiregte, reel sektor krizi nedeniyle takibe intikal eden
krediler artig gostermis, ancak takipteki kredilerin toplam krediler i¢indeki pay:
2001°deki %23’liik rekor seviyesine nazaran 2009°da en yiiksek %5,4 seviyesine
ulasmistir. Bankalarin karlhiliklar1 diismiis ancak 2000-2001 yillarinda zarar eden

sektor 2008-2009 yillarinda kar etmeye devam etmistir.” (Egilmez, 2009:48-49)

Tirkiye’deki mali yapi, alinan tedbirlerle ile sermaye yapilarini
giiclendirmeye devam etmistir. 2001 Krizi’nde iflas eden yapi, hatalardan ders

cikararak daha saglikli bir sekilde yapilandirilmigtir.

3.5. Krizlerden Sonra Tiirkiye Ekonomisinin Genel Durumu Ag¢isindan

Karsilastirma

2000’li yillarin basmnda Tirkiye’de enflasyonla miicadelede geleneksel
stratejiden vazgegilmis ve doviz kuru hedeflemesine gecilmistir. Uygulamaya
gecirilen doviz kuru hedeflemesi ile birlikte, tiiketici fiyatlar1 (TUFE) enflasyonunda
%69’lardan %39’lara dogru bir azalma olmus ve reel GSYIH %6,8 biiyiimiistiir.
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Ancak i¢ bor¢ miktarindaki yiikseklik, basta kamu bankalar1 olmak tizere finansal
sektordeki sagliksiz yapt ve diger sorunlarin ¢oziilememesi, 2001 yili basinda
ekonomin tekrar kiigiilmesine yol agmistir. Subat 2001°de yasanan ekonomik krizle
birlikte doviz kuruna dayali istikrar programi ¢okmiistiir. 2001 krizi sonucunda,
enflasyon yine %70 lere yiikselmis ve reel GSYIH da %5,7 oraninda kiigiilmiistiir
(Akyaz1 ve Ekinci,2014: 21-22).

Kasim 2000 ve Subat 2001°’de pes pese yasanan finansal krizlerin ardindan
uygulamaya konan GEGP sayesinde 2003 yiliyla birlikte bir toparlanma
goriilmustiir. Programda Ongoriildigi gibi, rekabet giicli biraz arttirilip, finansal
anlamda bir disiplin saglanarak biiylime hizlandirilmis ve enflasyon denetim altina
alimmistir (Aksoy, 2010:67). Nitekim 2001°de maruz kalinan yiizde 9,5’lik
kiigiilmenin ardindan, ekonomi 2002’de yiizde 7,9, 2003’de yilizde 5,9, 2004’de

yiizde 9,9 ve 2005’de yiizde 7,6 biiylimiistiir (Akyaz1 ve Ekinci, 2014:25).

“2001°de yiizde 54,4 olan enflasyon orani, 2002’de yiizde 45,0, 2003’de
yiizde 25,3, 2004°de yiizde 8,6 ve 2005°de ylizde 8,2, 2006°da ise yiizde 9,6 olarak
gerceklesmistir”. (Aksoy, 2010:68)

Asagidaki tabloda 2001 ve 2006 yillar1 arasindaki enflasyon oranlari

verilmistir:

Tablo 3.2: 2001 ve 2006 Yillart Arast Enflasyon Oranlart

2001 2002 2003 2004 | 2005 2006
Enflasyon Oranlarn | 54,40% |45,00% |25,30% |8,60% |8,20% |9,60%
Faiz Oranlar 62,50% |48,20% |28,60% |22,00% |20,40% |23,70%

Kaynak: Ozlem Aksoy, (2010), “1990 Sonrasi1 Dénemde Yasanan Finansal Krizlerin
Tiirkiye’nin Makroekonomik Dengeleri Uzerindeki Etkileri”, Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi,
Sakarya Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii iktisat Ana Bilim Dal1, Sakarya, s.68

Tablo 3.2°de goriildiigii gibi, sik1 maliye ve para politikalar1 uygulanmasinin
bir sonucu olarak faiz oranlarinin gerilemis; enflasyon seviyesi 2001°den 2006’ya

gelinceye kadar azalarak seyretmistir.

Enflasyonun diismesini saglayan diger unsur da kriz siirecinde Tiirk Lirasinda

ortaya c¢ikan asir1 degerlenmedir. TL’deki degerlenme ithalati arttirmis ve

tiikketilebilir mal miktarim1 fazlalagtirmistir. Ancak TL’nin degerlenmesi, istihdam
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tizerinde olumsuz etkiler birakmis; baska bir deyisle igsizlikte azalma olmamastir.
2001-2006 doneminde uygulanan politikalar her ne kadar enflasyonun diigmesine
neden olmussa da, istihdama olumlu etkisi olmayan bir biiyiime meydana gelmistir.
Bu bilgilerden hareketle, GEGP issizlik sorunu iizerinde etkili olamamistir (Aksoy,
2010;68).

2008 krizine bakildiginda, tipk: diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de de ekonomik
krizin yogunlasarak devam ettigi bir yil olmustur. 2008 yilinin son g¢eyreginden
itibaren ekonomik daralma yasanmaya baslamig; 2009°da finansal kuruluslar
haricinde, hemen hemen tiim sektorlerde 6nemli derecede kiigiilmeler olmustur.
Ekonomideki bu daralmanin ¢alisma hayatindaki ilk etkisi istihdam iizerine olmus ve
Tiirkiye, 2008’de reel ekonomideki krizin, istihdam krizine doniismesiyle karsi

karsiya kalmstir.

Asagidaki tabloda 2001-2008 yillar1 arasinda sektdrel biiylime hizlarina yer

verilmistir:

Tablo 3.3: Yillara Gore Sektorel Biiyiime Hizlar

Yillar/Dénemler Tarim Sanayi Hizmetler GSYiH
2001 -7,9 -9,1 -0,9 -4,5
2002 8,8 4,6 4,8 5,2
2003 -2,0 7,8 4,1 4,5
2004 2,8 11,8 9,7 9,6
2005 7,2 8,7 8,6 8,5
2006 1,4 10,2 7,1 7,5
2007 -6,7 5,8 6,4 4,8
2008 I. D6nem 4,3 -1,3 2,3 1,3
2008 Il. D6nem 6,3 6,2 7,3 6,9
2008 lll. D6nem 0,1 2,4 4,6 3,5
2008 IV. Dénem 6,4 -2,0 1,5 1,1
2008 V. Donem 2,9 -11,3 -3,4 -5,5

Kaynak: TUIK Ulusal Gelir verilerinden tiiretilmistir.

Ekonomideki durgunlugun sebepleri, yukarida belirtilen ve enflasyondaki
artis1 saglayan; ham petrol, tarim tirlinleri ve diger emtia fiyatlarindaki artislar,
uluslararasi likiditenin gelismekte olan tlkelerden ¢ikmasi ve siyasi belirsizlikteki

artis sayilabilir. Merkez Bankasi’nin 2006 yili itibariyla uyguladigi parasal
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sikilagtirmanin da ekonomideki durgunlagsmaya sebep olan unsurlardan biri oldugu
belirtmektedir. 2008’in son ¢eyrek biiyiimesinin ise, ABD kaynakli global krizin
etkilerinin 1iyice ortaya c¢ikmasi sebebiyle, negatif gergeklesecegi goz Oniinde
tutuldugunda 2008 yilindaki biliylime oraninin 2007 yilinin altinda kalacagi
goriilmektedir (Akyazi ve Ekinci, 2014:26).

Burada dikkat edilmesi gereken husus, Merkez Bankasi’nin séz edilen
durgunluga verdigi tepkidir. Merkez Bankasi’nin, 31 Mart 2008 tarihli para politikasi
kurulu toplantisinda biiyiimedeki istenmeyen yavaslama sebebiyle, enflasyon
hedefini ikinci plana attig1 gozlenmektedir. “Para politikasi orta vadede %4
enflasyon hedefine odaklanmaktadir; ancak i¢inde bulundugumuz konjonktiir goz
Online almarak bu hedefe ulagma siiresi ile ilgili olarak kati bir politika
izlenmemektedir. Zira arz soklarindan kaynaklanan enflasyon artisina sert tepki
verilmesi iktisadi faaliyette arzu edilmeyen dalgalanmalara yol agabilmektedir. Bu
cercevede, hedefe ulagmanin zamanlamasi emtia ve finans piyasalarindaki
gelismelere bagli olarak farklilagabilecektir.” Merkez Bankasi yaptigi bu agiklama ile
hedefledigi enflasyon ile ilgili kararin1 da dncellemedigini agiklamis bulunmaktadir

(Akyaz1 ve Ekinci, 2014:28-31)

Kiiresel krizden sonrasi diger iilke merkez bankalarmin birgogunun yaptigi
gibi TCMB, fiyat istikrarinin yani sira finansal istikrar1 da gézetmeyi amaglamis;
kiiresel dengesizliklerin etkisi olarak meydana gelen makro finansal riskleri kontrol
altinda tutabilmek amaciyla, enflasyon hedeflemesi rejimini gelistirerek yeni bir para
politikasi stratejisi olusturmustur. Bu anlamda TCMB arag ¢esitliligini ve politika
esnekligini saglamak amaciyla, bir hafta vadeli repo ihale faiz orani, gecelik borg
alma ve bor¢ verme faiz oranlar1 arasinda olusan faiz koridoru ve zorunlu
karsiliklarin bir arada kullanildigi bir politika bilesimini politika aract olarak
kullanmaya baslamistir. (TCMB Raporu, 2012:2) TCMB de bu dogrultuda 2006
yilindan beri uyguladig1 enflasyon hedeflemesini, fiyat istikrarindan &diin vermeden,
finansal istikrar1 da kapsayacak sekilde yeniden diizenleyerek 2010 yilinin
sonlarindan itibaren kademeli bi¢gimde yeni bir para politikasi tasarimina gitmistir

(TCMB Raporu, 2013: 2).

91



“TCMB, 2010 yilinda kredilerin hizli biiyiime egilimine girmesi, Tiirk
lirasinin deger kazanmas1 ve cari dengenin bozulma egilimine girmesi {izerine 2010
yilinin sonlarindan itibaren makro finansal risklerin azaltilmasi konusuna
odaklanmistir. Cari dengedeki bozulmay1 kontrol altina almak ve ekonomiyi daha
saglikli bir biiylime kompozisyonuna kavusturmak i¢in kredi biiyiimesinin
yavaglatilmas1 ve Tiirk lirasinin iktisadi temellerle daha uyumlu hale getirilmesi
amaglanmistir. Uygulanan politikalar neticesinde oncelikle déviz kurundaki asiri
degerlenme baskist giderilmis, ardindan da kredi biiyiimesi makul oranlara
indirilmistir. Kredi biiylimesinin  yavaslatilmasi ve Tiirk lirasindaki agiri
degerlenmenin giderilmesi biiylime kompozisyonunun net ihracat lehine degismesini

saglamistir” (TCMB Raporu, 2013:6).

ABD’de baslayip, diger diinya lilkelerine yayilan krizde, TCMB, 2008 yilinin
Eyliil ve Ekim aylarinda faiz oranlarini sabit tutsa da, Krizin para piyasalar1 tizerinde
olusturdugu belirsizligi azaltmak ve piyasalardaki Tiirk liras1 ile doviz sikisikligin
gidermek amaciyla aldig1 tedbirleri uygulamaya koymustur. Bu dogrultuda, Ekim
2008’den itibaren Tiirk lirasi piyasasi ihtiyacindan fazla fonlanmaya bagslamis;
TCMB borg verme faiz oran1 50 baz puan indirilerek bor¢lanma ve bor¢ verme faiz

oranlarindaki araligi daraltmistir (TCMB Raporu, 2012:2).
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SONUC

Ekonomik krizler {ilke ekonomisine bliyiik ¢capta zararlar1 olan, belirsizlik ve
giivensizlik ortami yaratan, ekonominin bir alaninda baslayip baska alanlarina
yayilabilen; hatta bir iilkede baslayip diger iilkelere sigrayabilen 6nemli ve biiyiik
problemlerdir. Bu c¢alismada son donemlerde yasanan 2001 ve 2008 Kkrizleri
incelenmis; farklar1 ve benzer yanlar1 ortaya konulmaya c¢alisilmistir. Calisma ile
oncelikle ileride olabilecek krizlerin anlagilmasi ve ihtimal etkilerinin azaltilmasi i¢in

uygulanacak politikalar1 degerlendirmek agisindan katki saglanmast amaglanmaistir.

Diinyada yasanmis olan ekonomik krizlere bakildiginda genellikle ¢ikma
sebeplerinin iilkelerin dikkatsizce aldiklar1 borglar, bu borglarin getirdigi agir mali
yiikler ve beraberinde gelen cari acik oldugu goriilmektedir. Ote yandan yerel
paranin asir1 degerlenmesi de iilke ekonomileri icin risk tagimaktadir. Hiikiimetler
sabit kur sistemiyle bu durumun Oniine gecmeye calissalar da; istenmeyen sermaye
hareketliliklerinin merkez bankalarma ek maliyetler yiiklemesi ve yiiksek miktarda
rezerv bulundurma zorunlulugu gibi kistaslar kurun dalgalanmaya birakilmasina,
boylece degerinin piyasa tarafindan belirlenmesine yol agmaktadir. Piyasalardaki
diizensizlik, bankalardan alman kredilerin geri 6denmesinde yasanan sikintilar,
bankalarin likidite sorunu ve krizin yayilma etkisiyle birden fazla kriz tiirliniin ayni

anda yasanmasi gibi unsurlar ekonomik krize neden olmaktadir.

Bir krizin ekonomiye zarar vermeden atlatilabilmesi icin 1ilgili otoriteler
tarafindan gerekli tedbirlerin alinmig olmasi ve krize sebep olan etmenlerin dogru
teshis edilmesi gerekmektedir. Alinan tedbirler ekonomik yapi igerisinde gergekei ve
¢oziim odakli olmalidir. Ekonomik veriler zaman zaman degisebilmektedir;
dolayisiyla karar alicilar kriz habercisi olan bu tip durumlar dikkate alip gerekli

tedbirleri almalidir.

Tiirk ekonomisine yikici etkileri olan gerek 2001, gerekse 2008 krizlerinin
temelinde aslinda yapisal sorunlar yatmaktadir. 2001 yilinda yasanan krizin esas
sebebi olarak; ekonomide kroniklesen bir sorun olan cari agigin giderilmesi amaciyla
yabanci sermaye girislerinin desteklenmesi uygulamasi gosterilebilir. Bu amacla

ilkeye sicak para girisi saglamak ve bu girisi siirekli kilmak amaciyla diisiik kur
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yikksek faiz uygulamasina gidilmistir. Merkez bankasinin bu politikaya hazir
olmamasi piyasa kosullarinin bozulmasina ve ekonominin daha da kdtii bir hal
almasina da zemin hazirlamistir. 1994 yilinda yasanan krizinden sonra 1997 Asya
krizi ve 1998 Rusya krizinin de etkilerini lizerinde tasiyan i¢ piyasagokme noktasina
gelmistir. Tiim bunlarin sonucunda Tiirkiye, dis yatirimct agisindan giivensiz bir iilke
konumuna gelmis, ardindan siirdiiriilemez kur ve faiz politikalar1 sonucu sicak para
geldigi gibi gitmistir.

Ote yandan 2001 krizi, siyasi alanda yasanan i¢ ¢ekismeler, kaos ve istikrarsiz
politika ortaminin etkisiyle tarihte siyasi kriz olarak yerini almis; likidite eksikligi
sebebiyle ekonomik krize doniismiis, bankacilik sektoriiniin de kirilgan yapist
sebebiyle yasananlardan direkt etkilenmesi sebebiyle tiim {ilke ekonomisini

etkilemistir.

Tiirkiye’nin Bankacilik ve finans sistemi ele alindiginda ilk diizenlemelerin
1840’11 yillardan sonra oldugu, cumhuriyetin kurulmas: ile bankacilik alaninda
caligmalar yapildigi ve banka sayisinin arttigr bilinmektedir. Cumhuriyetin ilk
yillarindan giiniimiize kadar bankalarin durumlarinda dalgalanmalar yasanmis ve bu
yapisal dalgalanmalar 2001 yilina kadar da devam etmistir. Tiirkiye tarithinde milat
olarak kabul edilen 2001 krizinin bankalar1 derinden etkilemesi ile birlikte 19 adet
banka batmis, sonrasinda bankacilik sektorii yeniden yapilandirilmaya ¢aligilmistir.
Bankacilik sektoriinlin sermaye yapis1 ve aktifleri bakimindan gii¢siiz olusu, risk
Olgtimlerinin etkin yapilmamasi ve sektoriin suiistimallere agik halde olmasi gibi

sebeplerle bankacilik krizi patlak vermistir.

2001 krizinden sonra gerceklestirilen yeniden yapilanma calismalar
uygulanirken krize neden olan hatalar g6z oniine alinmistir. Hiikiimet politikalarinin
kasas1 olarak kullanilan ve genel olarak zarar acgiklayan kamu bankalarinin revize
edilmesi yoluna gidilmis, TMSF’ye devredilen 19 banka i¢in de sermaye destegi
saglama, devretme ya da birlestirme uygulamalari yapilmistir. Ozel bankalar ise
uluslararasi standartlarda denetime tabi tutulmus, mali destek saglanmis ve sektoriin
seffaflii ve giivenilirligi yeniden temin edilmistir. Yirirliige sokulan Giicli

Ekonomiye Gegis programi ile krize sebep olan ekonomik problemleri teshis edilmis,
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atilmast gereken adimlar1 belirlenmistir. Bu sayede bankacilik sektoriiniin

diizelmesinde bagar1 saglanmistir. Ancak ge¢ kalinmis bir programdir.

Kriz sonrasi siiregte igsiz sayist 2 milyona yaklagmis, enflasyon %70’lere
ulagmis, ekonomide %6 civarinda bir kiigiilme gergeklesmis ve bu kriz 84 milyar

dolarlik i¢ borg stoku olusmasina sebep olmustur.

2008 Krizi ise, ABD’de Mortgage Krizi olarak baslayan, Tirkiye’de ise o
donemde heniiz mortgage piyasasinin tam olarak olgunlasmamis olmasindan dolay1
emlak piyasast ve konut kredileri lizerinde bir etki yaratmayan fakat ABD’de olusan

bu balona ait riskin tiim diinyaya dagilmasi sebebiyle kiiresel bir hal alan ekonomik
Krizdir.

2006 yili sonunda geri donmeyen kredilerle ugrasmak zorunda kalan ABD
bankalar1 pozisyonlarini saglama alabilmek i¢in kredilerin geri 6demelerini menkul
kiymetlestirmis, kredilerin bir kismin1 ya da tamamini yatirnm bankalarina veya
mortgage kuruluslarina satmistir. Ancak uygulamada bir takim eksiklikler ve haliyle
de hatalar olugsmustur. Bu durum finansal sistemi kirilgan hale getirmistir.
Derecelendirme kuruluslarinin etkin bir sekilde calismamasi ve yapisi itibariyla
sirketler tarafindan finanse edilmesi sebebiyle objektifligini koruyamamasi1 da 2008

krizinin sebep sonug iliskisini tamamlayici nitelikte bir unsurudur.

2008 krizinin Tiirkiye ekonomisine etkisi yine yliksek issizlik orani, eksi
biiylime oranlari, artan dis bor¢ stoku ve TL’nin deger kaybi seklinde olustur.
Bununla birlikte se¢cim ve referandum siirecinden gecen Tiirkiye siyasi belirsizlik

ortami olugsmus, dolayisiyla da bu olgu kriz ortaminda da etkili olmustur.

2001 krizinin etkisiyle ¢oken bankacilik sistemi ise Gliglii Ekonomiye
Gegis Programi’na sadik kalinmast ve 2001 yili sonrast yapilan sektorel
diizenlemelerin etkisiyle 2008 krizinden giiclii bir sekilde ¢ikmis, bdylece krizin olasi

yikicr etkilerinin Oniine gegilmistir.

Caligsma siiresince goriilen ve lizerinde durulmasi gereken nokta; Tiirkiye gibi
gelismekte olan {ilkelerde yasanan krizlerin Oniine gecilmesi ya da etkisinin
azaltilmasi1 agisindan; iilke finansmanina katki saglayacak finansmanlarin kisa vadeli

bor¢lanmadan ¢ok ihracati artirici iiretime yonelik politikalar kapsaminda olmasi
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durumudur. Bu kapsamda ihracata dayali biiyiime politikasinin siirdiiriilmesi
gerekmekle birlikte emek yogun iiriinlerden ziyade sermaye yogun iiriinlerin ihrag
tirlinleri i¢indeki payimmin artirilmasi gerekmektedir. Bunun basarilmasi i¢in kamu
yatirim ve tesviklerinin sermaye verimliligi yiiksek sektorlerde yogunlastirilmasina

ihtiya¢ duyulmaktadir.
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