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Tezin Baghgi: Kiresel Ekonomik Krizler ve Tirkiye'deki Reel Sektor Uzerine Etkileri:
Otomotiv Sektdri Ornedi

Tezin Yazari: Sevim Ozlem CAGLAR  Danisman: Yrd. Dog. Dr. Selim INANGLI

Kabul Tarihi: 22 Ocak 2010 Sayfa Sayisi: V (6n kisim) + 159 (tez)

Anabilimdali: Iktisat Bilimdal:

Bu tezin amaci; kiresel ekonomik krizlerin reel sektor lGzerindeki, 6zellikle otomotiv sektori
lUzerindeki etkilerini incelemektir. Ekonomik kriz, ekonomide aniden ve beklenmedik bicimde
ortaya cikan olaylarin ekonomiyi olumsuz olarak etkilemesidir. 1980°li yillar slresince hizlanan
kiiresellesme hareketleri ekonomik kriz kavramini énemli bir konu haline getirmistir. Finansal
serbestlesmenin gerceklestigi bir ortamda Tirkiye, Cumhuriyet tarihi boyunca finansal
krizlerle karsilasmistir. Yiiksek enflasyon, cari islemler acigi, dis ticaret acigi, yiiksek faiz
hadleri, kamu aciginin borglanma ile finanse edilmesi krizlerin glkmasina zemin hazirlanmistir.
Yasanan her kriz reel sektorii ciddi bir sekilde etkilemistir. Issizlik artmig, talep diismiis,
Uretim daralmig, verimlilik azalmigtir. Doviz kurlarindaki artislar nedeniyle ithal girdi fiyatlari
artmis, bu da isletme maliyetlerini arttirmis, maliyetlerin artmasi fiyatlara yansimis oldugu icin
ic talep azalmis olmakla birlikte, yurtdisi piyasalarda rekabet giliclesmistir. Birgok firma
kapatilmistir.

Kriz zamanlarinda bu etkilerle karsilasmamak veya krizin etkilerini en aza indirmek igin kisa ve
uzun vadeli planlar yapilmali ve uygulanmaldir. Bu noktada hem devlet hem isletmeler
lizerine diisen gorevleri yapmalidir. Ornegin devlet, yatinm icin kredi cekilebilmesi amaciyla
faiz oranlarini diislrirken; isletmeler isten cikarma yerine, kriz dénemlerinde kisa calismalar
uygulayarak issizlik oraninin artmasini 6nleyebilirler. Uriinlerden alinan, konumuz geregi
otomobilden alinan 6zel tiiketim vergisi oranlan disirilerek, hurda indirimi uygulanarak

yastik alti tabir edilen paralarin piyasada dénmesi, talebin canlanmasi saglanabilir.

Bu calismada ilk olarak ekonomik kriz tanimi, krize karsi uygulanan politikalar, yaklagimlar,
Dinya'daki baslica biyik krizler, bu krizlerin etkileri, bu krizlere karsi uygulanan politikalar,
krizlerin Tirkiye'ye —reel sektore- etkileri incelenmis olup, son olarak diger sektorlerle ig ige

oldugundan ekonominin lokomotif konumunda olan otomotiv sekt6rii incelenmistir.

Anahtar kelimeler: Kiz kizin ek, otomotiv sekitri
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The purpose of this thesis, the global economic crisis on the real sector, particularly the
automotive sector is to examine the impact. Economic crisis, the economy suddenly and
unexpectedly emerged as the event affects the economy adversely. During the 1980s
economic crisis, the concept of increasing globalization movement has made it an important
issue. Financial liberalization has occurred in an environment that Turkey, the Republic was
faced with financial crises throughout history. High inflation, current account deficit, foreign
trade deficit, high interest rates, public deficit to be financed by borrowing in crisis out of
the ground has been prepared. Experienced a serious way that each crisis has affected the
real sector. Unemployment has increased, demand has fallen, production shrunk,
productivity has decreased. Exchange rates due to the increase in prices for imported
inputs have increased, which increased operating costs, increased costs reflect prices have
reduced domestic demand for that, although power has become competitive in
international markets. Many companies were closed.

Avoid this effect in times of crisis or to minimize the effects of the crisis for short-and long-
term plans should be made and implemented. At this point, the duty of both government
and businesses should do. For example, government investment credits taken for the
purpose can reduce interest rates while businesses rather than dismissal, the
unemployment rate in times of crisis by implementing shorter work may prevent the
increase. Products are drawn from, the position should be taken from the car of the special
consumption tax rates can be reduced, scrap reduction applying the monetary expression
of the six pillows on the market return, the revival of demand can be provided.

This study first identified the economic crisis, the crisis is applied against the policies,
approaches, the world's major major crisis, the impact of this crisis and this crisis is applied
against the policies, crises in Turkey-to-real sector effects are examined, and finally with
other sectors of nested The locomotive of the economy is in a position in the automotive
sector were examined.
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GIRiS

Ekonomik kriz, kiiresellesmenin hiz kazanmaya basladigi 1980'li yillardan sonra énemli
bir konu haline gelmistir. 1980°li yillarin sonunda gelismekte olan Ullkelerde yasanan
finansal serbestlesme, disa acilma cabalari uluslar arasi sermaye akimlarinin gelismis
Ulkelerden gelismekte oldan llkelere akmasina neden olmustur. Gelismekte olan
Ulkelerin ekonomik ve finansal yapilari bu gelismelere uygun olmadigi icin ekonomik
krizler yasanmistir. Ekonomik kriz, ekonomide ani ve beklenmedik sekilde ortaya ¢ikan
durumlarin, mal ve hizmetlerin arz ve talep dengelerinin bozulmasina neden olarak tiim

ekonomik unsurlar arasindaki iliskilerin kopukluga ugramasidir.

Son vyillarda, Ozellikle neoliberal ekonomi politikalarinin uygulanmasiyla baglayan
surecte, bircok gelismekte olan lilke mali calkantilarla karsilagsmistir. Mali serbestlesme
ve deregiilasyon politikalarinin etkisini gosterdigi 1990 yillar bu calkantilarin ardi

ardina ve zincirleme olarak yasandidi yillar olmustur.

Sabit kur rejimi, bankacilik sektoriintin zayifligi, cari islemler aci§i, kamu sektoriniin
bor¢ yikl, kamunun finansman acigi, yiksek miktarli portfdy yatinmlarn ve kriz
dénemlerinde sermayenin Ulkeden kacisi, politik belirsizlikler, benzer (Ulkelerde
meydana clkan finansal krizlerden etkilenme krizlerin ortaya c¢lkmasina neden

olmaktadir.

Turkiye kurulusundan giinimiize kadar ekonomik olarak degisik donemlerde krizler
yasamistir. Tirkiye'nin yasadigi bu krizlerin bir kismi  diinyanin konjonktirel
durumundan kaynaklanmaktadir. Bu krizlerin en énemlileri; bitlin dinyay etkisi altina
alan talep yetersizligine bagh olarak ortaya cikan 1929 Bulyik Dinya Buhrani, 1973
yilinda petrol fiyatlarinin asiri ylikselmesi ile ortaya cikan ve diinyada stagflasyona
sebep olan dlinya ¢apindaki ekonomik kriz ve bugiin halen devam etmekte olan, diinya
Ulkelerini etkileyen 2008 kiresel mali krizidir. Bir kismi ise, Turkiye'nin ekonomik
yapisindan kaynaklanmistir. 1980, 1994, 2000 ve 2001'de yasanan krizler érnek olarak
gosterilebilir. Kasim 2000 ve Subat 2001'de yasanan krizler Tirkiye'nin yasadigi,

ekonomik ve sosyal yikimlari ve sonuglari en adir olan iki blyik ekonomik krizin



yasanmasina neden olmustur. 2008 krizi ise devam etmekte oldugu igin sonuglarinin ne

olacagini kestirmek oldukga zor gériinmektedir.

Finansal serbestlesmenin gergeklestigi bir ortamda Tirkiye 1994-2001 vyillarinda
finansal krizlerle karsilasmistir. Bu krizlerin 6zellikleri, kriz 6ncesinde yiliksek miktarda
kisa sireli sermaye olmasi ve krizin yasandigi zamanda bu biyik miktardaki
sermayenin ilke disina ¢ikmasi ile ekonominin kiiclilmesidir. Ulkeler arasindaki arbitraj
firsatlarini degerlendiren, mali yatinmcilar Tirkiye'deki devalliasyon beklentilerinin
artmasindan tedirginlik duyarak mali sermayelerini llke disina cikarmiglardir. 1994
krizinden dnceki donemde kamu kesimi faiz-disi dengesi biyiik élciide agik vermis, reel
kur fazla dederlenmis ve MB rezervleri diisik dizeyde kalmistir. Krizle birlikte

ekonomide daralma meydana gelmistir.

1994 krizinin olumsuz sonugclarini atlatmadan 1997 yilinda gelismekte olan dlkelerin
ihracat pazarindaki rekabet glicini azaltan Asya Krizi ile karsilagmistir. Daha sonra
Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri ile karsi karsiya kalinmistir. Bu krizlerin nedeni de
1980’den itibaren uygulanan ekonominin dengelerini denetimden uzak tutan veya
tamamen piyasa giclerine birakan politikalarin sonucudur. Nitekim 2000 yilinda
uygulanan Enflasyonu Disirme Programi da bu Ozelliklere sahiptir. MB'nin para
politikasini uygulama yetenegi sinirlandiriimis, likiditede olusturma mekanizmasi uluslar
arasl sermaye akimlarinin giriglerine birakilmistir. Merkez Bankasi uluslar arasi sermaye
hareketlerini denetleyemeyecegini belirtmis boylece ulusal piyasa uluslar arasi sermaye
hareketlerinin spekiilatif davranislar karsisinda savunmasiz kalmistir. 2001 yilinda ise
ekonomik ve sosyal acidan derin tahribatlar birakan Subat Krizi ile kargilagiimistir.
2001'de uygulanan sabit kur politikasi ithalati artirmis, olusan cari acik da sermaye
kacisini hizlandirmig, sermaye kagcisi bankalarin likidite sikintisina dismesine neden
olmus, faiz oranlarini artirmistir. Dviz kurunda asiri degerlenme devalliasyon baskisini
artirmig, butin bu olanlar sonucunda sabit kur politikasi terk edilerek TL devallie
edilmistir. Kamuda fiyatlar artarak 2001 yilinda enflasyon orani TUFE % 68,5, TEFE %
88,6 olarak gerceklesmistir.

Kiresel mali piyasalarin 2007 yili Subat ayindan bu yana maruz kaldiklar calkantilar ise
devam etmektedir. Bu krizin gecmiste yasanmis krizlerden en énemli farki, klasik bir

finans krizi olmamasi, karmasik ve yiksek hacimli tirev trinlerini kapsamasidir. Tirev



drdnlerinin yiksek hacmi, mali destek paketlerinin daha énce gorilmemis boyutlara
cikarilmasini zorunlu kilmistir. Bu Griinlerin karmasik yapisi ise paketlerin icerigine iliskin
teknik zorluklar yaratmaktadir. Kiiresel mali krizin Tirkiye ekonomisi lizerindeki etkileri
2008 yilinin son ceyredinde hem ig talepte hem de dis talep lizerinde belirgin bir sekilde
kendini gdstermistir. Sanayi Uretim endeksinin duslis hizi 2008 yili Ekim ayindan
itibaren hizlanmis, imalat sanayi kapasite kullanim orani 2009 yili Ocak ayinda, 1991

yilindan bugiine gériilen en dislik seviyesine gerilemistir.

Turkiye'de ve diger (lkelerde yasanan krizler reel sektorii dnemli Olgiide etkilemektedir.
2001 krizinde ihracat yapmayi 6grenen Tirkiye, 2008 krizinde, bu krizin Amerika ve
Avrupa’da da etkili olmasi nedeniyle piyasalarda olusan daralmadan fazlasiyla
etkilenmistir. Déviz kurlarindaki artig, ithal girdi ile tretim yapan firmalarin maliyetlerini
arttirmaktadir. Maliyeti artan, ancak Uretim yapamayan veya lretim yapan ama
satamayan firmalar da isci cikarma yoluna gitmislerdir. Bu da tlkemizde igsizlik sorunun
giderek artmasina yol agmaktadir. Likidite miktarindaki daralma da talebin azalmasi

sonucunu dogurmaktadir. Bu sekilde bir kisir dongili olusmaktadir.

Krizin 6nemli bir sonucu da i¢ talebin azalmasidir. Krizin atlatilabilmesi icin satiglarin
O0zendirilmesi  gerekmektedir. Turkiye kendi i¢c pazarini  yabanc (rinlere
kaptirmamalidir. Diger yandan hizla dis pazarlara acilmak gerekmektedir. Her ne kadar
ABD ve AB lilkelerindeki pazarlar kiiglilmis olsa da, Nitekim Asya pazarlarina dogru

kaymalar baslamistir.

Bu calismanin amaci; yasanan ekonomik krizlerin reel sektdr Uzerindeki etkisinin
arastirimasina yonelik olup, bu baglamda 6rnek olarak otomotiv sektorii ele alinmistir.
Krizin Otomobil sektérl lizerindeki etkileri tartisiimistir. Otomotiv sektoriini tek basina
degil, bu sektoriin 6nsel ve gikti verdigi sektorlerle bir biitlin olarak diistinmek gerekir.
Bu sektdr demir-celik, petrokimya, lastik, tekstil, cam ve elektrik-elektronik gibi sanayi
dallarindan 6nemli miktarlarda girdi aldigi icin, onlarin esas misterisi olup; tarim,
turizm, insaat ve altyapi, ulasim gibi sektorlerin de ihtiyac duydugu motorlu araglarin
tedarikgisi konumundadir. Otomotiv Urinlerinin  misteriyle bulugsmasini ve bunun
devamhligini saglayan pazarlama, bayi, servis, akaryakit, finans ve sigorta sektorleri de
g6z online alindiginda otomotiv sektériiniin ne kadar genis bir is hacmi ve istihdam

yarattigi gorilmektedir. Otomotiv sektorli sagladigi is hacmi ve istihdam, diger sanayi



kollarini beslemesi ve teknolojik gelismeye oncilik etmesi gibi nedenlerle, (lke
ekonomisi icin vazgecilmez bir deder olusturmaktadir. Bu sekilde diisiiniince ekonomide

ne kadar 6nemli oldugu, adeta bir lokomotif sektdr oldugu gorilmektedir.

Calismanin hazirlanma asamasinda kriz ve reel sektor Uzerine yazilmis mevcut tezler,
internet kaynaklari, makaleler, kitaplar, dergiler, gazeteler taranmistir. Tablolar ile

gerekli veriler toplanarak calisma tablolarla zenginlestiriimeye calisiimistir.

Bu calismada konu (¢ bélimde incelenmistir. Birinci bdlimde; ekonomik kriz nedir,
krizin nedenleri ve oOzellikleri, krize karsi ortaya c¢ikan teorik yaklagimlar, istikrari

saglamaya yonelik politikalar ve krizlerin makro ekonomik etkileri dederlendirilmistir.

Ikinci béliimde; Diinya'da ve Tiirkiye'de yasanan ekonomik krizler, bu krizlerin etkileri,

karsilasilan sorunlar ve bunlar icin uygulanan politikalar incelenmistir.

Uclincii béliimde ise, otomotiv sektoriiniin diinyadaki ve Tirkiye'deki éneminden,
otomotiv sanayinde yasanan gelismelerden bahsedilmis, Krizin otomotiv sektorini nasil

etkilendigi tartisiimis ve otomobil sektorii Gizerindeki ekonomik etkileri analiz edilmistir.



BOLUM 1: KURESEL EKONOMIK KRIZLERIN TANIMI, TURLERI,
KAPSAMI VE EKONOMIK ETKILERI

1.1. EKONOMIK KRiZ: TANIM VE CESITLERI

Etimolojik kékeni Yunanca karar vermek anlamina gelen “krisis” kavramina dayanan
kriz kelimesi, 6zellikle tip biliminde ¢ok yaygin bir kullanima sahiptir ve genel olarak
“aniden ortaya cikan bir hastalik belirtisi” ya da “bir hastaligin gok ileri bir safhaya
ulasmas!” anlaminda kullaniimaktadir (Aktan ve dig.,2001; 49). Sosyal bilimler alaninda
ise "birden bire meydana gelen kétliye gidis yonlindeki gelismeler ve tehlikeli an”, "bir
isin, bir olayin gectigi karisik safha", "icinden c¢ikilmasi zor durum *, “blylk sikinti”,
“buhran” veya “bunalim” gibi anlamlara biiriinmistir (Dogan, 1982; 609). Kriz kavrami
tanimlandigi bilim dalina goére farklilik gosterse de, hepsinde ortak olan nokta krizin

olagan disi bir gelisme olmasidir.

Kriz kavraminin genel bir tanimini yapmak hi¢ kolay olmasa da; “plansiz bir bicimde
ortaya cikan sorunlarin giderilmesi icin mevcut ¢dziim yollarinin yetersiz kalmasi sonucu
olusan caresizlik durumu” krizi ifade etmektedir diyebiliriz (Asuankutlu ve Safran, 2004;
52). Icinde bulunulan durumun ya da karsi karsiya kalinan olayin ne derecede “kriz”
olarak dederlendirildigi durumdan duruma veya kisiden kisiye dedisebilmekle beraber,
herhangi bir durumu kriz olarak adlandirabilmek icin aniden ve o6nceden tahmin

edilemeyen bir sekilde ortaya cikmis olmasi gereklidir.

Genis anlamda ekonomik kriz ise, en kuglik iktisadi birimden (firma) en blytk iktisadi
birime (devlet) dodru i¢c ve dis borglarin - issizligin arttigi, fiyatlarin bazen yiikseldigi
bazen distiigl, Uretimin artip azaldigi ve halkin genellikle siyasi iktidarlara olan
gliveninin sarsildi§i dénemin bir goriinimidiir (Ozgiiven, 2001; 58). Ekonomik krizler;
herhangi bir mal, hizmet ve Uretim faktori veya finans ve déviz piyasalarinda fiyat ve
miktarlarda kabul edilebilir bir dedisme sinirnin 6tesinde gergeklesen siddetli

dalgalanmalar olarak tanimlanirlar.



Sekil 1. Ekonomik Krizin Olusumu

Milli4 Konjonktirin
Gelin yon degistirmesi(Tepe noktasi)
Z

Genig\l:me eniden
canlanma

Cukur

Konjonktiran

yon dedistirmesi

0 Zaman

Kaynak: ROSIER, 1992

Kriz, énceden bilinmeyen ya da dngorilemeyen ekonomik ve ekonomik olmayan bazi
gelismelerin etkisiyle ekonomik konjonktiirdeki yon degistirmeyi, yani genisleme ya da
surekli bir ilerleme déneminden uzun ya da kisa bir bunalim veya daralma evresine
gegistir. Bu daralma evresinin sonunda konjonktiiriin yén degistirdigi yeniden canlanma

dénemi yasanir (bkz. Sekil 1).

Ekonomik krizle birlikte ekonomik yapiyl olusturan cesitli ekonomik mekanizmalar
islerligini kaybeder. Bu bakimdan ekonomik kriz, makro acidan (ilke ekonomisini; mikro
acidan ise firmalar ciddi anlamda sarsacak sonuclara sebep olur (Engin, 2007; 36).
Hem Uretimin eritilememesi, hem de anahtar sektorlere yatirilan sermayenin karsihginin
alinamamasi kar beklentilerini karamsarlastinr ve finans sistemini c¢okertir. Bu,
konjonktiriin donim noktasidir, yani krizdir. Kriz ilk etkiledigi sektorlerden baslayarak
yayilir, tim sanayiyi kapsar ve zincirleme etkiler yaratir: Uretimde hizli bir daralma,
fiyatlarda ani diisme, issizlik oraninda ani artis, karlarin ve Ucretlerin dlismesi, bunlara
bagl olarak talebin diismesi, borsada ¢okiis, banka krizleri baslica meydana gelen
olaylardir. Ayrica iflaslar ve igsizlik ana sektorlerden baslayarak artar ve yayilir. (Rosier,
1992)

Ekonomik krize neden olan iki krizden birincisi finansal kriz, digeri ise reel krizdir.
Ekonomik krizin gérinilr etkisi finans piyasalarinda, gercek etkisi ise reel kesimde
ortaya cikar. Reel krizler; Uretimde veya istihdamda énemli dalgalanmalar olarak ortaya
clkmakta iken, finansal krizler; ekonominin reel kesimi (izerinde tahrip edici etkiler
yaratabilen ve piyasalarin etkin isleyis bicimini bozan finansal piyasa ¢okusleridir
(Kibritgioglu, 2001; 177).



1.1.1. REEL SEKTOR KRIZLERI

Reel sektor krizleri, ekonominin reel tretim sektérlerinde, Uretimde ve/veya istihdamda
ciddi daralmalar (durgunluk, issizlik) seklinde ortaya c¢ikan bir kriz thrtdir. Reel kriz;
enflasyon krizi, durgunluk krizi ve igsizlik krizi olmak Uzere ayrilabilir. Enflasyon krizi,
mal ve hizmet piyasalarindaki genel fiyat seviyesindeki strekli artiglarin belirli bir sinirin
Uzerinde olmasidir. Durgunluk krizi ise, fiyatlar genel seviyesindeki artiglarin,
ekonomide mal ve hizmet Uretiminde yatirmlan tesvik edecek diizeyin altinda
gerceklesmesidir. Baska bir deyisle, ekonomide vyeterince yatirrm yapilmamasi
dolayisiyla GSMH artik hizinin diisiik diizeyde kalmasidir. Issizlik krizi ise, emek
piyasasindaki issizlik oranlarinin alisilmigin tzerinde olmasi seklinde ortaya gikan krizdir
(Engin, 2007). Reel krizler dogrudan ekonominin Uretim yapan kismi ile ilgilidir. Reel
sektoriin Uretim yapmasi igin sermaye ve girisimciye ihtiyaci vardir. Sermayenin
bulunmasini saglayan kesim ise finansal kesimdir. Dolayisiyla bu iki kesim birbirileri ile

iliskilidir. Birinde olusacak olan bir kriz digerini de dogrudan etkilemektedir.

1.1.2. FINANSAL KRIZLER

Finansal krizler, cesitli faktorlere bagl olarak finansal piyasalarda ortaya cikan
dalgalanmalar ve buna bagl olarak finansal piyasalarin kendinden beklenilen
fonksiyonlar yerine getirememesi olarak tanimlanabilir (Afsar, 2004). Krizler, finansal
yatinmailarin dlke kosullarinin riskli hale geldigi konusundaki beklentilerine bagh olarak,
giristikleri spekiilatif ataklar sonucu baslar ve ataklarin yogunlugu olclisiinde siddet
kazanir. Spekilatif motiflerle (lkeler arasinda hizla yer degistiren sermaye, ulusal
ekonomiler igin istikrarsizlik kaynagi olmakta, llkeden sermaye cikis ve llke parasinin
dederindeki kuvvetli dalgalanmalar reel ekonomiye yansiyan ©Onemli sorunlar
yaratabilmektedir. Sermaye hareketlerinin hizla artisinin, ulusal ekonomiler acisindan
getirdigi sorunlar genel olarak finansal krizler olarak ele alinmaktadir (Demir, 1999).

Finansal krizlerle ilgili iki tir gostergeden s6z edilebilmektedir. Bunlar, tlke kosullarinin
yatinm riskinin arttigini gosteren ve bu nedenle finansal bir krizin dodacadi
konusundaki beklentileri besleyen 6n gdstergeler ile yasanan krizin boyutlar hakkinda
bilgi veren temel goOstergeler olmaktadir. Finansal krizlerin dogacagina dair 6n
gostergelerin basinda, ulusal paranin asiri degerlenmesi, M2 para arzinin uluslararasi

rezervlere oraninda ve/veya cari aciklarin milli gelire oraninda asiri ytkselmeler



gelmektedir (Akdis, 2000). Gelisen Ulkeler genelde sabit déviz kuru uyguladiklarindan
ulusal paranin reel olarak belirli bir diizeyin (zerinde deder kazanmasi kriz

beklentilerinde énemli diger bir faktordr.

Bir ekonomide finansal krizin dodacadina dair beklentileri besleyen bu gostergeler
disinda, yasanan krizin boyutlar hakkinda bilgi veren temel gostergeler de stz
konusudur. Déviz kurlarindaki biyik dalgalanmalar, gecelik faizlerde yasanan asiri
yukselmeler ve ddviz rezervlerindeki 6nemli miktarda azalmalar bu go6stergelerin

baslicalaridir.

Finansal krizler ana hatlariyla; para, bankacilik, dis bor¢ ve global krizler olmak (izere
dort grupta toplanabilir. Bu krizler genellikle birbirini takip ettikleri icin bunlar arasinda

cok kesin cizgilerle ayirim yapilamadigi da genel bir goris olarak belirtiimektedir.

1.1.2.1. PARA KRIZLERI

Para krizleri, 6demeler dengesi krizi ve doviz kuru krizi olmak (zere ikiye ayriimaktadir.

Doviz kuru krizleri; sabit doviz kuru politikalarinin uygulandigi ekonomilerde piyasa

katihmailarinin yerel para birimli varliklardan yabanci para birimli varliklara dogru
kaymaya baglamasi sonucu, merkez bankasinin déviz rezervlerinin tiikenmesi seklinde
ortaya cikan krizlerdir. Ayrica, bir Ulke parasinin Gzerindeki spekilatif saldiri, bir
devalliasyonla veya siddetli bir deger kaybiyla sonuglanirsa ya da merkez bankasi
blylk miktarda rezerv satmak veya faiz oranlarini énemli oranlarda yikseltmek

suretiyle parayl korumaya zorlanirsa da bir déviz krizi olusur (Engin, 2007).

Odemeler dengesi krizleri ise; esnek kur sistemi uygulayan Ulkelerde meydana gelen

ddéviz kuru krizidir. Sermaye hareketlerinde meydana gelen bir tersine dénme ile
6demeler bilancosu aciklari artar ve rezervler tikenir. Bu da ddéviz kurundaki siddetli

artisa neden olur (Engin, 2007).

Para krizleri spekiilatif bir etki sonucunda, herhangi bir llke parasinin devaliie edilerek
deger kaybetmesi veya spekiilatif saldirlar sonucunda otoritelerin uluslar arasi
rezervlerini énemli 6lglide harcamasi ya da faiz oranlarini hizli bir bicimde ylikselterek

paralarini savunmaya zorlamasi durumunda olugsmaktadir. Para krizi tanimi, hem sabit



doviz kuru sisteminin gegerli oldugu (lke paralarina yonelik spekiilatif saldirilari hem de
belirli bir bandin disinda daha blylik boyutlarda bir devalliasyona yol acan spekiilatif
saldirilar kapsamaktadir (Ural, 2003).

Para krizlerinin belirleyicileri su bes grup altinda toplanabilir:
e Zayif makro ekonomik gostergeler ve hatal iktisat politikalari,
e Finansal altyapinin yetersizligi,
¢ Ahlaki tehlike ve asimetrik bilgi olgusu,
e Piyasadaki kreditorlerin ve uluslar arasi finans kuruluglarinin hatali his ve
Onsezileri,

e Siyasal suikast veya terorist saldir bazi beklenmedik olay ve tesadiifler.

Bu bes grupta yer alan etkenlerin bir veya birkaci, belirli bir siiredir deger yitirmesi
gerektigi halde hala hi¢ veya yeterince deder yitirmemis olan bir ulusal paraya karsi
spekiilatif saldir baslamasina neden olmaktadir. Daha sonra da yerli paradan ddvize
dogru kacisla birlikte mevcut doviz kuru Uzerinde kendini gosteren bu baski, ilgili
Ulkenin iktisat politikasi karar kilicilari tarafindan ya merkez bankasi rezervlerinde ciddi
bir erime g6z 6nline alinarak, ya bulylik bir devalliasyonla, ya yurtici faiz hadleri dnemli
Olclide vyukseltilerek, ya da (¢ politikanin uygun bir bilesimi tercih edilerek
karsilanmaktadir. Spekiilatif saldir karsisinda hiikiimetin alacadi ilgili politika karar
geciktikce finansal baskinin da giderek bliyliyecegdi ve bdylece doviz krizinin daha da
derinlesecedi yani daha yiiksek oranli bir devalliasyon, faiz artisi ve/veya rezerv

kayiplari ile karsilasacaktir (Kibritcioglu, 2001; 179).

Bunlarin disinda, codrafi bolge, ticaret ortakliklari, yatinmcilari portfdy stratejileri ve
diger kosullara bagh olarak ortaya cikan bulasici etki yaninda, rasyonel olmayan
spekiilasyonlar da lilke parasinin deger kaybetmesine neden olarak para krizlerine yol

acabilmektedir.

Uygulamada para krizleri, yapilan devaliiasyonlarla belirlenmeye calisiimaktadir. Frankel
ve Rose’a gore bir lilke parasinda eger bir yilda en az %25 deder kaybi varsa ve bu
deger kaybi bir 6nceki yildan %10 daha fazla ise “para krizi” olusmaktadir. (Frankel ve
Andrew, 1996).



1.1.2.2. BANKACILIK KRIZLERI

Bir ilkedeki bankacilik sistemi ve finansal sistem, ekonomide fon arz edenlerle fon talep
edenler arasinda araci gorevini goriir. Ayrica bankacilik sistemi ve finansal sistem
ekonomideki reel hareketlerin saglikli islemesine, likidite sikintisi gekilmemesine
yardimci olur. Basta merkez bankasi olmak (izere eder bankacilik sistemi bu gorevini
yerine getiremez ve diger finansal piyasalar da saglikl islemezse; ayrica asli gérevlerin
yerine sig ve blyilk boyutlu tali islerle ugrasmaya baslarlarsa belirli bir slire sonra
bankacilik sistemi ve finansal sistem kriz icerisine girer. Ulkedeki tasarruflarin reel
ekonomiye kazandirilmasinda araci olan bankacilik sistemi yukimldliklerini yerine
getiremez hale gelirse, menkul kiymet borsalarinda hisse senedi fiyatlarinda gok hizli
disusler olur. Ayrica merkez bankalarn elindeki para politikasi araglarinin yetersizligi ya
da etkinsizligi gibi nedenlerle piyasaya miidahale edemezlerse finansal kaynakl

ekonomik krizlere neden olur (Engin, 2007).

Bankacilik krizleri, bankacilik sisteminin yapisal sorunlarindan dodar. Batik kredilerin
artmasi, sitemi gikmaza sokar. Bankalara olan gliven kaybolur ve tasarruf sahipleri

hesaplarini gekmek igin hiicum ettiginde kriz kaginilmaz olur (Uzun, 2003).

Bankacilik sektdriindeki sorunlar, para krizlerinden 6nce meydana gelmektedir. Para
krizleri, bankacilik krizlerini derinlestirmekte kisir bir déngl yaratmaktadir. Para krizi
yasayan bircok ulke tam olgunlasmis (full-fledged) yurtici bankacilik krizlerini de ayni
anda yasamaktadir (Kaminsky ve Reinhert, 1999). Gelismekte olan piyasalardaki
bankacilik krizleri, makro ekonomik degiskenlik bagh (veya dahili) kredileme, banka
yonetiminin gidiilerini saptiran devlet miidahaleleri, finansal liberalizasyon girisimine
uygun ihtiyatl diizenleme basarisizliklari olmak Uzere dort etmene baglanmaktadir
(Eichgreen ve Rose, 1998). Bankacilik krizleri, genellikle distk gelirli tlkelerde yaygin
olarak meydana gelmekte ve maliyeti de goreli olarak ylksek olmaktadir.

1980'lerin basgindan itibaren cok sayida Ulkede sistematik banka krizleri meydana
gelmistir. Sistematik banka krizi, mali piyasalarda bir ya da birkag bankanin iflasi
tehlikesine yol acan, bu durumun da tiim sisteme yayilarak ddemeler sistemini olumsuz
etkilemesi hatta isleyisini durdurmasi nedeniyle, piyasanin isleyisinde purtzler meydana

gelmesi seklinde tanimlanmaktadir. Bu krizlerin en 6nemli nedenleri; istikrarsiz makro
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ekonomik yapi, bankacilik sektériinde etkin denetim ve gbzetimin yapilamamasi, yasal
dlizenlemelerin yetersiz olmasi, 6demeler sistemi gibi mali alt yapi unsurlarinin glivenilir

olmamasi ve risk yonetimi icin gerekli kredi kilttriiniin olusmamasidir (Ataman, 2001).

Gelismekte olan (lkelerde meydana gelen bankacilik krizleri temelde iki nedene
dayanmaktadir. Ilk olarak bankalar makro ekonomik dalgalanmalardan cok etkilenirler.
Bircok banka aktif ve pasiflerindeki vade uyumsuzlugu ve tasidigi faiz ve kur riski
nedeniyle makro ekonomik istikrarsizliklardan olumsuz etkilenirler. ikinci olarak,
gelismekte olan Ulkelerdeki bankacilik sistemine politik midahaleler olabilmektedir. Bu
durum bankanin risk yonetimi yapamamasina yol acmaktadir. Kamu bankalari siyasi
otorite tarafindan verimlilik ve kar hedeflerinden yoksun popiilist politika
uygulamalarinda kullanilabilmektedir. Bu sebeplerden dolayl banka bilangolari kéttilesir.
Makro ekonomik istikrarsizigin oldugu bir ortamda bu yapi, bankacilik krizi olarak

ortaya cikar.

Banka krizi olustugunda, devlet ¢bziimsiiz durumdaki bankalarin ydnetimine daha fazla
ekonomiye zarar vermemesi icin midahale etmek zorundadir. Devletin sistemi
iyilestirmek icin kamu fonlarinin kullanmasinin en énemli sebebi krizin gerek finansal
sistemde yayllmasina gerekse de diger sektorlere bulasmasini engellemektir (Enoch ve
dig., 2001). Bu midahale ancak ya bankanin baska bir bankanin biinyesine dahil
edilmesi ya da batik bankanin tekrar yapilandiriimasi seklinde olur. Bankacilik
reformlarinda énemli olan, kisa zamanda bankaciligin sorunlarina dogru teshis koymak

ve belirlenen stratejiyi kisa zamanda uygulamaya koymaktir.

1.1.2.3. DIS BORC KRIZLERI

Bir Ulkenin kamu veya 6zel kesime ait dis borglarini 6deyememe durumunda, dig borg
krizinden s6z edilebilir. Dis borg krizi 6zellikle hiikiimetlerin disg borglarin gevrilmesi ve
yeni dis kredi bulma konusunda sikinti yasamalari nedeniyle, dis borcun yeni édeme
planina baglanmasi ve yikimliliklerin ertelenmesi durumunda ortaya cikar. Ayrica,
borclu borcunu 6deyemez veya alacakl alacaginin 6denmeme riskini hesaba katarak
yeni krediler vermez ya da actigi kredileri tahsil etme cabalarina basvurursa borg krizleri

meydana gelebilir (Engin, 2007).
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Cesitli krizler arasinda benzerlikler yaninda belirli konularda énemli teorik farkliliklar
bulunmaktadir. Bu farkhliklar; krizin teshis edilmesi, krize neden olan temel
mekanizmanin saptanmasi, ©6ngorilmesi ve ¢6zimi olarak siralanabilmektedir.
Ornegin, bir panikleme, ani ve gereksiz kredi cekilmesi sonucu olusan krizde; ekonomik
faaliyetler blylk zarar gérebilmektedir. Béyle bir durumla karsi karsiya kalan politika
yapicilari, ekonomiyi bor¢ veren son merci rolini Ustlenen bir kurumun, genellikle
merkez bankalari, katkilaryla koruyabilmektedir. Buna karsilik baloncugun sénmesi
veya ahlaki tehlikeye dayall bir borg faaliyeti sonucu olusan krizde, uygun politika borg

veren son merci olma yetkilerinin kullanilmamasi olmaktadir (Ozer, 1999).

1.1.2.4. GLOBAL (SALGIN) KRiz

Bir Ulkede c¢ikan krizin, yakin ekonomik iliski icinde oldugu diger llkelere de sicramasi
demektir. Globallesme ddneminde (lkelerin birbirleriyle ekonomik iliskisi arttigindan bu
krizlerin 6nemi de artmistir. Diinya konjonktiiriindeki degismelerle birlikte bilgisayar
alanindaki hizli gelisimin globallesme yodniinde baslattigi yapisal dedisim sonrasinda
artan entegrasyon, bir bolgede yasanan krizin hizla diger Ulkelere sigrayarak etkilerin
daha da artmasina neden olmaktadir. Gelismekte olan (lkelerin bor¢ bunalimina

diismesi, sonucta gelismis Ulkeleri de etkilemektedir (Uzun, 2003).

1.2. EKONOMIK KRiZ ILE ILGILI TEORIK YAKLASIMLAR

Avrupa, Meksika ve Giineydogu Asya’da karsilasilan finansal krizlerin ardindan yapilan
tartismalar sonucunda, finansal krizleri agiklamaya yonelik bir takim teoriler ileri
surtlmastir. Bunlar, geleneksel aciklamalar ile birinci, ikinci ve Uglinci nesil kriz

modelleri olarak incelenebilmektedir.

1.2.1. FINANSAL KRIZLER KONUSUNDA GELENEKSEL
ACIKLAMALAR

Paul Krugman kriz donemlerine iliskin olarak gelismis Ulkelerin izledigi politikalari
elestirmistir. Ulkelerin ekonomik iliskilerini, yalnizca uluslar arasi rekabet ve catisma
seklinde algilanmamasi gerektigini belirtmistir. MacEsich gibi bazi ekonomistler ise,
1929 Biiylik Buhrani doneminde (lkeler arasinda isbirligi olmadidi icin krizin etkilerinin
daha da bulyldugini belirtmektedir. Bu goriisten hareketle (lkeler arasi iliskilerin
onemini vurgulayan “Uluslar arasi Finansal Kriz Teorileri” gelistirilmistir. Cesitli tlkelerde

Ozellikle 1970'lerin basindan itibaren yasanan finansal krizleri aciklamaya yo6nelik
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teoriler, temel olarak sekiz baslik altinda toplanmaktadir (Davis 2001; Dallinger ve dig.,
2007). Bu vyaklasimlar krizler o6ncesindeki hiikiimet davraniglari ile piyasalarin

yapilanmalar lizerinde durmaktadirlar.

1.2.1.1. ASIRI BORG BIRIKIMI

Fischer, Kindleberger, Minskin gibi ekonomistlerin belirttigi lizere gerek firmalarin
gerekse lilke ekonomilerinin hizli biylime dénemlerinde olusan borg birikimi, finansal
krizlerin meydana gelmesinde &nemli rol oynamaktadir. Bu durum finansal
liberalizasyonun yapilmasini gerekli kilmistir. Ancak finansal liberalizasyonun ardindan
iyi dizenlenmemis bir bankacilik sistemi, mikro ekonomik bozukluklar ve finansal
krizlerin daha dnce yasanan asiri ekonomik genislemenin sonucu olan asiri borgluluk ve
deflasyon ile birlikte tetiklendigi ve piyasalardaki artan edilim ile bankalarin yeterli risk
karsiligi ayirmamasinin ve varlik piyasalarinda yatirnmcilar arasinda yiiksek derecede bir
spekiilatif faaliyete yol actigi belirtilir (Kindleberger, 1998). Hizli bir ekonomik
liberalizasyon slirecinden sonra denetim ve dlizenlemeleri zayif bir bankacilik sisteminin
varligi durumunda, yodun bir sermaye girisi bankalar araciligiyla, asin bir bor¢ verme
ve/veya tlketim artisina yol agmaktadir. Asiri borclanma, borsada ve gayrimenkul
fiyatlarinda patlamaya neden olmaktadir. Ekonomi resesyona girdiginde ise, iyi
degerlendirmeden verilen krediler bankalari kirilgan ve krize duyarl hale getirmekte ve

parasal ¢oklintlyi tetiklemektedir.

1.2.1.2. BANKACILIKTA YASANAN PANIK

Monetarist akimin oncllerinden Friedman, Schwartz, Cagan ve Velasco'ya goére bu
teoride, yiksek enflasyon ve uluslar arasi piyasalardaki yatirmcilarin kendi kendini
besleyen koétiimser davranislar gibi olumsuziuklarin sikistirdigi  bankacilik sektori
panige kapilmaktadir. Bu durumda, uygulanan siki para politikasinin ekonomik

faaliyetler izerindeki etkisi azalmakta ve kriz kaginilmaz olmaktadir.

Bankalarin bildnco sorunlari biylik 0dlclide ekonomik uyumsuziuk sorunlariyla
baglantiidir. Bunlar hem para hem de vade uyumsuziugudur. Bankalar doviz olarak
borclanip Ulke parasi Uzerinden borg veriyorsa, sirasi ile hem para hem de vade
uyumsuzluklar ile karsilagiyorlar demektir. Bu uyumsuzluk durumunda ddéviz kurunda
bir deder kaybi, banka iflaslarina yol acabilecek olan istikrarsizligi harekete gecirmekte

ve bu da bankacilik paniklerine neden olmaktadir.
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Bankacillk panikleri para arzindaki daralmanin en 6nemli sebebi oldugu icin bunu
izleyen parasal istikrarsizligi 6nlemek amaciyla tlkelerin merkez bankalarinin son kredi

mercii olmasi gerektigi savunulmaktadir.

1.2.1.3. RASYONEL BEKLENTILER TEORIiSI

Flood, Garber, Blanchard, Watson ve Krugman gibi ekonomistler piyasalardaki panige
sebep olan en dnemli faktoriin varlik fiyat degisimlerine iliskin beklentiler oldugunu ileri
siirmektedirler. Ornegin; isci sendikalari, olmasini bekledikleri devaliiasyonu géz éniine
alarak isci Ucret diizeylerini yiiksek talep eder, llke sanayinin girmis oldugu bu panik
nedeniyle paranin devallie edilmesi kacinilmaz olur. Fiyati belirleyen unsur, temel
faktorlerden bagimsiz olabilse de, fiyatlardaki degisim gecmis donemlerdeki fiyat

hareketlerine baglidir. Bu yonde bir beklenti ise, finansal panige yol agmaktadir.

1.2.1.4. BELIRSiIZLIK TEORIiSI

Teorinin temel mantigi gelecege yonelik beklentilerin aciklanamadi§i durumlarda karar
verme sirecinin netlesememesi, gelecekteki getirilerin olasiik dagiimlar ile
modellenemedigi durumda karar almanin 6nemini vurgulamaktadir. Knight, Keynes,
Schumpeter ve daha sonra Meltzer, Guttentag ve Herring tarafindan da tartisilan bu
teoriye gore, gelecekteki getirilerin, olasilik dagihimlar ile modellenemedigi kosullarda
karar almanin 6nemini vurgulamaktadir. Teoriye goére, belirsizlik finansal krizlerin
aclklanmasinda tek faktor olarak ele alinmamakla beraber, finansal iktidarsizligin temel
ozelligi oldudu icin zorunlu bir unsur olarak da goriilmektedir. Ekonomi piyasasindaki
yatinmcilarin beklentileri ile fiili politika sonuclar arasindaki etkilesim ana unsur

olmakta ve bu etkilesim finansal krizlere yol agmaktadir.

1.2.1.5. KREDI TAYINLAMASI TEORIiSi

Guttentag ve Herring ve Wachter gibi iktisatcilara gdre, kredi piyasasinda talebin arz
asmasi, yani bor¢ almak isteyenlerin cari faiz oranindan istedikleri kadar
borclanamamalari sonucu kredi tayinlamasi kaginilmaz bir hal almaktadir. Guttentag,
Herring ve Wachter finansal krizlerin nedenini, kredi tayinlamasinin siki kurallara bagli
oldugu bir donemin ardindan kisitlamalarin kaldirlmasiyla, kredi talebindeki ani ve hizl
artislar olarak degerlendirmektedirler. Bu durum daha ¢ok ekonomide meydana gelen

finansal liberalizasyon ile ortaya c¢lkmaktadir. Finansal liberalizasyonla birlikte,
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ekonomideki bireylerin finansal sektore giris 6zgirliginin artmasi ile faiz oranlari ve
yeni araglar araciligiyla fonlar icin fiyat verme 6zglirligii dogmaktadir. Bu siirec yeterli
denetime tabi tutulmazsa banka bilancolarinda risk birikimine yol acmakta ve bu da

finansal krizlere yol agmaktadir.

1.2.1.6. ASIMETRIK BILGI VE ACENTE GIDERLERI TEORISI

Stiglitz ve Weiss, Mankiw ve Mishkin tarafindan gelistirilen bu teori, kredi tayinlamasi
teorisinde oldugu gibi kredi tayinlamasindaki hizli ve siddetli artis (zerinde
yogunlasmakta ancak kredi tayinlamasi teorisinden farkl bir agiklama getirmektedir.
Kisaca bor¢ veren ve bor¢ alan tarafin birbirleriyle ilgili tam olarak bilgi sahibi
olamamalari manasina gelen asimetrik bilgi problemi sonucu kredi tayinlamasindaki
hizll artis, kredi verenlerin duyarli oldugu bir ortamda faiz oranlarinda ya da piyasa

belirsizligindeki artisa karsi dogal bir tepki olarak nitelendirilmektedir.

1.2.1.7. DEALER PiYASALARININ HASSASLIGI TEORISi

Davis, Goldstein tarafindan ortaya atilan ve asimetrik bilgideki artis sonucu finansal
piyasa aracilarinin piyasa yapiclifindaki sermaye piyasasinin diizenli ve etkin
calismasini saglama ve piyasa araglarini kullanarak likit ve sirekli bir piyasa olusturma
gorevidir (IMKB, 2001). Isteksizliklerinin ters etkileri lizerine yogunlasan bu teori, daha

cok finansal krizlerin bir yonl olan piyasa ¢okistni aciklamaya yoneliktir.

1.2.1.8. FINANSAL PiYASA YAPISI TEORIiSI

Davis tarafindan gelistirilen bu teori, dereglilasyonun veya kisitlamalarin kaldiriimasinin
ardindan piyasaya giris engellerinin azaltlmasi ve yeni (Urlnler ile piyasalarin
gelistiriimesi Uzerinde durmaktadir. Bir baska deyisle, piyasaya giris engellerinin
azaltimasi rekabet artisina, bu ise kredi talebinin artmasina ve kredi kalitesinin
azalmasina yol acarak krize neden olabilmektedir. Bu ydntiyle teori, rekabetin 6neminin
vurgulandigi kredi tayinlamasi teorisini agiklamaya yonelik olan Guttentag ve Herring

modelini (kredi tayinlama teorisi) destekler niteliktedir.

1.2.2. FINANSAL KRiZLERI ACIKLAMAYA YONELIK MODELLER

1990’larda yasanan cok sayida kriz, krizleri aciklamaya calisan modellerin de artmasina
neden olmustur. Bu krizler o yillarda dinyanin cesitli bolgelerinde ortaya c¢ikan, sabit

ddviz kurlarina yonelik spekilatif saldirilarin nedenleri ve sonuglarina olan ilgiyi yeniden
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arttirmistir (Ozer, 1999). Bu yiizden, spekiilatif saldirilarin mekanizmalarini agiklamaya
yonelik olan modelleri, birinci, ikinci ve Gglincl nesil modeller olarak (¢ baslik altinda
incelemek mumkindir (Isik ve Togay, 2002). Karsilagilan finansal krizlerin farkh
Ozellikler tasiyor olmalari béyle bir ayrimi zorunlu kilmistir (Akdis, 2000). Eichengreen’in
yapmis oldugu bir siniflamaya goére, 1. ve 2. Nesil modeller olarak adlandirilan iki model
disinda, ozellikle 1997 yilinda gergeklesen Giiney Dogu Asya finansal krizini aciklamaya
calisan 3. tip bir model vardir. Bu modeller aslinda birbirinin yerini alan degil birbirlerini

tamamlayan modellerdir.

1.2.2.1. BIRINCI NESIL KRiZ MODELLERI (KANONIK KRiz
MODELI)

Finansal krizleri aciklamaya yodnelik modellerden ilki olan birinci nesil kriz modelleri,
1973-1982 doneminde Meksika'da ve diger Latin Amerika Ulkelerinde meydana gelen
para krizlerini, bu krizlerin ortaya gikisini ve ortaya cikmadan 6nce dngortlebilmeleri
konusundaki calismalar agiklamaya calisir. Kanonik Kriz Modeli adiyla da anilan birinci
nesil kriz modeli, Paul Krugman ‘in yaptigi calismalar ile baslamis, ABD Federal
Rezerv’in Uluslar arasi Finans Bolimi‘nde bulunan Stephan Salant tarafindan
gelistirilmistir. Salant, 6zellikle o yillarda giindemde olan altin fiyatlari ile resmi altin
stoklarinin esas alinmasi ile para krizlerinden cok, reel piyasalarda mal fiyatlarinin
istikrari icin hazirlanan istikrar programlarina odaklanmistir. Teorinin temel mantidi,
Salant ve Henderson tarafindan kisaca agiklanmig ve 1978 yilinda altin fiyatlarinin son
zamanlardaki dalgalanmasi ve ©ngodrilemeyen resmi altin satiglarinin etkisini ele
almislardir. Sonraki arastirmacilar da ayni mantikla, para piyasalarinda istikrari
saglamaya calisan Merkez Bankasinin doviz kurunu dengeleme gabalarina
yogunlasmislardir (Krugman, 1997).

Ulusal para biriminin deder kaybetmesi, uluslar arasi rezervlerde azalma ve baskilanmis
kur rejiminin ¢okilsu ile sekillenen para krizlerinin ilk resmi modeli, Salant ve Henderson
(1978) calismasina dayanarak Krugman (1979) tarafindan ortaya atilmistir (Radelet ve
Sachs, 1998). Flood ve Garber tarafindan yeniden ele alinan model daha da
gelistirilmistir. Connolly ve Taylor ise yipranan pariteyi inceleyerek déviz kuru rejiminin
cokmesinden hemen 6nce ticarete konu olan mallarin nispi fiyatlarinin nasil degistigi
Uzerinde durmuslardir. Calismalarinda reel déviz kurunun dederlendiriimesi ve cari

islemler hesabinin koétlilesmesi, kur cokislinden 6nce gerceklesmistir (Esquivel ve
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Larrain, 1998). Temelde para krizlerini aciklayan, Birinci nesil modellere gore krizler,
bitce aciklarinin bir Grlnddir. Daha acik bir ifadeyle, blitce aciklarini finanse etmek
amaciyla kontrol edilemeyen senyoraj ihtiyacinin, zamanla uluslar arasi rezervlerin kritik
diizeyin altina inmesine ve sabit kur rejiminin ¢dkmesine yol acmasidir. Clnki
modelde, kamu kesiminin, sermaye piyasasindan borclanma olanadinin bulunmadigi
varsayllmaktadir. Boylece, yatinmcilarin sermaye kaybindan kaginmak veya sermaye
kazanci elde etmek amaciyla gosterdikleri caba, spekiilatif saldiryr kiskirtir (Krugman,
1998). Spekiilatif saldirilarin zamani ise, rezervlerin diizeyine baglidir. Rezervler belirli
bir kritik diizeye indigi zaman, spekdilatorler kisa siirede kalan rezervleri de ele gegirirler
(Esquivel ve Larrain, 1998). Ulke parasinin deder kaybetmesi, uluslar arasi rezerv
kaybi, sabit doviz kurunun ¢okmesi gibi ozellikler, ayni zamanda 6demeler bilangosu
krizine de isaret etmektedir. Radelet ve Sachs'in yapmis oldugu calismalara gore,
krizlerin ekonomi politikalarindaki temel dengesizlikler ve déviz kurunu sabit tutma
arasindaki tutarsizliktan kaynaklandigini iddia etmektedirler. Bu tutarsizlik gegici olarak
sayet merkez bankasi yeterli rezerve sahipse giderilebilir, fakat bu rezervler yetersiz
olmaya basladikca spekiilatorler ataga gegip merkez bankasini zor duruma sokabilirler.
Krizlerin parasallasmis asin miktardaki kamu kesimi borcu ile déviz kuru sistemi
arasindaki uyumsuzluklardan kaynaklandigini iddia eden Krugman modelinde, temel
gostergelerde sirekli kotlilesme olan bir ekonomide krizler, hem kaginilmaz hem de
onceden tahmin edilebilir niteliktedir (Esquivel ve Larrain, 1998). Ancak, stratejik bir
doviz kuru midahalesi, para krizinin olasiligini ve derinligini degistirebilir (Obstfeld,
1994). Bu modelin iki énemli yani vardir; birincisi, gegcmiste yasanan bircok para krizi
yurtici ekonomi politikalari ile kur rejimi arasindaki temel tutarsizliklari yansitmaktadir.
Ikincisi ise, para birimine hiicumu simgeleyen ani ve siddetli spekiilatif saldiri,
yatinmcilarin  rasyonel olmayan kararlarindan ya da piyasa manipilatorlerinin
planlarindan degil, istikrarli olmayan bir para birimini elde tutmanin cazibesi kalmadigi
icin gerceklesir. Kanonik kriz modelinin sahip oldugu iyi yanlara ragmen model pek ¢ok
iktisatcl tarafindan yasanmakta olan krizlerdeki ekonomik gelismeleri gergekci bir
bicimde yansitmadigi konusunda elestiriimektedir. Bu gurup iktisatcilar tarafindan
modelin anilan yetersizliklerinin gideriimesi maksadiyla “ikinci Nesil Kriz Modelleri”

seklinde anilan asagidaki kriz modeli gelistirilmistir.
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1.2.2.2. IKINCI NESIL KRiZ MODELLERI

Birinci nesil kriz modellerinin en énemli eksigi hikiimetlerin otomatik olarak tiim biitce
aciklarini monetize ettigi ve Merkez Bankasinin ekonomideki gelismelere bakmadan
rezerv satarak déviz kurunu baskiladigini varsayimlarindan kaynaklaniyordu. Slphesiz
ki, bltge aciklarinin siirekli oldugu zamanlarda bile, agiklari monetize etmenin 6tesinde
bagka carelerde vardir. Gergekgi olmayan bu var sayimlar, birinci nesil agiklamalarina
duyulan glveni sarsmistir, ayrica cesitli Ulkelerde 6zellikle 1990l yillardan itibaren
karsilagilan finansal krizlerin gegmis teorilerle agiklanamamasi, bagka aciklama
tarzlarina olan ihtiyaci artirmistir (Akdis, 2000). Avrupa ve Meksika’da 1990'larda ortaya
cikan ve cesitli Ulke paralarini hedef alan spekiilatif saldirilari agiklamaya yoénelik yeni
gorisler gelistirilmistir. ikinci nesil para krizi modelleri, para krizlerini, makro iktisadi
politikalarin stirdurilebilirligi ile ilgili olarak aniden ortaya cikan olumsuz beklentilerden
beslenen bir disiincedir. Basini Obstfeldin gekmis oldugu iktisatcilar gére ikinci nesil
kriz modellerinin ortak 06zelligi, ekonominin temel gostergelerinde (uluslar arasi
rezervler, hikimetin finansal durumu, kur taahhddi vb.) surekli bir kotlilesme
olmaksizin da kriz gikma olasiligi (izerinde durmaktadirlar. Sabit kuru korumak, sayet
insanlar gelecekte o paranin devaliie edilecedine inaniyorlarsa gok daha maliyetli
olmaya baslayacaktir. Gelecekte olmasi beklenen devallasyon karsisinda para birimini
korumak, kisa vadede vyiksek faiz oranlarini gerekli kilar, fakat bu faiz oranlari
hiikiimetin nakit akisini bozarak Uretim ve istihdam diizeylerini disiiriir. ikinci nesil kriz
modelleri krizleri yaratan esas olgunun, makro ekonomik politikalarin sirddrebilirligi ile
ilgili beklentilerde meydana gelen ani degisiklikler yoniinde incelemektedir. Kétiimser
beklentiler, kendi kendini besleyen bir slire¢ yaratmaktadir ve bu silirecte spekiilatif
saldinlarin  zamanlamasi tahmin edilemez (Isik ve Togay, 2002). Bu sirecin
baslangicinda, ulusal paradan olasi kacisi sezen spekiilatdrler 6nceden pozisyon
alacaklardir. Sonucta sabit kur rejimini sona erdirecek olan kriz, bu sonucu gerektirecek
degiskenler tamamen gerceklesmeden bile ortaya cikabilecektir. Bu baglamda yeni
veya ikinci nesil kriz modelleri, slrdirebilir durumdaki ya da kredibilitesi olan sabit kur
rejiminin beklentilerine badli olarak cokebilecegini belirtmektedir (Flood ve Marion,
1996). Ikinci nesil kriz modelleri krizlerin “bulasici” nitelikte oldugunu, her (ilkenin
spekiilatif saldirilarinin kurbani olacagini da belirtmez. Bulasiciidin en basit ve en
mantikli anlatimi Glkeler arasinda badlar ve iliskilerdir: A (lkesindeki para krizi B
Ulkesindeki ekonomiyi yapisal olarak olumsuz etkilemektedir. Bu saldirilar, uluslar arasi
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rezervleri duslk, finansal durumu koti ve hidkimetin sabit kur rejimini devam
ettirmeye yonelik belirli zaaflan olan (lkeleri etkiler (Ozer, 1999). Daniel, Flood ve
Marion gibi iktisatcilara gore birinci nesil modeller, yeterli rezervlere sahip olan bir
Ulkenin, rezerv-tiiketen genisletici para politikasi strecinden sonra, doéviz kuru
¢okistiniin yasanacadi belirtir. Bunun aksine ikinci nesil modeller ise, coklu (birden
fazla) dengeye isaret ederek, makroekonomik politikalar ile sabit kur rejiminin uyumlu
oldugu zaman dahi para birimine saldirilarin olabilecegini savunurlar. Ikinci nesil kriz
modellerinin, (¢ ana bileseni vardir, Birincisi, hikimetin sabit kur rejiminden
vazgecmesinin bir nedeni olmalidir. Ikincisi, hiikiimetin sabit kur rejimini savunmasinin
(korumak istemesinin) bir nedeni olmalidir. Uglinciisii ise, krize yol acan dairesel
mantigin meydana gelebilmesi, sabit kur rejiminin koruma maliyetinin, bundan elde
edilecek faydalari astigina olan inancin yayginlasmasina baghdir (Krugman, 1997).
Buradaki temel nokta, hikimetin sabit kuru korumanin faydasiyla maliyetini

karsilastirarak bir karar vermeleridir (Obstfeld, 1996).
1.2.2.3. UCUNCU NESIL KRIZ MODELLERI

1997 yilinda gergeklesen Gliney Dogu Asya finansal krizini agiklamada ne birinci nesil
ne de ikinci nesil kriz modelleri ise yaramigtir. 1997 yilinin basinda kriz yasayan (lke
hikiimetleri oldukga iyi durumda idiler. Gergeklesen kriz gogu gozlemciyi saksina
ugratmistir. Ilginctir ki krizden kisa bir siire 6nce IMF bile oldukca iyimser sayilabilecek
blylime tahminlerinde bulunmustur. Krizden sonra bile, bu llkelerin kriz riski tasididina
veya kriz doneminde olagan digi riskli olduguna dair bir gésterge bulunamamistir. Bu
belirsizlik arastirmacilari yeni modeller gelistirmeye itmistir. Para krizlerinin nedeni ne
olursa olsun, hem birinci nesil hem de ikinci nesil kriz modelleri, para ve bankacilik
krizlerinin etkilesimine 6nem vermemistir (Kaminsky ve Reinhart, 1998). Dolayisiyla,
son zamanlarda ortaya cikan krizlere bir anlam vermek ve gelecekte yasanabilecek
krizlerin 6nceden bilinmesine yardim etmesi disincesi ile tGglincl nesil kriz modeline
duyulan ihtiya¢ artmistir. Bu modeller, Asya krizinden hareketle, bankacilik ve finansal
sistemin rollini vurgulayarak, para ve bankacilik krizlerinin birbirini besleyen bir kisir
dongl vyarattigi fikrine dayanmaktadir (Isik ve Togay, 2002). Bu modele gore,
problemlerin esas kaynadi bankacilik sektoriinde gizlidir. “Ahlaki risk’in yonlendirdigi
borclanma, yatinmlara bir tiir gizli yardim saglar. "Ancak bu yardim, gozle goriliir
zararlarin olusmasi karsisinda, hikimetlerin gizli garantilerini geri ¢ekmeleriyle son

bulur (Krugman, 1998). Uclincii nesil kriz modelleri, finansal piyasalardaki eksiklikleri
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temel etken olarak gorir. Bu modeller, tipik olarak iki bozulmadan birine dayanir; ya
devlet garantisinin varligi seklindeki “kotli politikalar”, ya da asimetrik bilgi veya
sozlesmelerin yerine getirilmesindeki aksakliklar gibi bilanco etkilerini uyaran eksiklikler
seklindeki “kor piyasalardir (Schneider ve Tornell, 2000). Krugman'in “ahlaki risk
yaklasimi” ve Sachs’in “finansal atak yaklasimi”, Asya krizini agiklamaya ydnelik olup,
Uclinct nesil kriz modellerini temsil etmektedir. Buradaki mantik sdyle islemektedir;
finansal aracilarin sahip oldugu yikimliliklerin devlet garantisinde olmasi, ahlaki risk
problemine yol acar. Ozellikle bankalarin riskli projeleri fonlamalari ile genisleyen kredi
hacmi, finansal varliklarin fiyatlarini yikseltir ve finansal sistemin nominal olarak asiri
derecede biylimesine neden olur.” Finansal balonun” patlamasiyla, bu siireg tersine
déner ve varlik fiyatlar diserken, bankalarin toplam kredileri icinde geri donmeyen
kredilerin payl artar. Sonug¢ olarak, 6demeler sisteminin kilitlenmesi, bankacilik
krizlerine hiz verir. Bankacilik krizleri ise para krizlerini beraberinde getirir (Krugman,
1998; Isik ve Togay, 2002).

1.3. EKONOMIK ISTIKRARI SAGLAMAYA YONELIK
POLITIKALAR

Ekonomik krizler, bir ekonomideki istihdam hacmi, fiyatlar genel seviyesi, d6viz kurlan
ve faiz oranlan gibi temel makro ekonomik degiskenler Uzerinde olumsuz etkiler
yaratirlar. Krizlerin neden oldugu bu olumsuz etkilerin azaltilmasi, ekonominin bir daha
bir krizle karsilagmamasi igin gerekli 6nlemlerin alinmasini baz alan ve ekonomik
istikrarin saglanmasini amaglayan para, maliye ve gelirler politikalarini igeren Ortodoks
ve Heterodoks istikrar programlar uygulanmaktadir. Istikrar programlarinda iki temel
nokta vardir. Ilki, enflasyonla miicadele olup; maliye, para, doviz kuru politikasi,
gelirler, bor¢ ve fiyat politikalarini kapsar. Ikincisi, yapisal reformlardir ki bunlar;
Ozellestirme, mali sektériin gliglendirilmesi, vergi sisteminin basitlestiriimesine (bununla

toplanan vergi miktarinin arttirimasi hedeflenir) yoénelik énlemlerdir.

Ekonomik istikrar, bir ekonomideki fiyatlar genel dlizeyi, istihdam hacmi, ddviz kurlari,
faiz oranlari gibi unsurlarin kararli bir dengede oldudu, ic veya dis faktorler nedeniyle
ekonomide dnemli degisikliklerin gerceklesmesinin beklenmedidi bir durumdur (Savran,
1992).
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Ekonomik istikrar bir Ulkede istikrarli fiyatlarin ve tam istihdamin ayni anda
gerceklesmesi ile gergeklesen bir olgudur. Bunu gerceklestirmeyi amaclayan politikalar
demeti “istikrar politikalar” olarak adlandirilir. Ekonomik istikrari veya istikrarsizig
saglayan nedenler, (lkelerin gelismislik diizeylerine gore farklik gosterdigi igin,
istikrarin tek bir tanimi bulunmamakta; (lkelerin siyasal, sosyal ve ekonomik

politikalarina bagl olarak farkllik gostermektedir.

Bir ekonomide zaman zaman vyasanan konjonktlirel dalgalanmalarin etkisini
yumusatmak ya da tamamen ortadan kaldirmak amaciyla uygulanan politikalara
antikonjonktiirel istikrar politikalari denmektedir (Orhan, 1995). Istikrar politikalari,
o0demeler dengesi aciklarini, fiyatlar genel seviyesindeki dalgalanmalari ve ekonomik
faaliyetlerde meydana gelen degisiklikleri azaltmak amacini giitmektedir. Odemeler
dengesinde iyilesme, fiyatlar genel diizeyinin artis hizinda gerileme, ddviz kurlari ve faiz
oranlarinda istikrarin saglanmasi gibi makro ekonomik hedeflere ulasmak amaci ile
hazirlanan istikrar programlarinin daha cok gelismekte olan (lkelerde uygulandidi
gorulmektedir. Gelismis (lkelerde, temel makro ekonomik gdstergeler istikrarli bir
durum arz ettiginden dolayi istikrar programlarina pek sik rastlaniimamaktadir. Istikrar
politikalari para, maliye ve gelirler politikasindan olusmaktadir. Ekonomik istikrari
saglamaya yonelik bu programlar genellikle enflasyon oranin azalmasina yonelmekte ve
diger fiyat mekanizmalarinda buna uygun diizenlemelere gidilmektedir. Bu politikalarin
temel amaci O©Onceden belirlenmis doéviz kuru cipasiyla enflasyon oraninin

disurtlmesidir.

Istikrar programlari, yalnizca biiyiime (izerine degil ayni zamanda gelir dagilimi
Uzerinde de etkili olmalidir. Bu programlarin basarisini dlgmek icin ekonomik bliylime ve
gelir dagilimi Uzerindeki basarisini 6lgmek gerekmektedir. Gelir dagiliminda esitsizligi
artiran, ekonomik blylmeyi yavaslatan, fiyatlar genel seviyesinde istikrari

saglayamayan programlarin uluslar arasi piyasalarda kredilibitesi diistiktdir.

Istikrar programlarinin basarisinin en dnemli kosulu, kararli ve giiclii bir siyasal iradedir.
Dolayisiyla bdyle bir irade ile ekonomi politikalarinin birbirlerini tamamlamasi gerekir.
Halkin ve 6zel sektériin uygulanan programin basarili olacagina inanmasi da programin
basarisi agisindan 6nem arz etmektedir. Zira istikrar politikasi tedbirlerinin aksi

yonindeki bazi uygulamalar (kira artislarinin enflasyon hedefleri ile uyumsuz olmasi,
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sendikalarin asiri Ucret artisi talepleri) programin basarii olma ihtimaline sekte
vurabilmektedir. Kamuoyundan bu sekilde tepki gelmesinin nedeni daha énceki yillarda
uygulanan istikrar politikalarinin basarisiz olmasi nedeniyle uygulanan bu programlarin
da basarisiz olacagl yéniindeki bekleyisleridir. Istikrar politikalari ekonomiyi genel
olarak toplam talep kanaliyla etkilemelerine ragmen etkilerinin tam olarak
kestirilememesi, istikrar politikalarinin uygulamada karsilastigi en biylk sorunlardan
biridir.

Istikrar politikasinin basarisi, kullanilan araclarin toplam arz ve toplam talep etkisinin
zamanlama ve buyiklik acisindan tahmin edilmesine badlidir. Basarisiz bir istikrar

politikasi, istikrarsizligi daha da artirabilir.

Tarkiye'nin sorunu enflasyon olmakla birlikte; enflasyonu yani parasal artisin reel milli
gelir artisini  asmasini  doguran olay; mali bir basiretsizlikten degil, iktisadi
orgiitlenmemizin devletcilik yani kamu adirlikli karma ekonomi olmasindan, kisacasi bir
yapisal nedenden kaynaklanmaktadir (Akalin, 2001). Planlama ve Kamu Iktisadi
Tesekkiilleri (KIT) olarak belirtebilecegimiz karma ekonomik yapi, yarattdi rant
ekonomisi ya da israf yani kara delikleri dolayisiyla, bir istikrar programinin kalici
olmasina firsat vermez (Akalin, 2001). Tirkiye ekonomisinin temel sorunu, konjonktirel
nedenle ortaya gikan mali disiplinsizligin dogurdugu enflasyon degil, karma ekonomik
orgltlenmenin verimli kaynak tahsisine engel olarak israfa yol agmasi, bunun da kamu
aciklarina, borca sebebiyet vermesi, kamu agiklarinin enflasyon ve devalliasyona neden
olarak makro ekonomik dengesizlik olusturmasidir. Ortodoks, Heterodoks ve IMF
istikrar programlari ekonomik krize iliskin &neriler sunmaktadir. Ortodoks istikrar
programlari, siki para ve maliye politikalarini 6énerirken, Heterodoks istikrar programlari
ise bu politikalara ek olarak gelirler politikasini énermektedir. IMF istikrar programlari

ise, para, maliye ve ddviz kuru politikalarini icerir.

1.3.1. ORTODOKS ISTIKRAR POLITIKALARI

Ortodoks istikrar programlari teorik acidan monetarist ve neo-klasik goérislerin
sentezine dayanmaktadir. Ortodoks politikalarda temel ama¢ 6demeler dengesini
iyilestirme, kamu aciklarini azaltma ve enflasyonu disirmektir. Ortodoks istikrar
programlari, Uluslar arasi Para Fonu'nun (IMF) 1970°li yillardan beri hiperenflasyonla

miicadele eden gelismekte olan (ilkelere 6nerdigi programlara verilen genel addir.
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“Ortodoks” kelimesi burada klasik, geleneksel anlaminda kullanilmaktadir. Bu nedenle,
Ortodoks istikrar programlarinin makro ekonomik dengesizliklere sundugu ¢6ziim

Onerileri hep ayni olmustur (Parasiz, 1996).

Ekonomik istikrarsiziigin temel nedeni olarak para arzinin hizli artmasi, doviz kurunun
asin dederlenmesi ve kamu kesimi aciklari goriilmesi nedeniyle bu tir istikrar
programlarinda ¢éziim olarak mali uyum, parasal disiplin ve ddéviz kuru ayarinin
kullanilmasi dnerilmektedir. Gelismekte olan (lkelerde, enflasyonu énlemek amaciyla
siki para ve maliye politikalarindan olusan bir programdir. Bu programlar ekonomide;
nihai talep dlzeyini kontrol altina almaya calisarak talep dizeyini azaltmak
istemektedir. Talebin azalmasi yodninde politikalar uygulayarak enflasyon artigini
Onlemek istemistir. Ortodoks istikrar politikalari kamu harcamalarinin azaltiimasi, kamu
gelirlerinin artirlmasi, para arzinin daraltimasi, fiyatlarin serbest birakiimasi,
siibvansiyonlarin kaldinimasi, devalliasyon, ticari engellerin kaldiriimasi gibi siki para ve
maliye politikalarindan olusur. Ayrica reel Ucretlerin disiriilmesi araciigiyla sert talep
yonetimi uygularlar. Bu uygulama ekonominin daralmasi ve igsizlik durumunu ortaya

cikarir.

IMF tarafindan da savunulan Ortodoks yaklasimin icerisinde yer alan doért politika
standart bir politika olarak IMF programlarini uygulayan llkelere sunulmaktadir. Bu

politikalar sunlardir:

e Enflasyonun artis hizinin distrilmesi icin para arzinin artis hizi yavaglatiimali,
Merkez Bankasi’nin hiikiimete ve kamu kurumlarina actigi  krediler
kisitlanmalidir. Dider bir deyisle siki para politikasi uygulanmalidir.

e Odemeler dengesi aciginin kapatilmasi icin yerli paranin degeri yabanc paralar
karsisinda bir defada veya yavas yavas kaybettiriimelidir. Yani devalliasyon
yapiimalidir.

e Dis ticaret, sermaye hareketleri ve ig fiyatlar tzerindeki kisitlamalar kaldiriimak
suretiyle ekonomik serbestlesmeye gidilmelidir.

e Kamu kesimi aciklari ve borc stokunun azaltiimasi igin, kamu harcamalari
azaltiirken, gelirler arttirilmali ve faiz disi fazla verilmelidir. Yani daraltici ve siki

maliye politikasi uygulanmalidir.
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Ortodoks istikrar politikalari, IMF'nin 1970'li yillardan itibaren enflasyonla miicadele
eden gelismekte olan (lkelere tavsiye ettigi programin adidir. Bu programlara getirilen
en buylk elestiri kisa donemli hedefler (izerine yogunlasmasidir. 1970'li yillardan sonra
programda uzun vadeli dénlemlere vyer veriimeye baslanmistir. Kamu kesiminin
kiiclilmesi, dis ticaret ve sermaye hareketlerinde liberalizasyon saglanmasi ve

kurumlarda reform hareketleri gibi uzun vadeli politikalar 6nem kazanmistir.

Bu programda ekonomi, toplam talep azaltilarak dengeye getirilmek istenmektedir. Bu
amacla reel (cretlerde disls, sert talep yonetimi ile toplam talepte azalmayi ve

endustride daralmay! 6ngorir. Bu gelismeler GSMH'da daralma meydana getirmektedir.

Ortodoks istikrar programlarinin basarisizlikla sonuglandigi, sosyal-politik karisikliklara
neden oldugu soylenmektedir. Siki maliye ve para politikalarinin uygulanmasi, reel
Ucretlerin  dustrllmesi  yuki gelir dlzeyi dustik ekonomik birimler (izerinde
yogunlastirmaktadir. Ortodoks istikrar politikalari ekonomide issizlik ve durgunluk
yaratmaktadir (Parasiz, 2002).

Talep kismayr ve dolayisiyla buyimeyi distirmeye ydnelik, siki para ve maliye
politikalarindan olusan bu istikrar programlari IMF tarafindan (lkelere standart olarak
sunulmaktadir. Ancak, bu politikalarin Glkelerin yapisal 6zelliklerine gdre bir miktar
degisebilmesine ragmen (lkelerin yapisal ve sosyo-ekonomik &zelliklerini yeterince

dikkate almadigi artik agikca s6ylenmektedir.

Ortodoks politikalar uluslararasi kuruluglar tarafindan kabul gbéren ve istikrari
saglamanin 6nemli bir kosulu sayilan politikalardir. Bu politikalar reel dengesinin
kurulmasinda ve biitge agiginin kapatiimasinda basarili olmakta, fakat fiyatlar arasindaki
(Gcret, fiyat, kur, faiz) dengenin kurulmasinda basarilari tartisiimaktadir. Bu noktada
Ucret ve fiyat politikalari giindeme gelmekte ve Ortodoks programlarin fiyat dengesinin

kurulmasi ile ilgili eksik ydnleri giderilmeye calisiimaktadir (Bahgeci, 1997).

1.3.2. HETEREDOKS ISTIKRAR POLITIKALARI

Bu tdr istikrar programlarn Ucret ve fiyat kontrollerini iceren gelir politikalarindan

olusmaktadir. Yiiksek kronik enflasyonun yasandigi (lkelerde tercih edilen heteredoks
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istikrar programlarinin amaci enflasyonu hizli ve kalici bir sekilde distirmektir. Bunun
icin Ucret ve fiyatlar dondurulmakta, sabit ddviz kuru uygulanmakta ve hatta para

reformu yapilarak yeni para birimine gecilebilmektedir.

Heterodoks istikrar programlari geleneksel maliye ve para politikalari yaninda Ucret ve
fiyat kontrollerini iceren gelir politikasindan olugsmaktadir. Enflasyona karsi sok tedavisi
yontemiyle enflasyon kontrol altina alinmaya calsilir. Hiper enflasyon kosullarinda
ekonomik birimler, gelecek donemdeki enflasyon oraninin bir dnceki ddénemdeki
enflasyon oranina esit olarak gerceklesecegini disinirler. Bu durumda enflasyon orani
da yikselecektir. Boylece hiper enflasyon sonsuz spirale dodnlisecektir. Enflasyonun
kontrol altina alinabilmesi icin gelecege yonelik yiiksek enflasyon beklentisinin kirllmasi
gerekir. Piyasada enflasyon ile ilgili kétlimserlik de olusacaktir. Boyle bir ortamda fiyat
ve Ucretlerin dondurulmasi sok etkisi yaratir. Fiyat dondurmalari; karaborsa'ya, arz
kithklarinin olusmasina, gémiilemeye neden olur. Heteredoks sok politikalar taraftarlari
uyguladiklan politikalarin; siki para politikasi ve talep yonetimi seklindeki frenin neden
olacagi Uretim ve istihdamdaki reel kayiptan daha az maliyetli oldugunu iddia
etmektedir (Parasiz, 2002). Heterodoks sok politikalar, fiyat ve [(cretler
donduruldugunda doviz kurlarini da sabitlemektedirler. Bu politikaya ‘capa politikas!’
denir. Sabit déviz kuru politikasi veya capa politikasi da denilen kur politikasi ile ulusal
paranin yabanci paralar karsisindaki degeri belirli araliklar icin sabitlenir ve ulusal
paranin gelecekteki deger kayiplarina iliskin beklenti kirlmak istenir. Heteredoks istikrar
politikalari kronik enflasyon yasayan (Ulkeler icin uygulanmalidir. Hiperenflasyon
politikalari icin uygun degildir. E§er uygulanan politikalar neticesinde enflasyon
disurilemezse, sabit ddviz kur uygulamasi ihracati olumsuz etkileyecektir. Bltce
disiplininin saglanmasi icin siki maliye politikalari uygulanmalidir. Heterodoks istikrar
programlari Ortodoks istikrar programlarina gére daha blyulk blylme orani, daha az
igsizlik olustururlar. Bu tiir programlar sirekli degil belli bir siire igin uygulanmaldir.
Programdaki bir aksama hiperenflasyon sorununu yeniden ortaya cikaracak hatta daha

da arttirabilecektir.

Bu uygulama neticesinde basarili sonuglar alindigi takdirde halkin programa olan
inancinin artmasi ve hedeflenen sonuclara daha kolay ulasiimasi beklenilmektedir.
Ancak, unutulmamalidir ki heteredoks yaklasim tek kerelik sanstir. E§er dogru ve israrla

uygulanip halkin gliveni saglanirsa basarili olur. Kontrollerin hatali yapiimasi ve halkin

25



giveninin saglanamamasi durumunda enflasyon daha da blylyecektir. Bu nedenle bu
tlr programlarin ¢ok sinirli durumlarda uygulanmasi tavsiye edilmektedir. Geriye dogru
endekslemenin ve beklentilerin enflasyon (zerinde 6nemli oldugu yiksek kronik
enflasyon durumlarinda sok politikalardan olusan heteredoks istikrar programlarinin

basari sansi daha yiksektir.

1.3.3.IMF TiPI ISTIKRAR POLITIKALARI

Ekonomik istikrarsizlk yasayan gelismekte olan (lkeler, istikrar programlarini
uygulayabilmek icin IMF gibi uluslar arasi finansman kuruluslarindan finansman
saglamaktadirlar. IMF belirli sartlarla bu (lkelere bor¢ vermektedir. IMF istikrar
politikalar siki para ve maliye politikalarini ayrica dis 6deme gucliklerinin giderilmesi
icin devalliasyon yapilmasini, yurtici talebin kisiimasi, 6zellestirme uygulamalarinin
gerceklestiriimesi, déviz kurundaki asir degerlenmenin 6nlenmesi, disa acik ekonominin
olusmasi, vergi sisteminin basitlestirilerek toplanan vergi miktarinin arttinimasi, fiziki

sermaye yatirnmlarinin yapiimasini 6ngordir.

Kamu harcamalarinin azaltimasinin nedeni; kamu harcamalarinin talep baskisi
yaratmasidir. Bu, cogu kez para yaratiimasiyla finanse edilir. Para yaratiimasi fiyat
dlzeyini artinir ithal mallarinin fiyati ihrag mallarina gére daha fazla ucuz olur. Faizlerin
yukseltilmesinin nedeni, tasarrufun tesvik edilmesi, talebin azaltiimasi, sermayenin yurt
disina kagmasinin dnlenmesidir. Ihracat siibvansiyonlarinin ve miktar kisitlamalarinin
azaltilmasi durumunda tarifelerin azaltiimasi kamu gelirlerini azaltacadi icin tezathk
olusturuyor gibi goriinse de temel amacg, Ureticilerin dis rekabete girmesinin saglanarak
verimliligin artinlmasi ve yabanci girdilerin yerli Ureticiler tarafindan disiik maliyetle
kullanilmasini  saglamaktir. Burada belirtiimesi gereken o©nemli nokta “Bir gegcis
ekonomisindeki istikrar programinda, kisa dénemli yapisal reform da kriz yaratir. IMF ve
Diinya Bankasi'nin istikrar programinda kamu aciklarini kapatmak icin yapisal reformlar
onerdigi ancak bu kismi reformlarin uygulamasinin bile kargasaya yol acarak,
istikrarsizlik yarattigi ortadadir. istikrar programi iginde iki i yillik takvime sikistiriimis
devletcilikten piyasa ekonomisine gecis programlari neticede istikrarsizlik yaratir
(Akalin, 2001). Ciinkii Planlama ve KiT’ler eliyle uygulanan ekonomik modelde devlet
sektoriiniin dzellestirilerek bir iki yil icinde lretim tarzinda degisiklik yapilmak istenmesi

krize neden olur. Bu uygulamalarla Ulkede ekonomik biylmenin saglanacagi
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vurgulanmakta ve ekonomik istikrarsizia kalict ¢oziimlerin  getirilecedi One
surtlmektedir (Keskin, 2004).

Gelismekte olan (lkelerin dis finansman destedi almak icin uygulamak durumunda
kaldiklan IMF istikrar politikalari monetarist dlslinceye dayali Ortodoks istikrar
politikalaridir. IMF tipi istikrar programlarinin icerdigi politikalar soyle 6zetlenebilir
(Parasiz, 1996).

i. Devalliasyon

ii. Kamu sektdrl harcamalarinin azaltiimasi
iii. Kamu sektorl gelirlerinin artirilmasi

iv. Siki para politikasi

v. Piyasa faiz oranlarinin yikseltilmesi

vi. Ucretlerin kontrolii

vii. Ticaretin serbestlestiriimesi

viii. Fiyat kontrollerinin kaldiriimasi

IMF'nin birinci amaci 6demeler dengesi sikintisini ¢gézmek, ikinci amaci ise enflasyonla
micadele etmektir. IMF programlari, dis dengeyi diizeltirken enflasyon oranlarinda
artisa neden olmaktadir. Clnki devalliasyon iceren istikrar onlemleri ¢cogu zaman
enflasyonist baski olusturur. Devalliasyon ve yiliksek faizler kamu kesimi reel borg
yukinu artirarak, kamu borglanma geregini artinr. Boylece istikrar girisiminde
istenmeyen sonuclar ortaya c¢ikar. Bu durumda Ortodoks politikalarin Gcret ve fiyat
kontrolleriyle birlestiriimesi geri donis etkisini kiracak ve Ortodoks politikalarin daha
etkin olmalarnini saglayacaktir. IMF programlarinin en ¢ok elestiri alan yonQ,
programlarda heterodoks 0Ogelere pek fazla yer verilmemesidir. IMF tipi istikrar
programlarinin kisa dénemde ekonomide daraltici etkiler yaratmasi, tek tip istikrar
programi uygulamasi tartismalarina neden olmaktadir. Bu nedenle, her Ulkenin kendi
sosyal ve ekonomik 6zelliklerinin, tarihsel gelisiminin ve politik altyapisinin incelenmesi

ve buna gore program hazirlanmasi gerektigini glindeme getirmektedir.
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1.4. EKONOMIK KRiZLERIN MAKRO EKONOMIK ETKIiLERI

1.4.1. YATIRIMLAR VE 1SS1ZLiK UZERINE ETKiSI

Ekonomik krizlerin belki de en dnemli sonucu kriz nedeniyle pek cok Kkisinin igsiz
kalmasidir. Kriz oldugunda isverenler karlarini korumak icin, iscilere verdikleri Ucretler
icin ayrilan payl azaltma yoluna gitmektedirler. Bunun iki yolu vardir; birincisi isci
sayisinl azaltmak yani isten cikarma (lig-dort iscinin yapabilecegi isi bir isciye yaptirma
gibi) digeri ise iscilerin maaslarini dogrudan diisiirmek veya artan enflasyon karsisinda
sabitleyerek goreli olarak dlslirmektir. Bu durum da issizligin artmasina neden

olmaktadir.

Nitekim 2001 yilinda Turkiye’nin uygulamakta oldugu program basarisizlikla
sonuglanarak ekonomik bir kriz yasanmistir. Bu krizin etkisi ile tilke derin bir durgunluga
girmis ve hikimet, krizin etkilerini ortadan kaldirmak ve yapisal problemleri ¢cézmek
igin bir program ortaya koymustur. Bu programin igeriginde ise reel (Ucretlerin
dondurulmasi ve kamu istihdaminin azaltiimasi gibi igsizlige neden olabilecek sartlarin

bulunmasi yukaridan bahsedilen savi dogrular niteliktedir.

Tablo 1'den anlagilacagi gibi 2000 yilinda ylizde 6,9 olan issizlik orani krizin ortaya
gitkmasi ile birlikte, 2001 yilinda yizde 9,1’'e ve 2002 yilinda yizde 11,5a gikmistir.
Dikkat ceken bir diger husus da, IMF politikalarina paralel olarak reel (cretlerdeki
gerilemedir. Yine tabloda goriilecedi gibi asgari reel (cretler 2002 yilinda, 1993 baz
yilindaki reel gelirlerin altina diismustir. Bu dénem igerisinde sabit gelirli kamu ve 6zel
sektdr calisanlarinin Ucretleri reel olarak gerilemistir. Ayrica, issizlik oraninin artisina
ters olarak eksik istihdamin azaldigi gorilmektedir. Bu durumun en 6nemli nedeni
isgliclindeki verimlilik artisidir. Istihdamdaki bu verimlilik artisi krizlerin dilkelerin isgiicii
Uzerinde yarattigi olumlu etkilerden birisi olmakla birlikte, gelismekte olan (Ulkeleri
serbest piyasa ekonomisine donistirdigiinin de 6nemli bir kanitidir.
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Tablo 1. Tiirkiye Isgiicii Piyasasi Gostergeleri

1999 2000 2001 2002
issizlik orani (%) 8,3 6,9 91 11,5
eksik istihdam orani (%) 9,8 7,4 6,5 6,1
Imalat sanayi istihdam endeksi (1992=100)
Ozel sektor 91,7 90,3 82,5 84,4
Kamu 89 83,6 78,2 70,9
reel iicret endeksi (1993=100)
asgari Ucret 123,9 105,8 91,1 98,4
Ozel sektor 92,8 93,8 74,8
Kamu 105 112,3 99,3 90,2
Memur maaslari 95,1 84,1 81 85,6

Kaynak: Koyuncu ve Senses, 2004

2001 yiinin Subat ayinda yasanan krizin isletmeler (zerindeki etkisine baktigimizda,
krizden hemen sonra pek cok isyerinin faaliyetlerini durdurdugu ve bir kisminin da
kapandigi goriilmektedir. Tablo 2'de, Tirkiye'de yillara gore acilan ve kapanan isyeri
sayilari verilmistir. Bu cizelgeye gore 2001 yilinda acilan isyeri sayisi kesin olarak
azalmis ve kapanan isyeri sayisi artmistir. 2001 yili ise son 5 yil icerisinde acilan igyeri
ile kapanan isyeri arasindaki farkin en disik oldugu yil olarak gergeklesmistir. 2002
yilhina gelindiginde kapanan isyeri sayisindaki artis devam ederken agilan isyeri

sayilarinda artis gozlenmistir.

Tablo 2. Tiirkiye’de Yillara Gore Acilan ve Kapanan Isyerlerinin Sayisi

Yillar Acilan isyeri | Kapanan Isyeri

1998 12.398 7.891

1999 17.259 6.894

2000 15.668 9.196

2001 12.378 10.883

2002 17.536 12.070
Kaynak: DIE

Tablo 3 incelendigi zaman 2001 Subat krizi sonrasinda kamuya ait isyerleri sayisinda
azalma olmazken isci sayisinda yaklasik 10 bin kadar bir azalma dikkat gekmektedir. Bu
azalma o dénemde zorunlu emeklilikler ile iliskili gibi gdriinmektedir. Ozel sektérde ise
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hem igyeri hem de sigortall calisan sayisinda diislis gortilmektedir. Sigortali sayisindaki
azalis isletmelerin kapanmasindan kaynaklanmis olabilecegi gibi isten cikarma ya da
sigortasiz calistirma nedeniyle de olabilmektedir. 2002 yilinda Turk Ticaret Bankasi'nin
hazirlamis oldugu calismada kayith isciler icerisinde yaklasik 350 bin Kkisinin isini
kaybettigi saptanmistir, ancak genel issizligin boyutlarinin daha fazla oldudu
disuntlmektedir. Resmi kayitlara gére, 350 binden daha fazla isginin isini kaybetmis
oldudu, bir kisminin tekrar is buldugu ve eger sigorta edilmis ise tekrar kayitlara girdigi
disinilirse c¢ok sayida insanin isinden oldugu ortaya cikmaktadir. Resmi olmayan

kayitlar yaklasik bir milyon kisinin isini kaybettigini ortaya koymaktadir.

Tablo 3. Tiirkiye'de Yillara Gore Isyeri ve Zorunlu Sigortali Sayilarinin Kamu
ve Ozel Sektore Gére Dagihimi (1997-2001)

Yillar Isyeri Saylﬁl Zorunlu SigortaI!.Say|S|
Kamu Ozel Kamu Ozel
1997 25.024 756.887 660.791 4.169.265
1998 28.202 784.808 783.567 4.515.966
1999 20.263 749.411 756.929 4.248.474
2000 20.493 732.782 762.684 4.491.441
2001 20.928 702.575 751.958 4.134.923
Kaynak: TTB

Finansal krizler ve neticesinde ortaya gikan devalliasyonlarin etkilerinden bir tanesi de
llke parasinin degerinin diisiirtilmesidir. Sabit kur rejimi uygulayan (lkelerde genellikle
doviz kurlarinda bir azalig gorilmekte, bu da Ulkenin gelir dizeyinin ylkselmesine
neden olmaktadir. Ancak, bir kriz durumu ile birlikte déviz rezervlerindeki hizli azalis,
sabit kurun maliyetini artirarak doviz kuru rejiminde bir degisiklik yapiimasina neden
olmaktadir. Sonug olarak, déviz kurlari yikselmekte dolayisiyla milli gelirde disls ve
kisi basina milli gelir oraninda disme ortaya ¢ikmaktadir. Tablo 4'te Turkiye’nin 1995
yilindan 2001 yilina kadar olan GSMH'si gériilmektedir. Gelirin 1999 ve 2001 yillarinda
disls gdstermesi dikkat gekicidir. 1999 depremi neticesinde yasanan gelir dlislsi bir
kenara birakilacak olursa, 2001 yilinda yasanan dusus llkede uygulanmis olan nominal
capanin 2001 Subat krizi ile birlikte dalgalanmaya birakilmasina, asiri degerlenmis olan
yerli paradaki deder diistikligiine baglanmaktadir.
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Tablo 4. Tiirkiye'de Yillara Gore Kisi Basina Diisen GSMH

Yillar GSMH (ABD $)
1995 2760
1996 2926
1997 3011
1998 3175
1999 2798
2000 3095
2001 2261
Kaynak: TTB

Bir finansal kriz yasayan Ulkede yapilan devallGasyonlarinin, hemen ilk etkisi artan
ithalat nedeniyle mal ve hizmetlerin fiyatlarini artirmasidir. Gida Urinlerinin fiyatlari
bircok Ulkede gida harici Urlnlerin fiyatlarindan daha fazla artmaktadir. Enflasyon
oranlarindaki durum ise, Ulkelerin uygulamis oldugu para ve maliye politikalarina gére
degisim gdstermektedir. Ornegin, Endonezya da 1997 yilinda enflasyon orani % 53,
1998 yilinda ise % 62 olmustur. Hikimetler enflasyondaki artisi 6nlemek igin ithalata
konu olan drlinlere slibvansiyon uygulayabilir veya bu drinlerin fiyatlarini kontrol

edebilir.

Enflasyon sadece reel gelirleri agindirmakla kalmaz, menkul kiymetler borsalarinin
cokmesi ile birlikte tasarruf sahiplerinin ellerindeki hisselerin degerlerinin de diismesine
neden olur. Bununla birlikte, yliksek fiyat seviyesi, disik reel lcretler yoluyla isglict

piyasasina sirayet eder ve issizlige neden olur.

1.4.2. ENFLASYON UZERINE ETKiSi

Krizlerin (ke ekonomilerine en biyulk etkisi enflasyon oranlarindaki artistir. Krizlerde
hemen hemen butiin ekonomilerde enflasyon oranlan yikselmektedir. En son
yasadigimiz krizi ele alinirsa, enflasyonun birinci nedeni artan enerji ve hammadde
fiyatlandir. Petrol ve emtia fiyatlarindaki artisin Ug tetikleyicisi vardir: Bunlar, ABD
Dolarinin deger diisukligl, petrol ve emtia talebindeki artis ve spekiilasyon. Hangisinin
fiyat artisinda daha 6nemli oldugunu gosteren veriler olmamasina ragmen, Uglniin de
onemli derecede etki yaptigi sdylenilebilir. Ornegin petrol fiyatindaki yiikselis siirecinde,
spekiilatorlerin 60 milyar Dolardan fazla alim yaptigi, Temmuz ortasindan Eylil basina
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kadar ise 39 milyar Dolarlik satis yaptigi tahmin ediliyor. Tirkiye'de de durum farkli
degil (Arslan, 2009).

2008 krizi, ABD'li mortgage kreditorii New Century'nin verdigi kredilerin geri
oddemelerini alamamasi ile basladi. Batik mortgage kredileri artinca bu kredilere dayali
yatinm araglar da hizla deder kaybetmeye basladi. Sonrasinda 5 yilin en fazla getiri
saglayan araclari olan CDO ve SIV'lere yatinm yapan Wall Street bankalari 140 milyar
dolara yakin zarar acikladi. Kriz sadece Wall Street'le sinirli kaldi denilirken Avrupali
bankalardan pesi sira zarar aciklamalari geldi. Birbirlerine bile bor¢ veremeyecek hale

gelen bankalar likidite krizinin esigindeyken, sikinti emtia piyasasina da sicradi.

Bu kez gida fiyatlarindaki artis, 103 dolar gecen petrol fiyatlari derken enflasyon
glindeme geldi. Simdi ABD'den Japonya'ya, Avrupa'dan Cin'e kadar dlinya genelinde
enflasyon sorunu yasaniyor. TUketici fiyatlarindaki bu artis ise alim gliclini azaltarak bir
anlamda yeni sorunlara davetiye cikariyor. ABD 'de (Uretici fiyatlari endeksi Ocak ayinda
yillik bazda 26 yildan uzun bir sirenin en bilylk oraniyla ylizde 7,4 artti. Cekirdek
enflasyon, tliketici endeksindeki yillik artis ise Ocak ayinda yilzde 2,2 oldu. 10 yillik
resesyondan yeni yeni toparlanan Japonya'da enflasyon canlar caliyor. Euro

Bolgesi'nde ise enflasyon ocak ayinda ylizde 3,2 artti (Referans, 2009).

Krizle birlikte enflasyon artmasi nedeni ile llkeler enflasyon sorununa care aramakta ve

bununla ilgili programlar yirirlige koymaktadirlar.

1.4.3.DIS TICARET UZERINE ETKISI

Kiiresel krizlerde, diinya ticaretinde talep yetersizligi ve finansman sorun teskil
etmektedir. Diinya ticaretinin azalmasinda, talep yetersizliginin yani sira ticaretin
finansman olanaklarindaki problemlerin de roll vardir. Kriz dénemlerinde, finansal
kuruluglar, dis ticaretin finansmani icin kredi kullandirma kosullarini sikilastirirlar. Bu
durum dis ticaret operasyonlarinin maliyetini 6nemli dlglide artirirken, bazi durumlarda
ticaretin gerceklesmesini engellemektedir. Maliyet artisina sebep olan bir diger unsur,
karsilikli glivensizlikten 6tlirl sigorta araclarina olan talepteki ve krizden kaynakli bir
bicimde sigorta primlerinde vyasanan vyukselistir. Son yasanan krizde, kiiresel
ekonominin énemli bir parcasi olan Turkiye ekonomisinde de dis ticaret alaninda gerek

talep gerekse finansman olanaklari agisindan ciddi zorluklar yasanmistir. Kiresel krizin
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etkilerinin belirginlestigi Eylil 2008'den Ocak 2009’a kadar gecen siirede ithalat ve
ihracattaki gerileme, sirasiyla, aylik ortalama yilizde 26 ve 16 dlizeyinde gerceklesmistir.
Tarkiye'nin ihracatindaki diislis dis ticaretin finansmani problemlerinden ziyade dig
talepteki daralmadan kaynaklanmaktadir. Firma ydneticilerinin ylzde 60, ihracattaki
azalista temel olarak yeni siparis eksikliginin rol oynadigini belirtmislerdir. Alic tarafinda
finansman eksikligi, firmalarin ylizde 40" tarafindan ihracat artisini sinirlayici bir faktor

olarak éne cikarilmistir.

Buna karsilik kendilerinden kaynaklanan finansman eksikligiyse firmalarin yiizde 10'u
tarafindan problem olarak ortaya konmustur. Banka ydneticileriyle yapilan
goriismelerde de yabanci ilkelerdeki ithalatgilarin finansman bulma konusunda yasadidi
sikintilar, Turkiye'deki ihracat artisini kisitlayan bir faktdér olarak 6ne cikariimistir.
Toplam ihracattaki bu sert disiliste, ozellikle Avrupa Birligi lyesi Ulkelere yapilan
ihracatin azalmasi etkili olmustur. Tirkiye'nin AB Ulkelerine yaptigi ihracat Ocak 2002-
Eylil 2008 déneminde ylizde 23 oraninda artarken, Ekim 2008-Ocak 2009 déneminde
yiizde 32 nispetinde azalmistir. Tirkiye'nin Yakin ve Orta Dogu Ulkeleri ve Kuzey Afrika
Ulkelerine gerceklestirdigi ihracat ise Ekim 2008-Ocak 2009 déneminde sirasiyla yiizde
11 ve 32 oraninda artmistir. Bu veriler 1siginda, Tirkiye'deki 6zel sektoriin geleneksel
pazarlardaki yavaslamayi, yeni pazarlara agilarak ikame etmeye calistigini sdylemek

mumkun goérinmektedir (Ekonomik Pusula, 2009).

Kur hareketleri de ihracat (zerindeki etkisini orta ve uzun dénemde gdstermektedir.
Sektorlerin ihracatlari, diger faktorler ayni kalmak kaydiyla déviz kurunun bir
fonksiyonudur. Kurlarin reel olarak artmasi sektor Grinlerinin yurtdisi pazarlarda déviz
cinsinden ucuzlamasli ve sektor ihracatinin artmasi sonucunu doguracaktir. Kurlarin reel
olarak yavaglamasi ise sektorlin ihracati Gzerinde yavaslatici etkide bulunacaktir. Ari ya
da siiregelen bir devalliasyon ortaminda doviz kuru reel olarak deger kazanacaktir.
Bunun anlami ise, ihracatcl sektorlerin gelirlerinin Uretim maliyetlerinden daha hizli
artmasidir. Dider yandan, (retim maliyetleri icinde ithal girdilerin payi, kur
hareketlerinin sektorlerin gelir ve karliliklar (zerindeki etkisini belirleyen 6nemli diger
bir faktdrdlr. Satilan malin maliyeti icinde ithal girdilerin payi ile toplam satislar icinde

yurtdigi satiglarin payi birbirine yakin olan sektérler, disiik kur riski tagimaktadir.
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Tirkiye'deki ekonomik krizi sadece kur politikalarina baglamakta yanhstir. Kur
politikalari yaninda, paranin konvertibilitesi ve ekonominin kisa vadeli spekiilatif para
hareketlerine aciimasinin kurlarda ve faizlerde yol actigi istikrarsizlik ile sanayilesme
politikasizigi ve Diinya Ticaret Orgiiti ve Avrupa Birligi ile olan uluslararasi
yukidmldliklerimizden kaynaklanan nedenlerden dolayi ithalati kontrol edemeyisimiz
sebebiyle ddviz gelirlerinin, llkenin ddviz kazanma potansiyelini artiracak yatirmlarda

kullanilamamasi engelinin de asilmasi gerekmektedir (Vanh, 2009).

1.4.4. KAMU MALIYESI UZERINE ETKISI

Kapitalizmin dogasinda var olan ve zaman zaman genisleyen ve daralan dalgalar olarak
tanimlanan ozellik, saglik paradigmasinin da en temel belirleyicisi olmustur. Ornegin,
genisleme doneminde ortaya cikan ‘sosyal devlet’ olgusu topluma saglik hizmetleri ile
genis olanaklar tanimistir. Benzer sekilde, daralma dénemi bu haklarin elden alinmasi
ile sonuclanmistir. Bu noktada kriz donemlerinin, ekonomik daralmalarin yaninda
esitsizliklerin derinlesmesine yol agcmasi da krizin insan saghd tzerindeki dolayli ya da
dolaysiz etkilerini artirmaktadir (TTB, 2003).

Gelismekte olan lUlkeler, yasanan ekonomik krizler neticesinde milyonlarca insanin
etkilendigi, yoksullastigi ve buna bagh olarak da sosyal yasantilarda koklli degismelerin

yasandigi bolgeler olmustur.

Ekonomik krizlerin saglk Uzerindeki en 6nemli etkisi, gelirin azalmasina bagl olarak
ortaya clkan saglk problemleri olmustur. Krizlerin neden oldugu gelir dagiimi
bozuklugu neticesinde asgari hayat standardina sahip olamayan vatandaslarin sayisi
artmakta, bu durum da temel besin maddelerinin bile satin alinmasina engel olmak
suretiyle Ulkenin genel saglik diizeyini kot hale getirmektedir. Toplumda besin
tiketiminin azalmasindan en fazla etkilenen gruplar ise bebekler, gebeler, okul
cagindaki cocuklar, yasllar ve yoksullar olmaktadir. Toplumdaki beslenme bozukluklar
giderek artarken, buna paralel olarak gocuk o&liimleri, beslenme yetersizligine bagh
enfeksiyonlar, yetersiz beslenme kisir dongiisli, sagliksiz bebeklerin diinyaya gelmesi
gibi durumlar yasanmaktadir. Diinya Gida Orgiiti (FAO) besin maddelerine olan
erisimdeki esitsizligi gini katsayisi ile belirlemektedir. Buna gore, (lkeler arasindaki

esitsizlik azalmakta ulkeler icerisinde esitsizlik artmaktadir (TTB, 2001).
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Ekonomik krizlerin saglik zerine etkileri Sekil 2'de verilmis olmakla birlikte bu etkiler

genel olarak doért durum icin incelenebilir (Cutler ve Knaul, 2001) :

Aile Gelirindeki Azalma: Bir ekonomik krizde ailelerin ortalama geliri diser.
Aileler de bir sekilde bunu diizenlemeye calisirlar. Bu distisi aileler borclanma
ile kapatamadiklari zaman gelirlerine bagli olarak tiiketimlerini azaltirlar.
Tiiketim harcamalarinin azalmasi da saghidi olumsuz etkilemektedir.

Kamu Kaynaklarindaki Azalma: Sosyal Givenlik primlerindeki disls kaliteli
saglik hizmetlerinin azalmasina neden olur. Bu durum, kisilerin 6zel saglik
sektorline ve kalitesiz saglik kuruluslarina yonelmesine neden olmaktadir. Saglik
sektorli icin yapilan harcamalarin miktari oldukga yiliksek oldugundan, hali
hazirda aclk olan biitceyi kapatmak igin bir takim kamu saglik hizmetleri
azaltilabilmektedir.

Kadin ve Cocuklarin Calismak Zorunda Kalmasi: Ekonomik krizler nedeni ile
geliri disen ailelerde daha fazla kisi calisma hayatina girmek zorunda
kalabilmektedir. Bunlar icerisinde, kadin ve gocuklar calisma hayatina girmekte
ve calisanlar da emekliliklerini erteleyebilmektedir. Fiziki glice dayal isgticini
talep eden gelismekte olan (lkelerde bu durum is verimini ve isci saghgini
bozmaktadir.

Gonlllu Bakicllarda Azalma: Meksika gibi (ilkelerde bagimli olan insanlara saglik
disinda her tirli yardim icin gondlli olarak calisan “caregivers” adi verilen
insanlar bulunmaktadir. Ekonomik krizle birlikte bu insanlarin da gelirleri
diseceginden gondlliilik esasina dayali calistiklari bu islerden ayrilip calisma
hayatina daha ¢ok girmek zorunda kalmaktadirlar. Bu da hikimetlerin
biitcelerine ek bir yiik getirmekte ve sosyal saglik sistemi (izerinde olumsuz bir

etki yaratmaktadir.

Tablo 5. Tiirkiye Hiikiimetinin Saghk Harcamalari (1999-2002)

1999 2000 2001 2002
Saglik
Harcamalari/GSMH (%) 3,3 3, 3,2 3,5
Saglik
Harcamalari/Konsolide 91 9,3 6,9 8,1
Bltce Harcamalar (%)

Kaynak: DPT Temel Ekonomik Gostergeler, 1950-2003
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Ekonomik kriz neticesinde devletin kamu harcamalarini kisma egiliminde oldudu pek
cok (lkede oldugu gibi bizim lilkemizde de gorilmistiir. Tablo 5te gorildigu gibi
Turkiye'de kriz 6ncesi iki yil saglik harcamalari biitgenin yaklasik % 9’unu olustururken,
2001 yihinda krizle birlikte bu rakam % 6,9'a dismektedir. Bu da ekonomik krizlerin
saglik Uzerindeki olumsuz etkisini agikga ortaya koymaktadir. Tirkiye'de 2001 Subat
krizinin erken donemdeki etkilerinden birisi saglik hizmetlerinin kullaniminin azalmasi
seklinde olmustur. Krizden hemen sonra saglik kuruluslarina basvurularda azalma
olmus, eczanelerdeki ithal ilaglarda sikinti yasanmis ve “en gerekli” ilaclari almak

seklindeki davranislarda da artis yasanmistir (TTB, 2001:11).

Sekil 2. Ekonomik Krizin Saghik Durumuna Dogrudan ve Dolayl Etkileri
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Kaynak: TTB
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Ulkenin siirdirilebilir biiylimesi ile kalkinma carileri icerisinde yer alan egitim
harcamalari arasinda yakin bir iliski bulunmaktadir. Egitim yatinmlarn isglictinin
verimliligini dogrudan artirmakla birlikte siirdirdlebilir blyime icin 6nemli digsalliklar
saglamaktadir. Tirkiye gibi kiiclik ve orta dereceli sirketlerin yogun oldugu Ulkelerde,
sirketlere yetismis elemani editime daha fazla kaynak ayiran hiikiimetler saglamaktadir.
Bununla birlikte, finansal krizlerin Ulkelerin ekonomik konjonktiiriine bagh olarak ortaya

cikan etkilerinden bir tanesi de egitim harcamalarinin azaltiimasi seklindedir.

Bu etkiler; biitcede egitim harcamalarinin distrilmesi, 6gretmen maaslarindaki reel
kayiplar, derslik aciginin kapatiimamasi ve istihdam da yasanan disisler seklinde
olabilmektedir. Nitekim, tablo 6dan da anlasilacagi Uzere egitim harcamalarinin

konsolide biitceye orani krizin ortaya ciktigi 2001 yilinda diismistiir.

Tablo 6. Tiirkiye Egitim Harcamalari (1999-2002)

1999 2000 2001 2002
Egitim
Harcamalari/GSMH (%) 42 3,8 40 41
Egitim
Harcamalari/Konsolide 11,8 10 8,6 9,5
Blitce Harcamalar (%)

Kaynak: DPT Temel Ekonomik Géstergeler, 1950-2003

1.4.5.FINANS SEKTORU UZERINE ETKISI (KREDILER VE FAiz
ORANLARI)

Dinya finans piyasalari olaganistli gelismeler yasamaktadir. Yeni finansal araclar
gelistiriimekte, piyasalardaki islem hacimleri ylikselmekte ve yeni piyasa islemeler
ortaya cikmaktadir. Piyasalar arasindaki etkilesim artisi en fazla finansal piyasalarda
gorulmektedir. Finansal piyasalar icerisinde de bu yapinin birinci aktért olan bankalar
cok o6nemli bir isleve sahiptir. Artik bankalar kredilerini sadece bulundugu Ulkenin

vatandaslarina degil, tiim diinya vatandaslarina kolaylikla dagitabilmektedir.
Bankalarin islevinin bu sekilde gerceklesmesi finansal piyasalarin birbirine daha entegre

olmasini da beraberinde getirmekte, bu entegrasyonun maliyeti de kriz dénemlerinde

oldukgca fazla olmaktadir. Asya krizinde, tlke ekonomisinin krize girmesi sonucu yabanci
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Ulke bankalarindan borclanmis olma nedeniyle ortaya cikan risk, bdlgenin diger
Ulkelerine kolayca yayllmistir. Bu nedenle, finansal krizlerin etkileri 6ncelikle finansal
sistemin O6nde gelen aktorleri bankalar lzerinde gorilmektedir. Bu etkilerin siddeti,
Ulkenin bankacilik sisteminin yapisi, sermaye yeterliligi, sistemin seffaf olup olmamasi

gibi durumlara bagh olarak azalip artmaktadir.

Bankalar Uzerinde gériilen olumsuz etkiler daha sonra (lkenin tim sosyoekonomik
alanlarina yayillmakta; llkenin toplam talebinde, siyasi yapisinda, hatta siyasi rejiminde
bile etkide bulunabilmektedir.

Bankacillk krizleri, adina sistemik kriz dedigimiz kuvvetli bir mekanizma ile
yayllmaktadir. Bu sekilde bir kriz yasadiktan sonra llkeler, bankacilik sisteminin
eksiklikleri ile ylzlesmek durumunda kalmaktadirlar. Bu noktada bankacilk
sistemlerindeki eksiklikler belirlenerek yeniden yapilandirma calismasi ile birlikte
bankacilik sistemlerini daha giclii hale getirmeye calisiimaktadir. Bu yapilandirma da
kimi bankalara sermaye verilmesi ile sektérde tutulmasi, kimi bankalarin ise sistemden

tavsiye edilmesi ile sonuglanmaktadir.

Ulkemizin yasadigi 2000-2001 krizlerinde de en bilyiik etki bankacilik sisteminde
olmustur. 1994 krizinin etkilerini bertaraf etmek amaci ile o zamanki hikimet
tarafindan getirilen mevduat glivencesi nedeni ile bankalar piyasa kuralina aykiri
davranmiglardir. Bunun neticesinde bircok banka devletin biinyesine alinmig, kimisine
sermaye eklenerek sistem icerisinde kalmasi saglanmis, kimisi de sistemin disarisinda
birakilmistir. Bankacilik sisteminde var olan bozukluklarin giderilmesi icin bankacilik
yeniden yapilandirma programi ortaya cikarilmigtir. Bu programla; bankalarin sermaye
yapisi guglendirilmeye calisilmig, etkin bir gbzetim sistemi ortaya cikariimig, sistemde

seffaflik saglanmis ve buna benzer galismalar yapilmistir.

1.4.6. GSMH UZERINE ETKiSi

Ekonomik krizler yoksulluk ve gelir dadiimi (izerinde olumsuz etkilere neden
olmaktadir. Kriz yasayan (lkelerde artan borg yiiki, faiz oranlarinin yiiksekligi ve tlke
kaynaklarinin disari cikmasi neticesinde llke yoksullagmaktadir. Faiz oranlarindaki artis
ve benzer nedenlerle gelir seviyesindeki farkliliklar da gittikce artmaktadir. Iktisadi

krizlerin uzun vadeli etkileri ise cok daha kalici olmaktadir. Bu etkiler daha ok kisilerin
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gelecege doniik bekleyislerinin geri cevrilemeyecek bicimde olumsuzlastirarak kisilerin
yoksulluktan kurtulmaya yonelik glic ve gayretlerini ortadan kalkmasina neden

olmaktadir.

Codu gozlemci, krizin genel fakirligi, gelir ve tiiketim harcamalarinin fakirlik seviyesinin
altina inmesi nedeniyle kesin olarak yayginlastiracagini belirtmektedir. Orta kesimin
gelirindeki disls, gelir dagihminda degisiklik olmamak kosuluyla, fakirlik seviyesinin
altindaki nifusu artirarak genel bir gelir dislsiine neden olabilmektedir. Gelir
dagihmindaki esitsizlik yiksek oldugunda ise (lkelerdeki fakirlik orani ¢ok daha (st

seviyelere ¢ikabilmektedir (Knowles vd., 1999:19).

Tablo 7: Tiirkiye'de Kentsel ve Kirsal Gelir Dagilimi Gostergeleri (1987, 1994
ve 2002)

Tarkiye Kentsel Kirsal

%20'lik

D ler 1987 | 1994 | 2002 | 1987 | 1994 | 2002 | 1987 | 1994 | 2002
1. dilim (en 52 | 49 | 53 | 54 | 48 | 55 | 52 | 56 | 52
yoksul)

2. dilim 96 | 86 | 98 | 93 | 82 | 9,7 | 10,0 | 10,1 | 10,3
3.dilim 141 | 12,6 | 140 | 13,6 | 11,9 | 13,9 | 150 | 14,8 | 14,7
4.dilim 212 | 19,0 | 20,8 | 20,7 | 17,9 | 20,5 | 22,0 | 21,8 | 21,7

>dlim(en | 500 | 54,9 | 50,1 | 50,9 | 57,2 | 50,4 | 47,8 | 47,7 | 48,0
zengin)

gini katsayisi 0,44 0,49 0,44 0,44 0,52 0,44 0,42 0,41 0,42

en zengin
%20/en
yolsul %20
orani

9,6 11,2 9,5 9,4 11,9 9,2 9,2 8,5 9,2

Kaynak: Koyuncu ve Senses, 2004

Tablo 7'de Turkiye'nin 1987-2002 araligindaki gelir dagilimini gdstermektedir.
Cizelgeden de anlasilacadi lizere krizlerin oldugu yillarda gini katsayisi bliylimekte yani
gelir dagilimi bozulmaktadir. Nitekim krizin yasanmis oldugu 1994 yilinda gini katsayisi
15 yilin en yiiksek dederi olan 0,52 olmus, en zengin kesim (lke gelirinin % 57,2'sine
sahip olurken, en yoksul kesim ayni yilda kaynaklarin ancak % 4,8'ine sahip olmustur.
Bu durum krizlerin gelir dagiimini daha da kétilestirdigine kesin bir 6rnek olmaktadir.
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Toplumlar arasindaki gelir adaletsizliginin bir diger nedeni de Ulkede uygulanan vergi
sistemidir. Tirkiye'de toplanan vergilerin cogunlugu dolayli vergi dedidimiz daha ¢ok
tiketim malzemeleri lzerinden alinan KDV tlir( vergilerdir. Bu vergiler resesif (tersine
artan) olmasi nedeniyle toplumdaki gelir dagilimi esitsizligine katkida bulunmaktadir.
Sekil 3'te de gorildigi gibi 1991 ile 1994 yillar arasinda toplanan vergilerin yaklasik
yarisi dogrudan, diger yarisi ise dolayll vergilerden olusmaktadir. Nisan krizinden sonra
ortaya cikan onlemler paketi nedeni ile bu dagilim dolayli vergiler lehine artmistir.
1994'den itibaren dolayl vergilerin giderek artmasi 1994 Nisan krizinden sonra alinan
onlemler paketinin bir parcasidir. Dolayli vergilerde 1999, 2000 ve 2001 yillarinda da
IMF politikalari dogrultusunda artis gorilmektedir. Kisacasi, Ulkemizdeki vergi
toplamadaki adaletsizlik toplumda gelir esitsizliklerinin artisina ve bunun sonucu olarak

da ekonominin tiim genelinde esitsizliklerin bliylimesine katki saglamaktadir.

Sekil 3. Tiirkiye’'de 1991-2001 Yillarinda Dolayli ve Dolaysiz Vergi Gelirlerinin

Tum Vergi Gelirleri Arasindaki Payi
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Kaynak: DIE

Bir krizin Kkisilerin refahi etkiledigi kesin olmakla birlikte toplum kesimlerini hangi
dogrultuda etkiledigi konusunda herhangi bir kesinlik bulunmamaktadir. Bir krizde
zengin gruplar fakirlesebilirken, tam tersi de ortaya cikabilmektedir. Ancak, kesin olan
sudur ki; finansal krizlerin olumsuz etkisi daha cok Ulkenin yoksul olan ve sabit gelirli

vatandaslan Uizerinde yogunlasmaktadir.
Finansal krizler dogrudan ya da dolaylh bicimde dedisik mekanizmalarla Kkisileri

etkileyebilmektedir. 1Iktisadi bir kriz kisileri daha cok asadida belirtilen kanallar
vasitasiyla etkiler (Aktan, 2004):
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e Emek Uzerinden elde edilen gelirleri azaltarak reel Ucretleri distrir ve igsizligi
artirir.

o Iktisadi faaliyetler azaldigi icin emege dayali olarak elde edilmeyen diger gelirler
de azalrr ve yoksul halk tarafindan uretilen mal ve hizmetlerin fiyatlan diger
fiyatlara kiyasla azalabilir.

e Ozellikle aile liyeleri arasinda yapilanlar olmak (izere 6zel transferler iilkenin her
yerinde yagsam standardinda meydana gelen azalma ile birlikte geriler.

e Yoksul halkin sahip oldudu yetersiz varliklar enflasyona maruz kalir veya bu
varliklarin fiyatlarinda buiytk bir azalma meydana gelir.

e Makro-ekonomik krizler, yoksullarin yoksulluktan kurtulma yeteneklerini

zayiflatarak, beseri, mali ve fiziki sermaye birikimini yavaslatir.

Tablo 8. Bazi Ulkelerde Ekonomik Krizin Yoksulluk Uzerine Etkileri

Ulke Adi Kriz(25cesi Krizin Ol‘t?oy/:)CIktlﬁl vil Kriz(Sozl;raﬂ
Arjantin 25,2 (1987) 47,3 (1989) 33,7 (1990)
Arjantin 16,8 (1993 24,8 (1995) 26,0 (1997)
Endonezya 11,3 (1996) 18,9 (1999) 11,7 (1999)
Urdiin 3,0 (1986-87) .... (1989) 14,9 (1992)
Meksika ... (1995) 43,0 (1996)
Rusya 32,7 (1998) 36,0 (1994)
Tayland 12,9 (1998) 21,9 (1996)

Kaynak: Diinya Bankasi, Diinya Gelisim Raporu 2000/2001

Tablo 8'de kriz yagamis olan (lkelerin krizden 6nce ve sonraki gelir ve harcamalarindaki
bir dnceki yila oranla degisimleri gosterilmektedir. Arjantin‘de 1989 yilinda cikan krizde
gelir ve tiketimde ortalama azalma % 47’8 olmus, bunu takip eden vyillarda ise biraz

dlzelerek azalarak devam etmistir.

1.4.7.REKABET UZERINE ETKISI

Ekonomik kriz, hem rekabeti, hem de rekabetin korunmasini zora sokan olagandisti bir
durumdur. Ekonomik kriz ile ilgili calismalar daha cok ekonomik krizlerin nedenleri ve
nasil onlenebilecedi sorusuna yonelmistir. Ekonomik krizlerin rekabeti nasil etkiledigi ve
kriz siirecinde rekabetin nasil korunacagi konusunda bilgi birikimi yeterli olmadidi gibi,

bu alanda kabul géren yol gosterici dizenlemeler de ¢ok sinirli diizeyde kalmistir.
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Rekabet analizi acisindan ekonomik krizi, dnlenemeyen arz ve talep soklari nedeniyle
fiyat sisteminin kitliklari yansitamaz hale geldigi, belirsizliklerin ve bunlarin yarattigi
risklerin dlclisiiz bicimde arttigi, tesebbiislere yonelik tehditlerin firsatlar astigi ve sonug
itibariyle iktisadi ajanlarin motivasyonlarinda kokli degisikliklerin meydana geldigi bir
durum olarak tanimlamak mumkiindlr. Ekonomik kriz genel, yani ekonominin timunu
etkileyen bir kriz olabilecedi gibi belli bir piyasay etkileyen kismi bir kriz de olabilir.

Yukaridaki tanimlamada belirtildigi gibi ekonomik krizler iktisadi aktorlerin
motivasyonunda kokli degisiklikler yaratir. Krizlerin rekabet siirecine etkisi agisindan bu

nokta cok 6dnemlidir.

e Ilk olarak kriz ddénemlerinde tesebbiislerin temel amaci, kar maksimizasyonu
degil, zarar minimizasyonu, gelisme dedil, ayakta kalma, rakiplerle rekabeti degil,
rakiplerle dayanismayl amaglama olacaktir. Clinkl kriz déneminde rakipleri tehdit eden
faktorlerin bertaraf edilmesi bireysel aksiyonu degil ortak aksiyonu gerekli kilabilir.

e Ikinci olarak kriz dénemlerinde tesebbiislerin karsi karsiya oldugu tehditler
rakiplerinden degil, arz veya talep sokunu yaratan faktorlerden kaynaklanir. Ornegin
kus gribi salgini gibi bir olay, talepte ciddi bir gerileme yaratarak beyaz et piyasasinda
cok sert bir fiyat dislisiine yol acabilir. Burada iki nokta 6nem kazanmaktadir:
Bunlardan birincisi kriz donemlerinde tiim tesebbiislerin kayba ugramasi, yani hig
kimsenin kazancli c¢ikamamasidir. Bu nedenle, krizdeki piyasa oyunu, rekabet
oyunundan farkhdir. Rekabet oyununda kisa dénemde daima kazanan ve kaybeden
veya daha cok kazanan ve daha az kazanan vardir. Ikincisi kriz déneminde
tesebbislerin ugradiklari kayiplarin sebebi rakiplerin eylemlerinin yarattigi rekabet
baskisi degildir.

e Uglincii olarak, kriz dénemlerinde artan belirsizligin yarattigi riskler nedeniyle
karar alma zorlasabilir. Artan riskler nedeniyle, rakipler arasinda uyumlu eylem egilimi,
rekabet ediliminin 6niine gegebilir. Ancak burada uyumlu eylemin birincil amaci krize
karsi miicadele olabilir. Uyumlu eylem esas itibariyle kar maksimizasyonuna degil,
zarar minimizyonuna ve kaynak israfi minimizasyonuna yoénelik olabilir. Burada uyumlu
eylem, fiyat sisteminin kitliklari daha iyi yansitmasi saglamaya yonelik de olabilir. Sonug
itibariyle normal doénemlerden farkll olarak kriz déneminde uyumlu eylem kaynak
tahsisinde etkinligi arttirici boyutlara sahip olabilir.
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Kriz donemlerinde krizin maliyetini baskalarina yansitma egilimi blyik bir ivme kazanir.
Bu durumda hakim durumda olan firmalarin, hakim durumdan kaynaklanan glgclerini
krizin maliyetlerini baska kisilere veya tliketicilere yansitma amaciyla kullanmalari 6n
plana cikar. Ayni sekilde uyumlu eylemlerde de bu maliyetin baskalarina yansitiimasi

cabalari 6nem kazanir.

e Son olarak kriz dénemlerinde sadece rekabetin gereklerine ayak uyduramayan,
basarisiz ve etkin calisamayan tesebbisler dedil, cok basarili ve gok etkin calisan
tesebbiisler de zarar gorebilir, hatta yok olabilir. Krizin yaptigi eleme, rekabetin yaptid

elemden farkli olur.

Yukaridaki tespitler daha cok belli bir piyasa diizeyinde goriilen krizler icin ifade
edilmistir. Genel krizlerde bu sonuglar esas itibariyle gegerli olmakla birlikte sorunlarin
rakipler arasi dayanisma ile asilmasi sansi daha sinirli olur. Bu nedenle, genel krizde,
sokun yarattigi maliyetleri baskalarin yansitma veya kamuya telafi ettirme amaciyla

ortak eylem yapma egilimi daha fazla olacaktir.

Yukaridaki tespitler kriz donemlerinde rekabetin nasil korunacadi konusunda da bazi
ipuclari vermektedir. Ancak burada yapilmasi gereken ilk tespit, kriz dénemlerinde
rekabetin  korunmasinin  zorlasmasidir. Ciinkii yukarida ifade edildigi gibi kriz
dénemlerinde tim piyasalarda rekabet motivasyonunun kaybolmasi veya ciddi bir
bicimde mahiyet dedistirmesi s6z konusudur. Burada rekabeti azaltan tesebbiislerin

iradesi degil, krizin yarattigi belirsizlik ve bas edilemez tehdit artigidir.

Kriz dénemlerinde hakim gicin kotiiye kullanimi, rakipleri bertaraf etmekten cok, krizin

yarattigi maliyetlerin baskalarina yansitilmasi yéniinde olabilir.

Kriz déonemlerinde uyumlu eylem, rekabeti yok etmekten veya azaltmaktan cok, krizin

yarattigi soklarin negatif etkilerini bertaraf etmeye yonelik olabilir.

Kriz dénemlerinde birlesme ve devralmalarin da asiri derecede artmasi séz konusudur.
Burada birlesme ve devralmalarin krizin derinlesmesini engelleyen bir mekanizma
mahiyetinde olabilir. Dolayisiyla kriz dénemlerinde birlesme ve devralmalarin rekabeti

azaltma etkisinden cok krizin derinlesmesini azaltma etkisi 6n plana c¢ikmaktadir.
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Avrupa Komisyonu'nun gelistirdigi “kurtarma birlesmesi” (rescue merger) kavrami krizle

ilgili nadir diizenlemelerden birisidir.

Bu cercevede birlesme ve devralmalar yoluyla kurtarilamayan tesebbiislerin olagandisi
kamu yardimlarn veya bizatihi kamunun el koymasi yoluyla kurtarilmasi da s6z konusu
olabilir. Kamunun, normal donemlerde rekabete aykiri oldugu icin mahk(m edilebilecek
bu tlr eylemlerinin, adir ve onlenemeyen kriz donemlerinde tek cikar yol olarak

karsimiza ¢cikmasi da mimkindr.

Bazi hallerde krizin rekabeti azaltici etkilerinin ortadan kaldiriimasinin yolu, tesebbdisleri
cezalandirmak veya sinirlandirmaktan cok krizin bir an 6nce her tarli yoéntem

kullanilarak asilmaya calisiimasi olabilir.

Yukaridaki aciklamalar kriz doénemlerinde rekabet ihlallerinin tamamen ortadan
kalkacagi veya rekabet otoritelerini gecmiste mahkim ettigi eylemlere kosulsuz g6z
yumacagd! anlamina gelmemektedir. Her seyden dnce yukaridaki ifadeler adir veya cok
kuvvetli soklarin yasandigi siddetli krizler icin gecerlidir. Hafif krizlerin yasandigi
dénemlerde, rekabet ve rekabetin korunmasi, gecmiste olusan yanlis yapilanmalarin
diizeltilmesi ve ekonominin kabuk degistirmesi icin uygun bir ortam yaratabilir. Diger
taraftan daha agir kriz ortamlarini rakiplerini bertaraf etme firsati olarak
dederlendirmek isteyen hakim tesebbisler olabilecedi gibi, krizleri uzun vadeli uyumiu
eylem altyapisini olusturma firsati olarak degerlendirmek isteyen tesebbiisler de olabilir.
Ayni sekilde kriz ddnemlerini birlesme ve devralmalar yoluyla rakiplerini ortadan
kaldirma firsati olarak goéren tesebbisler da olabilir. Bu cgergevede krizler rekabet
otoritelerinin dogrudan rekabeti azaltmaya yonelik eylemleri gormezlikten gelecegi
donemler olarak degerlendiriliemez. Bu baglamda kriz donemlerinde per se sekli
rekabet ihlaline degil, bu ihlalin rekabeti azaltici, kaynak tahsisinde etkinligi bozucu ve
refahi azaltici etkisi olup olmadigina ve kaginilmaz olup olmadigina bakilmasi gerekir.
Her halde krize kargi alinacak ortak tedbirlerin, rekabet otoritelerinin gdzetim ve
denetiminde yapilmasi krizin rekabetci kosullara zarar vermeden agsilabilmesi agisindan
blylk 6nem tasir (Ttrkan, 2009; 46).
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BOLUM 2: TURKIYE VE DUNYADA YASANAN EKONOMIK KRIiZLER VE
ETKILERI: KARSILASILAN SORUNLAR, UYGULANAN
POLITIKALAR

2.1. DUNYADA YASANAN GLOBAL EKONOMIK KRIZLER

Diinyada 0zellikle 1990'l yillar finansal krizlerin sikga yasandigi yillar olmustur. Bu
krizler dikkatli incelendiginde birbirini takip eden yapilari ve aslinda birbirini tetikleyen
ozellikleri rahatlikca gorilebilecektir. Ozellikle Meksika, Kore, Tayland, Endonezya,
Rusya Brezilya ve Tirkiye'deki finansal krizlerin hemen hepsinde krizlere neden olan

ortak faktorler sdyle siralanmaktadir (Ergel, 2002; 67).

Sabit veya bir paraya bagh kur rejimi,

e Bankacilik sektoriinin zayifligi,

e Cari islemler agidi,

e Kamu sektdriiniin kisa vadeli borg yuk,

e Kamunun finansman acigi,

e Yliksek miktarl portfoy yatirimi ve kriz dénemlerinde Ulkeden sermaye kacisi,
e Politik belirsizlikler,

e Benzer lilkelerde meydana cikan finansal krizlerden etkilenme...

Yukarida saydigimiz bu maddeler, finansal krize girmis (Glkelerde krizin neden
kaynaklandigi, krizin ortaya cikmasinda hangi faktorlerin rol oynadigini goérmek
agisindan onemlidir. Ozellikle 1990 yilindan sonra ortaya cikan krizlerin olusumlari
incelendiginde bu basitlestirilmis nedenlerin etkisi daha net gorilecektir.

2.1.1.1929 BUYUK DUNYA BUNALIMI

2.1.1.1. BUYUK BUHRAN'I HAZIRLAYAN KOSULLAR

1918-1920 vyillarinda Ingiliz ekonomisinde adeta bir refah dénemi yasandi. Savas
yillarinda tiiketim mallarina olan talebin durmasi, savas sonrasinda yerini talep artisina
birakti. Hizla artan talep, yapilan glcli yatinm harcamalari ile de desteklendi. Bu
patlama o zamana kadar gorilmis olanlardan daha kisa sireli olduysa da, ¢ok genis bir
yatirm fiskirmasiyla kendini gostermekle birlikte yine de klasik iktisadi Cycle gelenegi
icinde kaldi (Stewart, 1980). 1920°den sonra ise uretim, istihdam, (cretler ve fiyatlar

45



dislis asamasina gecti. Bu diistis ekonomik cycle dogrultusunda alisiimis, beklenen bir
siirecti. Yalniz beklenen vyiikselis siireci gerceklesmedi. Ingiltere’nin ekonomik giic
kaynadi olan komir, pamuk, gemi yapimciigi gibi geleneksel digsatim endistrileri,
savastan ve savasin sonuglarindan olumsuz olarak etkilenmisti. Ozellikle Ingiltere’nin
denizasin pazarlarini kaybetmesi ile ihracatta blylik gerileme ortaya cikti. Bu pazarlari
geri alabilmek icin yapilan calismalar, ihracat fiyatlarinin ylksek olmasi nedeni ile
sonugsuz kaldi. Ingiliz dissatimi, 1920 yilinda, 1913'deki hacminin ancak (cte ikisini
bulabilmisti; Gretim ve istihdam seviyeleri de bu azalmanin etkileri altinda kaldi. Klasik
teoride digsatim pahaliliina karsilik, belli bagh iki ¢6ziim yolu vardir: Ucretler, kazanclar
ve diger maliyetlerde indirim yapilabilir; (ilke parasi ile yabanci paralar arasindaki
miibadele dederi indirilebilir. Ingiltere birinci ¢6ziim yolunu tercih etmistir. Clinkii, o
tarihe kadar goriilen distis donemlerinde, toparlanma dénemlerine geciste hep bu yol
tercih edilmis ve marjinal verimlilik teorisi de issizlik durumlarinda istihdamin artmasi
icin Ucretlerin dlstrilmesi gerektigi gorisi ile bu yolu desteklemistir. Ayrica, 1919'da

Ingiltere’de gecici olarak olsa da, “altin esas”ini terk etmisti.

Bu dedisimi ve ardindan gelisen olaylarin agiklanmasini kolaylastirmak igin altin esasi

uygulamasini incelemekte yarar var.

Bu sistemin baglica &zellikleri sunlardir: Ulusal paralar arasindaki degisim orani ilgili
paralarin altin kapsamina gore belirlenir. DOviz kurlarindaki degismeler, altinin bir
Ulkeden digerine gonderilmesi icin gerekli masraflarin belirledigi altin ithal ve ihrag
noktalari ile sinirhdir. Dis denklesme otomatik gelir ve fiyat mekanizmasi yolu ile

saglanir. Iktisat politikasinin basta gelen amaci dis dengedir (Seyidoglu, 1999; 126).

Oyunun kurali geregince Ulkeler, bir dis dengesizligin para arzi (izerindeki otomatik
etkilerini dnleme yoluna gitmeyeceklerdir. Altin esasinin en énemli yénu, bu esasi kabul
etmis Ulkelerin uluslararasi borglarini altin ile ddemeleri idi. Borglarin bu sekilde
ddenmesi su sonucu ortaya cikariyordu. Ingiltere’nin  Amerika'dan yaptidi ithalat,
ihracattan fazla ise, aradaki fark altin ile ddeniyordu. Ingiltere Bankasi'nin elindeki altin
azaldiginda, tlkedeki mevcut para miktar altin esasina gére azaliyordu. Ucret ve
fiyatlar distiyor, Ingiltere’nin ihracati artiyordu. Amerikan Federal Bankalar altin
kazaniyor, kredi imkanlari artiyor, lcret ve fiyatlar ylkseliyordu. Bu dengenin

saglanmasi, Klasik Teorinin, piyasanin kendilijinden dengeye gelecedi diisiincesiyle
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tamamen uyusmaktaydi. Belirtmek gerekir ki, bu dengelemenin en énemli kaynad faiz
hadlerindeki gelismenin kisa vadeli sermaye hareketlerini olumlu etkilemesidir.
Savastan sonra ise tim bu slire¢ dedisti. Savastan sonra tekrar ayni diizene
dénilememesi ile enflasyonun kontroll ve artisinin engellenmesi icin gereken tedbirler
alinamadi. Buhrandan en c¢ok etkilenen (lke Almanya olmustu. Clnki Almanya’nin
diger (lkeler gibi sdmiirgeleri yoktu (Ozgiiven, 2000; 24). ABDye ait fonlar
Almanya’dan g¢ekilmeye baslayinca, bu Ulkenin sinai Uretimi daha 1928'de diismeye
basladi (Unay, 1992). 1934'te Aimanya’nin Tirkiye'den aldigi hammaddeler oraninda
%14'den %49'a yiikselmesinin ana sebebi de budur (Ozgiiven, 2000; 26). Ingiltere ise,
1925 yilinda tekrardan altin esasina geri déndi. Yalniz, savastan sonra dolar ve sterlin
arasindaki degisim disiik bir oranda gerceklesti. Eski orana donmek igin cretlerin ve
fiyatlarin dusiriilmesi gerekiyordu. Ucretlerin diisiiriilmesi oldukca biiyiik bir grevle
sonuclandi. Sendikalar ve hiikiimet diisman konuma geldi. Ingiltere dis pazarda eski
gliciinii kazanamadi. ABD’de ise durum farkliydi. Issizlik cok azdi, lretim ve istihdam
dengeli bir bicimde ilerliyordu. Diizglin isleyen sistem iyimserlik havasi yaratti. Karlarin
srekli yikselecegi diistincesi, yiksek kar saglayan hisse senetlerine dogru oldukca
bliylik bir egilime sebep oldu. Hisse senetlerinin fiyatlari bu yogun talep karsisinda
yiikseldi, yogun satis dalgalari New York borsasini zorlamaya basladi. Odiing para ile
hisse senedi alanlar, fiyatlar borcu 6deyemeyecek kadar diismeden bunlari satmaya

basladilar. Bu da 1929 Buhrani’nin temelini olusturdu.

2.1.1.2. 1929 BUHRANI

Yukarida da belirtildigi Wall Street’in ¢okiisii 1929 Buhrani’'nin baslangici oldu. Bununla
birlikte ¢okisiin gercek nedeni o dedildi. Krizi ve borsadaki ¢okiisi meydana getiren
etmenler aslinda ekonomik Cycle'in yilkselme ve inis ddnemlerinin baslangicinda
gorilenlerden farkli degildi. 1920'lerin sonunda ABD sadece sanayide dedil, insaat
alaninda da yatirimlarini arttirmisti. Sermaye mallar Gretimi, 1927 ile 1929 arasinda
yaklasik %25’e yakin artis gostermisti. Bu ylikselis, borsa iflasindan kisa bir dire 6nce
durdu. Sanayideki Uretim diismeye, issizlik artmaya basladi. Uretim mallari bu
durgunluktan cok fazla etkilendi, tiiketim mallarindaki durgunluk daha yavas olsa da,
oldukca fazla idi. 1932'li yillara gelindiginde sanayi Uretimi (g yil 6ncesine gore yari
yariya dustd, milli gelir 273 oraninda azaldi, 1929da 1.5 milyon olan igsiz sayisi 12

milyona ulasti. 1929 ile 1932 arasinda endustriyel Uretim ABD’de yaklasik %50,
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Almanya’da %40 civarinda, Fransa'da %30 yakin, Ingiltere’de ise %10 olmak (zere
diinya capinda dists gostermistir (Yildinm ve Karaman, 2001; 146).

Milletlerarasi ticaret biyik bir gerilemeye ducar oldu. 1929 da, aylik milletlerarasi
mibadelenin tutari 5.350 milyon altin dolardir. 1930 ocak ayinda ancak 4.850 milyon,
1931 Ocaginda 3.260 milyon, 1932 Ocaginda 2.135 milyon, 1935 ocaginda 1.785
milyondur (Pommery, 1956 - Cev. Cahit Talas).

Diger etkenlerden biri de, 1920 yilinda olusmus uluslararasi borglarin kararsiz yapisidir.
10 yil icinde ABD, o&zellikle Almanya’'ya oldukca blylk yatirnm yapmisti. Savasin
sonunda saptanan yeniden yapilandirma ddemelerinin buytk bir bolimd indirilmigti.
Bunun sonucunda Almanya’nin bu édemeleri finanse etmek icin ihracati arttirip, ithalati
azaltmasinin imkansiz oldugu ortaya cikti. Gercekte durum soyle idi: ABD'den cikan
para Almanya‘’ya dagildi; bu paradan bir kismi Almanya’dan Fransa'ya gecti, Fransa'ya
gelmis olan fonlardan bir kismi, Fransiz borglarinin karsilanmasi igin, ABD'ye dondu.
1928 yilinda ABD’den Almanya’ya akan sermayede Onemli azalmalar oldu. Bunun
nedeni gelisme halinde bulunan Amerikan ekonomisi igin, borsada deger yaratacak
yatinmlar daha 6n plana ¢ikmisti. 1929 iflasindan sonra, bu azalis daha belirgin hale
geldi ve Alman endustrisi ihtiyag duyulan fonlara ulasamadi. Almanya savas borglarini
O0deyemeyecedini anlamasi ile New York Borsasindakine benzer bir panik yasanmaya
bagladi. Ulkeler birbirlerine verdikleri borglari geri istemeye bagladilar. Borglar altin
esasina dayall oldugundan herkes borg belgelerinin altinla degistiriimesini istemeye
bagladi. Ozellikle Ingiltere bunun bedelini agir édedi. Elindeki altin stoklar oldukga
azaldi glinkli, 1925 yilinda donls yaptigi parite 6ncesine gore duisliktli. Bu da ihracatin
pahalli, ithalatin ucuz olmasina neden olmustu. Bdylece bilango oldukga biyuk agik
vermisti. 1933 yiinda ABD’deki issiz sayisi 14 milyona ulagmistir. Bunalimin tim
diinyaya yayllmasi ile sanayilesmis Ulkelerin tamaminda 30 milyona yakin Kisi issiz
kalmigtir (Olmezogullari, 1999; 235). Sadece ABD ve Ingiltere’de kalmayip oldukca hizli
bir sekilde dider Ulkeleri de etkisi altina baslayan kriz, iktisat politikalarinin tekrar
gdzden gecirilmesine ve bir dizi yeni iktisadi analizlerin yapilmasina neden oldu. Bdylece
yuzyillar sonunda Klasik Teori ilk defa ¢6zlimstiz kaldi ve yapisindaki eksiklikler ciddi bir
sekilde sorgulanmaya baslandi (Bilgi Yonetimi, 2007).
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Depresyon doneminde iktidarda bulunan Baskan Franklin Roosevelt, durgunluktan

cikabilmek icin su énlemleri almistir (Ozgiiven, 2001).
1-ktisadi faaliyetleri canlandirmak ve talebi artirmak icin ticretleri yiikseltmistir.
2-Borsa ve banka spekiilasyonlarini dnlemistir.

3-Ihracati arttirmak ve dis Ulkelerle rekabet edebilmek amaciyla %40 oraninda bir

devalliasyon yapmistir.

4-Ureticilere siibvansiyon vermistir.

5-Yeni is imkanlar yaratmistir.

6-Issizlere tazminat 6demistir.

7-1ssizligi azaltabilmek icin yeni kamu hizmetleri (yol gibi) saglamistir.
8-Kesimler arasinda dengeli bir fiyat politikasi uygulamistir.

2.1.2.LATIN AMERIKA KRIiZLERI

Latin Amerika krizinden etkilenen (lkeler; Arjantin, Brezilya, Sili, Uruguay, Bolivya,

Dominik Cumhuriyeti, Ekvator, Nikaragua, Peru ve Veneziiella.

Krizin ortaya giktigi tarih, reform oncesi 1980l yillardir ve 1986 yilina kadar da etkisi
devam etmistir. Asagida detaylarina deginilecegi Uzere, krizin ana sebebi zayif finansal
kesim, isabetsiz ekonomi politikalarinin segilmesi ve diizen ve denetimden yoksun bir

piyasanin varlididir.

1980 yili 6ncesinde Latin Amerika (lkelerinin bircogunda gorilen yiiksek enflasyon ve
asin degerlenmis ulusal paralar, kisileri tasarruflarini degisik finansal aktifler arasinda
paylastirmak yerine, déviz cinsinden tutmaya sevk etmistir. Ayrica mevduat munzam
karsiliklarinin cok ytiksek oranlarda olmasi ticari bankalarin 6zel sektdriin yatirimlarini
finanse etmesini engellemistir. Latin Amerika (lkelerinin bircogunda menkul kiymet
borsalar da 1980 6ncesinde birokratik engellemeler nedeniyle gelisememis ve 1980’1
yillarin ortalarina kadar hisse senetlerinin piyasa degerindeki diistis stirmistir.
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Bunlara ilaveten, kamusal alanda devletin nominal faiz oranlarinin, enflasyon oraninin
altinda belirlemesi, reel faizlerin negatif olmasina yol acmistir. Bu durum verimli
projelerin finanse edilmesini olumsuz etkilemis ve Latin Amerika Ulkelerinden sermaye
kacisina yol acmistir. Ayrica formel finansal piyasanin disinda varlik gosteren informel

bir mali sektor olusmustur (Gullioglu ve Altunoglu, 2002; 13).

1980 dncesinde uygulanan kredi tahsis politikasi da devletin Latin Amerika Ulkelerinde
finansal piyasalara miidahale etmek icin yogun olarak kullandigi bir arag olmustur.
Genel olarak devlet kredi tahsisini; kamu bankalari araciligiyla piyasa faiz oraninin
altinda devlet tarafindan belirlenen o6ncelikli sektorlere kredi vererek, 6zel ticari
bankalari, portfoylerinin bir kismini 6ncelikli sektérlere ayirmaya zorlayarak, bu
sektorlere kredi veren ticari bankalar icin reeskont oranlarini disik tutarak, ticari
bankalari, portfoylerinin nitelijine gore dedisik oranlarda mevduat munzam karsiligi
bulundurmaya zorlayarak gergeklestirmistir. Ancak acilan kredilerin blytk bdlimi kredi
alan kisi veya kurumlarin bilyik rantlar elde etmesine yol actigindan. Gliney Dogu Asya
Ulkelerinde de kredi tahsis politikasi uygulanmis ancak krediler faaliyet gosterdigi
sektorden bagimsiz olarak ihracatini en g¢ok artiran firmalara verilmistir (Edwards, 1995;
207).

Latin Amerika (Ulkelerinde reform 6ncesi dénemde gorilen en dnemli problemlerden
birisi de mali sistem Uzerinde etkin bir denetim mekanizmasi olmamasidir. Bankalarin
kredi portfoyleri hakkinda yeterli bilgi verme zorunlulugunun minimum diizeyde olmasi
ya da hi¢c olmamasi, yerli ya da yabanci bagimsiz denetleme kurumlarinca bankalarin
denetlenmemesi, mevduata verilen garantiler nedeniyle bazi holding bankalarinin
topladiklari kredileri kendi binyelerindeki sirketlere usulsiizce aktarmalar, slpheli
alacak karsiliklarinin distik olmasi ve benzeri nedenler ylziinden verimsiz kredilerin
orani yukselmistir. 1982 vyilindaki borg kriziyle birlikte verimsiz kredilerin orani

bankalarin toplam portféytiniin % 20'sine ulagmistir.

Bu borg krizi 6zellikle Arjantin, Kolombiya, Sili ve Uruguay’in finansal sektérlerini
derinden etkilemis ve Arjantin‘de 1980-1982 yillari arasinda 6zel ticari bankalarin en
bluyulkleri ve 42 kiglk ve orta 6lgekli mali kurum tasfiye edilmistir. Benzer bir sekilde

Sili'de de 11 tane biyik finansal kurumun likidasyonuna gidilmistir. Bir yil sonra, kriz
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daha da genislemis ve 7 tane iflas etmis banka devlet tarafindan geri alinmis ve
bunlardan iki tanesi kapatiimis, dider bes tanesinin rehabilitasyonu gerceklestirilerek
kiicik yatirmcilara ve 6zel emeklik fonlarina satilmistir. Uruguay’da, Merkez Bankasi
mevduat sahiplerini korumak amaciyla sorunlu bankalari geri almadan &nce,
yabancilara rehabilitasyonlarini saglamak ve kot kredilerinden arindirmak kosuluyla

satmistir. Tim gabalara ragmen kriz 1986 yilina kadar devam etmistir.

Kisaca; 1982 yilindaki borg krizi Latin Amerika Ulkelerine akan yabanci sermayenin
durmasina yol almis ve izleyen dénemde ulusal tasarruflarin artmasi icin yeni yontemler

aranmasina yol agmistir.

2.1.2.1. KRIZDEN KURTULMAK ICIN YAPILAN REFORMLAR

Krizin etkilerinden kurtulmak icin finansal reformlar yapilmaya baglanmistir, 1990 yilina
kadar siren dénemde yapilan reformlarla, finansal sistemlere derinlik kazandirmak ve
yatinmlarin verimliligini arttirmak amaclanmistir. Finansal reformlarin uygulanmaya
konuldugu dénemde Latin Amerika Ulkelerinin birgogu %50 ila %200 arasinda dedisen

enflasyon ve devasa blitce aciklariyla karsi karsiya kalmiglardir.

Latin Amerika ulkelerinde yapilan finansal reformlar;

e Faiz oranlarinin serbest birakilmasini,

e Kredi tahsis politikalarinin terk edilmesini,

e Mevduat munzam karsilik oranlarinin disurilerek bitin finansal kurumlar igin
uyumlu hale getirilmesini,

e Sermaye hareketlerinin serbest birakilmasini,

e Yerli ve yabanci bankalarin finansal piyasalara girmesini engelleyen yasalarin
kaldiriimasini,

e Etkin bir denetim mekanizmasi gelistiriimesini hedef almaktaydi.

Arjantin, Sili ve Uruguay’da yukarida saylan reform hareketleri buytk d&lclide
gergeklestirilmistir. Bu Ug¢ Ulkede, kronik hale gelmis enflasyonu engellemek icin ddviz
kurundaki degismeleri dnceden gosteren takvimler yayinlanmistir. Bu takvimler halk
arasinda ulusal paranin dederinin diismesinde yavaslamalar olacagi ve enflasyon
oraninin uluslararasi diizeylere vyaklasacadi beklentisinin yayginlasmasi amaciyla

kullanilmiglardir. Ayni zamanda bu Ulkeler sermaye hesaplarini serbestlestirerek ulusal
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faiz oranlarini, uluslararasi faiz oranlarina yaklastirmaya calismislardir. Alinan bu
tedbirler sayesinde enflasyonun ve faiz oranlarinin diisecedi bekleniyordu. Ancak
enflasyon beklenildiginden daha yiiksek cikmis ve bu ylizden de reel olarak Latin
Amerika Ulkelerinin ulusal paralari biyik o6lclide degerlenmistir. Sonugta ihracat ve
Uretim olumsuz bicimde etkilenmis ve cari acik olusmustur. Kisa bir bocalama dénemi
gegiren bu (g (llkede devlet belirli bir sireligine mali sistemi denetim altina almis
ardindan da tekrar finansal serbestlesme politikalarina geri déndlmdistir. Yapilmis olan
finansal reformlar Latin Amerika Ulkelerinin, Venezuela harig, menkul kiymet borsalarini

olumlu etkilemistir. Borsalar daha cok genislemis ve likiditasyonu artmistir.

2.1.3. MEKSIKA KRizi

Meksika krizi; 1994-1995 yillari arasinda yasanmistir. Meksika'da da Asya llkeleri gibi
ekonomik ortam Latin Amerika (lkelerine nazaran daha sadlikliydi. Devasa biitce

acliklari ve yliksek enflasyon oranlari yoktu.

1980'li yillarda Meksika'nin baslattigi finansal reform hareketleri ve 1994 yilinda Kuzey
Amerika Serbest Ticaret Antlasmasi (NAFTA) imzalayarak dis ticaretini serbestlestirmek
icin adimlar atmistir. Fakat NAFTA'nin imzalanmasi (ilkede birgcok kesimin de
ayaklanmasina neden olmustur. Bu konuda Chase Manhattan Bankasi uzmaninin gizli
notunda su kelimelere yer verilmistir; "Meksika'daki parasal kriz Meksika is¢i sinifinin
daha uzun bir stre lcret distisleri ve gerileyen yasam standartiarini kabul edip
etmeyecekleri sorusunu giindeme getiriyor” (Socialist Review, 1995; 4). Bunlara
ilaveten, 1990’ yillarda on sekiz kamu bankasi 6zellestiriimis ve faiz oranlari serbest
birakilmis, bankalarin kredi sinirlamalari ve kasalarinda likit tutma zorunlulugu
kaldinlmigtir. Bu uygulama baslangicta Meksika ekonomisinde bir canlanma yaratmis ve
yabanci sermaye akini dogmustur. Ardindan 1994 yilinda Meksika Pezoyu %15 devaliie
etmis, bu hareket uluslararasi arenada sok yaratmistir. Yasanan bu sokun etkisinden
dolayl Pezo dalgalanmaya birakiimis ve ayni giin igerisinde Pezo’nun dederi %39
azalmistir. Sicak paranin {ilkeye akin etmesiyle doviz bollugu baslamis, ithalat ucuzlamis
ve doviz kurunun asirn dederlenmesiyle ihracatin rekabet glicli zayiflamis ve cari agigin

artisi durdurulamaz boyutlara gelmistir.

1994'te Meksika’'nin cari agigi 2.2 milyar dolara, diger bir deyisle, gayri safi milli

hasilanin % 8'ine ulagmistir.
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Meksika krizi anlatildidi (izere lokal bir alanda seyretmesine ragmen tiim diinya finans

medyasini etkilemesinin bir takim nedenleri vardi. Bunlar;

a) Tekila etkisi;: 1982 ylinda Meksika'nin dis borg servisini askiya almasiyla diger
gelismekte olan llkeler de etkilenmis ve Diinya Borg Krizinin baslangicini olusturmustu.
Bu sefer de yasanan krizden diger Ulkeler korkmus ve panik psikolojisiyle Latin Amerika

ve Asya piyasalari derinden etkilenmistir.

b) Liberallesmenin etkisi: Meksika, neo-liberal yapisal reformlar uygulamis; dis ticaret,

para ve sermaye piyasalar liberallestiriimis; bilylk capta 6zellestirme uygulanmis;
yabanci sermayeye (lkenin kapilari acgilmisti. Meksika ekonomisi 1982'de de krize
girmisti ama, suglu gondl rahathdiyla asin midahalecilik, biitce aciklari, ulusal
kalkinmaciligin iflasi olarak ilan edilmisti. Meksika krizi, hem "Bu kriz liberalizmin krizi
mi?" sorusunu sordurdugu, hem de "globallesmenin erdemleri" lizerine siiphe yaratma

tehlikesini tasididi icin belli kesimleri rahatsiz etmistir.

c) NAFTAnin etkisi: Meksika, NAFTA Antlasmasindan 6nce ABD'nin en buyuk ticari
partnerlerinden biriydi. 1993'te ABD’nin araba, hazir giyim ve bilgisayar ithalatindaki

sicrama ABD’ye 50 milyar dolarin lizerinde déviz kazandirmisti. Ayni zamanda Meksika
cok-uluslu sirketlerin en fazla yatinm yaptidi lilkelerden olup, 1988-92 arasindaki 18.4
milyarlik dogrudan sermaye yatirrmi Meksika'yt Cin ve Singapur’dan sonra bu
siralamada Uglincli siraya yikseltmisti. Meksika, global dinyanin yeni efendileri
denebilecek yatirnm fonlar icin de ¢ok 6nemli bir llke oldugundan Meksika borsasi
Bolsa’nin piyasa dederi 1993 sonunda 200 milyar dolari gegmisti. Meksika'nin
"tesobonos" denilen dolar bazindaki tahvillerinin 1995'te édenmesi gereken kismi 29
milyar dolardi. NAFTA'ya girisle birlikte daha evvel de anlatildigi (izere Meksika'da bir
gerileme yasanmistir (James, 1999; 150).

Krizle birlikte Pezo-Dolar paritesinin %100 artmasiyla, Meksika'daki dolar bazli
yatinmlar yariya inmistir ayrica Bolsa’da yatirm yapanlar da ciddi zararlara ugramistir.
Bu duruma seyirci kalmak istemeyen Amerika gesitli girisimlerde bulunmustur. Oncelikle
IMF ve Uluslararasi Odemeler Bankasinin katkisiyla Déviz Istikrar Fonu'ndan 50 milyar

dolarlik bir paket hazirlandi bu sayede ilk panik havasinin atlatiimasi saglanmis oldu.
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2.1.3.1. MEKSIiKA'DA PARA POLITIKALARINDAKI DEGiSIMLER

Pezonun devalue edilmesi ve ardindan yiksek enflasyon ortamina geri donilmesiyle
birlikte 1995 yilinda Meksika Merkez Bankasi’nin kredibilitesi oldukga sarsilmistir. Bunun
nedeni olarak para politikasinin yuritilmesi ve bilginin paylasiminda seffaf olunmamasi
ve hem kriz sliresince hem de sonrasinda siki para politikasi uygulamasinda merkez
bankasinin yetersiz kalmasi gdsterilmekteydi. Ddviz kurunun gipa olarak secilmesinin
ardindan dalgali kur rejimine gegilmesiyle birlikte para politikasi, boslugu doldurmak ve

nominal gipa olmak durumunda kalmistir (Bankacilik ve Arastirma Grubu, 2001).

Bu goriglere uygun olarak Meksika Merkez Bankasi para tabaninin biyimesine iligkin
orta vadeli hedefler belirlemistir. Krizin baslarinda bu program acgiklandiginda
uluslararasi rezervlerde birikim olmasi yonunde bir beklenti bulunmamaktaydi, oysaki
esnek doviz kuru rejimlerinde rezerv artisi dogal bir beklenti olarak kabul edilmektedir.
Bu nedenle para tavanindaki blydme igin Ust sinir gergekte Merkez Bankasinin net ig
krediler kalemindeki blylme sinir olacak ve enflasyon kontrol altinda tutulabilecektir.
Bu hedefin kredibilitesinin olmasi igin Meksika Merkez Bankasi net i¢ kredilerdeki
gelismeleri hakkinda aylik bazda kamuoyuna bilgi vermeyi taahhlt etmistir (Hollings,
1994; 95).

Enflasyonist beklentileri kirmak ve enflasyonun ylikselmesini engellemek icin bu basit
para programinin yeterli olmadi§i kisa stirede anlasiimistir. Bunun baslica sebepleri ise

soyledir:

e Kriz senaryosunda paranin dolasim hizi istikrarli olmadigindan para tabani ile
enflasyon arasindaki iligki de istikrarli olmayacaktir.

e Dis soklar ve beklentilerdeki degismeler dolayisiyla doviz kurundaki ani deger
kayiplarinin dnlenmesi ve enflasyonist beklentiler ile fiyat seviyesi (zerinde
yeterli etkinin saglanmasi agisindan para tabanindaki blylime kuraminin
uygulanmasi miimkiin olamamistir.

e Merkez bankasi kisa dénemde para tabanini hemen hemen hi¢ kontrol
edememistir. Para tabanindaki gelisme kisa vadede ¢ok az faiz orani elastikiyeti
olan dolasimdaki kadit ve madeni para talebine bagl olarak strdirilmistir.

Ayrica, munzam karsilk oraninin sifir olarak uygulanmasi nedeniyle ticari
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bankalar merkez bankasinda hig rezerv fazlasi bulundurmamislardir (Kozanoglu,
1995; 10).

Mart 1995'de piyasa katilimcilari enflasyonun distrilmesi konusundaki niyetlerine
glivenmek icin otoritelerden daha guicli aciklamalar beklemisler ve mart sonlarinda
merkez bankasi acik piyasa islemlerinde faiz tabani olusturmak suretiyle gecelik faiz
oranlarini yiizde 100’e kadar yikseltmistir. Duruma bagl para politikasi (discreationary
monetary policy), IMF ile yapilan ekonomik program ve Déviz istikrar Fonu (Exchange
Stabilization Fund) destegiyle pezonun deger kaybetmesi yoniindeki egilimler kiriimis ve
cok kisa surede enflasyonist beklentiler kontrol altina alinarak aylik enflasyon oranlari
diismeye baslamistir. Mayis 1995’e gelindiginde pezo yeniden dederlenmeye baslamis,
nominal ve reel faiz oranlari dismis ve enflasyonist beklentiler kirilmig, bdylece

ekonomik faaliyet ve bankacilik sistemindeki daha ileri bozulma énlenmistir.

Kisacasi 1995'in ilk yarisinda para politikasi parasal biyikltklere iliskin nicel hedeflerin
belirlenmesine dayall bir yapidan hem kurala bagli (para tabaninin izlenmesi) hem de

duruma uygun politika uygulamalarina dayali ikili bir yapiya dénismustdir.

Duruma uygun politika uygulamalaninin agik ve seffaf olarak yapilmasi ve faiz
oranlarinin  ayarlanmasinda merkez bankasinin yavas ve kararsiz davrandidi
konusundaki elestirileri gidermek ({zere yeni bir rezerv ylukimlGligi uygulamasi

getirilmistir (Tlrkiye Bankalar Birligi, 2006; 9).

2.1.3.2. SIFIR ORTALAMALI REZERV YUKUMLULUGU

Meksika uygulamasina goére, 28 takvim gunl icinde calisan sistemde her bir banka
merkez bankasindaki cari hesap bakiyelerini dengelemek ve her dénem sonunda
gunlik bakiye toplamlarini sifira esitlemek durumundadir. Sistemin amaci, bankalarin
merkez bankasindaki cari hesap bakiyeleri ortalamalarinda pozitif bakiye tutmalarini
caydirmak ve bankalarin diger bankalara olan kredi borclarini ya da alacaklarini piyasa
faiz oranlan (zerinden dengelemektedir. Bu nedenle sisteme konu dénem boyunca
Meksika Merkez Bankasi giin sonunda pozitif bakiyeler igin faiz vermemekte, ayni

sekilde negatif bakiyeler icin ise faiz almamaktadir.
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Sistemin tesvik mekanizmasina gore ise, negatif bakiyede kalan bankalar bakiyeleri
lzerinden 28 giinliik sifir kuponlu kamu kagitlari (CETES) faiz oraninin iki kati kadar faiz
ddemekle ylUkimli tutulmuslardir. Diger bir deyisle bir bankanin donem sonu gilinliik
ortalama bakiyesinin pozitif olmasi icin bankanin piyasada yapacagi yatirimlarla
saglayabilecegi getiriye esdeder bir kaybinin olmasi s6z konusudur. Her iki durumun

s6z konusu olmasinda net maliyet piyasa oranina karsilik gelmektedir.

Sifir ortalamall rezerv yiikiimliligine gore parasal kosullar bankalarin merkez bankasi
nezdindeki dénem sonu toplam bakiyelerini ayarlamak suretiyle Meksika Merkez
Bankasi tarafindan sikilastirnimakta ya da gevsetilmektedir. Merkez bankasi, bankalarin
glnlik hesap bakiyeleri toplamina iliskin dénem sonu ortalamalarinin 6nceden
belirlenmis dedere ulasmasi amaciyla giinliik olarak piyasa islemlerini belirlemektedir.
Buna gdére bankalarin dénem sonu ortalama bakiyeleri 0 ise merkez bankasinin mevcut
politikasi degismemektedir. S6z konusu ortalama bakiye donem sonunda negatif ise
bankacilik sisteminin “agik (short)” pozisyonda oldugu dikkate alinarak, bankalari
fonlarken merkez bankasinin uygulayacadi faiz oranlari (zerinde artis baskisi olmasi
beklenmektedir. Eger bankalarin dénem sonu ortalama bakiyeleri pozitif ise bankacilik
sisteminin “kapali (long)” pozisyonda oldugu ve dolayisiyla faiz oranlarinda bir azalma
etkisi yaratacagi beklenmektedir. Dolayisiyla, merkez bankasi para tabaninda
beklenmedik gelismelerin gerceklesmesini 6nlemek amaciyla para ve doviz

piyasalarindaki degisimleri yonetmektedir.

Faiz oranlarinda artis icin “acik pozisyon” sisteminin islemesinin ardindaki temel neden
dalgali kur rejiminde ticari bankalarin merkez bankasi nezdindeki cari hesap bakiyelerini
kredilendirmek suretiyle dengeleme olanagina sahip olmamalaridir. Bu nedenle “agik
pozisyon” uygulamasi bankacilik sistemi (izerinde kaginilmaz bir maliyet yaratmaktadir.
Bankacilik sistemi faiz oranlarinin Meksika Merkez Bankasi'nin hedefledigi seviyeye (agik

pozisyon igin 6ngdrdidi en alt limit) kadar yiikselmesine izin vermek durumundadir.

1995 yilindan itibaren uygulanan s6z konusu sistemin glglendiriimesi ve daha iyi

parasal kontrol icin dnemli adimlar atilmistir:

o Merkez bankasinin _piyasadaki _likiditeyi diizenlemek _icin _kullandigi _ihale

mekanizmasina iliskin dedisiklikler: Merkez bankasinin para piyasasi islemlerinde
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sik sik faizleri sabitlemesi ya da dogrudan etkilemesi uygulamasi yerine faizlerin
serbestce belirlenmesinin saglanmasi.

o Odemeler Sistemi Reformu: Ticari bankalarin merkez bankasi kredilerine giinliik

erisimi  kisitlanmistir. Ayrica s6z konusu krediler teminat kosullarina bagl
kilinmigtir.

e Kamuoyuna bilgi verilmesi: Bu konuda Meksika Merkez Bankasi oldukga siki bir

politika uygulamistir. Ekonomik birimlerin merkez bankasi kararlarini takip
edebilmeleri igin ilgili gerekli bilgiye zamaninda erisim saglanmasi kolaylidi
getirilmistir. Buna gore; merkez bankasi gunlik, haftalik, aylik ve yillik bazda
para politikasina iliskin bilgileri yayimlamakta, ayrica internet araciigiyla
kamuoyunun bilgisine sunmaktadir. Kamuoyuna dogru ve zamaninda bilgi
aktariminda Meksika Merkez Bankasi diger merkez bankalari arasinda ayricalikli

bir 6neme sahiptir (Tirkiye Bankalar Birligi, 2006; 13).

Ote yandan Merkez Bankasinin déviz kuru (zerinde de calismalari olmustur. Bunun
nedeni ise; Meksika krizinin temel nedenlerinden birisi olan dis borg yukimliliklerinin
hizla blylimesi ve buna karsin hiikiimetin dolara endeksli olarak ihrag ettigi ters
bonolara karsin uluslararasi rezervlerin oldukga sinirli olmasi etkenleri bir araya gelince
ticari bankalar da vadesi gelen borglarini yenilemede glgliklerle karsilagsmiglardir.
Otoritenin borg stoklarina karsin artan doéviz talebini karsilayamamasi durumunda
hiperenflasyon riskiyle birlikte dalgali déviz kurunda deger kaybinin gok biiylik olmasi
beklenebilirdi. Hiperenflasyon riskiyle karsi karsiya kalmamak igin déviz piyasalarina o
donem belirli bir midahale yapllmamis ve uluslararasi kuruluslardan sadlanan
kaynaklarin kullanimi zorunlu hale gelmistir. Dis bor¢ geri 6demeleri igin merkez
bankasinda dolar penceresi ve ticari bankalar icin kredi hatlar olusturulmustur. Dis
kaynaklardan blylk bir boélimu ticari bankalara kredi olarak verilmistir. Bu cercevede
saglanan kredi hacmi Mayis 1995 sonunda 3,9 milyar dolardir. Krizin baslamasindan
yaklasik dokuz ay sonrasinda tim bankalar dis borgclarini faizleriyle birlikte geri
O6demislerdir (Business Week, 1995; 22).

Mayis 1995 sonrasinda dalgali kur sistemi normal olarak calismaya devam etmesine
ragmen Meksika’'nin ABD hazine bonolari ve IMF destedi olmadan istikrar cabalarini
surdirmesi, dolayisiyla déviz piyasalarina midahale etmeksizin 6zellikle 1995 yilinin

baslarinda tasidigi borg stoklarina uyum saglanmasi miimkiin olmamaktaydi.
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Meksika Merkez Bankasi, 1996 yilinin ikinci yarisindan itibaren déviz kurunun istikrarli
hareketi ve yabanci sermayenin yeniden (lkeye donmesine bagh olarak dalgali doviz
kuru hareketlerini etkilemeden ve piyasalara olmasi istenilen bir kur seviyesine dair
mesajlar vermeksizin uluslararasi rezervlerini artirabilmistir. Merkez bankasinin doviz
kuru hareketlerini etkilememe hedefi dogrultusunda doéviz kuru mekanizmasi su

cergevede sirdirilmistir (Turkiye Bankalar Birligi, 2006; 18):

e Her ayin son is gininde kismen ya da tamamen bir sonraki ay icinde
kullanilmak {izere bankalara, merkez bankasina dolar satis opsiyonlari
taninmigtir.

e Bu opsiyonlari kullanma hakkina sahip bankalar, opsiyonun gerceklesme
tarihinden onceki 20 is glinine ait ddviz kuru ortalamasindan daha yiksek
olmamak Uzere opsiyonun gergeklesme tarihinden bir dnceki glinde bankalar
arasl piyasada gerceklesen doviz kurundan merkez bankasina dolar
satabileceklerdir.

e Merkez bankasi tarafindan para tabanindaki blyime sterilize edilecektir. Bu
nedenle para arzindaki gelismeler yukarida belirtilen islemlerden

etkilenmeyecektir.

Anlatilan bu mekanizma Adustos 1996'da yiirlirlige girmis ve ayni giin gerceklesen
opsiyonlarin toplam miktar olan 130 milyon dolari merkez bankasi bankalardan satin
almistir. Daha sonraki tarihlerde dolar satis opsiyonlarinin aylk toplam tutari 200

milyon dolara, daha sonra 300 milyon dolara kadar arttirimigtir.

Uluslararasi rezervlerin birikimi igin bu mekanizmanin kullaniimasi ile merkez bankasinin
doviz kurundaki degisiklikler ya da dalgalanmalar karsisindaki tercihleri yoniinde
piyasalara mesaj veriimemesi saglanmistir. Mekanizma ile ddviz kurunun belli
seviyelerde tutulmasi degil volatilitesinin azaltimasi amaclanmistir. Ozellikle, Asya,
Rusya ve Brezilya krizlerine bagh olarak uluslararasi piyasalarda volatilitenin arttigi

dénemlerde bu mekanizma isletilmistir.

Dalgall kur rejiminde ulusal paranin biyiik deder kaybina ugradigi zamanlarda déviz
piyasasinda likidite tamamen cekilmistir. Bu gibi durumlarda ddviz taleplerindeki kiictik
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degisimler dahi 6nemli devalliasyonlarla sonuclanabilmektedir. 1997 yilinda benzer
durumlarin dnlenmesi amacilyla merkez bankasi dolar satis ihale mekanizmasini
olusturmustur. Buna gdre Meksika Merkez Bankasi her gin bir dnceki glin ddviz
kurunun yilizde iki fazlasina karsilik gelen asgari fiyattan 200 milyon dolarlk ihale
acmaktadir. Bu yontemle doviz kurunda belli bir fiyatin korunmasi degil zor donemlerde
asgari likidite dizeyini korumak suretiyle déviz kurundaki volatilitenin yumusatiimasi

amaclanmistir.

Tim bu uygulamalarin sonucunda, Meksika 1994 yilinin sonlarinda yasadigi doéviz
krizinin ardindan 6nceden belirlenmis kur rejimini terk ederek dalgali kur rejimine
gecmis ve para politikasini yeni kosullara gére yeniden sekillendirmistir. Yeni para
politikasi acik olarak orta doénemli fiyat istikrari hedefi ile bankacik sektdriindeki
problemlerin ¢éziimiine ve ortaya ¢ikacak maliyetin mali otorite tarafindan Ustlenilmesi

esaslarina dayandiriimistir.

Kriz sonrasinda Meksika hem kurala bagli hem de duruma gore degisebilir para
politikasini bir arada uygulamistir (Kozanoglu, 1995; 12). Kurala bagl politikasinda
enflasyonun temel kaynadi olan para tabani arzindaki asiri artisi yapmayacadi
yoniindeki kararliigini ortaya koymakta ve bdylece enflasyonist beklentileri kirmistir.
Ote yandan enflasyon yaratici soklar karsisinda cabuk tepki gésterme esnekligine sahip
olarak para politikasini enflasyon hedeflerine paralel olarak faiz oranlarini etkilemek
Uzere kullanmistir. Dolayisiyla, duruma bagh politikalarla desteklenen enflasyon hedefi
aslinda nominal cipa olmaktadir. Meksika enflasyon seviyesinde yavas ancak istikrarli

bir diisiis hedeflemistir.

Meksika'da dalgali doviz kuru rejimine gegis sonrasinda, bu rejimi uygulayan diger
Ulkelere benzer sekilde ddviz kurunda istikrarli bir seyir izlenmistir. Dalgal déviz kuru
dezenflasyon hedeflerini engellemedigi gibi, soklar karsisinda ekonomide gerekli
ayarlamalarin yapilabilmesi ve kisa dénemli sermeye hareketlerinin caydirici olmasinda

da etkili olmustur.
Meksika deneyimi uzun doénemli istikrar icin birbiriyle uyumlu makro ekonomik

politikalarin  siirdiiriilmesinin  ®énemini ortaya koymaktadir. Incelenen 1994-2000

déneminde dalgali d6viz kuru rejimi enflasyonun ylizde 50 seviyelerinden tek haneli bir
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rakama c¢ekilmesinde ve Meksika ekonomisinin bu siireg icinde nispi olarak yliksek

blylime performansi gostermesinde bir engel teskil etmemistir.

2.1.4.GUNEYDOGU ASYA KRizi

1997 yilinda Asya (lkelerinde yasanan kriz dncesindeki donemler incelendiginde Asya
Ulkelerinde Latin Amerika (lkeleri gibi dikkat cekici bozuk bir yapinin olmadidi
gorulmektedir. Krizin ilk tetikleyicisi olarak goOsterilen olay; disa acllma sireci ile
oncelikli sektorlere izinler verilmis, bu da kisa dénem sermaye hareketlerinin artmasina
neden olmustur (Gllloglu ve Altunoglu, 2002; 27). En ¢ok sermaye girisinin yasandigi
Ulkeler; Tayland, Endonezya, Giiney Kore, Malezya, Filipinler'dir. Yodun sermaye
girigleri 6zellikle de kisa dénemli sermaye hareketleri diizensiz finansal serbestlesmeye
neden olmustur. Yerlesik olmayan finansal aktérlerin borsada menkul kiymet alimlarina
ve dogrudan yatirimlarina 6nemli sinirlamalar getirilmis (6zellikle Gliney Kore de) buna
ragmen finansal serbestlesme vyurtdisindan kisa donem borclanma imkanlarini
artirmistir.  Dilzenli bir finansal serbestlesme kisa ddnem borglarin ilerlemesini
onleyebilir ancak finansal serbestlesme dogru sirayla yapiimadigindan ve 6zellikle de

etkin bir denetleme sistemi olmadigindan finansal kirilganlik artis gdstermistir.

Krize ugrayan Asya (lkelerinde 1990’ yillarin ilk yarilarindan itibaren bankacilik
sistemini denetleme ve diizenleme mekanizmalarinda iyilesmeler baslatiimis, ancak bu
ilerlemeler vyeterli olmamistir. Cilnkl finansal kurumlarin  risk  y®&netimindeki
basarisizliklar kétl kredilerin oraninda buytk artislara neden olmustur. Bunlara ilaveten
Asya ulkelerinde blylk sanayi kuruluslariyla bankalar ve politikacilar arasinda yakin
iligkiler mevcuttu, bu iligki neticesinde mevduata getirilen garantilerle birlikte bankalar
sorumsuz sekilde, iliskide olduklari biylk sanayi kuruluslarina krediler agmiglar ve
boylece kot krediler artmaya devam etmistir. Bu tlr kredilerin bankalar tarafindan
verilmesinin en 6nemli nedenlerinden birisi de devletin batan bankalarn mutlaka
kurtaracagi dislinceydi. Krugman da calismalarinda Asya krizinin temel nedeni olarak
banka ve finans kurumlarinin faaliyetlerini gizli hikiimet garantisiyle sirdirmelerine
baglamaktadir. Sonugta; Malezya ve Tayland basta olmak Uizere krize ugrayan bes Asya
lilkesinde ozel sektdre acilan krediler 1996 ve 1997 yillarinda GSYIH'dan daha hizli
artmistir. Asya Ulkelerindeki ulusal faiz oranlarinin, uluslararasi faiz oranlarindan farkli
olmasindan kaynaklanan biyilk capli yabanci sermaye arzi, mali ya da mali olmayan

bircok kurumun uluslararasi piyasalardan bor¢ bulabilme yetenegiyle birlesince, Asya
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bankalarinin uluslararasi 6demeler bankasi (Bank of International Settlement)
nezdindeki yukimltltkleri énemli dlclide artislar gdstermistir. Bdylelikle Asya (lkelerinin

ddviz stoklari dis borglarina oranla oldukca azalmistir.

Bankalara devlet tarafindan verilen giivence ve mevzuat yetersizligi igindeki bankalar
arasl rekabet sonucu, bankalar yatinm kararlarini beklenen ortalama getiri yerine
projeden ideal sartlar altinda alinacak maksimum kara gére vermeye baslamislardir.
Sonucta, yatirimlarin Uretimden ve ticaretten cok spekiilatif alanlara kaymasi, teminat
yerine de gegebilen arzi sinirl gayrimenkullerin fiyatlar arttirmistir. Hiklimet garantisi
devam ettigi slirece, ekonomide olusan balonun sisecedi, ancak zamanla ortadan
kalkmasiyla iflaslarin artacagi ve kendi kendini besleyen bir kotlimserlik havasinin
olusacadi kabul edilmektedir. Krugman’in olusturdugu teoriye gore, Asya krizinin temel

nedenleri su sekilde dzetlenebilmektedir.

e Asya’nin problemi bankalar ve mevzuat bosluklardir.

e Bankalarnin sisiriimis teminat ve mevzuat bosluklari altinda calistiklari
durumlarda, uluslararasi sermaye hareketleri ekonomik verimliligi maksimize
etmemektedir. E§er yabanci sermaye serbestce akmasaydi, yatirimlara iliskin
faiz oranlari artar ve sisen yatirim balonu yavaslatic etki yapardi. Buna ilaveten,
yabanci sermaye girisi balonun daha fazla sismesine neden olmaktadir. Bu
sayede Krugman’'in calismasiyla IMF ve yabanci hiikiimetlerin zor durumdaki

ekonomileri kurtarma mantigi da clritiimektedir.

2.1.4.1. ASYA PIYASALARINDAKI DURUM

Asya piyasalarinda olusan calkantiyi da su sekilde aciklayabilmekteyiz; finansal
serbestlije sahip ekonomilerde, M2Y/rezervier orani, finansal kirilganhdi gosteren en
onemli gostergelerden biridir. Clnkii bdyle bir durumda, devalliasyon korkusuna
kapilan yabanc yatinmcilar, ellerinde vyerli para cinsinden tuttuklarn aktiflerini
bozdurarak ddvize cevirmek istemektedirler. 1997 krizinden etkilenen Asya (lkelerinin
tamaminda ulusal para birimlerinin reel anlamda dederlenmesi, kisa donemli dis
borglarin artmasi, cari islemler dengesinin bozulmasi déviz piyasasinda biytk baskilara
ve dengesizliklere neden olmustur. Boyle bir durumda piyasalar Asya llkelerinin
uyguladiklar doéviz kuru politikalarinin uzun siire daha devam edemeyecedi kanisina

varmislar ve doviz kurlarina yodnelik spekiilatif hareketler hiz kazanmistir. Bitiin
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bunlara, goreceli olarak pahali hale gelen Asya dlkelerinin ihrag mallari yiziinden
ihracatin azalmasi, cari islemler dengesinin biyik aciklar vermesi ve bankalarin en ¢ok
kredi verdigi insaat sektoriinde fiyatlarin hizla diismesi nedeniyle k&t kredilerin artmasi
eklenince, Asya ulkeleri paralarini gok hizli bicimde devallie etmek zorunda kalmiglardir.
Ulusal paralarinin hizli deder yitirmesini 6nlemek amaciyla faiz oranlarinin yiikseltiimesi
ve uluslararasi rezervlerin kullanilmasi da Asya Ulkelerindeki ddviz kuru politikalarinin

iflas etmesini dnleyememistir.

2.1.5.RUSYA KRizi

Rusya Krizi, Uzak Dogu Krizinden tam bir yil sonra 1998 yilinda yasanmistir. Uzakdogu
krizi sonrasinda ekonomik ve mali krizin nerelere yayillacadi tartisiimaya baslanmis ve
krizin yayllma ihtimalinin en yiiksek oldugu Ulkelerden birisinin de Rusya oldugu
konusunda bircok kesim goriis birligine varmislardir. Bu diisiincenin sebebi gelisme
yolundaki Rusya’nin s6z konusu (lkelerle sahip oldugu ortak noktalardir. Rusya krizinin
nedeni sadece bahsedilecek ortak noktalardan dedil, Rusya’nin kendine 6zgi bazi

durumlarindan da kaynaklanmaktadir.

Rusya krizini, Uzak Dogu Kriziyle bagdastiran nokta; ekonomik kalkinmasini saglamak
ve ekonomik reformlarini yapabilmek icin yabanci sermayeye ihtiyacina giren Rusya’nin
Uzakdogu Krizi nedeniyle ortaya c¢ikan kaynak bulma veya en azindan var olan
uluslararasi kaynaklarin maliyetinin artmasi sikintisindan dogrudan etkilenmistir. Bu
baglamda, Rusya Krizi ile Uzakdogu Krizi arasinda dogrudan bir iliski oldugu

sdylenebilmektedir.

Rusya Krizinin yasanmasinda Rusya'ya 6zgi nedenler ise soyledir;
1. Sovyetler Birliginin dagiimasi ve gegis stireci,

Enflasyon Orani,

Kayit digi ekonomi,

Denetimsiz bankacilik sistemi,

Etkin olmayan vergi sistemi,

o o > w D

Dis ticaret ve cari islemler dengesi (DPT, 1998).

Yukarida sayilan maddeler krizin nedenlerini sadece basliklarla gostermektedir.
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Uzak Dodgu Krizinin ardindan Rusya borsasi derin bir yara almis ve bu durumu
diizeltmek igin siyasi oteritede bazi degisiklikler yapilmaya baslanmis ancak mevcut
durum belirsizlik ortamini daha da arttirmistir. Glivenoyu ile basa gelen yeni hikiimet
ise piyasadaki belirsizligi cozmede basarili olamamistir. 1998 yilinin basindan beri maas
alamayan maden iscileri ve kizil ordu mensuplari greve girmis olmasi Ulkede sancili
dénemin siddetini arttirmistir (Business Information Service for the Newly Independent
States, 1998).

Ote yandan, IMF Rusya’nin vergi sistemi konusunda gerekli olan yapisal reformlari
yapmamasini gerekce gostererek, Rusya ile 1997 yilinda yaptiklari anlasma geregince
yapmasi gereken 670 milyon dolar tutarindaki odemeyi erteledidini aciklamasi

uluslararasi yatinmcilari rahatsiz eden bir baska gelisme olmustur (IMF, 1997).

IMF ile yapilan goriismeler neticesinde asadidaki karalar alinmistir;
e Blitce aciklarini azalticl radikal tedbirler almak,
e Merkez Bankasi'nin uluslararasi rezervlerini artirmak ve giclendirmek,
e Kisa vadeli i¢ borglarinin vade yapisini uzatmak,
e 1997 yilinda 11,2 milyar dolarlik finansal destek verilmesi,
e Diinya Bankasindan 6 milyar dolar yardim almasi,

e IMF tarafindan 1999 yili iginde yapilacak finansal destekler kabul edilmistir.

Yukarida sayllan parasal desteklerle birlikte Rusya’nin nefes almasi saglanmaya
calisiimistir. Ancak bu dénemde gézden kacirilan bir durum olmustur. Rusya her tirl{
uyartya ragmen Ruble’yi dederli tutmaya devam etmis ve devaille etmeye
yanasmamistir. Rusya’nin bu israrli tutumu borsadaki dislslerle de birlesince Merkez

Bankasinin ulusal rezervleri erimistir.

Rusya’nin bu karnsik durumundan istifade etmek isteyen spekiilatdrler cesitli yollarla
Ruble'nin devaiile edilmesi gerektigi yoniinde aciklamalar yapmislardir. Buna karsilik
Rus hikimeti mevcut durumu savunmada yetersiz kalmis ve belirsizlik ortaminin
artmasinin dnene gegememislerdir. Neticede AJustos 1998'de Moskova Borsasi gok
bliylk dislsler yasamis ve Ruble de yiizde 33 oraninda bir deder kaybina ugramistir.
Bu gelismeler sonrasinda, llkede bulunan kisa vadeli yabanci sermaye (lke disina

kacmaya baslamistir. Borsada islem hacmi ¢ok diislik dizeylere kadar inerken bir
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yandan da Merkez Bankasi’nin uluslararasi rezervlerinde ciddi azalislar gorilmeye
baslamistir. Nitekim 7 Adustosta 15,1 milyar dolar olan Merkez Bankasi uluslararasi
rezervleri 23 Agustos tarihine gelindiginde 13,4 milyar dolara kadar gerilemistir. Bu
mevcut rezervlerin de blylk kismi altin olup, déviz cinsinden kullanilabilir kismi sadece
6 milyar dolar civarindadir (Malkog, 1999; 25).

Rusya’da yasanan bu ekonomik kriz basta Latin Amerika piyasalari olmak Uzere tim
gelismis ve gelismekte olan (lke piyasalarini da olumsuz ydnde etkilemektedir.
Slphesiz Rusya’nin nukleer gtice sahip bir Glke olmasi ve krizin siyasi boyuta taginmasi,
basta Almanya ve ABD olmak Uzere tim batih Ulkeleri endiseye sevk etmektedir.
Nitekim 27 Adustos tarihinde, New York Borsasi ve Londra Borsasi tarihlerinin en biyik

disuslerinden birini yagamistir.

2.1.6.2008 KRizi

Son bes ylda dinya ekonomisinde hizli bir biylime gerceklesmistir. Ticaret hacmi
blyimus, enflasyon tarihsel olarak en distk dlizeye gerilemis, faiz oranlari diismus,
likidite imkanlar1 genislemistir. Bu donemde gelismekte olan Uilkelere net sermaye girisi
yillik 150 milyar dolardan 850 milyar dolara ulagsmistir. Bu gelismelerin benzerleri, daha
disik hacimlerde olsa da dnceki donelerde de yasanmistir. Ancak son bir yildir,

diinyada daha énce benzeri olmayan bir kriz yasanmaktadir (Ozince, 2008).

ABD'de dlsuk gelir seviyesindeki tasarruf sahiplerine kullandirilan riskli konut
kredilerinden kaynaklanan kriz, ilk olarak 2007 yihnin Subat ayinda kendini gdstermis,
Adustos ayinda ise konut kredilerinin geri 6demelerinde yasanan sikintilarin artmaya
baslamasi neticesinde derinleserek global bir krize dénismis ve hem uluslar arasi

finansal sistemi hem de diinyada reel ekonomik biyimeyi énemli dlglide etkilemistir.

Finansal piyasalarda kriz ilk olarak Amerika Birlesik Devletleri'nde ortaya ¢ikmis ve kisa
bir siire icinde Avrupa Birligi'ne Uye Ulkelere sigramistir. Finansal piyasalar; sermaye

piyasasl, para piyasasl ve doviz piyasasl olmak lzere U¢ piyasayl kapsamaktadir.

Kiresel krizin diinya ekonomisi Uzerindeki etkilerinin daha agik bigimde goérilmesi igin
diinya ekonomisinin biyikligiine ve yapisina 6zet olarak bakilmasi faydali olacaktir.
Dinya Gayri Safi Milli Hasilasi 62 trilyon dolar dizeyindedir. Dinya Gayri Safi

64



Hasllasinin icinde Amerika Birlesik Devletlerinin payi 15 trilyon dolar ve Avrupa Birliginin
payl da 15 trilyon dolar seviyesindedir. Dolayisiyla Amerika Birlesik Devletleri'nin ve

Avrupa Birliginin birlikte Diinya Gayri Safi Milli Hasllas! igindeki pay1 %48 dolayindadir.

Amerika Birlesik Devletleri ve Avrupa Birligi birlikte diinya dig ticaretinde gok yiiksek bir
paya sahiptir. Bu kisa aciklama Amerika Birlesik Devletlerinde veya Avrupa Birligi'nde
ortaya cikacak bir finansal veya ekonomik krizin diinya ekonomisini, yani Tirkiye dahil

bitln Ulkeleri ciddi bir bicimde etkileyecegini ortaya koymaktadir.

Bu noktada Amerika Birlesik Devletleri ve Avrupa Birligi'nde Gayri Safi Milli Hasilasinin
yapisina bakilmasi dinya ekonomisindeki gelismelerin dederlendiriimesi acisindan
faydall olacaktir. Gerek Amerika Birlesik Devletlerinde ve gerekse Avrupa Birliginde
Gayri Safi Milli Haslilalarinin %75'i hizmet sektériinde, %20'si sanayi sektériinde ve %5’i

tarim sektoriinde Uretilmektedir.

Kiresel kriz, Amerika Birlesik Devletleri'nde 2007 yilinin Kasim ayi basinda hizmet
sektorld kapsaminda bulunan finansal kurumlarda yani sermaye piyasasi kurumlari olan
yatirnm bankalarinda ve para piyasasi kurumlari olan ticari bankalarda mali kriz olarak
ortaya cikmistir. Kiiresel krizin Amerika Birlesik Devletleri’'nde mali kriz olarak baglamasi

nedeniyle bu Ulkenin ekonomisinin ana hatlari ile analiz edilmesi gerekmektedir.

Amerikan ekonomisinde son yilda gdzlenen en énemli dengesizlik hizli bir bigimde artan
bitce aciklar olmustur. Amerika’da mali yil 1 Ekim ile 30 Eylll arasindaki 12 ayi
kapsamaktadir. 2007 mali yiinda 162 milyar dolar olan biitce acigi 2008 mali yilinda
455 milyar dolara, yani Amerika Birlesik Devletlerinin Gayri Safi Milli Hasilasinin
%3,2'sine ulasmistir. 2009 mali yilinda ise ABD'de biitce aciginin 900 milyar dolara,
yani Amerika Birlesik Devletleri'nin Gayri Milli Safi Hasilasinin %6,5'ine ulasacadi
beklenmektedir. Bu durum 2009 mali yilinda Amerika Birlesik Devletlerinde biitce

yoniinden ciddi bir makro dengesizligin yasanacagini gdstermektedir.

Diger taraftan son 12 aylik donemde Amerika Birlesik Devletlerinin dis ticaret acigi 850
milyar dolara, cari islemler agigi ise 700 milyar dolara, yani Gayri Safi Milli Hasilasinin
%5'ine ulasmistir. 1kiz acik olarak adlandirilan biitce ve cari islem agiklari Amerikan
Ekonomisinde ciddi makro dengesizliklerin yasandigini agikga gdstermektedir. Bu durum
Amerikan Ekonomisinde 2009-2010 vyillarinda da ciddi sikintilarin yasanacadini ve
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kiresel krizin kisa siirede asilmasi olasiliginin disik oldugunu géstermektedir (Morgil,
2008).

Bu krize nasil gelindi?

“11 Eyliil Olaylan” ve “Cokuluslu Sirketlerle Ilgili Muhasebe Skandallari”’na bagl olarak
ABD ekonomisi 2001 sonunda ekonomik durgunluga girmisti. 2001 sonrasinda ABD
ekonomisini toparlamak igin hizla % 1’e kadar indirilen faizler (2001-2004 dénemi), bu
Ulkede kredi kullanma talebini artirdi. Artan konut kredisi hacmine bagh olarak emlak
fiyatlan ylkseldi. Yikselen emlak fiyatlari, ipotekli konut kredisi kullanicilarinin yeni
teminat gosterme imkani bulmasina ve yeni ihtiyaclar igin yeni kredi almasina yardimci

oldu.

Ayrica, 2002 yilinda ABD’de ingaat sektori ile ekonomiyi canlandirmak ve dlsik
gelirlilerin konut sahibi olabilmelerini kolaylastirmak amaciyla yeni diizenlemeler yapildi
ve bu degisiklikler subprime kredilerin artmasina yol acti. Bu stirecte, kisaltiimis olarak
“NINJA krediler” olarak tabir edilen; hicbir geliri, hicbir isi, hicbir serveti olmayan
insanlara verilen diisiik kaliteli krediler hizla biiyiidii. Ote yandan, petrol ve benzer
emtia fiyatlarindaki artis dolayisiyla emtia ihracatcisi Ulkelerde biriken rezerv, yurt
disinda 6zellikle Japonya kaynakh “carry trade”, cari islemler fazlasi veren Cin ve
benzeri Ulkeler nedeniyle bollagan likidite, yeni yatinm alanlari aradi. Bu sirecte,
kiiresellesme, deregulation, finansal inovasyon ve menkul kiymetlestirmeye bagh olarak
finans sektoriinde gerceklesen hizli bliylime, krizin boyutunun blylmesine yardimci

oldu.

Ozellikle, yatinm bankalarinin, daha da fazla kredi verebilmek icin, mevcut kredi
alacaklarini satarak (menkul kiymetlestirme) yeni kaynaklar elde etme cabasi ve
bunlarla da yeni krediler acilmasi ¢okiisii hizlandirdi. Isin hazin tarafi, bu siirecte
yasanan menkul kiymetlestirme, Hernando de Soto gibi iktisatcilarca zenginlesmenin
yolu olarak da sunuldu. Azalan risk duyarlligi, bankalar her turli kar odakh (ama

denetimi-takibi-kaydi zayif) islemlere yoneltti.

Bu noktada, FED ve SEC gibi dizenleyici ve denetleyici kurumlarin bu goérevlerini
gerektigi gibi yapmayisi, derecelendirme kurumlarinin riskleri goriip derecelendirme

notunu buna goére verme konusundaki zafiyeti, dis denetim firmalarinin finansal
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manipiilasyonu ortaya koyma noktasinda sergiledigi diistik performans krizin etkilerinin
bliyimesine yol actl. Bu gelismelere bagh olarak; 2000 yili icin biyukligd 500 milyar
dolar olan hedge fonlarin 2007 vyilina gelindiinde daha fazla finansal kaldirag
kullanarak 2 trilyon dolar tutarinda biyiklige eristigi, ayni yillar arasinda tiirev
Urlinlerin 20 Trilyon dolar'dan 120 trilyon dolar'lik degere ulastigi ve tiim diinyada islem
goren finansal araclarin degerinin (600 trilyon dolar) diinya ekonomisinin 10 katina

ciktigi gozlemlendi.

Ozellikle bu noktada, tiirev Uriinlerin parasal deger olarak bu derece biiyiik meblaga
ulasmasi finansal piyasalarda riskin ne derece biyldiugini gostermekteydi. Tirev

Urlinlerin bu derece artmasi ve degerlenmesi, artan riski agikga ortaya koyuyordu.

Sonug olarak, her kesimin bir sekilde dahil oldugu bu yanlhslar zinciri icerisinde likidite
bollugu ve asiri risk istahi finansal varlik ve emtia fiyatlarinda asiri degerlenmeye yani
balona neden oldu. Ve giin geldi, beklenen oldu. Once gayrimenkul sektdriinde

¢ozllme yasandi.

Cozlilmenin nedeni basitti. Her varligin belli bir donem sonrasinda gorebilecedi bir zirve
noktas! vardi ve o zirve test edildikten sonra diisme gériilmesi kacinilmazdi. Oyle de
oldu. Konut fiyatlari tepe noktasini gordiikten sonra dismeye baslamisti ve NINJA
kredilerle baslayan kredilerin geri édenememe sorunu asiri degerlenmenin oldugu her
yere sicramaya basglamisti. Dolayisiyla kriz dnce emlak piyasasinda basladi ve asama

asama yatinm bankalarina kadar sirayet etti (Aktag, 2008).

ABD'de federal makamlar Washington Mutual’a el koyarak, bu biyik kurulusun
bankacilik faaliyetlerinin JPMorgan‘a satisini gerceklestirmislerdir. Citigroup, Wachovia'yi
kurtarmak Uzere harekete gecmistir. Avrupa’da Hollanda, Belcika ve Liksemburg
hikimetleri ortaklasa kararla Fortis'i kismen millilestirmislerdir. Belgika-Fransa
ortaklidinda bir banka olan Dexia’ya 9.2 milyar dolar tutarinda nakit para enjekte
edilmistir. Ingiltere'de Bradford + Bingley millilestirilerek bazi aktifleri Ispanyol
Santander Bankasi'na satiimistir. Almanya’nin ikinci blylk gayrimenkul sirketi Hypo
Real Estate devletten ve bankacilik sektoériinden 51 milyar dolarlik kredi teminati

almistir. izlanda'nin {iglincii biiyiik bankasi olan Glitnir millilestirilmistir.
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ikinci olarak, krizin mali piyasalardan reel sektére dogru yayildigi goriilmektedir. Ekim
2008 tarihinde, IMF tarafindan yayinlanan “2008 Diinya Ekonomik Goranuma”
raporuna gore finansal kriz, ekonomik yavaslamayi derinlestirecektir. Piyasaya dayali,
finansal sistemleri olan ABD gibi (lkelerde finansal krizin Ozellikle reel sektdri
vurabilecegini belirten raporda, “"ABD'de ekonomik yavaslama daha ciddi hale gelerek
resesyona donlisebilir” dederlendirmesi yapilmaktadir. Buna karsilik, Euro Bolgesi’ndeki
durumun bir resesyondan ¢ok yavaslamaya isaret ettigine deginilmektedir. Avrupa’da
hanehalklar ve firmalar daha az borc¢lu durumdadir. S6z gelisi, Almanya’da hanehalki
borcu kullanilabilir gelirin %101'i diizeyindeyken, ABD’de bu oran %140'a, ingiltere’de

ise %172'ye clkmaktadir.

Alman firmalar yatirimlarini borgla degil, daha ziyade 06z kaynaklariyla finanse
ettiklerinden, kredi piyasasindaki dalgalanmalarindan daha az etkilenmektedirler. Fakat
her durumda bu Ullkede hiikiimetin énimuzdeki yil icin blylime tahminini %1.2'den
%0.5’e indirmesi beklenmektedir. Fransa’da ise resmi, hiikiimet bliyime tahmini, bu yil
ve onlmuzdeki yil icin %1'dir. Bunu fazla iyimser bulan ekonomist sayisi ise hayli
fazladir. Fransiz firmalari genelde Alman firmalarindan daha ¢ok kredi kullanmaktadir.
Simdi kredi olanaklarinin daralmasi bu llkede daha az yatirm ve daha cok igsizlik

anlamina gelecektir.

Her durumda, diinya son 80 yilin en buiylik krizini yasadigi bir ortama siriiklenilmistir.
Aslinda bugiinki krizle 80 yil 6nce yasanan 1929 krizi arasinda gesitli yonlerden ciddi
farklar bulunmaktadir. En basta, bugiin icinde yasanilan kiresel ortam 1930°lu yillarda
mevcut degildir. Tam tersine, 1930'larda altin standardinin ¢okisiinden sonra en basta
Almanya olmak Uzere cesitli Ulkeler otarsik iktisat politikalar izlemeye baglamislar;
kullanilan kliring ve takas gibi uluslararasi 6deme yontemleri uluslararasi ticareti gok

daraltmigtir.

Bunun gibi, o glinki iktisat ve maliye politikalari da bugiine uymamaktadir. S6z gelisi,
durgunluk ve krize ragmen, 1930°larin baslarinda ABD'de siki para ve denk biitce
politikalari uygulanmigtir. Ancak yirminci yuzyil iktisat dislincesine damgasini vuran
unli Ingiliz iktisatcisi J.M. Keynes'in 1936’da cikardigi “Genel Teori” kitabindan sonradir
ki, piyasa ekonomilerinin isleyisinde devlete de gorevler distigli gercegi

anlagilabilmistir.  Ozellikle Amerikan ekonomisinin  19301ara ve bugiine iliskin
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rakamlarinin karsilastirimasi da her iki kriz arasinda ciddi farklar oldugunu ortaya
koymaktadir. Amerikan ekonomisi buglin resesyona giriyor olabilir. Fakat teknolojik
Ustlinllkleriyle, ytksek verimlilik dlizeyleriyle, esnek isgicl piyasalariyla bu Ulkenin
simdi 1929 ve 1933 yillar arasinda oldugu gibi %25'ten fazla kiglilecedini sanmak hig
de gercekci olmaz. Halen ABD'de %6.1 oraninda issizlik bulunmaktadir. Baz
ekonomistlerin korktugu sekilde bu oran %10’a yiikselse bile, 1933teki %25'in ¢ok
altinda kalacaktir (Kudatgobilig, 2008).

2.1.6.1. KRIZE KARSI ALINAN TEDBIRLER

2.1.6.1.1.KRIZE KARSI ABD'DE ALINAN TEDBIRLER

ABD'de krize karsi dort paket acildi. Birinci pakette, konut ve ofis satin alinmasiyla ilgili
gayrimenkul (mortgage) kredilerinden geri 6denemeyenlerin, Hazine'ce satin alinmasi
hedeflendi.

Birinci_paket: Once, 250 milyar dolar, daha sonra, 100 milyar dolar ve en son da 350
milyar dolarlik satin almalar yapildi. Ayrica, bankacilik sektoriindeki kuruluslarin diger
geri ddnmeyen kredilerine Hazine garantisi verildi. Hazine'ye 100 milyon dolardan fazla
kot varlik satan kuruluslarin, hisse senetleri rehin olarak alindi. Ilaveten, Hazine'ye
300 milyon dolardan fazla k6t varlik ve senet satan kuruluglarin st yonetimine, sayisi

5'e kadar varan, st dlizey yonetici atandi.

Ikinci paket: 7 Ekim 2008'de acilan ikinci kriz paketinde, ticari senetler (commercial
paper) piyasasina likidite kazandinimasi amaclandi. ABD Merkez Bankasi Federal
Reserve Bank (FED), derecelendirme bazinda en iyi sirketlerin yazdigi senetlerden
baslayarak, dolar (zerinden yazilmig, vadesi 3 aya kadar olan ticari senetleri satin

almaya bagladi.

Uciincii_paket: 4 Ekim 2008'de agllan diciincii paket, bankalarin sermayelerinin

yukseltilmesi amacini tagiyordu. Bu programla, bankalara 250 milyar dolar ek sermaye
sadlandi. ABD Hazinesi, yillik kar payr almak yerine, sabit bir faiz orani Uzerinden,
bankalardan oncelikli haklara sahip hisse senedi satin aldi. Kullandirilan kolaylk,
"istenirse, hisse senedine donustlrllebilir tahvil" benzeri bir sonug veriyordu. Ayrica

Hazine, bu paket dahilinde, Amerikan bankalarin verdigi yeni kredilerin biyik
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béliminl sigorta etti. Citibank, JP Morgan, Bank of America dahil 9 en biyilk mali
kurum, bu paket sartlarini kabul etti. Mali yardmi kabul eden bankalar, Ust dlizey
yoOneticilerin yiiksek maaslari ve ek gelirlerinin kisilmasi dahil, bircok kisitlamay kabul
ettiler. ABD Hazinesi, zaman iginde bankacilik sektoriine yatirilan halkin parasinin, karli
bicimde tekrar halka dénecedi goriisinde. Su anda, bu paket dahilinde daha kiiglik

boyutlu bankalarin da kurtarilmasi operasyonu sirtyor.

Doérdlinci paket: ABD Baskani Obama, toplamda 2.8 trilyon dolarn bulan dérdinci

yardim paketini, Kongre'den gecirdi. Bu paketin, 838 milyar dolarlk bdlimi,
ekonominin yeniden istikrara kavugmasini tesvik amacli olarak kullanilacak. Karayollari
yapilacak, eneriji tasarruf tedbirleri alinacak, issizlere destek verilecek, 100 milyar dolari
bulacak vergi iade ve muafiyetleri saglanacak. FED de, kiiclik ve orta buyklikteki
isletmeleri ve tiketici kredilerini desteklemek amaciyla ilave 800 milyar dolar likidite
sagliyor. Yine, seffaflik saglayan mali kurumlara, 500 ile 1 trilyon dolar arasinda ilave
bir fon kullanilarak, geri ddonmeyen krediler, Hazine'ce, éncekilere benzer bicimde, satin
alinabilecek (Tértner, 2009-1).

2.1.6.1.2.KRIZE KARSI AB'DE ALINAN TEDBIRLER

AB lyesi lilkeleri krize karsi ortak tepki gdstermektedirler. Uye ilkelerde mevduat
garantisinde alt sinir 20.000 euro’dan 50.000 euro'ya cikartilacaktir. Zordaki blyik

bankalara da mali destek saglanacak.

AB krize karsi alinacak oOnlemlerin tartisildigi toplantida, topluluk bilinyesindeki
bankacilik sisteminin istikrarli ve saglikli bir yapiya kavusturulmasi, mevduatlarin
korunmasi igin gerekli dnlemlerin alinmasi konusunda goris birligine varilmistir. Ayrica
AB uye Ullke maliye bakanlarinin kriz konusunda her gun iliski icinde olacaklari, mevcut

duruma karsi kapsamli ve koordineli tepki verecekleri ifade edilmistir.

Toplantinin ardindan yapilan aciklama uzun stredir krize yoénelik énlemler konusunda
farkli gorusler 6ne siren ve 6zellikle mevduat garantisi konusunda farkll tavir alan AB
hiikimetlerin durumun ciddiyeti karsisinda ortak hareketin zorunlulugunu anladiklarinin
kaniti olarak kabul edildi. Ortak aciklamada gbéze carpan iki 6nemli nokta da zor
durumdaki bankalara saglanacak mali destegin gecici olacaginin ve hiikiimetlerin vergi

mikellefinin parasini bu islerde kullanirken dikkatli davranmalarinin gerektiginin
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vurgulanmasi  oldu. Bakanlarin acgiklamasinda hikimetlerin  destek yaptiklari
bankalardaki yonetimi degistirebilecedi ve bu bankalardaki yoneticilere hak edilmemis

menfaatler saglanmasini engelleyebilecedi de belirtildi (Radikal, 2009).
2.1.6.1.3.KRIZE KARSI INGILTERE'DE ALINAN TEDBIRLER

ingiltere’de krize karsi alinan tedbirler iki baglik altinda toplanabilir. Birinci baglikta,
“politika kararlar” var. “Politika kararlari”na dahil tedbirler arasinda, bankalara ilave
sermaye konulmasi, banka borglarina garanti verilmesi ve piyasaya ilave likidite
saglanmasi bulunuyor. Ilk planda, bankalara 50 milyar pound sermaye saglandi. ikici
asamada, bankalarin ellerindeki hiikimet bonolari ve hisse senetleri satin alinarak,
bankalara 25 milyar pound daha verilmis oldu. Daha 6nce sermaye konulan bankalarin
250 milyar pound’a kadar olan, yeni verilmis kisa ve orta vadeli borclarina hazine
garantisi saglandi. Bankacilik sektorti kuruluslarina, bunlara ilaveten 200 milyar pound

tutarina varan, teminat karsiligi kredi verilmesi onaylandi.

Yukaridaki politika kararlari paralelinde, Royal Bank of Scotland’in (RBS) 5 milyar pound
tutarindaki oncelikli hisseleriyle, 15 milyar pound tutarindaki adi hisseleri karsiliginda,
bankanin yiizde 60" hazineye gecti. HBOS da 11.5 milyar pound hisse senedi karsiligi
hiikimet yardimi aldi. Lloyds TSB'ye ylzde 40 hisse alinmasi karsiliginda 5.5 milyar
pound verildi. Barclays Bank’a, Ortadogu kaynakli 7.3 milyar sterlin sermaye bulundu
ve hazineye yapilmasi gereken 2008 yili kar payr dagitimindan vazgecilerek, 2 milyar
pound ilave kaynak saglanmis oldu.

ingiliz hiikiimeti, Avrupa Birligi ile ortak mali tedbirler alinmasi (izerinde calismaktadir.
ingiltere Merkez Bankasi Bank of England’in (BOE) uyguladi§i faiz oranlarinin dogrudan
tiketicilere yansitiimasi Uzerinde durulmaktadir. Anglo Irish Bank kamulastiriimig;
Northern Rock’a sadlanan kredilerin geri 6denmesi ertelenmistir. Bankalarin geri
odenemeyen kredilerine, “hazine garantisi” sadlandi. BOE, tim sektorlere dahil
sirketlerin, para konularak dogrudan satin alinmasi amaciyla, 50 milyar pound fon
ayirdi. Bu tedbir gelismis (ilkelerde ilk kez uygulanmis olacak. Ote yandan, RBS'nin
2008'de 20 milyar pound’un Uzerinde varlik kaybetmesi sonucunda, hikimet, bu
bankadaki payini ylizde 58'den ylizde 70’e cikarmis bulunuyor (Térliner, 2009-2).
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2.1.6.1.4.DiGER ULKELER

ALMANYA: Toplam 500 milyar euro olmasi 6ngdrilen kurtarma planinin 400
milyar euro’luk  kisminin  garantilerden, 100 milyar euro’luk kisminin bankalarin
sermayelendirilmesinden olugsmasi bekleniyor.

FRANSA: Hazirlanan destek plani gergevesinde hiikiimet, bankalarin verdigi borglara
320 milyar euro limitle garanti getirecek ve bu amagla devlet bir sirket kuracak.
Bankalarin sermayelendirilmesi igin ikinci bir kamu sirketi olusturulacak ve bu
sirkete devlet tarafindan 40 milyar euro verilecek.

ISPANYA: Banka kredileri icin bu yil 100 milyar euro garanti edecek.

ITALYA: Bankacilik sektoriine destek olarak 20 milyar euro’nun (zerinde kaynak

saglanacak.

AVUSTURYA: Bankacilik sistemine 100 milyar euro kaynak saglanacak. Bunun 85

milyar euro’luk kismi garantilerden, 15 milyar euro’luk kismi yeni sermayeden olusacak.

IRLANDA: 400 milyar euro bilyiikligiinde hazirlanan plan cercevesinde, hiikiimet 6 tilke
bankasindan herhangi birinden hisse alacak.

NORVEC: 350 milyar kronluk (57,4 milyar dolar) bir paketi giindeme aldi. Merkez
bankasi ayrica daha kiglk bankalarin yararlanmasi igin iki yillik likidite krediler

verebilecek.

PORTEKIZ: 20 milyar euro’luk bir fon olusturulmasi kararlastirildi. Hiikiimet bankalarin

likidite durumlarini glivence altina almak igin bir finansman hatti kuracak.

HOLLANDA: Bankalar icin 20 milyar euro’luk fon kuracak.

RUSYA: Bankalar giiglendirmek icin 86 milyar dolar’lik 2 paket agiklad.

JAPONYA: Bankalara sermaye enjekte etme yoniinde énlem alacak.
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ISPANYA: Istihdami gelistirmek ve issizleri korumak icin acil tedbir programi

KANADA: Quebec Isveren Konseyi (CQP) Maliye Bakanligi'na biitce dengesinin yeniden
ihdasi amacina yonelik biri dizi 6neri sundu. Teskilat bu kapsamda (i¢ temel 6nceligin

altini ciziyor; altyapi yatinmlari, 6zel yatirimlarin tesviki ve insan sermayesine yatirim.

CIN: Cin Devlet Isleri Konseyi 3 Subat 2009 tarihinde 26 maddelik bir genelge yayinladi
ve tim diizeylerde kamu makamlarini istihdami canlandirmak ve sosyal glivenligi
gliclendirmek (izere dinamik politikalar benimsemeye cadirdi. Kurumlar vergisine, gelir
vergisine ve igsiz kalip kendi isini kuran Kisilerin 6dedikleri vergilere iliskin muafiyet
sartlan iyilestirildi. Yeni mezunlara ve genc issizlere oncelik verilerek isyerlerinde staj
imkanlarr artirildi. 2008 yili sonunda Cin Hikiimeti 2 yil igin toplam 4000 milyar yuanhk
(2007 GSYIH'sinin % 16s1) bir bilyiik imar programini yiiriirliige koydu.

2.1.6.2. KRIZ SONRASI

2009 yihinin sonuna gelindiginde Diinya halen krizin sonuna gelmis dedil. Finansal
piyasalar istikrarsizhgini stirdiirmekte, reel sektor Uretimleri diismeye devam etmekte
veya artmamakta, issizlik seviyesi hala dislik seviyelerde bulunmaktadir. Bununla
beraber kismen de olsa bu global krizden cikisin sinyalleri yavas yavas alinmaya
baglamistir.

Global krizden cikisin sinyalleri alindikca, ekonomi yonetimleri ve sistemdeki ekonomik
birimler, yogun bicimde, “kriz sonrasi”ni tartisiyor. Uzerinde uzlasilan “kriz sonrasi”
global ekonomi gdértinimd, “Birakiniz yapsinlar, birakiniz gegsinler” déneminin sona
erdigini gosteriyor. ABD ekonomisinden baslayarak, global kriz sonrasinda, devlet
kaynaklarini kullanan birgok ekonomide kamu sektéri etkili olacak gibi goériniyor.
CGUnku kriz sirasinda birgok 6zel banka ve kurulusun miilkiyeti dnemli oranlarda kamuya
gecti. Su anda, ABD ve Avrupa (lkelerinin birgogunda hiikiimetler ve kamuoyu “gikis
stratejisi”nin nasil olmasi gerektigi tartisiliyor. Vatandasin vergileri ile banka ve sirketler
kurtarildidi igin, kamunun satin almak zorunda kaldigi zor durumdaki sirket hisselerinin
ne zaman ve hangi fiyatla, kimlere satilacagi sorgulaniyor. Ikinci tartisilan konu,
bundan sonra piyasalarin ve mali sistemin nasil gozetilip denetlenmesi gerektigi

konusu. Bu konuda c¢esitli gorisler olmakla birlikte, artik eski goézetim
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ve denetim sisteminin ayakta kalamayacadi anlasiliyor. Gozetim konusunda merkez
bankalarinin daha etkili rol almasi goérlisi éne cikiyor. Tlrkiye'deki Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK) benzeri kurumlarin giderek daha 6nem kazanmasi bekleniyor. Clinku

v .y

“kiclik yatinmcinin korunmasi geregdi” ve “seffafligin 6nemi” gittikce daha iyi anlasiliyor.
Bu baglamda onerilen “twin peak” modelinin “finansal istikrar” ve “yatirrmcryi koruma”
ayaklari var. SPK gibi kurumlarin vyetkilerinin genigletiimesiyle, bu kurumlara,
sigortacilikla ilgili yetkiler (Turkiye'de, halen Hazine'de) ve mevduat sigortasiyla ilgili
yetkiler (Turkiye'de, halen TMSF'de) veriliyor. Boylece, ornedin SPK, “yatirimciyi
koruma” kararlarini bagimsiz ve mali sistemi denetleyen kurumlarin kiskacina girmeden
alabilecek. Ozellikle, “sigortacilik” la ilgili yetkiler, bu baglamda biiyiik 6nem tasiyor.
Bilindigi gibi, Turkiye'deki banka ve sirket el koymalarinda, gozetim ve denetim otoritesi
olan BDDK ve tahsil otoritesi olan TMSF, “yatirmciyl koruma” prensibini tamamen g6z
ardi etmisti. Ote vyandan, “twin peak” modeli, mali sistemin gdzetim ve
denetiminin Merkez Bankasi ve BDDK benzeri kurumlarca ortaklasa yapilmasini
ongoriiyor. Bu modelde, 6rnedin, Merkez Bankasi'nin ve BDDK'nin bulusup, goris
alisverisinde bulunacaklarn ortak bir komisyon var. Buna da “finansal istikrar

komisyonu” deniliyor.

Yeni global ekonomide bankalarin rolli artiyor. Clnkil &zellikle gelismis Ulkelerde,
yaygin bigimde izin verilen “banka digi mali kurumlar”in iyi gozetilip denetlenemedikleri

anlasildi. Bu nedenle, gelecekteki global ekonomik sistemde:

a) Yatinm bankalarinin ve araci kurumlarin odaklandigi “toptan bankacilik” islemleri

giderek bankalarin blinyesinde yapilmaya basglanacak.

b)Bankalar, geleneksel para toplama modellerine geri ddnecekler. Yani, mevduat,

yeniden bankalarin en 6nemli kaynadi olacak. Bu egilim, ABD odakl olarak, baslad bile.

c) Mali sistemde baslayacak “yeniden yapilanma” sonucu, kiiclik ve cok sayidaki
bankalarin yerini, bliylik ve az sayida bankalar aliyor. Bdylece, gdzetim ve denetim

islemleri kolaylasacadi gibi, seffaflik ve “erken uyar1” da daha rahat saglanabilecek.

d) Bankalar, biylk getiriler pesinde kosmak yerine, “daha az karli ama az riskli” yerlere
para yatiracaklar. Bu baglamda, bireysel krediler ve gayrimenkul kredileri yeniden
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buyuyecek. Ciinki dengeli ve kurallara uygun verilirse, bu kredilerin geri donusleri cok
daha risksiz ve rahat oluyor. “Hedging” islemlerinin yeniden canlanmasi ise, yeni

kontrol mekanizmalarinin tam olarak kurulmasindan sonra olabilecek.

e) Bankalar degerlendirilirken, “sermaye yeterlilikleri” ve “likidite durumlarn” 6ncelikle
ele alinacak. Bankalarin, geri donmeme olasihidi olan kredileri igin, derhal karsilik

ayirmalar da gerekecek.

2.2. TURKIYE EKONOMISINiIN YASADIGI KRiZLERE GENEL BAKIS

1978-1980 borg krizi sonrasi Tirkiye ekonomisinin ithal ikameci modele sahip ice déniik
yapisini sonlandirmistir. 1980-1983 askeri yonetim yillari ekonomik istikrar ve serbest
ticareti kendisine hedef alan yillar olmustur. Ulusal paranin devallie edilmesi ve ihracati
tesvik eden politikalar ihracatta biyidk bir artisa neden olmustur. Baski altina alinan
Ucretler ile yurtici talebin dislk dizeyde tutulmasi ile ihracat artisi gergeklestirilmistir.
1983 vyiindan sonra ithalatta kademeli serbestlesmeye gecilirken 1989 vyilinda
enflasyonla mucadele programinin bir parcasi olarak tarifeler distrilmuis, 1990 yilinda

ise fiyat ve miktar kisitlamalari neredeyse tamamiyla kaldiriimistir.

1988 vyiinin baslangicindan 1989 yilinin sonuna kadar olan slregte sermaye
hesabindaki liberalizasyon tamamlanmis ve (llkeye vyabanca para girisi
serbestlestirilmistir. 1989-1990 yillari arasinda bir yillk dénem igerisinde Ulkeye girig
yapan doviz nedeniyle TL'deki deder artisi %20’den asadi dedildir.

Turkiye diinyadaki krizlerden fazlasiyla etkilenmistir. Ozellikle 2000-2001 ve 2008

krizinde yurtdisindaki krizlerin etkisi blylk olmustur.

Yillik 2 milyar dolar civarinda kayith ihracat ve yaklasik 5 milyar dolar civarinda bavul
ticareti yapilan Rusya Federasyonu Tirkiye acisindan en o6nemli ihracat pazari
konumunda olmustur. Yililk 1,5 milyar dolara ulastigi tahmin edilen turizm ve
miitesebbis gelirleri de ilave edildiginde Tirkiye'nin Rusya’dan sagladi§i doviz gelirleri
8-10 milyar dolar seviyesine ulasmaktadir. Bu rakam Turkiye'nin toplam ddviz
gelirlerinin yaklasik ytzde 13-15'i civarindadir. Dolayisiyla Rusya’daki ekonomik kriz
Turkiye’'nin doviz gelirlerini fazlasiyla etkilemistir. Diger taraftan blylk 0lclide

hammadde ithalati yapilan Rusya’da rublenin devallie edilmesi bu llkeden yapilan
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ithalatin bedelinin bir miktar dismesine ve ayni zamanda ucuzlayan ithal girdiler

dolayisiyla ihracatin rekabet glicliniin artmasina neden olmustur.

Asya krizinin etkileri ise oldukca siddetli olmustur. Krizin ilk dalgasi IMKB seansinda
kendini hissettirmistir. Tlrkiye bazi Uriinlerde yogun rekabetle karsi karsiya kalmistir.
Turkiye icin olumlu sayilabilecek etkiler ise, ucuz ithal girdi olanaklarinin dogmasi ve
Tuarkiye'nin bdlgeden kacan vyabanci sermayeyi cekebilecek alternatif bir (lke
konumunda olmasi idi (Engin, 2007-2; 32).

Turkiye ekonomisi son otuz yildir istikrarsizlik, kriz, biyime, enflasyon sarmali icinde
bir kisir dongtide gitmektedir. Genelde bu problemlerin temeli yapisaldir. Yiiksek kamu
kesimi borclanma gereksinimleri ekonomiyi hassas hale getirmektedir. Politik elitlerin
kendi cikarlarini 6n plana almasi, cikar catismalarinin ve kétl ydnetimin krizlerin
etkilerini derinlestirdigi asikardir. Gergektende Tirkiye'nin son otuz yilinda ekonomisi
konjonktiirel olarak cok sert dalgalanmalar yasamis hizli dip yapilan dénemleri hizla
blyime  dbnemleri izlemistir. Ekonominin  temelinde  “kendi glciyle

gergeklestiremeyecek yiksek oranh gelisme hizlarini izleyen &6nemli gerileme’

dénemlerinin yasandidi rahatca gorilebilmektir (Hatipoglu, 1996; 74).

Ekonomide gerceklesen bu dengesiz gelismeler hemen hemen her sektori etkisi altina
almis ve sarsmistir. Hikimetler bu derin krizlerin sonunda istikrar paketleri ortaya
koymus ve yapisal déniisiimler baslatmistir. Ulkemizde bu anlamda ilk déniim noktasi
1980 yilinda acgiklanan 24 Ocak 1980 kararlaridir.

2.2.1.1980 EKONOMIK KRizZi VE 24 OCAK 1980 KARARLARI

2.2.1.1. EKONOMIK KRiZiN TEMELLERI

Turkiye ekonomisi 1963-1970 ddneminde istikrar icinde blylime bakimindan oldukca
basarili bir performans géstermistir. Bu donemde bliyime hizi yaklasik olarak ylizde 6.5
dolayinda gerceklesirken, yillik enflasyon orani yilda ortalama yilizde 5.5 dolaylarinda
kalmistir. Halkin ortalama refah seviyesinde yilda yaklasik ylzde 3.8 oraninda bir

iyilesme olmustur (Sahin, 2000; 171).
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Ayni biyime hizi Uglincii Kalkinma Plani déneminde de (1973-1977) siirmiistiir.
Ozellikle 1974-1976 déneminde arka arkaya (¢ yil, ilk iki plan donemi ortalamalarinin
Ustiinde blytme hizina ulasiimistir. Ancak bunun yaninda 1970°li yillardan itibaren
ekonomide fiyat istikrari bozulmaya baslamis 1970 ile 1976 arasinda déneminde yilzde
10 ila ylzde 30 arasinda degisen yillik enflasyon oranlariyla karsilasiimistir. Yine bu

dénemde ortalama enflasyon ytizde 18" i asmistir (T.C.M.B, 2006).

1974 yilindan itibaren yikselen petrol fiyatlarinin édemeler bilangosu Uzerinde dolayli
ve dolaysiz bircok baski yaptigi goriilmektedir. 1978'de tonu 68.4 dolar olan ham petrol
fiyati 1977'de tonu 99.9 dolara, 1979'da 145.2 dolara ve 1980°'de 243 dolara
ylkselmistir. Petrol ithalatl icin Tirkiye'nin yaptigi 6deme 1974’de 752 milyon dolar
iken 1980°de 2.990 milyon dolara ulagsmistir (Sahin, 2000; 173).

Dinyada petrol fiyatlan strekli ylikselirken Trkiye bu fiyat ylikseliglerini baslangicta
tlketici fiyatlarina yansitmamis, fiyatlar disik tutulmaya devam edilmis ve maliyet ile
satis fiyati arasindaki fark hazine tarafindan karsilanmistir. Baska bir deyigle Tirkiye,
petrol fiyatlarinin siiratle yikseldigi bir donmede adeta siibvansiyonlarla petrol
tiketimini tegvik etti (Sahin, 2000; 174). Bu vyanhs politika kriz olusumunu

hizlandirmigtir.

IMF petrol sokundan itibaren bir istikrar paketi icin 1srar etmeye baslamisti. Baslangicta,
kriz kisa vadeli dis borglanmalar yoluyla kismen atlatildi. Ancak 1978 yilinin basinda dig
finansman kuruluglarinin Tirkiye'ye bor¢ vermesi son derece riskli duruma gelmisti.
Taze para bulmak bir yana dis borclarin 6ddemesi bile yapilamaz olmustu (Parasiz,
1998; 196). Bdyle bir durumda ithalat hizla gerileme gosterirken ve endustride girdi
darliklar Gretimi dustrlrken tiketim mallarinda stoklama ve (nli karaborsa dénemi
bagladi. Bu durumda hikimetin IMF ile anlasmaktan baska caresi kalmamisti. Ancak
hikimet bir sire devalliasyon karari almaktan ve istikrar paketinden kacindi. Bu arada
ic ve dis ekonomik dengeler daha da bozuldu. Sonucta 1 Mart 1978'de Tuirk Lirasi (TL)
dolara karsi ylizde 29 devallie edilerek 1$=19.5 TL den 1$=25.25 TL'ye yikseltildi. O
sirada genel kani hala TL'nin asiri degerlenmis olarak kaldigi yoniindeydi. Nitekim Mart
ve Haziran 1979'da TL iki kez daha devaliie edilerek 1$=47 TL' ye getirildi. Ancak bu
devalliasyon orani da yetmedi. Hikimet bu sirada i¢ talebi dislrecek onlemler

almiyordu. Reel faizler giderek negatif hale gelirken imalat sanayinde reel Ucretler
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1978-1979 da ylzde 1 oraninda artmisti (Parasiz, 2002; 330). Bunlarin yaninda
biiylime hizli gerilemis, ihracatta ise reel bir artis saglanamamistir. Ihracattaki bu
gerileme cari islemler acigini hizla artirmistir. Ustiine Gstliik bu dénemde petrol
drtnlerinin fiyati 1979" da yuzde 40 ve 1980 yilinda ylizde 70 oraninda olmak (zere

toplam ylizde 110 oraninda artmistir. Doviz dar bogazi ¢ok ciddi boyutlara ulasmistir.

Bu sorunlarin yaninda igsizlik oranlarina da dikkat cekmekte fayda vardir. 1979’ da
yuzde 14 olan igsizlik orani 1980’ de ylzde 15.4’e ve 1981’ de ylizde 16.9" a ulagmistir
(Devlet Istatistik Enstitiisii, Issizlik Tablolari, 2006).

Sonug itibariyle ekonomik krizin alt yapisini birgok ekonomik gelisme olusturmustur.
Bunlar 6zetlemek gerekirse:
1. Yiksek bir enflasyon orani ve her giin hizla artan hayat pahaliid
Doviz dar bogazi
Bazi temel maddelerin yoklugu, karaborsa ve kuyruklar
Disen Uretim ve hizla artan igsizlik
Enerji darlidi, ulasim faaliyetlerinin aksamasi
Isci-isveren iliskilerinde gerginlik, yogunlasan grevler
Gelir dagiiminin bozulmasi

Anarsinin artmasi

© ©® N o 0k 0D

Vergi sisteminde bozukluk
10. Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin asiri zararlari
11. Petrol sikintisi (Basol, 2001; 53-54).

Sayilan tim bu nedenlerden dolayi ciddi bir ekonomik program hazirlamak kaginiimaz
hale geldi ve 24 Ocak 1980’ de Tlirkiye icin dénim noktasi sayilacak ekonomik program

aciklandi.

2.2.1.2. 24 OCAK 1980 KARARLARININ iCERIGI

24 Ocak 1980 tarihinde alinan kararlarin en énemlileri sdyledir. Ayrica bu tarihten sonra

bu programla ilgili bircok karar alindigini belirtmek gerekir.

a. Sigara tekeli kaldinldi, madenlerin kamulastirimasi iptal edildi, KiT’lerin

Ozellestirilme calismalari baslatildi.
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Devletin piyasalara miidahalelerinin azaltiimasi konusunda alinan bazi tedbirlerden bir
kismi da sunlardir: KIT fiyatlarinin serbest birakimasi, Fiyat Tespit ve Kontrol
Komitesinin Kaldiriimasi, piyasada fiyat rekabetini gerceklestirebilmek icin ithalatin
serbestlestiriimesi, faiz haddinin ve déviz kurunun serbest piyasalarda olusmasi igin

alinan onlemler vb.

b. Dis ticaretin serbestlestiriimesi, yabanci sermaye yatinmlarinin tesvik edilmesi
icin bir kisim o©nlemler alindi. Bdylece ekonomide ddviz arzinin artacadi
ekonominin disa aclk hale gelecedi bekleniyordu. Dis ekonomik iliskilerin
serbestlestiriimesi konusunda alinan en carpici tedbir ddviz allm ve satiminin
serbestlestiriimesi ve ddviz piyasasi lzerindeki kontrollerin ve yasaklarin giderek
kaldinlmasidir. Bu baglamda Tik Parasinin Degerini Koruma Mevzuati
liberallestirilmistir (Sahin, 2000; 184).

Resmi ddviz kurunun serbest piyasa doviz kuruna yaklastiriimasi, eksik degerlenmis kur
olgusunun ortadan kalmasi icin 24 Ocak kararlar ile birlikte TL'nin dederi dolar
karsisinda 47 TL' den 70 TL' ye dulsurtlmustir. Bu devallasyonu kisa araliklarla
surdirilen kiguk oranl devalGasyonlar takip etti. Daha sonra TL'nin konvertibiletisini
saglamak icin 1981 vyilinda ginlik kur uygulamalarina gidildi. Fakat TL'nin
konvertibilitesine gecilemedi. Doviz fiyati yine kisa araliklarla TCMB tarafindan
belirlendi. Ddviz resmi kuru ile serbest ddviz kuru (veya satin alma glcl paritesi)
arasindaki sapmalari ortadan kaldirarak ihracati ve yabanci sermaye girigini tegvik

etmek amaclanmisti. Bdylece llkede ddviz arzinin bollasmasi umulmustur.

C. 24 Ocak 1980 karalarn ile baslatilan ve 29 Aralik 1983 karalari ile alinan
tedbirlerin bir kismi ithalat ve ihracatin serbestlestiriimesine yonelikti. Boylece
ekonomi disariya acllabilecek ve i¢ piyasaya bir rekabet ortami hakim olacakti.
Damga resmi vergisi 6nemli Olclide indirilmistir. Kotaya tabi mal sayisi
azaltilmistir. Nominal gumrik vergisi ylzde 76.3" ten ylzde 48.9" a indirilmistir.
Ithalatta liberasyon giderek genisletilmis ve yiizde 90'ni asmistir. Ihracatta ise
genis tegvik politikalari uygulanmig, devlet denetimi blylk olgliide kalkmistir.

Kurumlar vergisi hafifletilmistir. TL" nin devalliesi sadece nominal olarak degil,
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reel olarak da yapilmis, bdylece ihracat ve sermaye girisi tesvik edilmek
istenmistir.
d. 24 Ocak 1980 karalar ile baslatilan disa acilma politikasi gergevesinde yabanci

sermayenin yapacadi dolaysiz yatirimlara biyik olclide tesvikler getirildi.

24 Ocak 1980 kararlarinin bir baska 6nemli 6zelligi de faiz hadlerinin serbestlestiriimesi
ve reel faiz uygulamasi oldu. Daha 6nce faizler sabit tutuldugundan reel olarak negatif
getiri saglamaktaydi. Tirk parasinin asiri dederlenmesi 6demeler bilangosunu olumsuz
etkilemis, disen faizler tasarruf dizeyini azaltarak halki tlketime tegvik etmistir
(Ertuna, 2001; 1242).

Dolayisiyla faiz uygulamasi enflasyonist bir baskiya dénlismistir. Bunu engellemek icin
1 Temmuz 1980°den itibaren faiz haddi bir sire serbest birakildi. Bankalarin kredi
faizlerini ve mevduatlari pazarlikla belirlemeleri isteniyordu. Ancak 1981 yilina
gelindiginde enflasyon orani yilizde 36,7 iken bazi bankalar mevduat faizlerini yizde
65,2’ ler dlizeyinde tutuyordu. Bankalar arasinda bir faiz savasli yasandi. Bdylece fon
maliyetindeki artis kredi maliyetinde de asiri oranda bir yikselmeye neden olmustur.
Finans sektoriinde artan asir risk sonucu banka iflaslari yasanmistir. Bunlardan ilki
Haziran 1982'de Hisarbank ile gerceklesmistir. Daha sonra ise Istanbul Bankas,
Odibank, ve Bagbank'a para otoriteleri tarafindan miidahale edilmis ve bu bankalarin
pasifleri kamu bankalarina devredilmistir (Parasiz, 1998; 205). Boylece serbest faiz
sistemi surdlridlememis ve 1983 yilinda bankalar tekrardan siki bir denetim altina
alinmistir. Bu tarihten itibaren faiz hadlerinin belirlenmesi icin TCMB yetkili kilinmustir.
1987'de bir kez daha denenen sistem basarisiz oldu ve yeniden eski sisteme dondlda.
Turkiye'de serbest faiz uygulamasinin basarili olamamasinin sebepleri olarak holding

bankacilinin yogun olmasi dnemli bir faktdr olarak sayilabilir.

e. Piyasayl serbestlestirme acisindan alinan karalar ise sdyle siralanabilir: Tarim
destekleme alimlarina sinirlama getirildi. Ayrica alinan tarim Grlnlerine yapilan
ddemeler piyasa fiyatinin altinda tutuldu ve KIT fiyatlarinin maliyetlere gére

belirlenmesi ilkesi benimsendi.

f. Ucret politikasi neo-liberal politikalara dayandirildi. Bu teorik yaklagimda her

trli sosyal harcama kisilir, sendikalar pasifize edilmek istenir bdylece reel
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licretlerde diisiis saglanir. 12 Eyliil siirecinin de destedi ile Ozal hiikiimeti bu

politikay! oldukca basarili uygulamis ve reel lcretleri geriletmeyi basarmistir.

2.2.1.3. 24 OCAK 1980 KARARLARININ SONUCLARI

24 Ocak 1980 kararlar Tirk ekonomisi icin bir donim noktasidir. 24 Ocak 1980
kararlari ile kismi bir liberallesme surecine girilmig, 1983'ten itibaren serbest piyasa
sistemin temelleri atilmigtir. 1980 kararlari Turk ekonomisinde neo-liberal disa acgik
blylimeye yonelik modellerin egemen olmasini saglamistir. Ekonominin diinya pazarina

aclimasi bu kararlarla hizlanmistir.

Dinya ekonomisiyle bitlinlesmeyi hedefleyen bu program, IMF'in ddemeler dengesi ve
dis borg krizine girmis benzer konumdaki Ulkelere 6nerdigi standart istikrar politikasi
(neo-liberal) ile Diinya Bankasinin gelistirdigi yapisal uyum programinin biitiin
Ozelliklerini igermekteydi (Boratav, 1990; 12). 24 Ocak 1980 kararlari, mal ve hizmetler
ticaretinin  serbestlesmesinde ve fiyat sisteminin giderek diinya fiyatlarina
yakinlastirilmasina dondk bir “yapisal reform” programiydi (Yeldan, 2000; 273).
Programin en dnemli amaci ve uzun dénemde hedefi, ekonominin serbest ve uygun is

bélimu kosullarinda disa acilmasi ve diinya ekonomisiyle butiinlesmesiydi.

Program sayesinde 1970’li yillarin basinda yasanan 6édeme glicliigli ve ddviz dar bogazi
aslimistir. Bunun baslica nedeni ekonominin disa kapal bir yapidan dolayisiyla izlenen

ithal ikameci politikadan hizla liberallesmeye doénllimesidir (Kazgan, 1999; 136).

Bdtlin bu gabalarin sonuclar kisa slirede alinmaya basglanmistir. 1980-1989 déneminde
ithalat ve ihracat ¢ok hizli bir artig géstermis, donemin ilk yillarinda ihracattaki gelisme
ithalattaki gelismeden daha hizli olmustur. 1980°'de 2,9 milyar dolar olan ihracat
1989'da 11,6 milyar dolara, ithalat ise ayni dénemde 7,5 milyar dolardan 15,7 milyar
dolara cikmistir (DIE, 2006). ihracat artisi biiyiik oranda yapilan devaliiasyonlardan ve
parasal desteklerden etkilenmistir. Ucretlerin askeri darbenin de etkisiyle rahatca
disurilmesi maliyetleri 6nemli dlglide azaltmis i¢ talebin durmasi ile dis pazarda

rekabet giicl kazaniimasi mimkin olmustur.

1980-1989 doneminde doéviz kuru, faiz haddi, dis ticaret ve yabanci sermaye

konularinda 6nemli degisiklikler yapilmistir. Sermaye piyasasli yasasl yenilenmistir.

81



1986'da IMKB faaliyete gegirilmis, TL'nin konvertibilitesi icin dnemli adimlar atilmistir.
Ancak daha sonra ekonomik durgunlugu asmak icin gevsetilen para ve maliye
politikalari buylimeyi hizlandirsa da (1984-1987 ortalama ylzde 6,7), enflasyona
yeniden ivme kazandirmistir. 24 Ocak 1980 kararlarinin enflasyona yenik distiigi
sdylenebilir. 1970'te 12 milyar dolar olan dolagsimdaki para arzi 1980°de 218 milyari,
1990’da ise 11,4 trilyon dolan yakalamistir (Kepenek, 2001; 53). Enflasyon gelir
dagihmini 6nemli o6lclide bozmustur. Gelir dadiiminin bozulmasi bir daha asla
diizeltilemeyecek bir etkiye neden olmustur. Ozellikle egitimli ve aydin kesim olan orta
gelir grubu bu etkiyle hizla kan kaybetmistir. Toplumsal gruplar arasinda gelir farklari
hizla acilmig, carpik kentlesme varos kavramlar ortaya cikmistir. Buglin o tarihten
ginliimiize gelen etkiyle Tirkiye'nin gelir dagiiminin diinyanin en kot (lkeleri arasinda

yer aldigini sdyleyebiliriz.

2.2.1.4. 1988 EKONOMIiK DAR BOGAZI

Tarkiye 1990l yillara yaklasirken ekonomik gorintlisi agisindan olumlu bir tablo
sergilememistir. Nitekim 1980l yillar boyunca biriken sorunlar 1990’ yillarda sik sik
kriz yasayacak bir {lkenin alt yapisini olusturmustur. 1988 yilina gelindiginde (lke ciddi
bir kriz ile karsi karsiya kalmistir. Bu tarihte ekonomide énemli bir déviz dar bodazi bas
gostermistir. Devalliasyon beklentisi hizla artmig, tasarruf sahipleri dévize hlicum

etmistir. Bu olgu ile ekonomide ciddi parasal dengesizlikler ortaya ¢cikmistir.

Parasal dengesizlikler 1988-1989 yilinda stagflasyonist bir slireci ortaya cikarmistir. Bu
krizin asilmasi icin Glkemiz uluslararasi ekonomik iliskilerde daha fazla serbestlesmeye
yonelmistir. Bu kararlara bagl olarak 32 sayili Kanun Hilkmiinde Kararname (KHK)
cikarilmig, bdylece Turkiye sermaye hareketleri bakimindan dinyanin en serbest
Ulkelerinden biri olmustur. 22 Mart 1990 tarihinde TL tam konvertibl hale getirilmistir.
Sicak paranin llkemize girmesi icin TL faizleri 6nemli 6lglide arttinlmistir. Ancak kisa
donemli sermaye girisleri ve buna bagl olarak spekiilatif hareketler var olan

dengesizlikleri daha da arttirmigtir.
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2.2.2. 5 NIiSAN 1994 KRizi

2.2.2.1. KRIiZE YOL ACAN FAKTORLER

Turkiye ekonomisinde, dzellikle 1989'dan sonra, kamu kesimi gelir gider dengesi ciddi
bir bicimde bozulmustur. Hulkimetler gelirlerini ylkseltecek dlzenli vergi gelirleri
saglayamamistir. Toplayamadigi bu vergiler yiiziinden sirekli olarak devletin harg
gelirleri sagladigi mal ve hizmetlerden alinan vergilerin oranlarini yikseltilmistir. Ayni
sekilde kamu harcama ve giderleri de kontrol altina alinamamistir. Israf ve savurganlik

inanilmaz boyutlara ulagsmistir. Bu da yogun sekilde borglanmayi gerektirmistir.

Kamu kesimi giderleri gelirler ile karsilanamayinca MB kaynaklarina bagvurulmus ve
yogun bir bicimde i¢ ve dis borglanmaya gidilmistir. Devlet borglanabilmek igin faizleri
yukseltmis yurt ici faiz oranlan yut digi faiz oranlarina goére yiksek tutularak llkeye
yabanci sermaye gekilmek istenmistir. Devletin i¢ borglanma tahvil ve senetlerinin
getirisi ylkselmis ve bunlar vergiden muaf tutulmustur. Bu gelisme devleti bir kisir
dénglye sirlklemistir. Devlet kisa vadeli borglari 6deyebilmek igin yeniden daha agir

sartlarda borglanmistir. Borg borcla ddenmistir (Saylan, 2009).

5 Nisan kararlari 6ncesinde 6demeler bilangosu agiklar rekor dlizeylere ulagmistir. 1993
ylinda dis ticaret bilangosu 14.1 milyar, cari islemler bilangosu ise 6.8 milyar dolar
acikla kapanmigtir. Doviz piyasasinda ise spekilatif faaliyetler baglamistir (Dis Ticaret
Verileri, Hazine Mistesarligi, 2006). Doviz talebi dolayisiyla déviz kurlan 6zellikle Aralik
1993'ten itibaren hizla tirmanisa gecmistir. Gercekte doéviz kurlari 1989-1992
doneminde enflasyon altinda degismis, dolayisiyla TL yine reel olarak deger
kazanmistir. Bu gelismeler 1993 yilinin ikinci yarisindan itibaren déviz kurunu yeniden

tirmanisa gegirmistir.

Turkiye'de ekonomik dengeleri daha da bozan bir gelisme yukarda da degindigimiz gibi
1988-1989 stagdflasyon krizinin etkisiyle cikarilan 32 sayi KHK’ dir. Bu kararname ile
Turkiye icerde mali piyasayi, doviz piyasasini ve uluslararasi sermaye hareketlerini Bati
Avrupa’da bile 6rnedi az gorilir olclide serbestlestirdi. TL yabanci paralar karsisinda
konvertibl hale getirildi. Bunun sonucunda ytiksek faiz cazibesi ile igeri giren sicak para
ddviz piyasasi, para ve sermaye piyasalari arasinda mekik dokumaya basladi. Serbest
fonlar hangi piyasaya yoneldiyse o piyasayi altlist etti (Sahin, 2000; 210). Faiz hadleri,
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ddviz kurlan ve borsa endeksi bu fonlarin dolasmasi ile inip ¢gikmaya basladi. Bu

ortamda ardi ardina ddéviz bifeleri acildi.

Bankalar 1990l yillarin baslarinda yurtdisindan diisik faizle kredi olanadi bulmuslardir.
(1992'de LIBOR+%1.2, 1993'te LIBOR+%3.5) Bu yurt icine tiiketici kredisi olarak
yansimig, 6zellikle konut ve araba alimlarina yonelik olarak krediler agilmistir. Boyle bir
politika dayanikli tiiketim mallari satan bayilerin taksit kredileri yerini almistir. Boylece

halk spot piyasadan aligveris yapmayi tercih etmistir.

Bu donemde bankalarda kisa pozisyon olusmustur. Bir bankanin aktifinde ddéviz
kalemleriyle pasifindeki déviz kalemleri bir bitiin olarak bir bankanin déviz pozisyonunu
vermektedir. Bankanin aktifindeki déviz hesaplarini déviz mevcutlari ve ddéviz alacaklari,
pasifindeki doéviz hesaplarini ise doviz taahhitleri ve ddviz borglarn olusturur. Bir
bankanin ddviz mevcutlari ve déviz alacaklari toplami, ddviz taahhtlerini
karsilamiyorsa, kisa yada acik pozisyon s6z konusudur. Banka agisindan TL'nin getirisi
ddvizin maliyetinden daha yiliksekse kisa pozisyonda olmak daha karlidir. Dévizden
zarar edilse bile TL'nin saglayacadl faizden yararlanmak bankayr daha kazangh
yapacaktir. Bu durum Ocak 1994ten sonra TL'nin dolar karsisinda hizli deger kaybiyla

banka sistemini sarsici sonuclar yaratmistir (Parasiz, 2002; 389).

1994 yilinin basinda kamu borglanma faizlerini diisiirme cabalari sonucu ortaya cikan
yuksek oranl devaliiasyonlarla mali sektdrde baglayan kriz, bankacilik sektériini 6nemli
Olglide etkilemistir. Kriz sonucu sektérden énemli dlgiide mevduat cekilmis ve cekilen
mevduat 6nce blylk bankalara ve devlet tahviline, sonrada dévize ydnelmistir. Acik
pozisyonlarini kapatmakta zorlanan bankalara Merkez Bankasinin zamaninda midahale
edememesi sonucu kriz yayginlagsmistir. Tim bankacilik sistemi ekonomiyi olumsuz

olarak etkilemistir.

1994 krizini derinlestiren bir diger faktorde alinmasi gereken 6nlemler yerine, piyasa
ekonomisi kurallar cignenerek zoraki faiz diisiirme operasyonuna gidilmesidir. Yanls
yonetim ve yanlis kararlar sonucu, 1994 yilinda ekonomi % 6,1 gerilemis, enflasyon
% 120’ lere tirmanmug, Ulkenin kredi notu dislrilmus, sonucta daha pahal borglanma

surecine girilmistir.
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1994 yilinda llkemizde yasanan krizin bir ddviz krizine doéniismesinin gerekgesi 1988
yilindan itibaren hikiimetin uyguladigi yanhs ekonomi politikalari sonucunda uygulamak
zorunda kaldigi déviz kuru politikasidir. Bliyliyen biitce aciklarinin finansmaninda ig
borglanmanin payinin arttirnimasi ve dis finansmanin da buyik olciide sicak para
akimina badlanmasi ulusal parayi asiri dederlendiren bir déviz kuru politikasini zorunlu

kilmistir ve krize zemin hazirlamistir.

Tablodaki parametreler incelendidinde ve kriz dncesi iki yillik donem ele alindiginda dis
ticaret dengesinde ve cari dengede ortaya cikan agiga karsin ulusal paranin asiri degeli
durumu devam ettirilmistir. Uluslararasi rezervleri ithalati kargilama oraninin ylizde 50’
yi agsmasi durumunda hiikiimetin ekonomi politikalarini gézden gecirmesi gerekirken
s6z konusu oran ylizde 60’ larin (zerinde seyretmektedir. Buna karsin Merkez Bankasi

déviz kurlarini piyasadan alim yaparak yavas bir tempoda arttirmayi yeglemistir.

Ayni dénemde kisa vadeli borglarin gerek GSMH gerekse cari islemler geliri icindeki

payinin artisi IMF’ den alinan uzun vadeli borglar nedeniyle diismustdir.

Kriz yiinda kurlarda ortaya cikan yiksek oranl artis gerek dis ticaret, gerekse cari
dengede olumlu gelismelere yol agmistir. Ancak Ulkemizde ithalatin gelir esnekliginin
ithalatin kur esnekliginden yliksek olmasi nedeniyle ithalattaki dislisiin gerekgesi, doviz
kuru artisindan ziyade ekonomide yasanan biylk oranh (-%6) daralmadir. Kurlardaki
artisi engellemenin bedeli faiz oranlarinin ylikselmesi olmustur. Faiz oranlarindaki artis
bir yandan 6zel sektoriin itelenmesine sebep olurken diger yandan da hikiimetin
borglanma gereksinimi arttirmistir. Dolayisiyla déviz kurlarinin artisini engellemek igin
kullanilan faiz silahi hikiimetin borglanma gereksinimi arttirdidi igin krizi takip eden
dénemlerde de yliksek faiz oranlarina yol agmistir. Kriz sonrasi dénemde alinan dis
borclarin 6denmeye baslanmasi ile birlikte ulusal parayr asiri degerlendiren kur
politikasinin devami (1995 — 1996) yeniden tiim gdstergeler acgisindan geriye donisu
baslatmistir. Bunun en temel gostergesi dis acigin bliylimesi ve kisa vadeli dis borglarin

toplam dig borg icindeki payinin artmasidir.

2.2.2.2. 5 NiSAN 1994 KARARLARI

5 Nisan kararlari IMF ile isbirligi ile yapilarak hazirlanmis, Tirkiye IMF programina

benzer bir programi kendiliginden yirlrlige koymus birkag ay sonra ise IMF ile bir
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stand-by anlagsmasi yapilmistir. Program cercevesinde alinan kararlar soyle

Ozetlenebilir:

a. Piyasalarda Dengeleri Saglamaya Yonelik istikrar Onlemleri
Piyasalardaki arz ve talep dengesinin birbiri ile uyumlu hale getirilmesi gerekiyordu. Bu
amacla KIT driinlerine yiiksek oranli zamlar yapildi. Bu yapilan zamdan sonra bu
Urtnlerin fiyatlarina alti ay boyunca zam yapilmayacakti; bdylece halkin enflasyon
beklentisi kirlmak istenmistir. Buna paralel olarak kamu kesiminde lcret ve maas
artislari neredeyse durduruldu. Boylece toplam talep azaltiimaya calisildi (Kose, 2009;
120).

Doviz piyasasi serbest rekabet sartlarina terk edildi. Déviz kurlarinin daha yiiksek deger

bulmasi piyasalara birakildi.

Faiz artislari tirmandirilarak déviz kurlarindaki yiikselme egilimi durdurulmak istendi.
Bankalararasi piyasada gecelik faiz haddi gecelik % 1000’e cikti. Ug aylik net faizi yiizde
50, yilhk birikimli faizi ylizde 406 olan hazine bonolari satisa cikarildi (Sahin, 2000;
216). Bu bonolarin bir amaci da piyasalardaki fazla likiditeyi ¢ekerek déviz, para ve
sermaye piyasalarina istikrar saglamakti. Oteki amaci ise devlete likidite temin etmekti.

Piyasalardan para ¢ekmek icin MB eliyle piyasalara déviz satildi.

Daha 6nce belirtildigi gibi munzam karsiliklari ve genel disponibilite oranlari yeniden
dizenlendi. Bankalardan mevduat kagisini durdurmak ve likit fonlarin dévize yonelimini
onlemek icin faiz hadlerinin yikseltiimesi ile birlikte, sigortaya tabii mevduat miktari
once 50 milyon TL" den 100 milyon TL ‘ye sonrada 150 milyon TL'ye ylkseltildi. Ve en
sonunda mevduata % 100 devlet garantisi verildi. Bankalar rahatlatmak icin reeskont

kredisi genigletildi. Bu tedbirler bankalar rahatlatti ve mevduat kacisi durdu.

b. Kamu Kesimi Mali Dengesini Saglamaya Yonelik Onlemler
Ilk olarak ciddi anlamda tasarruf énlemi alinarak ise baslandi. Kamu kuruluslarinin
savunma ve glvenlik harcamalan harig, cari harcamalarda % 30 oraninda kisintiya
gidildi. Kamu hizmetlerinin yuratilmesi icin gerekli mal ve hizmet alimlan kisitland.
Kamu kesimine personel alimi ve gegici isci alimi durduruldu. Ucretler enflasyonun

altina endekslendi. Alt yapi yatinmlari yap-islet-devret yontemiyle yapilmaya karar
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verildi. Sosyal yatinmlar ise tamamen durdu. Kamuda tasit kullanimi sonlandirilacak,
mevcut tagitlarin 6nemli bir kismi satilacak ve trafikten men edilecekti (Parasiz, 2002;
400).

5 Nisan kararlarinin gergevesinde Nisan-Haziran déneminde blitcede toplam 38,3 trilyon
TL iyilestirme saglandi. Bunun 16 trilyon TL’ si ek gelir, 22 trilyon TL'si de harcama
kisttidir. Bu ilk G¢ ayllk dénemde butce aciklarinin 10 trilyon TL' ye indirilmesi
hedeflenmisti ki bu hedef yakalandi (Maliye Bakanligi Biitce Verileri, 2009).

c. Odemeler Bilangosu Aciklarinin Kapatilmasina Yonelik Onlemler

1994 yilinda basinda TL'nin serbest piyasada ylizde 60 oraninda devallie edilmesi
ihracatlarin yeniden canlanmasina neden oldu. I¢ piyasada talep yetersiz kalinca,
ihracatcilar dis piyasaya yoneldiler. Ancak bu baslangicta istenilen miktarda olmamistir.
Ihracat gelirlerinde Nisan 1994'te yiizde 2,7, Mayis 1994'te yiizde 8,8 geriledi. Haziran
ayindan itibaren tablo tersine dénmiistiir. Ihracat gelirleri 6nceki yilin ayni dénemine

gore ylzde 40 oraninda artmistir.

d. Yapisal Diizenlemeler

Yapisal reformlar baglaminda en 6nemli gelisme 6zellestirmede yasanmistir. O zamanki
hiikiimet KiT'lerin dzellestirilmesine kisa dénemde gelir getirici unsurlar olarak bakmis
ve 1994 yilinda yapilacak olan 6zellestirmeden en az 30 milyar dolar gelir beklenmistir.
Ancak dzellestirme programi beklenildigi gibi yiiriimemistir. Iktidar partileri 6zellestirme
kanunu yasa tasarisi Uzerinde anlasamamiglar ve kanunu cikarmada buyilk guglik
cekmislerdir. Ozellestirme kanunu ancak Kasim 1994‘te cikarilabilmistir. ilk asamada
aralarinda Karabik, Eregli Demir Celik Fabrikalarn A.S., Petrol Ofisi A.S., Stimerbank
A.S. Et Balik Kurumu, Siit Endistrisi Kurumu bulundugu on iki KIT kisa siirede
Ozellestirme programina alindi. Fakat Ozellestirme basarilamadi, bazi kurumlar hala
ozellestirme kapsamindaki yerlerini korumaktadirlar. Ozellestirmeden sadlanan gelirler
hep hedeflenin altinda kalmistir. Ornegin 1994'te 1 milyar dolar, 1995te ve 1996'da 5
milyar dolar, 1997°de 10 milyar dolar civarinda gelir bekleniyordu. Fakat 1997'de elde
edilen &zellestirme geliri 1 milyar dolarda kaldi (Ozellestirme Idaresi Baskanlig,
Ozellestirme Verileri, 2008).
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Yapisal iyilesme kapsaminda Turkiye'nin en sorunlu kurumlan olan sosyal glivenlik
kurumlarinin hizla dizeltilmesi 6éngdruliyordu. Bu kurumlarin bir givenlik catisi altinda
toplaniimasi 6n goriliyordu. Bu kurumlarin yeniden organizasyonu en énemli konuydu.
Ancak bu kurumlarla ilgili diizenlemeler bundan 5,5 yil sonra c¢ikartilabildi. 1999 yilinda

Turkiye yeni Sosyal Guvenlik kanuna kavustu.

2.2.2.3. 5 NISAN 1994 SONRASI

5 Nisan kararlarinin ilk aylardaki olumlu etkileriyle kisa vadeli hedeflere ulasiimig, fakat
uzun surede surdirilebilir blylime trendine gidilememistir. CuUnkld bir istikrar
programinin tam olarak uygulanabilmesi icin dncelikle halkin géztinde glvenilir ve genel
kabul gdérmelidir. Halk uygulanacak olan programla hedeflenen amaglara
ulagilabilecegine inanmaldir. Istikrar programi ile halka yiiklenecek olan Kkiilfet
toplumun kesimleri arasinda esit dagitilmalidir. Ancak bu sartlar altinda hedeflenen
degisiklikler gerceklesebilir. Ancak 5 Nisan 1994 kararlarinin bu kosullar 6zellikle de

siyasi gekismeler yliziinden tam olarak gergeklestirdigini sdyleyemeyiz.

Programin énemli amaclarindan biri olan enflasyon oranlar bir nebze gerilemistir. TEFE’
deki artis 1995 ve 1996'da ylizde 80 civarlarinda gerceklesmistir. Ancak bu basarili bir

politika degildir. Halk bu civardaki enflasyonla yasamaya alismistir.

Kisi basina gelir gostergeleri ise soyledir: 1992 yilinda 2807 dolar olan bu rakam,
1993'te 3004 dolara kadar gelmistir. Ancak krizin derinlestigi 1994'te 2184 dolara
gerilemistir. 1993'teki seviyeye bir daha ancak 1997 yilinda erisilebilmistir.

Kriz zamanina kadar olan TL'deki asir degerlenme 5 Nisan’dan sonraki dénemde ciddi
bir sekilde telafi edildi. 1994 yilinin basinda 15 bin TL olan dolar 1994 yili sonunda 40
bin TL'yi asti. 1994te dolarin TL karsisindaki deder kazanimi ylizde 170 civarinda
gerceklesti. Ddéviz kurlarindaki yilikselme enflasyon ile birlikte 1994'ten sonraki
tarihlerden ginumize kadar devam etmistir. 1994 yilinda ekonomimiz ylzde 6,6
civarinda geriledi. Fakat i¢ piyasadaki canlanma ile 1995" te GSMH ylizde 8,1 oraninda
buyudu. Bu blylumeyi 1996'da ylzde 7,1 ve 1997'de ylizde 7,7 oranindaki blytumeler

takip etti. Bu rakamlara 6zel sektoriin 6nemli katkilar yaptigini belirtmekte fayda vardir.
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5 Nisan kararlari pek c¢ok ydnden aksamistir. Programin kisa vadeli hedeflerine
ulagilmistir. Para ve doviz piyasalari hizla istikrara kavusmus doviz piyasalarindaki
dalgalanmalar durmus, cari islemler acigi fazlaya ulasmistir. Ancak uzun vade sonuclari
acisindan problemler bulunmaktadir. Siki  para politikalarindan kisa slirede
vazgecilmistir. Kamu kesimi aciklari kisa stirede tekrar artmaya baslamistir. Hukuki alt
yap! eksikligi, 6zellestirme galismalarindaki sigliklar gibi nedenlerle kalici bir program
saglanamamistir. Programin basariya ulasamamasinin en biyiik nedeni siyasidir. Politik
kaygilar tlkenin bu duruma gelmesine sebep oldugu gibi, llkenin krizden ¢ikmasini da

zorlastirmaktadir.
2.2.3.KASIM 2000 VE SUBAT 2001 KRIZLERI

2.2.4.1. KRiZ ONCESI EKONOMIDEKI GELISMELER

Turkiye ekonomisi, son otuz yili kronik enflasyon sartlarinda gecirmis, ekonomik tabani
saglam dengeler lzerine oturtamamistir. 1990°li yillarda (ilkemiz daha 6nce goriilmemis
araliklarla krizler yasamistir. Krizlerin olusmasinda asil sorun i¢c etmenlerdedir. Yillarca
olusan bir i¢ bor¢ dinamigi, basta kamu bankalari olmak lizere mali sistemdeki sagliksiz
yap! ve diger yapisal sorunlarin saglkl bir yapiya kavusmamis olmasi krizlerin baslica
etkenleridir. Bununla birlikte 1997 yilinda yasanan Asya krizi ve hemen ardindan 1998
yilindaki Rusya krizi sonucu Tirk ekonomisi enflasyonla birlikte gerileme dbénemine

girmistir.

1990 yillarda Tirk bankacilik sistemi bankaciligin temel islevi olan kredi vermeyi ikinci
plana alarak kamu sektériine fon saglamak suretiyle elde ettigi yiksek faiz gelirleriyle
risksiz bir calisma stili benimsemistir. Bu Turk ekonomisi igin oldukca zararli sonuclar
dogurmustur. Bankalar deyim yerindeyse “tatli karlarla” hizla bliyiimuslerdir. Bankalar
bu dénemde daha ¢ok mevduat toplayabilmek icin hizla subelesmislerdir. Strekli olarak
devlete yiksek faizle kredi vermislerdir. Boylece llke kalkinmasinin finansmanindaki
islevlerini kaybetmislerdir. 2000 yilinin basinda hizla disen faiz oranlari Tirk Mali
sektorinu sikintiya sokmusg ve Kasim 2000 ve Subat 2001 dénemlerinde mali kriz patlak
vermistir. Ayrica kamu bankalarinin ekonomi (zerindeki olumsuz etkileri biylk
olmustur. Uygunsuz kredi politikalari, asiri sismis olan personel yapisi kamu
bankalarinin goérev zararlarini strekli blyltmustlr. Bu zararlarin karsilanmasi igin

surekli daha yliksek faiz oraniyla borclaniimistir. Yiksek maliyetli ic borclanma, faiz
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giderlerinin butge igersindeki payini hizla arttirmistir. Nitekim 1990 yilinda toplanan her
100 TL'lik vergi gelirinin 32 lirasi faiz 6demek icin kullaniirken, 1999 yilinda bu rakam
72 Tl'ye yukselmistir (Parasiz, 2002; 447).

Borc sarmali ekonomisi enflasyonu hizlandirmis ve yikseltmistir. Yogun bir para ikamesi
baslamis halk stirekli olarak TL'den ddvize ydnelmistir. Gecelik borclanma faizleri sirekli
artmistir. 1999 yilinda yasanan Marmara depreminin olumsuz etkileri kétl gidisata ivme

kazandirmistir.

Iste bu sebeplerle, enflasyonu kontrol altina almak ve makro ekonomik dengeleri
sihhatli bir hale getirmek icin 1999 yilinin ikinci yarisinda IMF ile gorismeler yapilmis ve
uygulanmakta olan Yakin izleme Anlasmasi ile mali destekli bir stand by anlasmasi
uygulanmasi  6n gorilmis ve bu cergeve programin 2000-2002 vyillarinda
uygulanmasina karar verilmistir. Bu programla; tliketici enflasyonun 2000 yili sonunda
% 25, 2001 yili sonunda % 12 ve 2002 yili sonunda % 7’ye indirilmesi, reel faiz
oranlarinin dustrilmesi, ekonominin blylime potansiyelinin artiriimasi, ekonomideki
kaynaklarin daha etkin ve adil dagiiminin saglanmasi amaglanmistir. Dezenflasyon

programi (¢ temel Gzerine kurulmustur (Ural, 2003, 208; Ercel, 1999).

a. Siki bir maliye politikasi uygulayarak faiz disi fazlanin arttirlmasi, yapisal reformlarin
gergeklestiriimesi ve 6zellestirme calismalarinin hizlandiriimasi,

b. Enflasyon hedefi ile uyumlu gelirler politikasi izlenmesi

c. Bu unsurlarin enflasyon ve reel faizlerin distiriilmesine yapacagi katkiyr desteklemek
ve ekonomik birimlere uzun vadeli bir bakis acisi kazandirmak icin enflasyonun

disurilmesine odaklanmis kur ve para politikasi uygulamasi

2.2.4.2. ENFLASYONLA MUCADELE PROGRAMI VE KASIM 2000
KRizi

IMF'nin destekledigi ve 2000 yilinin basinda uygulamaya konan programin temel amaci

enflasyonu frenlemekti. Bunun igin bazi énlemler 6ngdriliyordu. Bunlardan baglicalari:

KIT aciklarinin azaltiimasi ve tarim kesimine verilen destekleme fiyatlarinin hedeflenen

enflasyon oraninda arttirimasi, kamu finansman aciklarinda elde edilecek ilerlemelerin

kalici olmasinin saglanmasi kamu agiklarini kapatmaya donik olarak yapisal reformlarin
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ve Ozellestirmelerin yapilmasi, sosyal giivenlik sisteminin yenilenerek 6zel emeklilik

siteminin kurulmasi ve kamu bankalarinin yeni bir yapilanmanin igine sokulmasidir.

Programin uygulamasindaki ilk nokta Merkez Bankasinin ddviz kurunu ©nceden
aciklayarak beklenen enflasyon kadar artmasini saglamasiydi. Bu sekilde gecmis
enflasyona gore oldukca yavas artan déviz kuru nominal capa olarak gérev yapacak ve
enflasyon beklentilerini dlslrecekti (Egilmez, 2000; 9). Tirkiye'de yasanan
enflasyonun temelinde birbirleriyle ilinti beklentilerin yattigi bilindigi icin programda
oncelikle 1 Amerikan dolan + 0.77 Euro’dan olusan bir sepet olusturulmustu ve bu
sepetin glinliik aginmasi 2000 yilil sonuna kadar Merkez Bankasi tarafindan belirlenerek
% 20 oraninda deger vyitirmesi planlanmisti. Boylece giinlik doéviz kuru sepeti
ayarlamalarinin her ay igersinde sabit kalmasi 6ngdrtlmisti (YELDAN, 2001; 190).
Buna gore 1 Ocak 2000'de 1$=542 000 TL, 31 Aralik 2000'de 1$=649 000 TL seklinde

aciklanmisti.

Programin ilk 18 aylk béliminde enflasyonu disurmek igin, déviz kurunun “6nceden
belirlenmis bir cizelgeye gore degismesi” (tablita sistemi) ilkesi benimsenmisti. Daha
sonra kurun belirli bantlar igersinde hareket etmesine izin veren bir sisteme gecilecekti
(Celasun, 2001; 173). Programa gore Merkez Bankasl ancak ddviz alimi ve satimi
yoluyla piyasaya midahale edebilecekti. Piyasalarin Merkez Bankasina ddviz satmasi
veya doviz talep etmesi faizler yoluyla belirlenecekti. Yani kur kontrol altinda olacak

faizler serbest kalacakti.

Programla birlikte enflasyonda diisme saglanmis olmasina ragmen, gerceklesen
oranlarin hedeflenmis déviz kuru artisinin Gzerinde olmasi zaman igersinde TL'nin déviz
sepeti karsisinda dederlenmesine yol agmis, bu da cari agigin beklenenden daha yiiksek

seviyelere ulasmasina neden olmustur.
2000 yilinda enflasyon oranlari gerilerken cari acik / ddviz rezervi, cari acik / GSYIH
oranlarindaki hizli ve surekli ylkselmeler dikkat gekicidir. Tlrkiye'de cari acik / ddviz

rezervi orani 1999 yilinda ytzde 5,9 iken 2000 Aralik’ta ytzde 50’ ye kadar ¢cikmistir.

Benzer sekilde, cari acik / GSYIH orani 1999 sonunda yiizde 0,7 iken 2000 sonunda

ylzde 4.9 olarak gergeklestirmistir. Bu oran llke ekonomisini zorlar hale gelmistir.
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TL'deki degerlenmeler ve bunun siirdirilmesinin uzun vadede imkansiz gdziikmesi, yil
sonunun da yaklasmis olmasi nedeniyle bankalar ve Tlrkiye'de yatirrm yapan yabanci

yatirnmcilari pozisyon kapatmaya yonlendirmistir.

Tirkiye 1989 krizinde gikarmis oldugu 32 sayili kararname ile sermaye hareketlerini
serbest hale getirmis, dolayisiyla dis sermaye hareketleri tzerindeki bltin kontrolleri ve
denetimi kaldirmis ve l(lkedeki finans piyasalarini kisa vadeli sicak paranin
spekiilasyonuna acglk hale getirmistir. Bir diger deyisle ulusal finans piyasalari kisa
vadeli spekilatif yabanci sermaye hareketlerinin denetimi altina girmistir. Bu yapi
ekonomiyi dogrudan dogruya yiksek faiz ve TL'yi yapay olarak degerli kilan bir doviz
kuru cenderesinde sokmustur. Clinki finans dlinyasinda, spekiilatif sermaye hareketleri
son derece akiskandir. Aslinda ekonominin dis dengelerinde ve finansal sistemde
bahsedilen bozulmay iktisatcilar ve IMF uzmanlan tecriibeleri sonucunda
bilmekteydiler. Yani; déviz kuruna dayali enflasyonu dislirme programlarinin hepsinde
kaginiimaz sonug; ilk dnce bu Ulkelerde hizli biiyiime yasandidi, ithalatin kontrolsiiz bir
bicimde artmasliyla birlikte dis dengelerin bozuldugu ve sonunda da finansal bir krizle

birlikte derin bir ¢okiintli meydana geldigidir.

TL’nin 2000 Kasim ayi itibariyle kur sepeti karsisinda reel dederlenmesi TUFE’ ye gdre
ylzde 11.4 6zel imalat sanayi fiyatlarina gére de ylizde 8.5 civarindaydi. Sonugta sepet
kuru program hedeflerinin gerisinde kalmisti (Uygur, 2004). Déviz kuru ¢apasina dayal
asin dederlenmenin dis ekonomik dengeleri zorladigi ve cari islemeler agiginin 2000
yihinin ilk yarisinda 5 milyar dolara ¢iktiginda kriz canlari galmaya baslamistir. 2000 yili
istikrar programi 6demeler dengesi gerceklesmeleri Eyliil ay! itibariyle ticaret aciginin 16
milyon dolar astigi, cari islemler agiginin ise 6.7 milyar dolara ulastigi gorilmistdir.
Aslinda yilin ilk 6 ayl tamamlandiginda ekonomi istikrar icinde bliylime siirecinde hizla
ilerliyordu. Yurt ici talepten buyik élclide etkilenen blytume hizi alti ay sonunda yilizde
8.1'e ulagmisti. Bu yiksek buyime hizi ithalatta % 30°u asan bir artisa yol agmistir
(Yeldan, 2008).

2000 yili Ekim ayi ortalarinda TCMB doviz rezervlerinde baslayan erime, Kasim ayinda

hizlanarak artmis ve Aralik ayina gelindiginde yaklasik olarak 7 milyar dolarin iizerinde

bir biyiiklige ulagmistir.
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2000 Kasim krizine girmeden 6nce Turkiye'nin 20 Ekim itibariyle Merkez Bankasinda
23,5 milyar dolar bankalarda 10,5 milyar dolar ve 1 milyar dolarlik altin rezervi
bulunmaktaydi. Yani toplam 35,1 milyar dolar briit rezerv vardi. Bu rakam Subat
krizinde énce de hemen hemen ayniydi. Tlrkiye'nin bdyle bir rezervle finans krizine

girmesi distntlemezdi (Sadiklar, 2001; 40).

Kasim krizi 6ncesi bankacilik sektdriine yoénelik dlizenlemelere hiz verilmistir. Bu
gelismeler bankalarin agik pozisyonlarini kapatma yolundaki davranislarini tetiklemistir.
Bu yilzden bankalar déviz alabilmek igin likiditelerini daha fazla arttirmaya yoéneldiler.

Dodal olarak bu faizlerin hizla yukari dogru tirmanmasina neden oldu.

Faizlerdeki baslayan yiikselmeler, ellerinde bol miktarda hazine kadidi olan ve bunlari
repo islemlerinde kullanan bankalari sikintiya soktu. Likidite sikintisi ceken ve elerindeki
hazine kaditlarini fonlamak zorunda kalan bu bankalar biyilk kayiplara ugramaya
basladi. Bu arada bazi bankalarin Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna alinacadi sdylentisi
bankalarin birbirlerine olan kredi linelarini iptal etmelerine ve asgari dizeylere
disiirmesine neden oldu. Faizlerdeki hizli ylikselme hazine kaditlari ikinci el piyasasinda
islem hacminin hizla dismesine neden oldu. Yil sonu hesap isleriyle yavas yavas
piyasadan cikmaya hazirlanan yabanci yatirnmcl gelismelerden rahatsizlik duyarak déviz
taleplerini arttirdilar. Ellerindeki hazine kagitlarini satarak Ulkeden cikisi hizlandirdilar.

Bu egilim faizlerin tirmanisini daha da hizlandirdi (Celasun, 2001; 174).

Krizle birlikte uygulanmakta olan ekonomik program ve bankacilik sektéri blylk given
kaybina ugramistir. Bankacilik sektoriinin icindeki sikintilarin sanilandan daha biyik
oldugu anlasiimistir. Merkez Bankasi bu krizi IMF'nin de destegini alarak rezervlerinde
ciddi bir erime pahasina da olsa atlatabilmistir. Bu noktada IMF'den sadalan ek rezerv
kolayligi 7,5 milyar dolardir. Ancak burada dikkat edilmesi gereken nokta bu kredinin
vadesinin kisaligi ve maliyetinin yiiksekligidir. Kasim 2000 krizinde iki-lic gecede yurt
disina cikan déviz miktan yaklasik 6 milyar dolar olmustu (TCMB, Para Politikasi
Raporu, Kasim 2001).

93



2.2.4.3. SUBAT 2001 KRizi VE TL'NIN DALGALANMAYA
BIRAKILMASI

Kasim krizden IMF ‘den de alinan destekle cikan Trkiye ekonomisi bir sonraki
olabilecek benzer bir kétlii durum icin oldukca zayif dismdistii. Kasim ayindan sonra
sikintilarin igerigi degismemisti. Yabanci para ¢ok kisa bir vade ararken; yurt ici borg
verilebilir fonlar piyasasinda da borg verenler, benzer sekilde giderek daha kisa vadeler
ve giderek ylikselen risk primleri talep etmeye basladilar. Subat ortalarinda faizler
yeniden % 70'lere cikmisti. Bu gelismeler i¢ borc cevriminin siirdiirilebilirligi konusunda
ciddi teredddtlerin bir nedeni oldugu kadar bir yansimasi da olmustur (Aydin, 2002;
200). Ylkselen borg stoku, diismemekte direnen enflasyon orani ve TL'nin sliregelen

asin degerlenmesi kur gapasinin stirdiirilebilirligini de 6nemli 6lglide kuskulu kilmistir.

Iste bdyle bir ortamda 2001 Subat ayina gelinirken ekonomide kriz icin bir kivilcim
bekleniyordu. Nitekim Milli Glivenlik Kurulu'nda (MGK) Cumhurbaskani Ahmet Necdet
Sezer ile Bagbakan Bllent Ecevit arasinda yasanan gerginlik, Cumhuriyet tarihinin en

buiylk ekonomik krizinin baglamasina neden oldu.

21 Subat 2001 krizi, kamuoyunda “Kara Carsamba” olarak adlandinldi. Kriz, 14 aydan
bu yana izlenen siki para politikasinda 6nemli revizyona neden oldu. TCBM basarisiz bir
14 aylik doviz kuru hedeflemesi sonrasinda déviz kurlarinin dalgalanmaya birakildigini

aciklamistir.

21 Subat krizi basladiginda TCBM'nin rezervleri 28 milyar dolara yakindi. Ancak doviz
kuru artisinin  sabitlendigi bir ortamda rezerv miktarinin biyiklidiinden ziyade,
rezervlerin, olasi bir dévize hiicum aninda ne kadar dayanikli olacagi daha 6nemlidir.
Ddvize hicum sadece bankalar veya yabancilardan gelmez, bu hiicuma halk da
katilabilir. Boyle bir durumda ise rezervler ne kadar biylk olursa olsun, dayanmasi

mimkin olmayabilir (Fisunoglu, 2009).

21 Subat gini yapilan “ortlli devaliiasyon”, IMF tarafindan en az son Ug¢-dort aydir
oneriliyordu. Hatta bu noktada, Temmuz 2001'de agilacagi bilinen kur bandinin 6nceye
cekilmesinin bile anlami kalmiyordu. Hiikiimet de sanki bu degisikligi istiyordu, clinkd,

Ozellikle reel kesim temisilcileri ile yapilan toplantida hem sikayetlerin dozu artmisti,
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hem de, hiikimet bazi degisikliklerin yapilabilecegi isaretini vermisti. Istikrar
Programinin en zayif tarafi, enflasyondaki diisme edgilimine karsilik yiiksek seyreden
faizlerdi. Hazine 3,2 katrilyon liralik (4,5 milyar dolar) yeniden borglanmaya calisiyordu.
Geri 6denecek i¢ borg ise 4 katrilyon lira (5,8 milyar dolar) idi. Olayl MGK sirasinda, 19
Subat Pazartesi glinli, ABD’ de resmi tatildi (Presidential Day- Baskanlik Glinii) bankalar
kapaliydi ve Turkiye'nin rezervlerinin blyidk kismi ABD bankalarinda tutuluyordu.
Boylece, krizin baslamasi ile Tirkiye dederli bir 24 saat kazandi ve herkesin bildigi gibi,
MB ddviz talep edenden Turk Lirasi, Tlrk Lirasi talep edenden de ddviz isteyerek ilk
dalgay! atlatmayi basardi. Arkasindan dalgali kur sistemine gecilen o uzun toplanti geldi
ve doviz fiyatinin olusamadidi giinler yasandi. Ancak ytlizde 30 civarinda oldugu tahmin

edilen 6rtlll devaltasyon yapildi (Ekonomik Yorum, 2009).

Krizle birlikte, ic bor¢ geri ddemesi icin yapilan yeni i¢ borclanma, siyasi istikrarsizigin
yarattig yliksek faizlerin agir yiikinden korunmak igin, bir ay vade ve 2,6 milyar dolarla
(her sey yolunda gitse idi 4,5 milyar dolar olarak planlanmisti) sinirl tutuldu. Yukarida
konu edilen 24 saat icinde, faizler bilinen olaganistii boyutlara ulasinca ve Tirk lirasi
sikisikigr nedeni ile 5 milyar dolar olarak talep edilen doviz gikisinin énemli bir kismi
(tahminen 4,3 milyar dolan) llkede kaldi. (MB gercekten kritik kararlarindan birisini
alarak, dolar almak isteyenden lira, lira almak isteyenden dolar talep ederek Turk Lirasi
yaratmadi) (Fisunoglu, 2009). Boylece 4 katrilyon lira (5,8 milyar dolar) civarindaki ig

borg geri 6demesi yeni para basiimaksizin, ancak faizi de ylizde 144 olarak gergeklesti.

Sonug olarak, 2001 yili “cevrilmesi” gereken 40 milyar dolarlik i¢ borcun en 6nemli
kismi, en azindan, para basma sorunu ile karsilagilmadan bitirilebildi. Ancak, bu basarili

operasyonlar bile devalliasyon beklentilerinin gliclenmesini dnleyemedi.

21 Subat'ta gecelik faizler yiizde 7500 ile “tarihi yiikselis”, IMKB de yiizde 18,1 ile
“tarihi diislis” yasayinca, 6gleden sonra “kriz zirvesi” toplandi. Yaklasik 13 saat siiren
zirvede, 9 Arallk 1999'da ilan edilen "kur capas!" yerine, "dalgal kur" sistemine

gecilmesi benimsendi. (Ekonomik Yorum, 2009).
Kriz aninda en gok likidite talebi bankalardan gelmistir. Bankalarin sistemden gektikleri

para 5.3 milyar dolar kadardir. Bu rakami 21 banka paylasmistir. Ancak burada dikkat

cekici nokta bu bankalarin buytk kisminin yabanci sermayeli bankalar olmasidir. Merkez
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Bankasi, dalgall kura gegmeden dnce, 5,3 milyar dolar alan bankalarin listesini TBMM
Yolsuzluk Komisyonu'na goénderdi. 1 milyar 63 milyon dolar olarak en ylkli dolar
alimini Citibank'in gergeklestirdigi, bu bankay! 764 milyon dolarla Deutsche Bank izledigi
anlasildi. (S. Sahin, 2009; 102)

Krizin rakamsal sonuglari ise korkungtur. 2001 yihnin GSMH’ deki kicllme orani ylizde
8,3 tuir. Sanayi Uretimindeki gerileme 6nceki yilin ayni ddnemine goére yizde 10,24’ tir.
Bu bircok is yerinin kapatiimasina, bircok kisinin issiz kalmasina ve gelir dagihminin
daha da c¢ok bozulmasina neden olmustur. Bu gerilemenin diinya bazindaki
karsilastirmalari ise sdyle yapilabilir: Diinya Bankasinin verilerine gére Turkiye'nin 1965-
2000 yillari arasi kisi basina ortalama reel bliyiime orani 1,9’ dur. Bu oran Yunanistan,
Portekiz, Ispanya, Irlanda gibi ilkelerde bizim yaklasik iki kat tizerimizdedir. Giineydogu
Asya llkelerinde ise s6z konusu oran yine ayni dénem icin bizim yaklasik dort
katimizdir. Birlesmis Milletler o6rgitinin her vyl yaymnladigi insani gelismislik
endekslerinde ise Ulkemiz 2001 itibari ile 173 Ulke arasinda 82. siradadir (Karakas,
2009) Bu krizle bu rakamlar daha da kétllesmistir. 2001 yilinda Yunanistan 22.
basamakta yer almaktadir ve s6z konusu endeks 300 dolayinda cok farkli gelismislik

kriterinin agirlikli bir ortalamasi alinarak hesaplanmaktadir.

2.2.4.4. SUBAT 2001 KRizZi SONRASI VE GUCLU EKONOMIYE
GECIS PROGRAMI

Piyasalarda gliveni saglamak icin ilk yapilan is disaridan bir ekonomi bakani getirmek
oldu. Bu bakanin adi Kemal Dervis'ti. Bu tarihten sonra Dervig Tirk siyasetinde dnemli
bir rol oynamistir. Dervis geldikten sonra 14 Nisan ve 15 Mayis 2001 tarihlerinde iki
asamada agiklanan yeni bir istikrar programi yirirlige konmus ve bu programla bircok

onlem alinmistir.

Programin makro ekonomik amaglar icin sunlar sdylenebilir. Enflasyonun disdrilmesi
ve blylme hizinin tekrar yakalanmasi en temel hedeftir. Bu hedeflere ulagilabilmesi igin
makro ekonomik politikalardan siki maliye politikalari (borg politikasi, kamu harcama
yontemleri, gelir artirici diizenlemeler, dis finansman ve gelirler politikasi) izlenmigtir.
Ayrica yapisal Onlemler glindeme gelmistir. Bu noktada alinan en o6nemli karar
kanimizca seffaflik politikasidir. Mali sektériin yeniden yapilandiriimasi (bunun igin
bircok alanda kanun c¢ikarilmistir) kamu bankalarina goérev zararlari yasatacak
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yukumliltkler verilmemesinin kararlastiriimasi, 6zel bankalarin siki sekilde TMSF

tarafindan kontrol altina alinmasi programin énlemleri ve degiskenler arasindadir.

Turkiye bu program vyirirlige girdikten sonra siyasi dengesizlikler yasamis ve erken
secime gitmek zorunda kalmistir. Kasim segimlerinden AKP tek basina iktidar cikmis ve
yurdtilen programin aynen devam ettirilecegini duyurmustur. AKP iktidarinin son dort
yildir yiriittigd programda olumlu hava zaman zaman dalgalanmalara ragmen devam

etmektedir.

2.2.4.5. 2001 MALI KRizZI VE REEL SEKTORE ETKILERI

Yukarida ana hatlariyla aciklanan Kasim 2000 ve Subat 2001 krizine yol acan faizlerde
ve enflasyonda artis ile ddviz kurlarindaki dalgalanma reel sektdrli ¢ok derinden
etkilemistir. Bu olumsuzluk bir taraftan reel kesime yeni kredi imkanlarini ortadan
kaldirirken, diger taraftan reel kesimin kredi geri 6demelerinde sikintilara yol agmistir.
Bu ekonomik krizin reel sektor Uzerindeki yansimalarini su basliklar altinda ele almak

mimkindur:

o Isyeri Kapanmalan: Subat kriziyle Tiirkiye'de isyerleri kapanmalarinin sayisinda
gozle goralir bir artis vardir. Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde yayinlanmak Uizere
Turkiye genelinde faaliyet gosteren 236 ticaret sicili memurlugu tarafindan génderilen
istatistikler bu durumu acikga ortaya koymaktadir. 2000 yili Haziran ay itibariyle 1682
sirket ticari hayattan ayrilmak zorunda kalirken, bu rakam vyaklasik %20 dolayinda
artarak 2001 Haziran'inda 2016'ya ulasmistir. Haziran 2001 itibariyle kapanan

isletmelerin yaklasik % 86'si gergek kisi tacir ticari isletmesidir.
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Tablo 9. Kapanan Isletmelerin Sirket Tiirlerine Gére Dagilimi

Sirket Tiirii 2001 2001 2000
Haziran Mayis Haziran

Anonim 54 37 51
Limited 192 223 196
Kollektif 33 27 19
Komandit 0 1 1
Gergek Kisi
Tacir Ticari 1737 1501 1415
Isletmesi
Toplam 2016 1789 1682

Kaynak: Tirkiye Odalar ve Borsalar Birligi (2001); Tirkiye Ticaret Sicili Istatistikleri,
www.tobb.org.tr/frame.htm

e Uretim ve Kapasite Kullanim Oranlarinda Diisiis: Daralan yurt-ici talebe
bagli olarak Uretim ve kapasite kullanim oranlar dismektedir. Tirkiye Odalar ve
Borsalar Birligi tarafindan Temmuz 2001'de hazirlanan ve hiikiimete sunulan “Kriz,
Yaratti§i Sorunlar ve Coéziim Onerileri” baslikli raporda yer alan istatistikler bu durumu
dogrulamaktadir. Ornegin, Denizli Sanayi Odasi verilerine gére 2001 yilinin ilk alti
ayinda sanayi Uretimi %9.7 dolayinda daralma gostermistir. Adana'da da faaliyet
gosteren isyerlerinde kapasite kullanim orani %30'lar dlizeyine inmistir (Turkiye Odalar

ve Borsalar Birligi, 2001).

e Maliyetlerde Artis: Ozellikle Subat krizinden sonra yasanan yiiksek devaliiasyon
ve enflasyon temel girdi fiyatlarinda hizla yiikselmesine yol agmistir. Ornegin, 31 Aralik
2000 ile 30 Haziran 2001 tarihleri arasinda Konya'da elektrik %66, benzin %80, dogal
gaz %78, LPG %134 ve demir profil %90 dolayinda zam gérmusttir (Tirkiye Odalar ve
Borsalar Birligi, 2001).

o Istihdamda Gerileme ve Istihdam Yiikiimliiliiklerinde Artis: Uretimde ve
kapasite kullanim oranlarindaki gerileme ve maliyetlerdeki ylikselme firmalarin
Uretimlerini azaltmasi, Uretime ara vermesi ya da tamamen ticari hayattan cekilmesi
gercedini beraberinde getirmektedir. Bu olumsuz durumun kaginilmaz sonucu ise
istihdamda ve ticretlerde gerilemedir. Uye ticaret ve borsa odalarindan TOBB'a gelen ve

hikimete sunulan raporda yer verilen rakamlara gére 2001 yilinin ilk alti ayinda
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Adana'da 20.000, Mugla’da 2.500-3.000, Adapazari'nda 2.500-3.000 ve Edirne'de
iliskin bir arastirmanin sonuglarina goére, arastirma kapsamindaki isletmelerin %56,43',
2001 yilinin ilk ceyredinde istihdam ettikleri isgi sayisinda bir azalma oldugunu ifade
etmistir. Ayrica, bu isletmelerin yaklasik %40.68'inin 2001 yilinin geri kalan bdlimunde
istihdamdaki azalmanin siirecegini iddia etmesi (Tirkiye Odalar ve Borsalar Birligi,2001-
2) , reel sektori iyilestirici tedbirlerin bir an dnce alinmazsa, issizlik probleminin édnemli
boyutlara ulasacagini ortaya koymaktadir. Dider taraftan, Tirkiye'de isverenin
istihdama iliskin yasal yikamldlikleri (SSK primi igveren payi, zorunlu tasarruf fonu,
issizlik sigortasi isveren payl, cirakllk ve mesleki egitim fonu, kidem ve ihbar
tazminatlari) toplam isgiicii maliyeti icerisinde dnemli bir paya sahiptir. Ulkemiz dzellikle
uluslar arasi piyasalardaki rakipleriyle karsilastirildiginda s6z konusu payin %20,9 gibi
yliksek bir oranda oldugu goriilmektedir. Buna karsilik, Uzak Dogu Ulkelerinde bu oran
ortalama %12,5 dolayindadir(TISK, 2001). Ulkemizde {icretlerden yapilan kesintiler bir
hayli fazladir. Nitekim, asgari Ucretlinin eline gecen Ucret 102.4 milyon olurken, ciplak
asgari Ucretin isverene maliyeti 174.8 milyon TL'dir. Asgari Ucretteki vergi ve sosyal
glvenlik ylku ele gecen asgari tcretin %41,4'Unl olusturmaktadir. Ayni sekilde, eline
485 milyon net gelir gecen bir iscinin isverene maliyeti 735 milyon TL'ye ulasmaktadir.
Vergi ve sosyal glivenlik yuki ise 306,9 milyon tutmaktadir.

e Finansman Sorunu: Finansmanla ilgili sorunlarin basinda kaynak yetersizligi
gelmektedir. Kriz dénemlerinde finansman kaynaklari son derece azalmakta, hizla
erimekte ve firmalar yliksek faizli banka kredilerine yonelmek zorunda kalmaktadir
(Sariaslan, 1994). Ekonomik krizin reel sektor Uzerindeki etkilerine iliskin olarak
TOBB'un gerceklestirdigi arastirma sonuclarina goére, isletmelerin  %70,23'U
bankalardan hic kredi alamadiklarini ve %?74,10'u da herhangi bir bankadan kredi
alamayacaklarini tahmin ettiklerini ifade etmektedirler (Tilrkiye Odalar ve Borsalar
Birligi, 2001-2). Toplam krediler icinden disik pay almalarinin ve blylik boliminin
gelecekte de banka kredilerinden faydalanamamalarinin en o6nemli nedeni kredi
maliyetlerinin yiksek olmasidir. Nitekim, "Anadolu Kaplanlan" olarak nitelendirilen
Corum, Denizli, Gaziantep, Kahramanmaras ve Kayseri illerini kapsayan bir anket
calismasina katillan firmalarin biyidk bolimi (%69,4'lG) faiz oranlarindaki ylkseklik
nedeniyle kredi kullanamadiklarini ifade etmistir (Akdis ve Bayrak, 2000). Kefalet,
ekspertiz raporu, kapasite raporu, yerlesim plani, ticaret odasi raporu ve vergi kayit

belgesi gibi belgelerin saglanmasindaki glicliik de banka kredilerinden diisiik oranda
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yararlanma nedenlerinden bir baskasidir (Miftiioglu, 1998). Tim bu olumsuzluklar
sonucunda, firmalar - 6zellikle KOBI'ler - kredi ihtiyaclarini bankacilik sistemi disinda

enformel para piyasasinda tefecilerden kargilamaya yonelmistir.

e Sanayi kuruluglari disa agilma sirecinde haksiz rekabetle karsi karsiya kalmistir.
Yatirim, Uretim ve ihracatta sikintilar olusmustur. Sadece sanayi sektorii degil, tarim,
ticaret ve hizmet sektorlerinde de diinya ile rekabet etmek gerektigi icin Tirkiye
ekonomisinin diinya ile bitiinlesmesini saglayacak ekonomik ve sosyal Onlemlerin

alinmasi 6ncelik kazanmistir.

e  GlUmrik vergilerinin azaltiimasi ile sanayiye ucuz girdi saglanacagi bekleniyordu.
Turkiye pazarina indirimli fiyatlarla gelen yabanci Urinlerle yerli Grinlerin rekabet
edebilme olanagi ¢ok sinirli diizeyde kaldi. Hemen hemen her iiriin ithal edildi. ithal
cenneti haline gelen Turkiye'de tliketicinin korunmasi igin yeterli énlemler alinmasi da
mimkiin olamadi. Ithalat karsisinda yerli {retimin haksiz rekabete ugratildigi
konusundaki uyarilar, yillarca géz ardi edildi. Yerli sanayi bir sekilde cezalandirildi.
GUmridk vergileri azaltildikca, Tirkiye'de (Uretici olmanin avantaji kalmadi.

Yasanan ekonomik kriz en cok reel sektoérii zora soktu. Tirkiye kendi ekonomik ve
politik sorunlari ile udrasirken uluslararasi piyasalarda rekabet giiciini kaybetti.
Turkiye'de yasanan mali kriz sirketlerin daha kokli dnlemler almalarini zorlamistir. Tam
kapasite kullanimini hedeflemek, isgticli licret artislarini daha yiiksek verimlilik hesaplari
ile denklestirmek, bu amagla yeni teknolojilere ve yeni yonetim modellerine yénelmek
gerekiyordu. Kiiresel satis kanallarina girebilmek icin uluslararasi isbirliklerine entegre
olunmallydi. Marka yatinmi ve isgicinin editimi burada ©6nem kazanmaktadir.
Uluslararasi is bolimiinde Tirkiye'nin Ustlenecedi rol nitelikli insan kaynaklarini

degerlendirerek Uretim olanaklarini artirmaktir.

Krizin dnemli bir sonucu da i¢ talebin azalmasi olmustur. Ekonominin krizi atlatabilmesi
icin dzellikle yerli mali kullaniminin 6zendirilmelisi dGnemli hale gelmistir. Tlrkiye kendi ic
pazarini yabana (riinlere kaptrmamalidir. Ote yandan hizla dis pazarlara acilmak

gerekmektedir.
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Gundmizde uluslararasi sirketler de dahil olmak (izere, tiim kuruluslar rekabet giicini
artirmak icin kokli onlemler aliyor. Artik markalarin yaristigi bir diinyada yasiyoruz. Cok
uluslu dev sirketlerin destekledigi markalara karsi yerli Ureticilerin uzun vadeli strateji
planlari olusturarak marka yatirimi yapmalari zorunlulugu var. Sirketlerin kendi
markalarini yaratma, ya da yabanci markalarla ortak yatirm yapma konusunda geg
kalmamalari gerekiyor. Ulkeler sirketlerinin rekabet giiclerini artirmalarinda katki

saglamak konusunda duyarl davraniyor.

Hizla degisen diinyada is yapmanin sekli ve kurallari da degismektedir. Pek ¢ok biyiik
sirket zor duruma diisiiyor ya da el degistiriyor. Yeni is alanlari aciliyor. Daha dnce akla
gelmeyen konularda yeni sirketler kuruluyor. Sirketlerin blylkligu binalarinin ya da
parasal yatinmlarinin buyUkIigu ile degil, teknoloji, esnekligi ve yenilikciligi ile
saglaniyor. Bilgi paradan daha cok deder yaratiyor. Maddi varliklara degil, insana ve

bilgiye yapilan yatinm daha cok getiri saglamaktadir.

Reel sektoriin saglikli bir isleyise kavusturulmasi icin dnlemler alinmasi ve ileriye donik
stratejiler olusturulmasi gerekiyor. Katma deger yaratan yabanci sermayeye rekabet
glicli saglayan bir ortam yaratiimalidir. Kiiresel degisimlere karsi ancak ulusal hedef ve

stratejiler olusturularak kazanch cikilabilir.

Krizden kurtulmak icin sirketlerin almasi gereken pek cok 6nlem var. Ancak kriz,
sirketlerin tek basina cozebilecedi bir sorun degil. Krizi asmak icin llke ekonomisinin
bilingli ve istikrarll bir sekilde yonetilmesi gerekiyor. Tirkiye'de krize neden olan
ekonomik etkenler gegici degil. Krizi asmak igin kiiresel rekabet gilicimiizii artirmak ve

onu surekli kilmak zorundayiz (Muter, 2009).

2.2.4. 2008 KRiZiNIN TURKIYE'YE ETKILERI

Kiresel mali piyasalarin 2007 yih Temmuz ayindan bu yana maruz kaldiklar calkantilar
devam etmektedir. Bu krizin gegmiste yasanmis krizlerden en énemli farki, klasik bir
finans krizi olmamasi, karmasik ve yiiksek hacimli tiirev Grlinlerini kapsamasidir. Tlrev
drdnlerinin yiksek hacmi, mali destek paketlerinin daha énce goérilmemis boyutlara
cikarilmasini zorunlu kilmistir. Bu Griinlerin karmasik yapisi ise paketlerin icerigine iliskin

teknik zorluklar yaratmaktadir.
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Kiresel mali krizin Turkiye ekonomisi {izerindeki etkileri 2008 yilinin son c¢eyredinde
hem ic talepte hem de dis talep lizerinde belirgin bir sekilde kendini gdstermistir.
Sanayi Uretim endeksinin dists hizi 2008 yili EKim ayindan itibaren hizlanmig, imalat
sanayi kapasite kullanim orani 2009 yili Ocak ayinda, 1991 yilindan bugline gériilen en
disutk seviyesine gerilemistir. 27 ceyrektir kesintisiz blylyen Tlrkiye ekonomisinin
2008 vyilinin son geyredinde vyiiksek oranda daralmasi beklenmektedir. Kiresel
ekonomik faaliyetin yavaslamasi, Turkiye'nin ihracat pazarlarini da olumsuz
etkilemektedir. 2008 yilinin son geyreginde Tirkiye'nin ihracat artisi hem fiyat hem de
miktar bazinda ciddi bir yavaslama goéstermistir. Aciklanan tiiketime iliskin gostergeler
son donemde tiiketim egilimindeki bozulmanin durduguna ancak yurt ici talebin halen
oldukca zayif seyrettigine isaret etmektedir. Firmalarin kapasite kullanim oranindaki
disls nedeniyle yatirim egilimindeki toparlanmanin zaman alacadi disinilmektedir.
Sonug olarak, ekonomideki toparlanmanin oldukca yavas ve kademeli olacagi tahmin
edilmektedir.

Sekil 4. Sanayi Uretim Endeksi* (Ocak 2006 — Aralik 2008) ve Kapasite
Kullanim Orani* (Ocak 2006 — Ocak 2009)

125 - _ B4
Kapasite Kullamm Oram
(Sag Eksen)
= L 52
120
50
115
L 78
110 4
| 76
105 1 Sanayi Uretim Endeksi | 74
(Sol Eksen)
100 T T T T T T T T 72
= = = 5 = = = 3 =
—_ u [ — L =) — ) o
=1 =] (=] = L= =] [ L= ]

*Mevsimsellikten arindiriimig
Kaynak: TUIK, TCMB
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Mevcut konjonktlirde i ve dis talepteki keskin daralma, sirketlerin bilangolarini gesitli
kanallardan etkilemektedir. Kiiclik ve orta olcekli sirketlerin adirlikli olarak Tirk Liras
cinsi olan borclarinin maliyeti yliksek seyretmekle beraber, s6z konusu kesimin
yuklendigi kur riskinin sinirli oldugu tahmin edilmektedir. TCMB'nin yayimladigi sirket
bilancolar verilerine gbre Turkiye'de kliglik ve orta Olgekli sirketlerin ylizde 75‘inin
yabanci para borcu bulunmamaktadir. Yabanc para cinsi borglarin daha ¢ok biyik
Olcekli ve ihracat amagh Uretim yapan sirketler (izerinde yogunlastigi ve bu borglarin
vade yapisinin gegcmis donemlere kiyasla oldukga uzun oldugu gorilmektedir. Bunun
yani sira 2008 yilinin 3. ceyreginde 85 milyar ABD Dolari olan sirketlerin agik déviz

pozisyonu, 2008 yilinin son geyredinde azalis gostererek 80,5 milyar ABD Dolarina

gerilemistir.
Sekil 5. Sekil 6.
Firmalarin Uzun Vadeli Yabanci Para Dis Reel Sektdriin Bor¢ Dolarizasyonu
Borglartnin Vade Kompozisyonu® (2000-2007, yGzde)
(Eyial 2008, milyar ABD Dolari) i
45 Ha | = fhracat Pay YOksek Firmalar
> — == malat Sekifri
; BO == imalat Dig| Sektdrler
35 == thracat Payi Disgiik Firmalar
a0 70
25 ’
60 -

20 17,6
i 134
a & 50 A
10

5 40 4

o T T T

2009 2010 2011 2012 Sonrasi 30 T
2 5 g 8 = 3 z 5
& & = = b & = &
* Wadeye kalan gom says)
Kaynak: TOME Kaynais: TCME

Dinyadaki drneklerinin aksine, bugline kadar Turkiye'de bankacilik sistemine ydnelik
bir nakit 6nlem paketine ihtiyac duyulmamistir. Bunun en 6nemli nedenlerinden biri
bugiin birgok llkenin finans piyasalarina yonelik hayata gegirdigi kurtarma paketlerinin
ve diizenlemelerin bircogunu Tirkiye'nin, 2001 yilinda yasanan krizin ardindan ve kamu
biitcesine adir bir yiik getirme pahasina zaten uygulamis olmasidir. Takip eden
dénemde bankacilik sistemine iligkin diizenleme ve denetlemenin tavizsiz bir sekilde

uygulanmasi, bankalarin sermaye yeterliligi ve Ozellikle yabanci para cinsi likidite
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rasyolarina getirilen diizenlemeler, diger bircok gelismekte olan (lkelerin bankacilik
sistemine kiyasla Tirk bankacilik sektoriiniin soklara karsi dayanikhihdini artirmistir.
Bankalarin sermaye yeterlilik rasyolarinin gucli olmasi, mevduatin krediye déntisme
oraninin ve kaldirag oranlarinin gelismis Ulke érneklerine gére daha makul diizeylerde
bulunmasi, bilancolarda toksik varlik bulunmamasi ve yabanci para pozisyonlarinin ¢cok

disik diizeyde olmasi bankalarimizin dayanikliigini artiran unsurlardir.

Sekil 7. Sekil 8.
Yabanci Para Net Genel Pozisyonu i Sermaye Yeterlilik Rasyosu
; {2000 1. — 2003 1.¢°, milyar ABD Dolari) {Haziran 2007 — Aralik 2008, yazde)
0 Fa ﬁvfl = '\JA 20 4
16
-z
o Hedef Oran Yiizde 12

Yasal Simir Yiizde 8

5 8
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4
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E = &% &£ § &/ T B E & 3
o ) o ™~ o~ o~ ™ o 7] o ; T T T
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* 20 Subsi 2006 ittbaryla
Kzynak: BODK, TCMB Keynak: BODK, TCMB

Merkez Bankasi tarafindan yapilan senaryo analizleri, tahsili gecikmis alacak doniisim
oranina uygulanan 15 puanlk c¢ok ylksek bir artis soku karsisinda dahi sektoriin
sermaye yeterlilik oraninin yasal sinir olan yilizde 8in (izerinde kalacagini

gostermektedir.
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Sekil 9.
Kredi Soklarimn Sektorin SYR'sine Etkileri

22

|——-Arallk 2006 v A ralik 2007 Eylal 2008

20

18

16 A

14

12

10 +

1 2 3 = 5 [ 7 8 9 10 11 12 13 14 15
*Birlegik Fon Bankasi, ller Bankas 1 ve kredl portfdy 0 bulunmay an bankalar narig tutubmoes tur
Kaynak: BDDE, TCMB

Hanehalki tarafina bakildiginda diger gelismekte olan (lkelere kiyasla Tirkiye'de
borcluluk oraninin oldukca disiik bir seviyede oldugu goriilmektedir. Hanehalkinin
mevcut bor¢ stokunun kiclik bir kisminin yabanci para cinsinden olmasi da, llkemizi
basta Orta ve Dogu Avrupa Ulkeleri olmak Uzere diger bircok gelismekte olan ilkeye
kiyasla daha avantajli bir konuma getirmektedir. 2008 yili sonu itibariyla hanehalkinin
yabanci para cinsi varliklari 61,3 milyar ABD dolari iken, yabanci para ylkimlulikleri
2,7 milyar ABD dolarnidir. Dolayisiyla hanehalki kesiminin 58,6 milyar ABD dolari

seviyesinde bir yabanci para pozisyonu fazlasi bulunmaktadir.
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Sekil 10. Sekil 11.

Ddvize Endeksii Tiketici Kredilerinin Hanehalki Yakamidldklerinin GSYIH ye Orani
Toplam Tiketici Kredilerine Oram {2005-2007, yozde)

20 4 (2003 — Subat 2009, yozds) ]
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a0 4 Tii r}{i}'c\.

'\\ 23

2003 2004 2005 2006 2007 2008 Subat 2005 2006 2007
2009

Haynek TCMB Kaynak: Avrupa Merkez Bankasi, TCMB

Son olarak kamu kesiminin mevcut doviz cinsi bor¢ stokunun nispeten uzun vadeli
olmasi ve Hazine'nin 6nemli miktarda déviz mevduatina sahip olmasi kur kaynakli
riskleri sinirlamaktadir. 2008 yil sonu itibariyla kamu net dis bor¢ stokunun GSYIH'ye
oraninin yaklasik ylizde 1,5 diizeyinde gerceklesecegi tahmin edilmektedir.

Sekil 12. Sekil 13.
Kamu Sektdril Net Borg Stoku/ GSYiH Merkezi Yonetim Déviz ve Dévize Endeksli
{2000 — 2008 3.C, GSYIHYye orany, yizds) Borg Stoku (20004. G. — 2003 1.G°, Toplam
lerkezi Yanetim Borcuna Orany, yizds)
70
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Kaynak: Hezine Mistegarigi
* 2008 yi Ocak Jy1 bamyia
KEynak: Hazine Mistagarigl, TCME
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2.2.4.1. KURESEL MALI KRIZE KARSI TURKIYE'NiN ALDIGI
POLITIKA TEDBIRLERI

2007 yili yaz aylarinda ABD konut kredilerine iliskin geri 6deme gugliikleri nedeniyle
finans piyasalarinda baglayan dalgalanmalar, 2008 vy Eylil ayindan itibaren
derinleserek kiiresel bir finansal krize donlismustir. ABD ve Avrupa’da bircok banka
iflas etmis, finansal konsolidasyona gidilmis ve kamu muidahaleleri gerceklesmistir. Mali
sistemdeki sorunlar ve olusan belirsizlik ortami yatinmci ve tiketici giivenini olumsuz
yonde etkilemistir. I¢ ve dis talebin azalmasi ve kredi imkénlarinin zorlasmasi nedeniyle
bircok Ulkede Uretimde 6nemli dislsler gozlenmistir. Kiiresel kriz, tim dilinya ile ticari
ve finansal badlari bulunan Tirkiye ekonomisini de olumsuz yonde etkilemistir. Gerek
dis talep gerekse ic talepteki gerilemeye bagl olarak Tirkiye ekonomisinde lretim,
ihracat ve igsizlik gostergeleri olumsuz yonde etkilenmistir. Kiresel krizin etkilerini

hafifletmek amaciyla alinan dnlemler asadida 6zetlenmektedir.

Likidite Destekleri:

Merkez Bankasi, piyasadaki doviz ve TL likiditesini artirmak amaciyla bircok &nlem

almistir. Bankacilik sektériinlin 6zkaynak vyapisini daha da glclendirmek amaciyla
bankalarin kar dagitimina sinirlama getirilmis ve bankalarin kar daditabilmesi BDDK

onayina baglanmistir.

Vergi Destekleri-1:

e Yurtdisindaki varliklari yurticine getirmeyi amaclayan, vergi indirimleri ve
muafiyetlerini iceren Varlik Barisi uygulamasinin gegerlilik stiresi 30 Eylil 2009 tarihine
kadar uzatiimistir.

e Hisse senedi kazanclarinda yerli yatinmcilara uygulanan yiizde 10°luk stopaj sifira
indirilmistir.

e 1 Eylll 2008 tarihi dncesindeki vergi borglarinin 18 ay sireyle ylzde 3 faizle
taksitlendirilmesi imkani getirilmistir.

e  Menkul Kiymet Yatinm Fonlari ile Menkul Kiymet Yatirrm Ortakliklarinin sermaye
piyasasinda yaptiklar islemler nedeniyle elde ettikleri gelirlere BSMV muafiyeti

getirilmigtir.
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e Gergek kisilere kullandirilan kredilerdeki Kaynak Kullanimini Destekleme Fonu
(KKDF) kesintisi orani ylizde 15ten ylizde 10'a indirilmistir.

e Kablolu, kablosuz ve mobil internet servis saglayiciigi hizmetine iliskin Ozel
Iletisim Vergisi yiizde 15'ten yiizde 5'e indirilmistir.

e 30 Haziran 2010'a kadar tescili silinecek ve hurdaya cikarilacak 1979 veya daha
eski model motorlu tasitlar icin vergi ve ceza affi getirilmistir.

e Tarm Urilinleri Lisans Depoculuk Kanunu kapsaminda diizenlenen (iriin
senetlerinin elden cikariimasindan dodan kazanglara 31.12.2014 tarihine kadar gelir ve
kurumlar vergisi muafiyeti getirilmistir.

e KOBI birlesmelerini tesvik etmek amaciyla 31.12.2009 tarihine kadar birlesen
KOBI'ler kanunda belirlenen sartlar saglamalari kaydiyla, kurumlar vergisi muafiyeti ve

% 75'e kadar indirimli kurumlar vergisi uygulanmasindan faydalanabileceklerdir.

Vergi Destekleri-2:

e 16 Haziran 2009 tarihli 1. Mikerrer Resmi Gazete’de yayimlanarak ydrirlige
giren “Bazi Mallara Uygulanacak Katma Deder Vergisi ile Ozel Tiiketim Vergisi
Oranlarinin Belirlenmesine Dair Karar” ile,

e Ic talebi canlandirmak amaciyla bazi sektdrlerde 15.06.2009 tarihine kadar
uygulanan gecici OTV indiriminin oranlar yeniden belirlenerek siiresi 30.09.2009
tarihine kadar uzatilmigtir. Buna gore;

e  Motor silindir hacmi 1600 cm3‘U gegmeyen otomobillerde ylizde 37'den ylizde
18'e indirilen OTV orani, yilizde 27 olarak,

e Ustii kapal kasall ticari araclarda yiizde 10'dan yiizde 1’e indirilen OTV orani,
ylzde 3 olarak,

e Acik kasal ticari araclarda yiizde 4'ten yiizde 1’e indirilen OTV orani, yiizde 2
olarak,

e  Cekiciler, midibisler, 6zel amacl tasitlar ve kamyonlarda ylizde 4'ten ylizde 1'e
indirilen OTV orani, yiizde 1 olarak,

e Otobiislerde yiizde 1'den yiizde 0'a indirilen OTV orani, yiizde 0 olarak,

e Minibiislerde yiizde 9'den yiizde 2'ye indirilen OTV orani, yiizde 4 olarak,

e 250 cm3'li gecmeyen motosikletlerde yiizde 22'den yiizde 11’e indirilen OTV
orani, ylzde 16 olarak,

e Beyaz esyada yiizde 6,7'den yiizde 0%a indirilen OTV orani, yiizde 2 olarak

uygulanacaktir.
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e Mobilya ve bilgisayarda 30.06.2009 tarihine kadar ylizde 18 yerine ylizde 8 olarak
uygulanan KDV oraninin siresi 30.09.2009 tarihine kadar uzatilmistir.

Istihdam Destekleri-1 (Aktif Isgiicii Programlarinin Giiclendirilmesi):

e Kisa galisma 6deneginin miktari ylizde 50 oraninda artirilarak, yararlanma siiresi 3
aydan 6 aya cikariimistir. (Odenekten yararlanma siiresi Bakanlar Kurulu Karari ile
31.12.20009 tarihine kadar uzatiimistir)

e Geng ve kadin istihdam tegvikinin siresi uzatilmistir.

o Issizlik 6denegdi yiizde 11 oraninda artirilmistir.

e Toplum vyararina igler icin olusturulan calisma programlarina aktarilan (TYCP)
kaynak_artirilacaktir.

e  Okul, hastane vb. sadlik kurumlarindaki bakim ve onarim isleri, agaclandirma ve
erozyon kontrolli, cevre diizenlemesi ve arazi islahi, park ve bahce diizenlemesi
konularindaki gegici istihdam amacli programlar genisletilecektir.

e  Program kapsaminda 120 bin issize dogrudan istihdam olanagi saglanacaktir.

e ISKUR'un mesleki egitim faaliyetleri genisletilecektir.

e Vasifli isglicli ihtiyac karsilanacak ve isglicliniin mesleki becerileri gelistirilecektir.

e  Egitim siiresince katilimcilara giinlik 15 TL 6deme yapilacaktir.

e  Program kapsaminda 200 bin igsize egitim saglanacaktir.

Istihdam Destekleri-2 (Aktif Isqiicii Programlarinin Giiclendirilmesi):

e Kisilere girisimcilik ve egitim danigsmanligi verilecektir.

e Proje, ISKUR tarafindan KOSGEB ile beraber yiiriitiilecektir.

e Issizlere girisimcilik konusunda egitim verilecektir.

e Bireylere firma kurma ve isletme asamasinda danismanlik hizmeti verilecektir.

e Egitim sonucunda, KOSGEB kriterleri cercevesinde sunulacak projelere KOSGEB
tarafindan 4000 TL tutarinda hibe verilecektir.

e  Program kapsaminda 10 bin kisiye girisimcilik egitimi verilecektir.

o Isbasi egitimleri cercevesindeki stajlar desteklenecektir.

e  Meslek lisesi, dengi ve Ustli editim kurumu mezunlari yararlandirilacaktir.

e Is tecriibesi olmayan gencglere deneyim kazandirilacak ve is bulma olanaklari
artinlacaktir.

e Stajyerlere 6 aya kadar ISKUR tarafindan giinliikk 15 TL édeme yapilacaktir.

e  Program kapsaminda 100 bin geng, stajyer olarak istihdam edilecektir.
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Istihdam Destekleri-3 (Aktif Isgiicii Programlarinin Giiclendirilmesi):

e Isyerlerinde mevcut istihdamin (zerinde yaratilacak ilave istihdam icin prim
destedi saglanacaktir.

e Isyerlerinde Nisan 2009'daki mevcut istihdama ilave olarak ise alinan isciler igin
uygulanacaktir.

e  Basvuru siresi 2009 yili sonunda sona erecektir. Bagvuru suresini 6 ay uzatmaya
Bakanlar Kurulu yetkili olacaktir.

e Asgari Ucret Uzerinden igveren primi 6 ay boyunca devlet tarafindan
karsilanacaktir. Yararlanma sliresini 6 ay uzatmaya Bakanlar Kurulu yetkili olacaktir.

e Aktif isglici programlarinin guclendirilmesi konusundaki analitik calismalar
kapsaminda;

o Il Istihdam ve Mesleki Egitim Kurullar’nin etkinligi artirilacaktir.

o Istihdam Surasi Toplanacaktir.

e  Fon Yararlanicilarinin Profilleri Cikarilacaktir.

e Tesviklerin Etkinligi incelenecektir.

e  Mesleki Egitimler ve Kullanilan Kaynadin etkinligi incelenecektir.

Yatirnm Destekleri -1:

e Yatinm ve istihdamin tegvikine iligkin 5084 sayili kanunun gelir vergisi, sigorta
primi ve enerji destegdi tesviklerinden yararlanma siiresi 1 yil uzatilmistir.

e Bolgesel gelismiglik farkhliklarini azaltmayi, rekabet guciini artiracak teknoloji ve
ARGE igerigi yiiksek blyiik olgekli yatinmlara destek olmayi, sektorel kiimelenmeyi
desteklemeyi ve tesvik kapsamindaki yatinm konularinda ekonomik &lgek kriterlerini
Oone cikarmayi amagclayan yeni bir tesvik sistemi hazirlanmistir. Yeni tesvik sistemi;
Blyuk Proje Yatirnmlari, Bolgesel ve Sektérel Tesvik Sistemi ve Genel Tesvik Sistemi
olmak Uizere (¢ gruptan olusmaktadir. Sistemin getirdigi bazi destekler asagida
siralanmistir:

e Kurumlar/Gelir Vergisi Indirimi

e Sosyal Giivenlik Primi Isveren Hissesinin Hazine tarafindan karsilanmasi

e  Faiz Destegi

e Yatinm Yeri Tahsisi

e KDV Istisnasi

e  GUmrik Vergisi Muafiyeti
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e Yiksek teknoloji ve sermaye gerektiren AR-GE ve teknoloji kapasitesini artiran 12

sektorde bliylik proje yatirimlar desteklenecektir.

Yatirim Destekleri -2:

Tekstil, konfeksiyon, hazir giyim, deri ve deri mamulleri sektérlerinde faaliyette
bulunan, asgari 50 Kkisilik istihdam saglayan ve 31.12.2010 tarihine kadar 1. ve 2.
bélgelerden 3. ve 4. bdlgelere tasinacak tesislere;

e Kurumlar vergisi orani 5 vyl sireyle ylzde 20 yerine ylizde 5 oraninda
uygulanacak,

e Mevcut istihdam da dahil olmak Uzere, bu tesislere tasindiklari bolgede (3. ve 4.
bolgeler) 5 yil sireyle SSK isveren primi Hazine tarafindan karsilanacak,

e Hazine tarafindan nakliye gideri destegi verilecektir.

Ureticiye ve Thracatciya Saglanan Kredi ve Garanti Diizenlemeleri-1:

e Reel sektdrii desteklemek amaciyla KOBI'lere sifir veya diisiik faizli kredi destegi
verilmistir.

e Vergi ve SGK prim borcu bulunan esnaf ve sanatkarlar ile hizmet ve ticaret
sektérlerindeki KOBI'lere de KOSGEB kredilerinden yararlanma imkani getirilmistir.

e  KOSGEB'in biitcesi, 2009 yilinda 2008 yilina goére yiizde 48 oraninda artiriimstir.

e Ihracatcilara kullandirlmak (izere belirlenmis olan ihracat reeskont kredisi limiti
kademeli olarak artirilarak, 500 milyon ABD dolarindan 2,5 milyar ABD Dolarina
yukseltilmigtir.

e Ziraat Bankasl ve Tarim Kredi Kooperatifleri'nin kullandirdigi disiik faizli tarim
kredilerinin vadesi isletme kredilerinde 18 aydan 24 aya, yatinm kredilerinde 5 yildan 7
yila ¢ikarilmigtir.

e  Firmalarin Eximbank kredi kapsam ve limitleri artiriimistir.

e Eximbank’in dogrudan kullandirdigi kisa vadeli kredilerdeki geri 6deme vadeleri
2009 Ocak-Mart doneminde 3 ay uzatiimstir.

e Hazine'nin 2009 yilinda Eximbank’a saglayabilecedi toplam garanti ve ikraz limiti 4
milyar dolara gikariimigtir.

e  Eximbank’in 6denmis sermayesi 1 Milyar TL'den 1,5 Milyar TL'ye yukseltilmistir.
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Ureticiye ve Thracatciya Saglanan Kredi ve Garanti Diizenlemeleri-2:

e KOBI'lerin finansman imkanlarina daha kolay erisebilmesi amaciyla Kredi Garanti
Destegdi uygulamasina baslanmistir. Buna gore:

e Kredi garanti kurumlarina 1 milyar TL kaynak aktarilacaktir. Bu kaynak 10 milyar
TL'lik krediye kefalet saglanmasina imkan verecektir.

e Kredinin yiizde 65'ine Kredi Garanti Kurumu tarafindan kefalet saglanacak, kredi
riskinin ylzde 35'ini ise bankalar Ustlenecektir.

e Asgari 6 ay, azami 4 yil vadeli TL, ddviz ve dovize endeksli krediler destek
kapsaminda yer alacaktir.

e 15 Temmuz 2009 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan Bakanlar Kurulu Karari'ni

takiben iki yil icinde kullanilacak krediler bu destekten yararlanacaktir.

Kredi Kullanimi ve Kredi Kartlarina Iliskin Diizenlemeler-1:

e Doviz cinsi ve dovize endeksli kredi kullanimina iliskin esaslarda yapilacak
degisiklikle, tiiketicilerin ve firmalarin doviz cinsi ve dovize endeksli kredi kullanimlar
yeniden dizenlenmistir. Buna gore;

e  Ddviz geliri olan firmalar,

e Yurticinden ddviz cinsi ve ddvize endeksli kredi kullanmaya devam edecektir.

e Daha o6nce 18 ay olan vade sinin dikkate alinmaksizin ddéviz cinsi kredi
kullanabileceklerdir.

e Doviz geliri olmayan firmalar,

e Ortalama vadesi bir yildan uzun olmak tzere, 5 milyon ABD Dolar ve (zerinde
yurticinden déviz kredisi kullanabileceklerdir.

e  Turkiye'deki bankalarda bulundurulacak ddviz ve/veya belirli nitelikleri haiz
yabanci para menkul kiymetleri teminat gostermek suretiyle, teminat tutar kadar vade
sinirt olmadan ticari ve mesleki amagh yurtiginden doviz kredisi kullanabileceklerdir.

e Vade ve tutar sinirlamasi olmadan ddévize endeksli kredi kullanmaya devam
edeceklerdir.

e  Tuketiciler,

e Buglne kadar yurticinden ve vyurtdisindan déviz cinsi kredi kullanamayan

tlketiciler yeni diizenleme ile dovize endeksli kredi kullanamayacaktir.
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Kredi Kullanimi ve Kredi Kartlarina iliskin Diizenlemeler-2:

e Kredi karti borglarinin yeniden vyapilandirimasina iliskin yapilan yasal
dizenlemeyle, 31 Mayis 2009 tarihi itibariyle 6deme ihtari gekilmis, icra takibi
baslatiimig, ya da banka tarafindan takip olunan krediler grubunda siniflandiriimis kredi
karti borglarinin yeni bir ddeme planina baglanmasi imkani getirilmistir.

e BDDK, yapilan diizenlemeyle, halihazirda ylizde yirmi olarak uygulanan asgari
o0deme tutarini, Hazine Mistesarligi ve Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinin olumlu
goriisiint alarak; ylzde kirka kadar artirmaya ve artirdigi orani ylizde yirmiye kadar
distirmeye yetkili kihnmistir. Asgari 6deme orani, BDDK tarafindan, belirtilen sinirlar

dahilinde kart hamili gruplar itibariyle farkllastirilabilecektir.

AR-GE Destekleri:

e  Ar-Ge Sirketlerinin de Ar-Ge tesvikinden yararlanmasinin saglanmasi amaciyla, Ar-
Ge merkezi kuracak firmalarin ayrica lretim faaliyetinde bulunma kosulu olmadigina
iliskin yonetmelik hazirlanmistir.

e Ar-Ge personelinin yararlandigi vergi indirimi destegi yeniden diizenlenerek,
destegin 5 yil boyunca dogrudan firmalara verilmesi saglanmistir.

e Ar-Ge ve destek personelinin, calismalari karsiliginda elde ettikleri Ucretleri
Uzerinden asgari gecim indirimi uygulandiktan sonra hesaplanan gelir vergisinin,
31.12.2013 tarihine kadar; doktorali olanlar icin ylizde 90'inin, digerleri icin ylizde
80’inin verilecek muhtasar beyanname Uzerinden tahakkuk eden vergiden indirilmek

suretiyle terkin edilmesini saglayan yasal diizenleme hayata gecirilmistir.

113



BOLUM 3: EKONOMIK KRiZLERIN OTOMOTiIV SEKTORU UZERINE
ETKISI

3.1. EKONOMIK KRiZLERIN OTOMOTIV SEKTORUNE ETKILERI

3.1.1. YATIRIMLAR UZERINE ETKILERI

Ekonomik krizlerin etkileri kendisini reel sektor yatinmlarinda gostermektedir. Asagidaki
tablo 10'da Turkiye'de yasanmis olan 2001 krizinin yatinmlar Uzerindeki etkisi
goriilmektedir. Tim sektorler toplamina bakildiginda yatinmlarin artmis oldugu goriilse
de, imalat sektdrt tam tersi durum igindedir. Toplamda sabit sermaye yatirimlari krizin

yasandigi 2001 yilinda %19,3 oraninda artmis, buna karsilik imalat sanayi %26,9

oraninda daralmistir.

Tablo 10. Ozel Sektor Sabit Sermaye Yatirnmlari (1998-2002)

Toplam igindeki Paylari (%)

1998 1999 2000 2001 2002
Tanm 48 2,9 2,6 2,1 1,9
Madencilik 1,4 1,6 1,1 1,1 1,8
imalat 23,4 23,7 26,7 23,3 29,7
Enerji 3,3 2,8 2,9 6,3 3,1
Ulastirma 20,7 19,9 26,2 21,8 26,0
Turizm 3,7 5,5 5,6 6,3 6,8
Konut 34,1 33,8 23,7 26,7 17,0
Egitim 0,9 1,7 2,3 2,1 1,5
Saghk 3,6 3,2 4,2 44 4,0
Diger Hizmetler 4,2 4,8 4,7 5,9 8,0
Toplam 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Toplam - Milyar | g 665778 | 12.197.844| 19.705.465 | 23.514.941 | 30.150.416
Kaynak: DPT

Tablo 11'de de 2008 kiresel krizinin yatinmlar Gzerindeki etkileri gorilmektedir. Bu

sefer genelde de bir distis vardir. Bunun en biiylk sebeplerinden beri, krizin kiresel
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nitelikte olmasidir. 2001 krizi sadece ulkemizde gerceklesmisti; yabanci yatirimlar
devam edebilmekte, dis pazarlarin ve dolayisiyla ihracatin artma imkani var idi. Nitekim
2001 krizinden c¢lkis yolu dis pazarlara acilmak olmustu. Ancak 2008 krizine
bakildiginda, ihracat yapilan (lkeler ve vyatinrm vyapan (lkeler de kriz iginde

olduklarindan yatinm oranlari azalmstir.

Toplam 6zel sektor yatirimlarina bakildiginda 2007 yilinda yatinmlarin %65,7 oraninda
artmistir. Kiiresel krizin etkilerinin hissedilmeye baslandigi 2008 yilinda ise yatirimlar
%1,1 oraninda azalmig, 2009 yilinda ise yatirimlar bir dnceki yila gére %?20,2 oraninda
dismistir. Imalat sanayinde ise yatinmlar 2007 yilinda %77,9, 2008 yilinda %1,1

oraninda artmig, ancak 2009 yilinda %?24,7 oraninda diislis yasanmistir.

Tablo 11. Ozel Sektor Sabit Sermaye Yatirnmlari (2004-2009)

Toplam Igindeki Paylari (%)

2004 | 2005 | 2006 2007 2008 2009
Tarim 4,1 3,1 3,4 3,2 2,4 0,9
Madencilik 2,0 1,9 1,7 1,6 1,7 2,0
Imalat 42,2 421 422 45,3 46,3 43,7
Enerji 1,7 2,1 2,7 3,2 3,8 5,6
Ulastirma 18,8 17,4 16,3 17,4 18,7 21,4
Turizm 7,6 7,9 7,4 6,7 8,0 7,7
Konut 13,2| 151 15,6 12,7 8,1 8,7
Egitim 1,2 1,1 1,0 1,0 1,3 1,0
Saghk 41 5,0 5,7 4,5 5,0 3,5
Diger Hizmetler 5.2 4,3 4,0 4,3 4,7 5,5
Toplam 100,0( 100,0| 100,0 100,0 100,0 100,0
Toplam - Milyar TL. 60.730| 73.069| 93.159| 154.381| 152.692| 121.824
Kaynak: DPT

Otomotiv sanayi yatinmlarina bakildiginda ise, 2007 vyilinda %10luk bir disls

gorilmektedir. Bu da, kiresel krizin etkilerinin 2007 yilinda gérilmeye baglanmasina
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baglanabilir. Piyasalarda olusmaya baslayan calkantilar nedeniyle otomotiv firmalarinin

yatirnm kararlarini almakta zorlanmis olabilecekleri sdylenebilir.

Tablo 12. Otomotiv Sanayi Yatirnrmlan (USD)

Proje Tipi 2004 2006 2007 2008
:aﬂ':flf;tle 105.000.000 |  104.000.000 202.000.000 |  220.000.000 189.000.000
Modernizasyon |  48.000.000| 128.000.000 96.000.000 |  54.000.000 66.000.000
Yeni Model 160.000.000 |  346.000.000 580.000.000 |  475.000.000 725.000.000
Kalite Arttirici 11.000.000 |  17.000.000 19.000.000 |  24.000.000 33.000.000
yerflestimey! | 35.000.000|  32.000.000 19.000.000|  56.000.000 97.000.000
Diger 76.000.000 |  92.000.000 120.000.000 |  100.000.000 198.000.000
TOPLAM 435.000.000 | 724.000.000 | 1.036.000.000 | 929.000.000 | 1.308.000.000

Kaynak: Otomotiv Sanayicileri Dernegi

3.1.2.

Krizlerin en blydk etkileri

ISSizLiK UZERINE ETKILERI

igsizlik Uzerinde gorulur.

Piyasalarda bir

kriz bas

gosterdiginde firmalarin ilk olarak izleyecekleri yol maliyetlerini azaltmaktir. Bunu da

genellikle istihdami azaltma yoluna giderek yapmaktadirlar. Tablo 13'de otomotiv

sanayinde 2008 kiresel krizinin ortaya cikisindan sonra istihdamin %5 oraninda

geriledigi gorilmektedir.

Tablo 13. Otomotiv Sanayi istihdami

2004 38.484
2005 39.455
2006 42.797
2007 47.552
2008 45.153

Kaynak: Otomotiv Sanayicileri Dernegi

Sanayi sektoriiniin tamamina bakildiginda, tablo 16'dan da gorilecegi lzere, 2001

krizinde de issizligin arttigi gorilmektedir. 2006 vyilinda toparlanmaya baslayan

116




istihdam, 2008 kiiresel krizinin bas goOstermesiyle birlikte dismdistir ve dismeye
devam etmektedir. Toplam istihdam 2007 yilinda %?7,1 oraninda dismis, 2008 yilinda
%2,2 oraninda artmistir. Istihdam oraninin 2007 yilinda 2008 yilina gére daha ok
dismesinin sebebi su sekilde agiklanabilir: 2008 yilinda belirgin sekilde gorulen kiresel
krizin etkileri 2007 yilinda hissedilmeye baslanmistir. Bunu géren firmalar da krizin
etkileri artmadan maliyetlerini kontrol altina almak istemis olabilir, dolayisiyla calisan
sayisinl azaltma yoluna gitmis olabilirler. Nitekim 2008 yilinda gérilen toparlanma da
istihdamin eski seviyelerine gelmesini saglayamamistir. 2009 yilinin ilk 9 ayi verileri ile
onceki yilin ilk 9 ay istihdam orani bakimindan karsilastiriidiinda, 2009 yilinda
istihdamin %0,5 oraninda diistiigii goriilmektedir. imalat sanayinde de ayni dénem
istihdam %8,7 oraninda azalmistir. Buradan yola cikarak da, her ne kadar istihdam
konusunda otomotiv sektérli verileri net olarak aciklanmis olmasa da, 2009 yilinda

otomotiv sanayi istihdaminin azalmis oldugu soylenebilir.

2001 krizinde durum aynidir. 2001 yilinda toplam istihdam %0,3 oraninda azalirken
imalat sanayi istihdami %0,9 oraninda azalmistir. Buradan, imalat sanayi istihdaminin

kriz zamaninda en ¢ok etkilendidi sonucu cikarilabilmektedir.

Tablo 14. Yurtici Isgiicii Piyasasinda Gelismeler (15+, Bin kisi)(yillik

ortalama)
_Toplam _ Sanayi
Istihdam Istihdam
2009 (ocak-eylil) 21.138 4.077
2008 (ocak-eylul) 21.252 4.464
2008 21.194 4.441
2007 20.738 4.314
2006 22.330 5.674
2005 20.067 4.178
2004 19.632 3.919
2002 21.354 3.954
2001 21.524 3.774
2000 21.580 3.810
Kaynak:TUIK'ten derlenmistir. Hanehalki Isgiicii Anketi
Sonuglarina Gore.
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3.1.3. GSMH UZERINE ETKILERI

Kriz zamanlarinda satislarin, karlarin, Uretimin dismesi gibi, bunlara bagli olarak
gelirlerin dismesi de oladandir. Asadidaki tablolarda da kriz zamanlarinda GSYH

rakamlari gorilmektedir.

2001 krizinde GSYH'nin durumuna bakildidinda, GSYH %5,7 oraninda diismistir. GSYH

icinde sanayinin orani %?7,3, imalat sanayinin orani da %7,6 oraninda azalmistir.

Tablo 15. Gayri Safi Yurtici Hasila (1998 fiyatlaniyla) (1999-2002)

Sektorler 1999 2000 2001 2002
Toplam Sanayi GSYH 17.906.410 19.081.268 17.689.505 18.175.341
imalat Sanayi GSYH 15.933.358 17.037.385 15.736.113 16.192.617
GSYH (Alc Fiyatlariyla) 67.840.570 72.436.399 68.309.352 72.519.831
Kaynak : TUIKten derlenmistir.

2008 krizindeki duruma bakildiginda, GSYH'nin 2007 yilinda % 4,7 oraninda arttigi,
toplam sanayide GSYH'nin % 5,8 oraninda arttigi, imalat sanayinde de % 5,6 oraninda

arttigi goriilmektedir. 2008 yilinda GSYH da %0,9 oraninda, toplam sanayide GSYH

%1,1 oraninda, imalat sanayinde ise %0,8 oraninda artmistir.

Tablo 16. Gayri Safi Yurtici Hasila (1998 fiyatlariyla) (2006-2008)

Sektorler 2006 2007 2008
Toplam Sanayi GSYH 25.649.966 27.130.511 27.430.822
Imalat Sanayi GSYH 23.033.310 24.326.791 24.509.477
GSYH (Alici Fiyatlaryla) 96.738.320 | 101.254.625 |102.163.974
Kaynak : TUIK'ten derlenmistir.

2008 kiiresel krizinin etkilerinin esas hissedildigi 2008 sonu ve 2009 yilina bakildiginda,
2008'in son geyreginde GSYH'da toplam sanayide de, imalat sanayinde de bariz bir
disls gorilmektedir. Bu diistis 2009'un ilk ceyreginde katlanarak devam etmistir (bkz.
Tablo 17). GSYH, 2009'un son ceyredine gelindiginde, 2008'in 3. geyredinden sonra

toplamda %29 oraninda azalmistir.
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Tablo 17. Gayri Safi Yurtici Hasila (yiizde degisim, 1998 fiyatlariyla)

2008 2009
Sektorler I. Donem | II. Donem | III. Donem | IV. Donem | I. Donem | II. Donem | III. Donem
Toplam ] ] ] ]
Sanayi GSYH 2,0 5,0 0,7 9,6 20,6 10,9 4,0
Imalat
Sanayi GSYH o1 4,8 03 -10,8 -21,8 -11,2 3,9
GSYH (Alici 7,2 2,8 1,0 -6,5 -14,7 -7,9 -3,3
Fiyatlariyla)

Kaynak : TUIK'ten derlenmistir.

3.1.4. ENFLASYON UZERINE ETKILERI

Enflasyon -fiyat artislari- hesaplanirken tiiketici fiyat endeksleri (TUFE) ve (retici fiyat
endeksleri (UFE) olmak lizere iki endeks kullaniimaktadir. Tiiketici Fiyatlari Endeksi
hanehalklarinin tiiketim harcamalarinda yer alan mal ve hizmetlerin belirli zaman
araliklarinda fiyatlarindaki degismeleri géstermektedir. Uretici Fiyatlari Endeksi ise
tarim, imalat sanayi, madencilik ve enerji sektdrlerinde Uretimi yapilan mallarin, Gretici

tarafindan yurtici pesin satis fiyatlarindaki degismeleri gdstermektedir.

Kiresel kriz baslamadan onceki fiyat artislarina bakildiginda genel (retici fiyatlar
endeksinin 2005 yilinda, 6nceki yila gore (aralik ayr baz alinarak) %2,66, 2006 yilinda
%11,58 ve 2007 yilinda %5,94 oraninda arttidi goérilmektedir. Sanayi endeksi de 2005
yilinda %2,57, 2006 yilinda %13,81, 2007 yilinda ise %3,78 oraninda artmistir. Buna
karsilik otomotiv sektdriinde fiyatlar %05,04 oraninda bir azalis kaydetmistir. 2006
yilinda fiyatlardaki azalis bir miiddet daha devam etmis ancak yilsonunda fiyat artisi
%10,65 olarak gerceklesmistir. 2007 yilinda ise, ilk 4 ayda fiyat artislari %10'un
Uzerinde seyrederken, 5. aydan itibaren fiyat oranlari dismeye basglamis ve 2007

yilinda, énceki yila gére otomotiv sektéri fiyatlar %0,54°lik bir dislis gostermistir.

Kiresel krizin etkilerinin goriilmeye baslandigi 2008 yilinda Uretici fiyatlan %8,11 (bir
onceki yil aralik ayina gore), sanayi fiyatlari %10,07 artmistir. Buna karsilik tablo
18'den gériilecedi gibi, 2008 yili boyunca UFE ve sanayi endeksi artarken, otomotiv
sanayinde fiyatlar, bu iki endeks artiglarindan farkll olarak azalis géstermistir veya cok

az artmistir. Ornegin, 2008 subat ayinda UFE %10,50, sanayi endeksi %9,18 oraninda
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artarken, otomotiv endeksi %1,38 oraninda azalmistir. 2008 sonunda da otomotiv

endeksi %0,34 oraninda azalis kaydetmistir.

Bunun sebebi, diinyada ve Tirkiye'de kriz gorilirken, otomotiv firmalarinin
maliyetlerinin fazla artmamasi adina, yan sanayilerinden distk karlarla malzeme temin
etmis olmalan olabilir. Baska bir deyisle otomotiv yan sanayi firmalari eskiye oranla
fiyatlarini dlstrmUs olabilirler. Satinalma maliyetlerini azaltan otomotiv firmalan da
drtnleri diglk fiyattan satma yoluna, bir baska deyisle kampanya yaparak Urinlerini
ucuzlatma yoluna gitmis olabilirler. Boylece satis seviyelerini kriz zamaninda belli bir
oranda tutmalari hedeflenmis olabilir. Nitekim 2008 yilinda otomotiv firmalarinin
Uretimine bakildidinda (tablo 20) 2007 vyilina oranla %4,3 oraninda arttidi
gorulmektedir. Her ne kadar kriz kiiresel nitelikte olup, ihracat yapilan pazarlarin alim
glciiniin de dlstigu gorilse de, Tirkiye'de 2008 vyilinda doéviz kurunun asir
degerlenmesinden dolayl, Tirk Lirasi deder kaybetmistir. Bundan dolayidir ki, Tirk
otomotiv sektoriiniin ihracatta rekabet etme olanagi artmistir. Ve 2008 yilinda ihracatin

2007’ye oranla %11,2 arttigi goriilmektedir.

2009 yilinda ise UFE 6nceki yila gére %5,93 oraninda, sanayi endeksi %4,14 oraninda
artarken otomotiv endeksi %7,12 oraninda artmistir (Tablo 18). Otomotiv sektdri krizin
esas hissedildigi 2009 yilinda adir darbe almistir. 2009 yili otomotiv Uretimi %24,2
oraninda, ihracat %30,9 oraninda azalmistir. Ihracat gelirlerinde de %33,6 oraninda

diisme meydana gelmistir (Tablo 20).

Tdm dlnya Ulkelerinde otomotiv sektérl icin hurda indirimleri, vergi indirimleri gibi
tesviklerle dnlemler alinmaya calisiimistir. Bu kriz esnasinda bilylk otomotiv firmalari
iflas etmemek icin birlesme yoluna gitmislerdir. Tlrkiye'de de hikimet 6zel tiketim
vergisi indirimi uygulamasi yapmistir. Bu uygulamayla birlikte satiglar canlanmistir.
Uygulama aydan aya eski haline getirilmistir. Ancak otomotiv firmalari bu sefer de
kampanyalar uygulayarak fiyatlarini diisiirme yoluna gitmislerdir. Fakat tablo 18'den de
goriilecegi lzere 2008 yiinda goriilen genel ve sanayideki fiyat artislari otomotiv
sektdrli daha fazla dayanamamistir. 2009 yilinda, genel ve sanayi endekslerinin dnceki
yila gore diistiigi gériilse de fiyatlar hala yiiksektir. Ornegin, 2008 yili temmuz ayinda
UFE %18,41, sanayi endeksi %19,33 oraninda artmistir. 2009 yili temmuz ayinda ise

UFE'nin onceki ylla gore %3,75, sanayi endeksinin de %4,56 oraninda diistiigii
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gorulmektedir. Ancak bu distsler 2008 yilinda goérilen artislarin azalmasi anlamina
gelmemektedir. Ve bu sebeple de 2009 yilinda otomotivde temmuz ayinda %5,88

oraninda artis meydana gelmistir.

Tiiketici tarafinda da fiyatlarin sirekli arttigi tablo 18'den goriilmektedir. 2007 yilinda
%8,39, 2008 vyilinda %?10,06, 2009 yilinda da %6,53 oraninda TUFE artmistir.
Tuketicilerin zorunlu kullandiklarini Gridnlerin fiyatlarn artarken, bu sirada kisi basina
gelir diiserken, tiiketicilerin liiks tiiketime yonelmesi olagan dedildir. Bunun yaninda
faizlerin yilkselmesi, kredi almanin zorlasmasi da otomotiv talebinin azalmasinin
nedenleri arasindadir. Vergi indirimi uygulamasi sirasinda da, tasarrufu olan, otomobil
almak isteyen ve indirim firsatini kacirmak istemeyen tliketicilerin alim yaptiklari

gorulmastir.

2009 yilinda gorilen Uretim, satis ve ihracat azalisinin bir nedeninin de Uretici ve

tlketici tarafindaki bu fiyat artislar oldugu sdylenebilir.

Tablo 18. Fiyat Artisi Endeksleri (2003=100) (bir 6nceki yilin ayni ayina gore

yiizde degisim)
2005 ocak | subat | mart | nisan | mayis | haziran | temmuz | agustos | eyliil ekim | kasim | Aralik
TUFE | 9,24% | 8,69% | 7,94% | 8,18% | 8,70% | 8,95% | 7,82% | 7,91% | 7,99% | 7,52% | 7,61% | 7,72%
UFE | 10,70% | 10,59% | 11,33% | 10,16% | 5,59% | 4,25% | 4,26% | 4,32% | 4,38% | 2,57% | 1,59% | 2,66%
ES:(;‘:IZSII 11,70% | 12,13% | 12,79% | 13,31% | 7,67% | 6,50% | 5,88% | 5,48% | 5,14% | 2,73% | 1,62% | 2,57%
gﬁ‘é’:lfstii: 6,00% | 3,44% | 3,51% | 2,80% | -0,34% | -2,32% | -1,94% | -2,10% | -3,47% | -4,00% | -5,02% | -5,04%
2006 ocak | subat | mart | nisan | mayis | haziran | temmuz | agustos | eyliil ekim | kasim | Aralik
TUFE | 7,93% | 8,15% | 8,16% | 8,83% | 9,86% | 10,12% | 11,69% | 10,26% | 10,55% | 9,98% | 9,86% | 9,65%
UFE | 5,11% | 5,26% | 4,21% | 4,96% | 7,66% | 12,52% | 14,34% | 12,32% | 11,19% | 10,94% | 11,67% | 11,58%
ES:C"‘;ZS"I 543% | 544% | 4,41% | 4,34% | 7,55% | 12,63% | 14,67% | 12,33% | 11,21% | 11,51% | 13,10% | 13,81%
(E);‘(’jrglfstiir -4,85% | -3,15% | -2,40% | -1,36% | 1,01% | 6,76% | 7,13% | 853% | 9,11% | 9,39% | 9,68% |10,65%
2007 ocak | subat | mart | nisan | mayis | haziran | temmuz | agustos | eyliil ekim | kasim | Aralik
TUFE | 9,93% |10,16% | 10,86% | 10,72% | 9,23% | 8,60% | 6,90% | 7,39% | 7,12% | 7,70% | 8,40% | 8,39%
UFE | 9,37% |10,13% | 10,92% | 9,68% | 7,14% | 2,89% | 2,08% | 3,72% | 5,02% | 4,41% | 5,65% | 5,94%
é’:é‘;z's'l 11,10% | 11,68% | 12,52% | 11,39% | 8,19% | 2,56% | 1,02% | 2,55% | 3,53% | 2,38% | 3,82% | 3,78%
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Otomotiv

Endekgi | 11/65% | 12,05% | 11,74% | 11,62% | 8,60% | 2,23% | 2,85% | 1,47% | 1,16% | 0,80% | 0,78% | -0,54%
2008 ocak | subat | mart | nisan | mayis | haziran | temmuz | agustos | eyliil ekim | kasim | Aralik
TUFE 8,17% | 9,10% | 9,15% | 9,66% | 10,74% | 10,61% | 12,06% | 11,77% | 11,13% | 11,99% | 10,76% | 10,06%
UFE 6,44% | 8,15% | 10,50% | 14,56% | 16,53% | 17,03% | 18,41% | 14,67% | 12,49% | 13,29% | 12,25% | 8,11%
ES::;ZSI| 4,39% | 6,45% | 9,18% |13,59% | 15,83% | 17,51% | 19,33% | 15,42% | 13,94% | 15,36% | 14,36% | 10,07%
(E)f]‘(’j’:fstii,,‘f -1,02% | -1,38% | -0,38% | 2,87% | 3,21% | 3,30% | -0,53% | -3,18% | -2,43% | -1,55% | -1,04% | -0,34%
2009 ocak | subat | mart | nisan | mayis | haziran | temmuz | agustos | eyliil ekim | kasim | Arahk
TUFE | 9,50% | 7,73% | 7,89% | 6,13% | 5,24% | 5,73% | 5,39% | 5,33% | 5,27% | 5,08% | 5,53% | 6,53%
UFE 7,90% | 6,43% | 3,46% | -0,35% | -2,46% | -1,86% | -3,75% | -1,04% | 0,47% | 0,19% | 1,51% | 5,93%
ES:(?:IZSII 10,20% | 8,46% | 4,84% | 0,03% | -2,61% | -2,90% | -4,56% | -1,70% | -0,32% | -0,97% | -0,07% | 4,14%
(E)f]‘(’j’:fstii: 1,45% | 2,20% | 2,41% | 1,13% | 0,80% | 2,18% | 588% | 8,58% | 7,98% | 7,86% | 8,00% | 7,12%
2010 ocak | subat | mart | nisan | mayis | haziran | temmuz | agustos | eyliil ekim | kasim | Arahk

TUFE | 8,19%

UFE 6,30%

Sanayi

0,
Endeksi | 077

Otomotiv

Endeksi* | 820%

*Otomotiv endeksi, motorlu kara tasiti, rémork ve yari rémorkiar endeksidir.

Kaynak: TUIK'ten derlenmistir.

3.1.5. URETIM VE TALEP UZERINE ETKILERI

Kriz dénemlerinde tiim Dinya (lkelerinde oldugu gibi Tirkiye'de de oncelikli olarak
otomotiv riinlerine olan talep daralmaktadir. Ozellikle bankalarin faiz kosullari
konusunda vyasadiklari gigliklere bagh olarak, tiketici kredileri taleplerini

karsilayamamalari, yurt ici pazarda dislslere neden olmustur.

Ekonomik krizle birlikte imalat sanayinde kapasite kullanim orani da dismektedir.
Bunun nedenleri arasinda, issizligin artmasi nedeniyle, gelirlerin diismesi nedeniyle alim
glclnlin azalmasi, dolayisiyla talep daralmasinin yasanmasidir. Talep az olunca,
firmalar da kapasite kullanimlarini disirmekte, bdylece stok maliyetinden de

kaginmaktadirlar. Tablo 19°da 2001 ve 2008 krizinde kapasite kullanim oranlar
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goriilmektedir. Kriz zamanlarinda kapasite kullanimlarinin diistiigui, krizden cikildiginda

kapasite kullanimlarinin arttigi gérilmektedir.

2001 krizinde kamu sekt6rli kapasite kullanim orani %3.6, 6zel sektor kapasite kullanim

orani %11, toplamda ise%>5.9 oraninda azalmistir.
2008 krizinde ise kamu sektori kapasite kullanim orani %1.9, 6zel sektor kapasite
kullanim orani %4.7, toplamda ise%4.5 oraninda azalmistir.

Tablo 19. Aylik Imalat Sanayi Kapasite Kullannm Orani (Uretim Degeri ile
Agirliklandinimis)

TOPLAM KAMU OZEL
2008 78,1 86,7 77,0
2007 81,8 88,4 80,8
2006 81,0 89,4 79,7
2005 80,3 86,2 79,0
2004 81,5 84,3 79,9
2003 78,5 83,7 75,3
2002 76,2 82,8 72,1
2001 71,6 81,3 66,4
2000 76,1 78,4 74,6
1999 73,2 79,7 69,6

Kaynak: DPT'den derlenmistir.

2008 kiiresel krizinde otomotiv sektériine bakildiginda, toplam Gretim 2008 yilinda, bir
onceki yila gore %4,3 oraninda dismistir. Krizin asil etkileri otomotiv sektériinde 2008
yllinin Ekim ayinda hissedilmeye baslanmis oldugundan asil lretim azalmasi 2009
yihinda goérilmustir ve 2009 yilinda 2008’e gbre otomotiv sanayi toplam Uretimi %24,2

oraninda diismistir. Bu disiisiin gogunlugu otomobil iretiminde olmustur.

Otomotiv sanayi pazarinda ise 2008 yilinda bir 6nceki ylla gore %17’lik bir dusts
gostermistir. 2009 yilinda ise, 2008'e gore, %9,4 artmistir. Bu toparlanmaya ragmen,
2009 yilinda otomotiv sanayi toplam uretimi, 2007 yilina gbre %9 daha dusuktur.

Pazarin artmasinin nedeni ise, kiiresel krizin etkilemedigi veya daha az etkiledigi
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pazarlara (Yakin ve Orta Dodu, Kuzey Afrika, Gliney Amerika gibi) girilmesidir. Yine de

pazar oraninin artmasi bile talebin yeterince artmasini saglayamamistir. Bununla birlikte

ihracatin da 2009 yilinda %30,9 oraninda azalmis oldugu tablo 20’den goriilmektedir.

Ihracat gelirleri de 2009 yilinda %33,6 oraninda azalmistir.

Tablo 20. Otomotiv Sanayi Uretim, Pazar, Ithalat, ihracat

2007 2008 2009 2008/2007 | 2009/2008

. Toplam 1.099.413 1.147.110 869.505 4,3% -24,2%
Uretim

Otomobil 634.883 621.567 510.931 -2,1% -17,8%

Toplam 634.206 526.544 575.865 -17,0% 9,4%
Pazar

Otomobil 357.465 305.998 369.819 -14,4% 20,9%
. Toplam 355.752 306.087 313.917 -14,0% 2,6%
Ithalat

Otomobil 236.725 206.793 243.542 -12,6% 17,8%
. Toplam 820.370 910.270 628.970 11,0% -30,9%
Ihracat

Otomobil 504.353 525.301 388.994 4,2% -25,9%
. Toplam 19.103.389.628 | 21.901.966.775| 14.531.977.006 14,6% -33,6%
Ihracat ($)

Otomobil 6.849.650.057 7.505.740.617 6.092.424.656 9,6% -18,8%

Kaynak: Otomotiv Sanayicileri Dernegi

Tablo 21'e, tiketici edilim endeksine bakilacak olursa, 2009 vyilinda tiiketicilerin

satinalma gliclerinin diistigli, dolayisiyla otomobil satin alma ihtimallerinin buna ve

diger nedenlere bagh olarak 2008 yilina goére azalmis oldugu goriilmektedir.

Tablo 21. Tiiketici Egilim Istatistikleri (Endeks)

Satin alma giicii Genel ekonomik is bulma Otomo_bil_ satl_n
Yillar (mevcut dénem) duru|11 (mevcut oIanakIflrl alma |ht|_|_11aI|
donem) (gelecek donem) | (gelecek donem)
2004 96,1 106,2 93,8 8,9
2005 89,6 95,2 89,0 8,0
2006 85,4 87,5 90,2 7,9
2007 85,1 88,1 89,3 7,8
2008 72,5 66,4 74,2 8,4
2009 70,3 66,3 71,3 8,0

*12 aylik endekslerin ortalamasi alinmistir.

Kaynak: TUIKten derlenmistir.
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Aylik olarak bakildijinda, bireylerin otomobil satinalma ihtimallerinin ise 2009°un son

ceyreginde oldukca diistik oldugu goérilmektedir.

Tablo 22. Tiiketici Egilim Istatistikleri (Yiizde Degisim)

2007

Ocak | Subat | Mart | Nisan | Mayis | Haziran | Temmuz | Agustos | Eyliil | Ekim | Kasim | Arahk
Otomobil satin
alma ihtimali -10,48 | -13,41| -17,33| -1,72 6,23 1,81 19,6 15,5| -0,39| 14,07| -7,77| -13,84
(gelecek donem)
2008

Ocak | Subat | Mart | Nisan | Mayis | Haziran | Temmuz | Agustos | Eyliil | Ekim | Kasim | Arahk
Otomobil satin
alma ihtimali 1435| 21,78| -4,38| -6,53]| -10,86 -6,73 3,99 8,19 | 18,44| 26,36 | 24,39 | 22,44
(gelecek donem)
2009

Ocak | Subat | Mart | Nisan | Mayis | Haziran | Temmuz | Agustos | Eyliil | Ekim | Kasim | Arahk
Otomobil satin
alma ihtimali -5,06 | -19,55 44| 14,78 | 15,11 14,16 2,14 -4,66 | -15,41 | -27,37 | -15,13| -7,54

(gelecek donem)

Kaynak: TUIK'ten derlenmistir.

3.1.6.

DIS TICARET UZERINE ETKILERI

Otomotiv Sanayi ihracatinin % 90Inin gergeklestigi Avrupa Pazarindaki daralmanin Tirk

otomotiv sanayi Uzerindeki etkileri, 2008 Agustos ayinda siparis iptalleriyle kendini

gostermeye baslamis ve bu durum ihracatin diismesine neden olmustur. Ozellikle 2008

yili son ceyrekte, Avrupa pazarindaki daralmanin boyutlari énemli oranda artmistir.

Bircok AB Ulkesinde, 2009 yil itibariyle uygulanmaya baslayan otomotive yonelik talebi

canlandirmayr amag 6nlemlerden kaynaklanan olumlu etkilerin, yilin ilk geyreginden

sonra gerek otomobil gerek ticari ara¢ pazarinda hissedilmistir.

2001 krizinden sonra artarak devam eden ihracat 2008 yilindan sonra krizin etkisiyle,

toplam sanayide %22.6, imalat sanayinde %23.7, otomotiv sanayinde %32.7 oraninda

dismustir. Ayni sekilde ithalat da toplam sanayide %30.3, imalat sanayinde %26.2,

otomotiv sanayinde %24.6 oraninda azalmigtir.
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Tablo 23. Toplam Sanayi, Imalat Sanayi, Otomotiv Sanayi Dis Ticareti

Va?:‘f’g% s IHRACAT ITHALAT

2009 102.164.809 | 95.470.967 | 15.287.012| | 140.775.457 | 110.889.257 | 14.054.931
2008 132.027.196 | 125.187.659 | 22.722.263| | 201.963.574| 150.252.335| 18.628.755
2007 107.271.750 | 101.081.873| 19.762.878| | 170.062.715| 133.938.136| 17.327.602
2006 85.534.676 | 80.246.109| 14.817.071| | 139.576.174| 110.378.826| 15.708.498
2005 73.476.408 | 68.813.408 | 11.932.935| | 116.774.151| 94.208.255| 14.258.541
2004 63.167.153 | 59.579.116| 10.161.323 97.539.766 | 80.447.302| 13.686.074
2003 47.252.836| 44.378.429|  6.474.261 69.339.692 | 55.689.766 |  6.935.212
2002 36.059.089 | 33.701.646 |  4.131.539 51.553.797 | 41.383.030|  3.879.532
2001 31.334.216| 28.826.014|  3.604.893 41.399.083| 32.686.102|  3.566.430
2000 27.774.906 | 25.517.540 |  2.627.142 54.502.821 | 44.200.242|  7.440.033
1999 26.587.225| 23.957.813|  2.385.680 40.671.272| 33.935.827|  4.387.132
1998 26.973.952 | 24.064.586 |  1.364.193 45.921.392| 39.024.929|  5.427.518
1997 26.261.072| 23.312.800|  1.182.506 48.558.721| 39.802.296|  6.242.184
1996 23.224.465| 20.525.761|  1.130.929 43.626.642 | 35.207.187|  4.853.975

*Uluslararasi standart sanayi siniflamasina (USSS, Rev.3) gore, "kalem 34 - motorlu kara tasiti ve
romorklar" ve "kalem 35 diger ulasim araglari" rakamlar toplanarak otomotiv sanayi rakamlari
olusturulmustur.

Otomotiv ana ve yan sanayi ihracatina bakildiginda, 2009 yilinda hem ana hem yan

sanayi ihracatinin azaldigi goérilmektedir.

Otomotiv sanayinin 2010 yih Ocak ayi ihracatinin, 2009 yili ayni ayina gére % 53
oraninda artmis oldugu goriilmektedir. Ancak 2008 Ekim ayindan itibaren kiiresel krizin
etkisini 6zellikle otomotiv sanayi ihracati (izerinde yogun olarak gosterdigi bilinmektedir.
Bu nedenle artislarin dederlendiriimesinde “baz etkisi” dikkate alinmalidir. Baska bir
ifadeyle; bu yil Ocak ayinda da ihracatin bir 6nceki yila gére artmis gibi goériinmesi,

kiresel krize bagh olarak 2008 yili Ekim ayinda baslayan ve etkisi atarak 2009 yilinda

da devam eden ihracattaki 6nemli dlglsten kaynaklanmaktadir.
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Tablo 24. Otomotiv Ana ve Yan Sanayi Ihracati ($)

Yillar Otomotiv .Ana Otomotiv .Yan Otomotiv Sanayi
Sanayi Sanayi Toplam
2000 1.043.190.081 1.339.623.134 2.382.813.215
2001 1.722.182.598 1.681.683.848 3.403.866.446
2002 2.441.802.096 1.901.919.505 4.343.721.601
2003 4.127.918.825 2.390.142.382 6.518.061.207
2004 6.974.022.027 3.046.300.785 10.020.322.812
2005 8.035.352.707 3.504.213.036 11.539.565.743
2006 9.921.815.775 4.508.490.757 14.430.306.532
2007 12.782.627.326 6.320.762.302 19.103.389.628
2008 14.886.300.371 7.015.666.404 21.901.966.775
2009 9.612.631.033 4.919.345.973 14.531.977.006
2009 - 1. ay 478.576.356 356.066.474 834.642.830
2010 - 1. ay 876.009.587 399.434.412 1.275.443.999
2010/2009 (%) 83% 12% 53%

Kaynak: Otomotiv Sanayicileri Dernedi

Sektorler arasinda otomotiv sektoriiniin yerine bakildidinda, krizin etkilerinin en gok
hissedildigi yil olan 2009 yilinda bile ihracatta otomotiv sektorl basi gekmektedir. 2010
yihinin ilk ayinda, 2009'un ayni ayina gore ihracatta % 42,8 oraninda artis gérilmdastur.

Bu da 2010 icinde bir toparlanma olabilecegi hissi uyandirmaktadir.
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Tablo 25. Sektorlere Gore Ihracat (1000 $)

.. 2009 ocaK
Sektorler Toplam 2005 010 | 2010/2009
(%)

Tasit Araclari ve Yan Sanayi 16.876.610 1.003.097 1.432.668 42,8%
Hazirgiyim ve Konfeksiyon 13.297.909 1.144.580 1.170.769 2,3%
Kimyevi Maddeler ve Mamdilleri 9.664.715 569.940 850.497 49,2%
Demir Celik Uriinleri 11.030.486 970.021 683.504 -29,5%
Elektrik-Elektronik ve Makina 8.561.778 545.664 624.554 14,5%
Tekstil ve Hammaddeleri 5.514.480 397.913 482.021 21,1%
Makine ve Aksamlari 5.607.072 408.806 402.576 -1,5%
Demir ve Demir Disi Metaller 4.494.096 298.005 390.699 31,1%
Hububat, Bakliyat, Yagh Tohumlar 3.648.365 306.905 298.863 -2,6%
Madencilik Uriinleri 2.507.373 155.689 270.383 73,7%
Gimento ve Toprak Uriinleri 3.085.283 202.652 236.474 16,7%
Adag Mamiilleri, Orman Uriinleri 2.501.354 184.610 208.429 12,9%
Yas Meyve ve Sebze 1.955.040 195.036 182.529 -6,4%
Findik ve Mamdilleri 1.183.971 74.122 98.755 33,2%
Tutln 737.821 109.493 92.801 -15,2%
canh Hayvan, Su Urtinlert ve 828.729 77.745 80.096 3,0%
Hali 1.086.295 63.575 78.185 23,0%
Kuru Meyve ve Mamidilleri 1.111.730 79.792 77.908 -2,4%
Meyve Sebze Mamilleri 1.034.853 71.385 77.343 8,3%
Deri ve Deri Mamdilleri 1.064.715 73.620 76.524 3,9%
Dederli Maden ve Miicevherat 978.469 72.104 66.548 -7,7%
Zeytin ve Zeytinya§ 209.359 18.811 20.105 6,9%
Diger Sanayi Uriinleri 45.019 3.427 4.932 43,9%
Kesme Cigek 49.150 4.598 4.499 -2,2%
L e I I

TOPLAM 101.628.999 7.031.590 7.911.662 12,5%

Kaynak: Otomotiv Sanayicileri Dernegi
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Otomotiv sanayinin (lke ekonomisine katkisi yadsinacak sekilde degildir. Asagidaki
sekilde goriilecedi (izere, otomotiv sektdrii 2006 yilindan beri dis acik vermemistir. Bu

bile, kriz otomotiv sektériinii ne kadar vursa dahi yine de otomotiv lokomotif sektorddir.

Sekil 14: Otomotiv Sektorii Dis Ticaret/Dis Acik (1996-2009)

18.000 1 |m Agik/Fazla O ithalt @ Thracat
14.000
10.000 - 0 TL
6.000 1
2.000 ~

Slew S0 0N IS
2.000 - T S - O

= 1 e 1
-6.000

1006 | 1907 | 1098 | 1090 | 1000 | 2001 | 2002 | 2002 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

Tohalat | 2603|4105 3.728] 3.004] 5.467] 1827] 2.353] 5.383] 10237 10.533] 11,378 12.367] 12.790]  5.960
Thracat B12] 678 707] 1.374] 1.503] 2335] 5.304] 5075 B089] 9331] 11853] 15.007] 18300] 12038
Aqk/Fazlal -1881|-3.429] -1930|-1621|-2874] 508 71| -111| -1948| -1012| 603| 2505| 5510  3.108

Kaynak: Otomotiv Sanayicileri Dernegi

3.1.7. REKABET UZERINE ETKILERI

Diinya otomotiv sektoriinde son vyillarda, yiiksek teknolojik gelismeye bagh olarak
birlesme, satinalma veya ortaklik yolu ile sirket sayisinin azalmasi sonucu yogunlasma
giderek artmis ve bdylece sektérde asiri bir kapasite ve rekabet ortaya cikmistir. Sinirli
ve giderek diisen kar oranlari, asin kapasite, kiiresellesme zorunlulugu ve yeni
teknolojilerin gelistiriimesinde giderek artan maliyetler, gelisen rekabetci ortamda,

hayati 6nem tasiyan ekonomik dlcek birlesmeleri hizlandirmaktadir.

Turkiye ekonomisinin ihracata dayali blylime stratejisi ile disariya agilmasi, uluslar arasi
piyasalardaki rekabet kosullarina uyum saglama zorunlulugu bu sireci daha da

hizlandirmistir.
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Oncelikle sektdriin oniindeki en biiyilk engel makro ekonomideki calkantilardir.
Ekonominin son yillardaki performansinin stirdirtlebilir olmasi son derece 6nemlidir.
Clnkl, yeterli ic talebe dayanmayan, yerli Uretim-ithalat dengesini kuramamis bir
sektorin rekabetci olmasi beklenemez. Ekonomik bliylime ve satinalma gtictindeki artis
ic pazarin belli bir derinlikte kalmasini saglayacaktir. Yerli Gretimin yeterli hacimde
olmasi ana sanayi-yan sanayi maliyetlerini olumlu etkileyecek bu yoniyle rekabet

avantajina yol acacaktir.

Ikinci konu potansiyel talebin, reel talep haline déniismesini engelleyen yiiksek
vergilerdir. Otomotiv sektdriine yonelik ylksek vergilendirme talebin serbest Pazar
kosullarinda olusmasini engelleyerek rekabet gliclini zayiflatmaktadir. Bu nedenle

vergilemede AB (ilkeleri ile esitlik saglanmalidir.

Bunlarin yaninda, rakip Ulkelerin tesvik sistemlerinden daha cazip tesvik kosullar ile

yabanci yatinmlarin gelmesi saglanmalidir.

Turkiye otomotiv pazari; (Urlin gesitliligi kalitesi ve fiyat agisindan her kesime hitap
edebilecek bir pazar niteligindedir. Tirkiye pazarinda 43 marka yodun bir rekabet
icerisindedir. Markalar arasi rekabette Uriin kalitesi, fiyat, satis ve satis sonrasi hizmet
kalitesi belirleyicidir. Uriinlerin ikamesi markalar arasinda oldukca kolaydir. Uriiniin
niteliginin yani sira, Urinldn satisi ve satis sonrasi hizmetlerinin niteligi rekabette
belirleyici unsur olarak 6ne cikmaktadir. Bu olgu da daha iyi is organizasyonunu, fark

yaratmada 6nemli bir koz haline getirmektedir.

Yasal dizenleme, yeni motorlu tasitlarin satisi, yedek parca satisi ve satig sonrasi
hizmetleri satisinin daha fazla rekabete acilabilmesini saglayacak mekanizmalar

icermektedir.

Artacak olan rekabet, dogal olarak hizmet kalitesinin ylikselmesine yol acacaktir.
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3.2. OTOMOTIV SEKTORUNDE KARSILASILAN SORUNLAR

3.2.1. KAPASITE FAZLALIGI

2000 yih itibariyle otomobilde 690.000 adet/yil, ticari araclarda 176.550 adet/yil olmak
Uzere sektoriin toplam kurulu kapasitesi 866.550 arag/yil'dir. Ancak, 1990'l yillarda
sektore yeni giren firmalarla birlikte olusturulan ilave kapasiteye ragmen, i¢ talebin
yetersiz olusu ve artan ithalatla birlikte yeterince ihracat da yapilamamasi nedeniyle
kapasite kullanim oranlari oldukga dismdistir. Bu durum dretim maliyetleri (izerinde

olumsuz etki yapmaktadir.
Ancak 2003 yilindan sonra yabanci yatinrmin dlkeye girmesi, pazarlarin dolayisiyla
ihracatin artmasi, yurtici satislarin da artmasi gerek Uretimi, gerekse kapasite

kullanimini arttirmistir.

Tablo 26. Kapasite Kulanim Oranlan (%)

Yillar 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Kapasite
kull. (%)
Kaynak: Otomotiv Sanayicileri Dernegi

49% |49% |50% |36% [29% |35% |52% |73% |76% |81% |86% |77%

Yan sanayinin yenileme piyasasina yonelik Uretimleri ve nispeten daha iyi ihracat
performansinin etkisiyle kapasite kullanim orani biraz daha yliksek olmasina ragmen,

genelde ana sanayine paralel bir yapi izlemektedir.

3.2.2. YETERSIZ VE ISTIKRARSIZ IC TALEP

Otomotiv sektéri ekonominin genelinde goérilen olumsuzluklardan en erken ve derin
etkilenen sektérlerden biridir. Otomotiv sektdrli, Turk ekonomisinde yasanan olumsuz
gelismeler nedeniyle, 1989-1993 yillarinda gorilen hizl ve istikrarll talep artisini daha
sonraki yillarda sirdirememistir. Bu yillardan sonra, talebin beklenenin ¢ok altinda
olusuyla birlikte buytk istikrarsizlik géstermesi sektdriin yatinnm, ihracat performansini
olumsuz etkilemistir. Otomotiv sanayinde ekonomik dlceklerde Uretim yaparak

rekabetci bir maliyet diizeyi saglamadan ihracati slirdiirmek zorlasmaktadir. Bu
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nedenle, ic talebe yodnelik yeterli bir Uretim vyapilabilmesi 6nemli bir avantaj

olusturabilecektir.

3.2.3. ITHALAT ARTISI

Daha once agiklandigi izere, Giimriik Birligi sonrasi otomotiv sanayi ithalatinda yiiksek
oranda artis olmustur. Yetersiz diizeydeki toplam i¢ taleple birlikte ithalatin ic talepteki

payinin da artmasi i¢ pazara yonelik yerli tGretimi oldukca kismaktadir.

3.2.4. SATIS VERGILERININ YUKSEKLIGI

Gelismis otomotiv sanayine sahip AB lilkelerinde otomobil satis vergileri yaklasik ylizde

20'ler civarinda olup satis vergilerin agirhgini genelde KDV olusturmaktadir.

Sekil 15. Otomobil Satis Vergileri

60

50

40

m Diger
m KDV
20 I [E— g |

0 T T T T T . T
Almanya Fransa Ingiltere  ltalya Ispanya Belgika Tirkiye

Not: AB (ilkeleri vergi oranlari, lretimde énemli bir yeri olan silindir hacmi 2000 cc araglar icin
hesaplanmustir, Tlrkiye'deki vergi orani ise, dretimin agirlikli oldugu silindir hacmi 1600 cc’ye
kadar olan araglar icin gegerli olup, daha bliyiik hacimli ve Iliiks araglar icin uygulanan vergiler
daha yiksektir.

Gecmis dénemde Tiirkiye’de otomobil satislarinda alinan vergiler AB Ulkelerine

mukayeseyle hem yiiksek, hem de KVD haricinde alinan vergiler ¢cok sayida ve oldukca
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karigiktir. Otomobil vergilerinin yliksek olusu, talep (zerinde olumsuz bir baski
olusturmaktadir. (Sekil 15)

12 Haziran 2002 tarihinde Resmi Gazetede yayinlanan Ozel Tiiketim Vergisi Kanunu
(OTVYile KDV disindaki vergiler tek vergi haline getirilmistir. OTV ile mevcut vergi
sisteminin basitlestirildigi, KDV ve OTV olarak iki tiir verginin uygulandi§i, ancak
yaklasik olarak eski vergi diizeyinin korundugu gorilmistir. Bu kapsamda; KDV'ye
ilave olarak, satis ve Uretimin adirkta oldugu silindir hacmi 1600 cc’ nin altindaki
otomobillerde yiizde 27 OTV, silindir hacmi 1600-2000 arasinda yiizde 46 OTV ve

silindir hacmi 2000 cc’nin iizerindeki otomobillerde yiizde 50 OTV getirilmistir.

3.25. ANA VE YAN SANAYi ARASINDA iSBIRLIGI
EKSIKLIGI

Gelismis otomotiv sanayilerine sahip Ulkelerdeki ana ve yan sanayi arasinda given

unsurunun On plana ciktigi, saglikh ve isbirligine dayal iliskiler kurulmaktadir. Bu

durum, bu Ulke sanayileri icin 6nemli bir rekabetgi Ustlinlik olusturmakta olup, bu

konuda buliylik caba sarf edilmektedir.

Tirkiye'de otomotiv sanayinde giiclii bir yan sanayi olustugu sdylenebilir. Otomotiv
sanayinin bu avantajini iyi kullanmasi ve firmalar arasinda igbirligine dayali iligkilerin
gelistiriimesi 6nem arz etmektedir. Turkiye'de, ana ve yan sanayi iliskileri konusunda
yapllan calismalarda belirtilen tespitlerin bazilari asadida verilmektedir (Bedir, 1999;
32):

e Gelismis otomotiv sanayilerindeki ana ve yan sanayi iliskilerine paralel olarak,
gegmis yillara gore Tirk otomotiv ana ve yan sanayi iligkilerinde de 6nemli gelismeler
olmasina ve belirli bir glivenin tesis edilmesine ragmen, gerekli seviyede isbirligi
saglanamamistir.

e Ana ve yan sanayi arasinda verimlilik artisi, maliyet diisiirme ve (riin gelistirmege
yonelik misterek faaliyetlerde istenilen diizeye ulagilamamistir.

e Ana ve yan sanayi arasindaki iliskilerde sdzlesme cercevesinde calisma dlizeyi

oldukga yuksektir. Ancak, sézlesme slreleri genelde kisadir.
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e Yan sanayi firmasi Uretiminde agirlik teskil eden Uriiniinde tek bir ana firmayla
calismayip, bircok firmaya dUriin teslimati yapmakta olup, bu durumun ana ve yan
sanayici isbirligine olumsuz etkisi oldugu distinilmektedir.

e Yan sanayici seciminde fiyat faktdrli gegmise gore dnemini kaybetmis olsa da ana
sanayi firmalarinin yan sanayi ile iliskilerinde fiyat faktoéri halen dncelik agisindan 6ne
gikmaktadir.

e Sozlesmelerin genelde kisa slreli olmasi, verilen siparislerin yatinm yapmayi
ekonomik kilacak blyiklikte olmayisi ve degisken bir yapi arz etmesi, enflasyonist bir
ortamda girdi fiyatlarindaki artislarin zaman zaman satis fiyatina yansitilamamasi,
O6demelerdeki gecikmeler yan sanayiciyi zor durumda birakmaktadir (Akbulut, 1997;
55).

3.3. TURKIYE OTOMOTIV SANAYI ICIN COZUM ONERILERI

Yakin gelecekte, fiyat tepkisi, zayiflayan karlar, talep azalmasi ve kapasite fazlaligi
endulstrinin yeni boyutu olacak, bu da yapinin sarsiimasina yol agacaktir. Doyuma
ulasmis sanayi yapisi, geleneksel pazarlarda blyimede direnen yapi, Cin-Hindistan-
Dogu Avrupa’'daki kapasite fazlaliigi, arag fiyatlarinda rekabet sonucu diisen kar
marijlari, yiksek adet ihtiyaci nedeniyle yliksek yatirrm ve yliksek sabit giderler, sanayi
hissedarlarinin gelir erimeleri, ihracatinin gogunu Bati Avrupa lkelerine yapan Tirk
sanayisi icin bu pazardaki %2'lik blyimenin yetersizligi, Cinin, Afrika ve Ortadogu
Ulkelerinden tedarik kaynagi bulmasi %70’ ihracat icin calisan sektériin rekabet gliclini

yok etmektedir.

Sektordeki yeni edilimlere bakildidinda; ozellikle gelismekte olan pazarlarda biylk
potansiyel gosteren ucuz otomobil pazarinda rekabet artacaktir. Japonlar, otomobil
gelistirme ve tasarlamanin ucuz yollarini bulmayi hedeflemekte, Fransizlar ultra ucuz
otomobil iretmek igin galismaktadirlar. AR-GE sireglerini firma degeri olarak ellerinde
tutmak isteyen ana sanayiler, birinci seviye tedarikgileri rekabette daraldigi alanlara
sokmak ve tedarik zincirini organize ettirmek istemektedir. Ana sanayinin en ¢ok yatirim
yaptigi alanlar misteri / servis hizmetleridir. Hindistan hala blyik kar marjlari ile en iyi
yatinm ve tedarik yapilabilecek merkez olmaktadir. Gelismis altyapl sistemi ve
konusuna hakim isgiicii ile Asya pazarlarina hizmette Cin, disiik maliyet firsati ile
cekiciligini devam ettirmektedir. Avrupa; doduya, Bulgaristan, Slovakya, Romanya ve
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Turkiye'ye, sanayisini kaydirmaktadir. Orta dodu ve Afrika’daki Misir, Urdiin, Birlesik

Arap Emirlikleri ve Gana gibi (lkeler gelecedin ¢cekim merkezleri olacaktir.

Otomotiv sektdérli 2010 planlarini yaparken Uretim kapasitesini 2 Milyon adet / yila
cikarmayi hedeflemektedir. Bunun igin planlanan yatinmlar kapasite artisi icin 3,5 Milyar
USD, Teknoloji yenileme icin 2 Milyar USD, Yeni model yatirimlari icin 3,5 Milyar USD
olmak (zere toplam 9 Milyar USD’dir. Bu kapasite 25 Milyar USD ihracat hacmi ve 600

bin nitelikli kisi icin is imkani demektir.

Otomotiv sektdrintn gugli yonleri;
e Rekabet glicl potansiyeli
e Yeterli Uretim kapasitesi
e Cok iyi egitilmis, girisimci insan gtici
e GUgll yan sanayi
e Uluslarararasi kalite sistem ydnetimi uygulanmasi
e Uluslararasi teknik mevzuata uyum
e GUglU yabanci ortaklari ile tam entegrasyon
¢ Ar-Ge potansiyelinin gelismesi
e Sirekli teknoloji yatirimi

« Thracat deneyimidir.

Sektoriin zayif yonleri ise;
e Ulusal Bir Strateji Eksikligi
o Istikrarsiz Pazar
« Asiri Sayida Firma, Asiri Ithalat Pay
« Ana-Yan Sanayi Iliskilerinin Yetersizligi
e Karmasik Satis Vergi Sistemi ve Asiri Yliksek Satis Vergileri
» Teknik Mevzuat Uyumunda Orgiitlenme Eksikligi
« Isgiiciinde Krizlerden Kaynaklanan Nitelik/Nicelik Kaybi
e Yiiksek Reel Faiz ve Temel Girdi Maliyeti
« Yetersiz Yatinm/Ihracat Tegvikleri
e Ulusal Marka Sahibi Olmamak:
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e Pazarlama da yetersizlik: Kalitede belli bir seviyeyi yakalayan sektor
kendisini pazarlama konusunda vyeterli degildir. Tirkiye bu konuda geldigi

konumu pazarlayabilmelidir.

Otomotiv sanayinin gelismesi ve sirdirilebilirligi icin Ulke ve firma bazinda kendimizi
konumlandirmali ve hedefler belirlenmelidir. Bunun igin hangi musteri sinifinin, hangi

tip aracin hedef alindidi stratejik politika haline getirilmelidir.

Tasarim yapabilmek glinimiizde ¢ok 6nemli bir hale gelmistir. Bu konuda otomotiv
sektdrl firmalar atilim yapmalidirlar. Avrupali Ureticiler bu konudan biyik kazang
saglamaktadirlar.. Tirk firmalari da bu yeteneklere sahip olmali ve bunu gostermelidir.
Tasarim, halen énem tasiyan ve yiiksek katma deger saglayan unsurdur. Uretimlerini
baska llkelerde yapan firmalar bu avantajlari uzun sire ellerinde tutamayacaklardir.
Tasarim ve AR-GE'nin de (retim vyapilan (lkeye kaymasi saglanmalidir. Tasarim
calismalarinda da ileri teknoloji Grdnleri kullaniimahdir. Tabi bu gelismis teknolojiyi
kullanabilecek is gicu vyetistiriimeli, yeni buluslarin patentleri alinmal ve tescil

ettirilmelidir. TUBITAK'In bu konulardaki calismalarini desteklenmelidir.

Otomotiv ana sanayi Turkiye'yi bir tasarim ve Uretim merkezi haline getirmeyi
hedeflemelidir. Bunun icin; tasarim ve (riin gelistirmeye yatirim, rekabet 6ncesi isbirligi,
yerli parca oranini artirma, yeni projelerde tasarim-gelistirme-prototip-kalip gibi Giretim
oncesi tiim safhalarda yerlilesme, yan sanayi isbirliginin artirlmasi ve globallesmelerine
destek verilmesi, stratejik paylasim ve hedef acikligi, yeni projelerin Tirkiye'ye
getiriimesinde isbirligi saglanmali ve otomotivin Tirkiye'deki kalici Gretim ve ihracat

liderligi percinlenmelidir.

Yan sanayi kiiresel otomotiv sanayinin oyuncusu olmayi hedeflemelidir. Bunun igin;
kurumsallasma, insan kaynadina yatirim, teknoloji ve 0Ozellikle Ar-Ge'ye yatirim, satin
alma ve finansman kaynaklarini dogru kullanma, verimlilik — yalin GUretim — Kaizen
uygulamalari, yatinm ve proje yénetimi, uluslararasi Is Birlik, tedarik zinciri, kalite,
maliyet, misteri yonetimi, rakip analizi, glivenlik ve sigorta (Uriin geri cagirma, alacak

riskleri, bina, yangin) yonetimini, kiiresel rekabette yer alabilecek seviyeye getirmelidir.
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3.4. GENEL DEGERLENDIRME

Otomotiv, bircok sanayi dallyla ic ice olan bir sektor oldugu igin, ekonominin lokomotif
sektorlerindendir. Demir-celik, petrokimya, lastik, tekstil, cam ve elektrik-elektronik gibi
sanayi dallarindan 6nemli miktarlarda girdi aldigi icin, onlarin esas mdusterisi olup;
tarim, turizm, insaat ve altyapi, ulasim gibi sektorlerin de ihtiyag duydugu motorlu
araclarin tedarikgisi konumunda. Otomotiv Urlinlerinin misteriyle bulusmasini ve bunun
devamliligini saglayan pazarlama, bayi, servis, akaryakit, finans ve sigorta sektorleri de
g6z Online alindiginda otomotiv sektériiniin ne kadar genis bir is hacmi ve istihdam
yarattigi gorilmektedir. Otomotiv sektorli sagladigi is hacmi ve istihdam, diger sanayi
kollarini beslemesi ve teknolojik gelismeye Oncllik etmesi gibi nedenlerle, Ulke
ekonomisi igin vazgecilmez bir deger olusturmaktadir. Tim bu olumlu yanlarinin
yaninda, otomotiv sektdriinde yasanan en kiclik sarsinti, iliskide oldugu tiim diger

sektorlerde siddetli bir sekilde hissedilmektedir.

Butlin sektorlerin alarm vermesine neden olan mali kriz, yilda 2 trilyon dolarlik ciro
yapan, 70 milyon tasit treten ve 50 milyon kisiye istihdam yaratan otomotiv sektériini
de sarsmis durumdadir. Mali krizin guiven krizine dénismesiyle kredi almakta zorlanan
mugteriler igin otomobil almak daha zorlasinca, kredi alamayan mdusteriler sebebiyle
azalan satiglarin tiim diinyada otomotiv sektoriinii zora soktugu goriilmektedir. Krizin
yani sira, petrol, celik, isci gibi girdi maliyetlerindeki artislar &ncelikle gelismis
pazarlarda bir talep daralmasi yaratmistir. Ilk etkileri ABD'de hissedilen kriz yiiziinden
Ford ve General Motors gibi dev firmalar blyik zararlara ugramiglardir. Avrupa'da da
durum ABD’dekinden cok farkli olmamistir. Avrupa’da olumsuzluklardan ilk etkilen firma
Fransiz Renault olmustur. Renault, Avrupa fabrikalarinda 6 bin isGi ¢ikarmayi
planladigini aciklarken; BMW, Daimler ve Volkswagen sirketleri lretimde azaltmaya
gideceklerini duyurmustur. Daha birkac sene oOncesine kadar AB llkelerinin diinya
otomotiv pazarinin %35'ine sahip oldudu distndlirse, krizin sektdrdeki etkileri net bir
sekilde fark edilmektedir.

Avrupa pazarindaki daralmaya bagli olarak Renault, Opel, BMW gibi otomobil devleri,
2008 ciro ve kar hedeflerini tutturabilmek icin yeni model Uretimlerini iptal etmisler ve
genel {retim miktarlarini da énemli élciide diisiirmiislerdir. Ornegin, Alman devi daha

once Uretecedini duyurdugu liiks SUV modeli X7 ile ilgili planlarini askiya almistir.
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Mercedes’in Avrupa ve Amerika'daki fabrikalarinda 45 bin adetlik Uretimi azaltmasi
beklenirken, Volvo ve Fiat da model gelisimini ve sayisini azaltmistir. Krizin Asya'ya
sicramaslyla, Japon Toyota da Ingiltere ve Tirkiye'deki fabrikalarinda retimi
disirecedini ve gegici iscileri cikartacagini agiklamistir. Pazarin giin gectikce daralmasi,
otomotivin biiyiik élciide sdz sahibi oldugu ekonomileri endiselendirmektedir. Ornegin,
sadece ABD'de 2008'in ilk yarisinda bir 6nceki yila gbre pazar paylarinda Chrsylerin
%22, GM'nin %16.5, Ford’'un %14.3 azalma olmustur. 27 (ilkeden olusan Avrupa
pazarinda ise ayni dénemde 8 milyon 400 bin adet otomobil satildigi ve bir dnceki
doneme gore pazarda %28’lik bir daralma oldugu kaydedilmistir. Haziran ayindaysa
ingiltere’de %6.1, Italya'da %19.5 ve Ispanya'da %30.8 oranlarinda daralma
gerceklesmistir. Avrupa’da yasanan bu daralma, otomotiv firmalarini yeni pazar
arayisina yoneltmektedir. Ozellikle Tirkiye gibi gelismekte olan pazarlar ilgi odadi
olurken, firmalar bu pazarlardan kar etmeyi hedefleyerek Avrupa’daki zararlarini
dengelemeye calismaktadirlar. 2008’in ilk 6 ayinda Rusya’da araba satiglarinin %40'n
Uzerinde artmasi, bu duruma bir kanit olarak gdésterilmektedir (Borsa Yatirimcilik
Dernegdi, 2008; 23).

Su anda 150°den fazla llkeye ihracat yapan ve 2010 yilinda 2 milyon motorlu tasit
Uretmeyi planlayan Tirkiye de dalgalanmanin etkilerini fazlasiyla hissetmektedir. Tiirk
otomotiv sanayinin Uretiminin %75'inden fazlasini AB pazarina ihrag ettigi disinilirse,

krizin etkilerini hissetmemesi miimkiin degildir.

Euro Bolgesinde yasanan talep darligi ve kiresel kriz Avrupa’da sipariglerin
kesilmesine; bu da dretimini ihracat agirlikli yapan firmalarin olumsuz etkilemesine
neden olmaktadir. Rusya ve AB adirlikli ihracat yapan sektdr, Rusya’da son giinlerde
yasanan olumsuz kosullara bagli olarak da zorlanmaktadir. Toyota direkt Avrupa'ya
yonelik yaptigi Uretimde kiiglik capli bir azalmaya giderken; Renault, Tofas ve Ford
Otosan, Avrupa disi pazarlarla ihracattaki artisini strdlirme igerisindedir. Ayrica,
firmalar Uretime ara vermeyi su an uygun bulmayarak, kisa tatiller ve yeni Uretim
planlari yapmaktadirlar. Her ne kadar ilk 8 ayda otomobil satislarinda bir artis
gbzlemlendiyse de, uzmanlar, 2009'un son ceyreginde 6énemli disiler oldugunu, krizin
boyutu ve siiresinin belirsizligi nedeniyle sektorii daha zor glinler bekleyebilecegini,

dolayisiyla yeni pazarlara yonelmek gerektigini belirtmislerdir.

138



Yiiksek enerji fiyatlari ve iscilik maliyetleri de Tirkiye'nin rekabet avantajini 6nemli
Olclide sarsan bir faktdrdiir. Diger Ulkelerce yabanci yatirimcilara sunulan tesviklerin
yaninda llkemizdeki artan maliyetler, yabanci yatinnmlarin diger Ulkelere yonelmeleriyle
sonugclanabilmektedir. Otomotiv, ekonomiyi stirlikleyen bir sanayi dalidir. Dolayisiyla
burada yasanan sikintilar, is yaptigi birgok sektor icin endise kaynadi olmaktadir.
Otomobil firmalarinin Turk yan sanayine verdigi siparislerde %30 azalma oldudu,
sektordeki pek cok firmanin isci cikarmanin yani sira acil 6nlem paketlerini
glindemlerinde 6n siraya aldiklari belirtiimektedir. Tamamen kayith calisan sektor
olmakla gurur duyan ancak bunun sektére yiiksek vergi olarak yansimasindan rahatsiz
olan otomotivciler, enerji fiyatlarinin artmasi ama buna karsilik karlarin, calisan ve
yatinm oraninda artmamasi sebebiyle, sektdr igin tehlike canlarinin ¢oktan caldigini
belirtmektedirler. Son yillardaki yiikselen grafie gore isci ve yatirm oranlarini artiran
pek cok firma, krize hazrliksiz yakalandiklarini itiraf etmektedir. Krizin reel
yansimalarinin hissedilmesiyle, ilerleyen tarihlerde yasanan zorluklarin artacadi

yonlindeki kaygilar artmaktadir.

2007 yili toplam ihracat gelirinin 20 milyar dolara yaklasmasi, sektor icin bulylk bir
basariydi. Ancak yine ayni dénemde ithalatin o kadar hizli artmasi ve otomobil ithalat
payinin %66 gibi yliksek oranlarda seyretmesi hakli kaygilar dogurmustur. Payin bu
kadar vylksek olmasinin en temel sebebi, TL'nin &zellikle dolar karsisinda
degerlenmesiydi. Sektér firmalarinin karsi karsiya diger glgliikse artan vergiler.
Tarkiye, hem akaryakit hem de otomobil satiglar Gzerinden alinan vergilerde halen
dinya lideri konumundadir. Tlrkiye'de otomobilin Iliks tiketim araci olarak goérilmesi
ve vergi oranlarinin yliksek olmasi, tiiketicileri korkutarak i¢ pazar potansiyelini olumsuz
yonde etkilemektedir. Diinyada en c¢ok tasit vergisinin Tirkiye'de Odendigi, diger
Ulkelerle karsilastinldiginda %>500lere varan farkliiklar oldugu vurgulaniyor. 2007
yilinda toplanan 153 milyar TL verginin yaklasik Ucte birinin arag sahiplerinden alinmasi,

bu durumu gdzler éniline seriyor.
Sektori kaygilandiran diger bir sorun ise 2008'den beri sac, plastik, enerji gibi temel

girdi fiyatlarinda yasanan yikseligler. Bitiin bu olumsuzluklara artan rekabetin de

eklenmesiyle otomotiv sektériinln isi daha da zorlagmistir.
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Asadidaki tabloyla da 6zetlenecek olursa; 2007 Aralik ayinda artan Pazar payi, 2008

yilina %68,4'lik bir disusle baslamistir. 2008°in ilk 3 ayinda, 6nceki yilin ilk 3 ayina

kiyasla daha fazla pazar payina sahip olunsa da, 2008in diger aylarinda durum

degismistir ve 2008 yilinda 2007'ye gore %17,9'luk pazar kaybi yasanmistir. 2009 yil

dalgalanmalarla gecmis ama pazar payl %9,4 artmistir. Ancak bu artis bile kaybedilen

pazar payinin tam olarak kazanilmasini saglayamamistir.

Tablo 27. Otomotiv Sanayi Toplam Pazar, Toplam Uretim, Toplam Ihracat

Otomotiv Sanayi Toplam Pazar

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 Toplam
2006 | 30.119 |44.920 |65.380 |69.138 |83.601 |58.550 |[40.415 |47.872|50.217 |40.089 |56.174 | 83.129 |669.604
2007 | 25.127 |31.918 |45.848 |45.996 |51.776 |52.121 |50.608 |55.350 | 51.183 |56.744 | 67.694 | 106.950 | 641.315
2008 | 33.792 |38.121 |56.814 |50.967 |51.627 |[49.393 |44.692 |46.592 |46.829 |35.147 | 28.152 | 44.418 |526.544
2009 | 20.631 |22.846 |56.531 |54.426 |64.887 |63.102 |30.246 |37.092 |83.403 |22.117 |29.202 | 91.386 |575.869
2010 | 21.047 21.047
Otomotiv Sanayi Toplam Ihracat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 Toplam
2008 | 89.444 |91.352 |95.013 |[92.206 |94.665 |94.523 |96.369 |38.288 |80.241 | 54.929 | 46.724 | 36.516 |910.270
2009 | 32.215 |39.253 |50.149 |45.056 |51.408 |59.566 |64.168 |33.899 |59.589 |68.333 |57.176 | 68.158 |628.970
2010 | 59.999 59.999
Otomotiv Sanayi Toplam Uretim
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 Toplam
2008 | 113.250 | 113.092 | 124.560 | 120.992 | 123.900 | 117.332 | 115.191 | 43.275 | 97.653 | 80.303 | 59.080 | 38.482 | 1.147.110
2009 | 38.775 |44.900 |58.892 |75.546 |87.124 |88.419 |86.555 |49.515 |86.269 |83.146 | 76.694 | 93.770 | 869.605
2010 | 76.565 76.565

Kaynak: Otomotiv Sanayicileri Dernegi

2009 yiinda toplam ihracat % 30,9 oraninda azalmistir. Ancak 2010 yili ihracat

rakamlari agisindan iyi bir baslangic yapmistir ve 6nceki yilin ayni ayina goére %386,2

artmistir.

Toplam Uretim ise, 2009 yilinda, 2008 yilina gére %24,2 oraninda azalig gostermistir.

2010 yilr ilk ayr ise, 6dnceki yilin ayni ayina gére %97,5 oraninda artis gostermistir.
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Belki simdiden kesin bir sey séylemek mimkiin degil, ancak Uretim ve ihracat agisindan

2010 yil umut verici olabilir.

Tablo 28. Krizde Imalat Sanayi ve Otomotiv Sanayi Verileri Genel

Degerlendirme
imalat Sanayi Otomotiv
2008 2009 2008 2009
Yiizde | Durum | yiizde durum yiizde durum yiizde durum

Yatinmlar 1,1% Artti -24,7% azaldi 40,8% artti *okk bilinmiyor
istihdam 2,9% Artti -8,7% azaldi -5,0% azaldi *okk bilinmiyor
GSMH 0,8% Artti -29,0% azaldi kX bilinmiyor *AK bilinmiyor
Enflasyon 10,7% Artti 4,1% artti -0,3% azaldi 7,1% artti
Uretim -1,8% azaldi -14,5% azaldi 4,3% artti -24,2% azaldi
Kapasite

Kullanim -3,7% azaldi *Ak bilinmiyor | 10,5% azaldi *AK bilinmiyor
Orani

Pazar Payi *oAK bilinmiyor *Ak bilinmiyor | -17,0% azaldi 9,4% artti
ihracat 23,9% artti -23,7% azaldi 11,0% artti -30,9% azaldi
ithalat 12,2% artti -26,2% azaldi -14,0% azaldi 2,6% artti
Dis ) o disagk | _ o dis acik o digfazla | _ o dis fazla
Acik/Fazla 31,1% azaldi 62,6% azaldi 68,1% artti 69,9% azaldi

*** 2009 verileri su an itibariyle paylasiimamaktadir veya ilgili birim tarafindan diizenlenmemistir.

** Bu tablo, gesitli veriler derlenerek hazirlanmigtir.

Krizin imalat sanayi ve otomotiv sanayi Uzerindeki etkileri tablo 28'de bir bltlin olarak
gorilmektedir. Buradaki konular ve agiklamalar yukarda bagliklar halinde agiklanmistir.
Genel olarak bakildiginda ekonomik kriz sebebiyle hem imalat sanayinin hem otomotiv

sanayinin olumsuz yénde etkilendigi sdylenebilmektedir.
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SONUC

Bu calismanin amaci reel sektériin ve buna 6rnek olarak otomotiv sektérinin
krizlerden nasil etkilendigi sorusuna cevap aramakti ki yasanan krizlerden reel sektor
olumsuz olarak etkilenmis, bu olumsuzluk kendini Uretimde, tiketimde, kapasite
kullanim oraninda, yatinmda disme, igsizlikte artma ve igyerlerinin kapanmasi, kredi
kullaniminda azalma seklinde gdstermistir. Ekonomide belirsizliklerin artmasi, TL'nin

deger kaybetmesi, faiz oranlarindaki yiikselme ekonomik aktivitede daralma yaratmistir.

Kriz nedeniyle daralan i¢ talep tretimi olumsuz etkilenmistir. Istihdam sorunlarinda artig
yasanmistir. Bazi isletmeler eleman cikartmaya, bazilari eleman gikartmaktansa kisa
galisma uygulamaya basglamiglardir. Binlerce isyeri ve fabrika kapanmig, binlerce kisi

issizler ordusuna katilmistir.

Krizleri ortaya cikaran nedenler incelendiginde krizin hemen hemen tiim (lkelerde ayni
olumsuz makro ekonomik etkileri yarattigi gorllmektedir. Bunlar; Ulkelerin makro
ekonomik politikalarinin zayifligi, kamu agiklari, artan borg stoklari, uygulanan kur
politikalari sonucu ortaya c¢ikan dis ticaret aciklari, devlet — 6zel sektor iligkisinin
yolsuzluga yol acan nitelikler tasimasi, mali sektoriin zayifligi, kurum ve kurallarin
eksikligi ve tasarruf aciklar olarak siralanabilir. Krizi ortaya cikaran nedenler bunlar
olarak gosterilse de, cogunlukla Ulkelerin bu eksiklerini bir kriz seklinde ortaya gikaran
ve etkisini genisleten bazi etmenlerde bulunmaktadir. Ozellikle sermaye hareketleri ve
bilisim diinyasinda meydana gelen hizli gelismelerin sermaye hareketlerini etkilemesi,

bu etmenlerin en énemlileri olarak gdsterilebilir.

Krizler ortaya cikiglari bakiminda da farkl tiirlerde ele alinmaktadirlar. Bunlar para
krizleri, bankacilik krizleri, varliklarin asiri degerlenmesiyle aciklanan krizler ve dis borg
krizi olarak ele alinmaktadir. Krizler farkh tirlerde ele alinsalar da, genellikle birden
fazla kriz tiri ayni anda ortaya cikabilmekte, hatta birbirlerinin olusumunda etkileri
olabilmektedir.

Krizler yalnizca llkemize 6zgi ekonomik olaylar degildir. 1900'1i yillardan glinimiize

geldigimizde bircok lilkenin en az bir kriz deneyimi oldugu goriilmektedir. Bu (lkelerden
bazilari, 06zellikle gelismekte olan (ilke gruplari, kriz tecribesini birden fazla
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yasamislardir. Bu krizlerin en Gnllst 1929 yilinda Amerika’da baslayan ™ bliylik buhran
adi verilen krizdir. Amerika kitasini sarsan oradan Avrupa'ya sicrayan bu kriz o

dénemde buiyuk etkiler yaratmistir.

Daha yakin tarihimize baktigimizda, Diinya’da 1992 Avrupa Para Birligi mekanizmasi
krizi (ERM), 1994-1995 Meksika krizi, 1997 Asya krizi, 1998 Rusya krizi, 1999 Brezilya
krizi, 1995- 2001 Arjantin krizi ve Tirkiye'nin yasamis oldugu 1994 ve 2001 krizleri ve

devam eden 2008 krizi sayilabilir.

Finansal krizlerin reel sektdére olan etkisi ise, piyasa dederlerindeki azalma,
yatinmlarinda disme, kapasite kullanimlarinda azalma, calisilan saat endeksindeki
azalma, Uretimde dlisme, ihracatta azalma, is¢i cikarma vs seklinde goérilmustir. Tabii

krizlerin asil etkisi isletmelerin mali tablolarinda goériilmektedir.

Isletmelerin 6z sermayelerini daha kuvvetli tutmalari, biiyiime stratejilerini borcla degil
de, 6z kaynakla gerceklestirmeleri &zellikle kriz dénemlerinde daha 6nemli hale
gelmektedir. Bu nedenle Turkiye ekonomisi krizlere kargi daha dayanikli hale gelene
kadar igletmelerin 6z sermayelerini gicli tutmalan yasamlarini strdlrebilmeleri igin
hayati bir 6nem arz etmektedir. Nitekim 6z sermayeleri kuvvetli isletmeler krizden
sonra azalan rakiplerinden dolaylr daha hizli biyime gdsterebileceklerdir. Sermaye
yetersizliginin 6z kaynakla biliyimede bir engel olacagi gercediyle, en azindan
isletmelerin blylk ve geri ddénlisli zaman alacak projelerini zamana yaymalar ya da

uzun vadeli bor¢lanmalarla finanse etmeleri de yararli olacaktir.

Kriz ortaya ciktiktan sonra igletmeler artan maliyetleri azaltmak amaciyla, oncelikle
istihdamin azaltiimasi yoluna gitmektedirler. Isletmeler uzun vadeli kaynak bulma
sansina sahip degillerse, baska isletmelerle birlesme yoluna gidebilirler. Bu birlesme
farkli isletmelerle olabilecegi gibi kendilerine hammadde saglayan tedarikgilerle ya da

Uretilen mamuliin dagitimini saglayan isletmelerle olabilir.

Sanayi kuruluglari disa acilma silrecinde haksiz rekabetle karsi karsiya bulunuyor.
Yatirnm, Uretim ve ihracatta sikintilar mevcut. Sadece sanayi sektorii degil, tarim,

ticaret ve hizmet sektorlerinde de dlinya ile rekabet etmek gerekmektedir. Tirkiye
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ekonomisinin diinya ile bitiinlesmesini saglayacak ekonomik ve sosyal ©nlemlerin

alinmasi oncelik kazanacaktir.

Gumrik vergilerinin azaltiimasi ile sanayiye ucuz girdi saglanacagdi beklenmistir. Tirkiye
pazarina indirimli fiyatlarla gelen yabanci Urlnlerle yerli Griinlerin rekabet edebilme
olanadi cok sinirli diizeyde kalmis, neredeyse her iriin ithal edilmistir. ithal cenneti
haline gelen llkemizde tiketicinin korunmasi igin yeterli énlemler alinmasi da mimkin
olamamistir. Ithalat karsisinda yerli {iretimin haksiz rekabete ugratildigi konusundaki
uyarilar, yillarca géz ardi edilmistir. Yerli sanayi bir sekilde cezalandirilmistir. Gimrik
vergileri  azaltildikca,  Turkiye'de Uretici olmanin  avantaj  kalmamistir.

Tirkiye'ye gelen yabanci yatirimcilarin geri dénme egilimi artmaya baslamistir.
Turkiye'deki yatinm ortaminin yabanci sermaye yatinmlarini 6zendirecek onlemlerle
desteklenmesi gerekmektedir. Diinyayr saran ekonomik durgunluk nedeniyle yabanci

yatinmcilar en fazla rekabet glicii saglayan Ulkelerde yatirimlarini sirdlirmektedir.

Yasanan ekonomik kriz en gok reel sektodrli zora sokmustur. Turkiye kendi ekonomik ve
politik sorunlar ile ugrasirken uluslararasi piyasalarda rekabet gliciinii kaybetmistir.
Tam kapasite kullanimini hedeflemek, isglici Ucret artislarini daha yiksek verimlilik
hesaplari ile denklestirmek, bu amacla yeni teknolojilere ve yeni ydnetim modellerine
yonelmek gerekmektedir. Kiiresel satis kanallarina girebilmek igin uluslararasi
isbirliklerine entegre olmak gerekmektedir. Marka yatirimi ve isgliciniin egitimi énem
kazanmaktadir. Uluslararasi is bélimiinde Tirkiye'nin Ustlenecedi rol nitelikli insan

kaynaklarini degerlendirerek Uretim olanaklarini artirmak olacaktir.

Krizi agmak icin yapisal sorunlarin Uzerine gidilmesi, orta ve uzun dénemli projelere
onem verilmesi gerekmektedir. Kisa donemli olarak da, hic zaman yitirmeden tasarruf
kaynaklarinin tretime ydnlendirilmesi ve ihracatin artirlmasi gibi énlemlerin alinmasi

zorunlu olmaktadir.

Krizin 6nemli bir sonucu da i¢ talebin azaltiimasidir. Ekonomimizin krizi atlatabilmesi igin
satislarin 6zendirilmesi gerekmektedir. Bilincli ve gonlli cabalarla yerli mali kullanimi
Ozendirilmelidir. Tlrkiye kendi i¢ pazarini yabanci Urlinlere kaptirmamali ve gerekli
diizenlemeleri yapmalidir. Ote yandan hizla dis pazarlara acilmak gerekmektedir. Tiirk

ekonomisinin kurtulusu ihracat olanaklarinin artiriimasina bagh goéziklemektedir.
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Hizla degisen diinyada is yapmanin sekli ve kurallar da degismektedir. Pek ok biiyiik
sirket zor duruma distiyor ya da el degistirmektedir. Sirketlerin bliyUkligi binalarinin
ya da parasal yatinmlarinin blyikliga ile degdil, teknoloji, esnekligi ve yenilikciligi ile
saglanmaktadir. Bilgi paradan daha cok deder yaratmaktadir. Maddi varliklara degil,

insana ve bilgiye yapilan yatirnm daha cok getiri saglanmaktadir.

Reel sektoriin saglikh bir isleyise kavusturulmasi icin énlemler alinmasi ve ileriye déniik

stratejiler olusturulmasi gerekmektedir.

Krizden kurtulmak icin sirketlerin almasi gereken pek ¢ok dnlem vardir. Ancak kriz,
sirketlerin tek basina c¢ozebilecedi bir sorun degil. Krizi asmak icin llke ekonomisinin
bilingli ve istikrarli bir sekilde yodnetilmesi gerekmektedir. Tlrkiye, krizi asmak icin

kiiresel rekabet gictni artirmall ve slrekli kilmalidir.

Otomotiv sektdriine gelince; sektdre ydnelik en 6nemli beklenti, kisa ve uzun vadeli
devlet politikalarinin olusturulmasi gerekmektedir. Otomotiv sektori, devletten kisa ve
orta vadede fiyat istikrarinin saglanmasini, teknolojik gelismelere yapilan yatirimlarin
artinlmasini, yerli parca kullanimini artiracak tedbirlerin alinmasini ve sektdriin ihtiyac
duydugu kalifiye eleman saglanmasini istemektedir. Ozellikle finansman destegi sektor
icin 6nemlidir. Ar-Ge faaliyetlerine yonelik yatinmlarin tlkeye ¢ekilmesi de, sektor igin
oldukga 6nemlidir. Sektér, diinya otomotiv sektoriinde daha saglam bir yer edinmek
icin istikrarl kamu politikalarina ihtiya¢c duyulmaktadir. Ozel Tiiketim Vergisi'nde
indirimle birlikte otomotivcilerin bir beklentisi, tliketici faiz oranlar artisina ¢6ziim
getirilmesidir. Otomotivciler, olasi faiz artislarindan tiketicilerin etkilenmemesi igin
tiketiciye daha disik faizli kredi oranlar sunabilecek ortamlarin yaratiimasi
gerekmektedir. Tiketicilerin bagska sorunlari da var: Trafikte gegirilen zaman, cevre
kirliligi, enerji ve altyapr maliyetleri ile otomobil edinmenin yiiksek maliyeti bunlardan
bazilaridir. Bu gibi énemli sorunlarin da g6z éniine alinarak kalici ¢ézimler Gretilmesi,
sektoriin yarattigi katma degerin marijlarinin artmasi acgisindan énemlidir. Hem i¢ hem
dis piyasadaki gelismeler, Tirk otomotiv sektdriinli zora sokmaktadir. Yasananlarin
bliylik bir kriz gibi algilanmasina gerek olmadigi ancak, gerekli 6nlemlerin kisa zamanda

alinmasi gerekmektedir.
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Kiresel krizin Ulkemizdeki etkilerinin azaltimasi, pazarin dengeli bir sekilde yeniden
canlandiriimasi, siyasi ve ekonomik istikrarla birlikte gliven ortaminin saglanmasi ile
yakindan ilgilidir. Bu baglamda biitiin sektorler icin likiditenin devamlilidi, kredilerinin ve
ticari kredilerin bulunurlugu ve maliyetini iyilestirecek tedbirlere ihtiyag bulunmaktadir.
Otomotiv icin yurtici pazarin canlandiriimasina yonelik olarak 20 yastan eski araclarin
hurdaya ayrilmasini  dzendirecek uygulamalar ©nem arz etmektedir. Ihracatin
desteklenmesi amaciyla Eximbank kredilerinin artirilmasi ve maliyetlerinin distrilmesi
gerekmektedir. Ayrica, girdi fiyatlarinin kontrol altina alinmasi da sektér agisindan
oldukca énemlidir. Uzun dénemde alinmasi gereken tedbirler de, yeni yatinmlar ve Ar-
Ge faaliyetleri icin destek unsurlarinin diizenlenmesi, Ar-Ge ve tasarim dogrulama ile
kiiresel pazarlarda serbest dolagim otomotiv Ar-Ge ve teknoloji merkezinin

gelistirilmesi, lojistik planlamasi ve maliyetlerin dlgsirilmesi olarak siralanabilir.

Krizler ekonomilerde farkli sekillerde gecici ve kalici olumsuz etkiler yaratabilmektedir.
Krizler reel sektéri de olumsuz etkilemekte, Uretim ve istihdami olumsuz
etkilemektedir. Tirk otomotiv sektorli de diger krizlerde oldugu gibi son krizden de
olumsuz etkilenmistir. Uretim diismiis, issizlik artmis Pazar payr daralmistir. Hem ig
pazara hem de dis pazara Uretim yapan otomobil sektdri Uzerinde krizlerin olumsuz
etkilerinin azaltilmasi igin vergi indirimi, distik faiz uygulanmasi gibi sektori
canlandiracak uygulamalara gidilmesi gerekmektedir. Bu tlir diizenlemeler dis rekabet

acisindan oldukca énem arz etmektedir.
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0ZGECMIS

Kisisel Bilgiler:
Dogum Tarihi:17 Ekim 1983
Medeni Hali: Evli

Dogum Yeri: Adapazari

Egitim:

2000-2004 Sakarya Universitesi — Iktisat
1999-2000 Tokat Gazi Osman Pasa Lisesi
1997-2000 Adapazan Hac Zehra Akkog Kiz Lisesi

1994-1997 Ozel Sakarya Cag Kiz Koljeji
1989-1994 Atatiirk ilkokulu

Is Deneyimi:
Ocak ‘08 — Kasim ‘08 Baymak — Baxi Group A.S. - Satinalma Sorumlusu

Adustos ‘06 — Aralik ‘07 Lucas Elektrik A.S. Yurtigi Satinalma Sorumlusu

Yabanai Dil: Ingilizce
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