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OZET

2008 Kiiresel Krizi Sonrasi Issizlik ve Cari Agik: Tiirkiye Yapisal Analizi

CINAR, Ramazan
Yiiksek Lisans, Isletme Boliimii
Tez Danismani: Doc. Dr. Bilge AFSAR
Eyliil 2019

Gelismekte olan {ilkelerin en Onemli sorunlarindan birisi, cari agik ve
stirdiiriilebilirligidir. Tasarruf yetersizligi, tiretim yetersizligi, iiretimin ithalata dayali
olmasi, tilketime dayali bir sistemin olmasi, doviz kuru degisimi ve enerjide disa
bagimlilik gibi unsurlar ¢ok 6nemlidir. Bu degiskenler cari agig1 en fazla etkileyen

unsurlardir. Cari agik kadar cari ag¢igin finansmanin 6nemli oldugu tespit edildi.

Calismanin i¢erisinde 2008 kiiresel kriz ve sonrasi donem verileri incelenerek
cari acik, issizlik konusu ele almmistir. 2001-2018 yillar1 verileriyle, kriz
donemlerinde issizligin ve cari agigin nasil etkilendigi degerlendirilmistir. Ayrica bu
degerlendirmeleri yaparken biiyiime, enflasyon, ithalat, ihracat, GSYH, Dis borg gibi
degiskenler de degerlendirilmistir. Bu degiskenlerin birbiriyle olan iliskisi

incelenmistir.

1950’1lerde ayn1 ekonomik gostergelere sahip iki iilke olan, G.Kore ve Tiirkiye
verilerinin analizi yapilmustir. iki iilkenin karsilastirmasinda GSYH, issizlik oran1 ve
tasarruflar incelenmistir. Amag; tasarruflarin GSYH i¢indeki degisimlerini
inceleyerek yatimlara olan etkisine bakmaktir. Sonugta yatirimlar tasarruflar ile

yapiliyorsa cari fazla vardir.

Caligmanin sonu¢ boliimiinde, issizligi azaltmak i¢in dogrudan yabanci
yatirimlar artirmak gerektigi tespit edildi. Yeni istihdam ve know-how erigebilmek
icin gereklidir. Enerjide disa bagimliligin cari dengeyi olumsuz etkiledigi grafikle
gosterildi. Enerji de bagimliligin ¢oziilmesi halinde cari fazla verilecegi tespit edildi.

Enerji tiretimini arttirmak ve ayni zamanda dis bor¢ faiz 6demelerini azalatmak en



onemli durumdur. Cari a¢igin finansmaninda kullanilan finans hesaplarinin 2008-
2018 yillan verileriyle incelenmesi sonucunda, cari agigin siirdiiriilemez oldugu tespit
edildi. Tiirkiye'de cari agigin dogrudan yabanci yatirimlar ve portfoy yatirimlar ile
finanse edildigi tespit edildi. Portfoy yatirimlari hizli hareklet ettigi i¢in cari agigin
finansmaninda daha az tercih edilmeli. Ciinkii yabanci yatinmlar hem cari agik
finansmani hem de yeni istthdama olanak saglanmis olacaktir. Hukuk sistemi, siyasi
istikrar ve gliven ortami tekrar olusturularak yanabci yatirnmcilart tekrar iilkeye

cekilmesi gerekir.

Anahtar Kelimeler: Kiiresel Kriz, Cari Acik, Issizlik, Tiirkiye Ekonomisi

Vi



ABSTRACT

Beyond 2008 Global Crisis, Unemployment and Current Account Deficit: Turkey
Structural Analysis

CINAR, Ramazan
Master of Business Administration
Sepervisor: Doc. Dr. Bilge AFSAR
September 2019

One of the most important problems of developing countries is the current
account deficit and its sustainability. Factors such as inadequate savings, inefficiency
in production, production based on imports, consumption based system, exchange rate
change and dependence on foreign energy are very important. These variables are the
factors that affect the current account deficit the most. Financing of the current
account deficit was as important as the current account deficit.

In this study, the current account deficit and unemployment issue were
handled by examining the 2008 global crisis and post-crisis data. The data of 2001-
2018 evaluated how unemployment and the current account deficit were affected
during the crisis periods. In addition, variables such as growth, inflation, imports,
exports, GDP, and external debt were also evaluated. The relationship of these
variables with each other was examined.

In the 1950s, which is South Korea and Turkey, has the same economic
indicators.In my study, | have been analyzed data of these two countries. In the
comparison of the two countries, GDP, unemployment rate and savings were
examined. Goal; to look at the effect of savings on investments by examining changes
in GDP. As a result, if investments are made with savings, you have a current surplus.

In the conclusion part of the study, it was determined that foreign direct
investments should be increased in order to reduce unemployment. New employment
and know-how are required to gain access. It was shown that the dependence on
foreign energy in energy negatively affected the current balance. If the dependence of
energy is solved, it will be given a current surplus. Increasing energy production and
at the same time decreasing foreign debt interest payments are the most important
things. the current account deficit with foreign direct investments and portfolio
investments were financed in Turkey was detected. Since portfolio investments move
rapidly, it should be preferred less in financing the current account deficit. Because
foreign investments will provide both current account deficit financing and new

vii



employment opportunities. The legal system, political stability and trust environment
should be re-established and foreign investors should be drawn back to the country.

Keywords: Global Crisis, Deficit, Unemployment, Turkish Economy
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GIRIS

1980’ den sonra Sanayilesme ile degisen politikalar ve de uygulanan doviz
serbestligi sonucunda ihracata dayali sistem ortaya ¢ikmaya baslamistir. Yasanan bu
gelismeler ve degisen diinya diizeniyle birlikte cari a¢igin nasil bir sorun oldugunu,
nedenlerini, sonuglarini ve siirdiiriilebilirligini konusulmaya baslanmistir. Cari agik,
igsizlik, kiiresel kriz gibi olgular 6ne ¢ikmaktadir. 2008 yili kiiresel krizi sonrasinda

issizlik ve cari agik verileri incelenmistir.

Odemeler dengesi; iilkelerin ekonomik gostergelerini en saghkli bigimde
yansitan gostergelerden birisidir. Odemeler dengesinde ise dikkat ¢eken bilesen ise
cari agiktir. Cari islemler hesabinda iilkenin doviz gelirleri ve giderlerinin arasindaki
fark sonucunda cari fazla ya da cari agik ortaya c¢ikmaktadir. Ulkelerin cari
islemlerden elde edilen gelirler, giderlerden fazla ise cari fazla s6z konusu olmaktadir.
Cari islemlere yapilan giderler, bu islemlerden elde edilen gelirlerden fazla ise cari

acik ortaya ¢ikar.

Tasarruflar, yatirimlar ve bunlarin dengesi cari denge i¢in ¢ok Onemlidir.
Yatirnmlariniz1 tasarruflar ile karsilayamiyorsaniz cari agik ortaya cikacaktir.
Tasarruflarin toplamu ile yatirnmlarin toplami arasindaki fark sonucunda cari islemler
ac1g1 ortaya cikar. Tasarruf acigindan kaynaklanan bu duruma cari islemler agig
denir. Yurti¢i harcamalarinin toplami ile yurt i¢i tasarruflarinin toplamindan biiyiik
oldugu durumlarda cari acik olugmaktadir. Ayrica irettiginizden fazla harcama
yapiyorsaniz bu durumda cari acig1 etkilemektedir. Ciinkii biitiin bunlarin sonucunda

disa bagimlilik olusur.

Yasanan ekonomik krizler déoneminde cari agik her zamankinden daha fazla
konusulan konularin basinda gelir. Cari agik sorunu olan iilkelerin kriz dénemleri ve
sonrasi toparlanma dénemlerinde cari agigin siirdiiriilemediginden kaynakli sorunlarin
oldugu ortaya cikmaktadir. 1980°den beri yaklasik 10 yilda bir yasanan kriziler
tilkemiz i¢in vari agi@in siiriidiirilemez oldugunu gostermektedir. Ciinkii krizlerin
temelinde cari acigim GSYH i¢indeki paymnin yiikseligi ve finansman ihtiyaglari net

bir sekilde goriilmektedir.



Tirkiye ekonomisi verileri inceledigimizde, cari a¢igin GSYH i¢indeki pay1
oldukga yiiksektir. Literatiirde kriz esik seviyesi olarak kabul gorilen % 4-5
seviyesinde oldugu goriilmektedir. Son 15 yilin ortalamasi % 4.7 ¢ikmaktadir. Bu

veriler 1s181nda cari agigin siirdiiriilemez oldugu asikardir.

Bu ¢alismada, Tiirkiye’nin 2008-2017 yillarina ait biiytime, issizlik, GSYH,
cari agik, enflasyon verileri incelenerek cari agigin durumu ve siirdiiriilebilirligi
hakkinda yorum yaptim. Ozellikle kriz donemlerinde issizlik ve cari a¢ikta meydana

gelen degisimler incelenmistir. Degiskenlerin birbirine olan etkileri gézlenlemistir.

Calismanin amacini; issizlik ve cari agigin ekonomi tizerindeki etkisi ve kriz
donemlerinden nasil etkilendikleridir. Ayrica enflasyon, kriz, cari agik, biiylime, cari
islemler hesabi, ithalar, ihracat gibi degiskenlerin birbiriyle olan iliskilerini i¢eren
veriler de yer almaktadir. 2008 Kiiresel Krizinin bu agidan ele alinmis ve nedenleriyle
beraber tilkemizdeki etkileri incelenmistir. Tiirkiye' nin yapisal durumu géz oniinde
alarak igsizlik ve cari agik nedenlerini sayisal verileri incelenmistir. Ayrica 1950’ lerde
ayn1 ekonomik gostergelere sahip olan G.Kore ve Tirkiye'nin ekonomik verileri

karsilastirilmistir.



BIRINCI BOLUM

KURESEL KRiZ, ISSIZLIiK VE CARI ACIK

Cari acik, issizlik ve kiiresel kriz olgularina ait kavramsal cerceve
incelendiginde, kavramlarin epey eskiye dayandigi goriilmektedir. Ulkeleri ayakta

tutan veya yikilmalarina neden olan bu kavramlar ayrintili bigimde ele alinmaktadir.

Cari agik sorunun son yillarda 6zellikle gelismekte olan {ilkelerde farkl
sorunlara neden oldugu gorilmektedir. Gelismekte olan iilkeler hem kalkinmay1
saglamak hem de bu sirada yapisal sorunlar1 diizenlemek zorundadir. Gelismekte olan
ekonomilere bakarsak; Hindistan, Brezilya, Giliney Afrika, Endonezya ve Tiirkiye
(kirtlgan besli diye tabir edilen) biiyiime olusurken cari agik géz ardi etmemelidirler
¢linkii bliyiime modelleri iiretime dayali degildir (Goldman Sachs-2003). Biiyiimeye
odaklanmak ve tliketim esnasinda cari acik ¢ok dikkate alinmiyor fakat uzun vadede
ciddi bir problem olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bankacilik sistemleri, merkez bankasi
bagimsizligl, vergilendirme, fiyat istikrari ilk etapta Onlem alinmasi gereken
konulardir. Tiiketerek biiylime modelinde belirli bir slire sonra biiylime
yavaglayacaktirki 2011 yili sonrasi lilkemizdeki durumdur. Biiyiime yavasladiktan
sonra cari acik, enflasyon ve beraberinde fiyat istikrarsizligi olarak karsimiza
cikmaktadir. Aslinda burada soruna bizim genis ¢erceveden bakmamiz gerekiyor; son
30-40 yila bakildiginda cari agik sorunu bizim artik kronik bir problem haline

gelmistir.

1990 sonrasi cari islemler hesabi gelismekte olan iilkelerin ekonomik
gostergeleri mukayesesi yapilirken kistas alinan unsurlardan birisidir. Sermaye
hareketliligi ve serbestligi sonucunda cari agik ve siirdiriilebilirligi Konusulmaya
baglanmistir. Sermaye hareketliliginden en fazla etkilenen yani “kirilgan besli” diye
tabir edilen gruba iilkemiz 2013 yilinda dahil edilmistir. Bu grupta yer alan iilkeler;
Hindistan, Brezilya, Endonezya, Giiney Afrika ve Tiirkiye’dir. Bu iilkelerin en temel
ozellikleri FED faiz oranlarindan para birimlerinin etkilenmesi, cari agiklarinin fazla

olmasi, ekonomik gdstergelerin birbirine yakin olmasi diyebiliriz (Lord, 2013; 15).

2018 yili verileri dikkate alindifinda diinyadaki en fazla cari acik veren



iilkelere bakarsak, ABD biiyiik bir farkla birinci sirada yer almaktadir. Cari fazla
veren iilkelere bakildiginda; Almanya, Cin, Japonya gibi teknolojik giicii olan
iilkelerin 6ne ¢iktig1 goriilmektedir. Kirilgan besli de yer alan Brezilya, Hindistan

iilkemiz gibi cari agik vermektedir.

Cari islemler hesabinin agik verme nedenleri bazi kistaslara dayanmaktadir.

Bunlar arasinda 6ne ¢ikan olgular:

e Tasarruf yetersizligi,
e Dis ticaret aci1g1,

¢ Ekonomik biiylime ile cari agik iliskisidir.

1.1. Cari Acik Kavrami

Bir iilke icerisinde cari islemlerden elde edilen gelirler, giderlerden fazla ise
cari fazla s6z konusu olmaktadir. Ayni bigimde, cari islemlere yapilan giderler, bu
islemlerden elde edilen gelirlerden fazla ise cari agik bulunmaktadir (Peker ve

Hotunluoglu, 2009: 222).

Cari acik kavramimi daha ayrintili bi¢cimde islemek adina, tanimlanmasi,

olusumu ve nedenleri lizerinde durulmasinda faydali olacaktir.

Cari agig1 kavramsal olarak ele alindiginda, bir iilkeye ait dis 6demeler
bilangosundaki denge ya da dengesizlik durumu karsimiza g¢ikmaktadir. Ayni
zamanda, bahsedilen fiilkeye ait uluslararasi 6deme konusundaki bozulma veya
iyilesmeyi yansitmakta olan bu olgu, sonug¢ olarak o iilkenin uluslararas1 arenadaki
ekonomik gostergeler agisindan yerini ve ekonomik giiciinii gdstermektedir. Ulkenin
uluslararas1 6demelerdeki bozulma ya da iyilesmelerini, iilkenin dis O6demeler
bilagosundaki denge ya da belirsizlik yansitmaktadir. Ulkeye ait uluslararas
arenadaki mali ve ekonomik itibar da bu sekilde ortaya c¢ikmaktadir. (Seyidoglu,
1999: 382; Egilmez, 2006).

Genel g¢ercevede bakildiginda; yurtiginde bulunan kisi ve kuruluslarin
yurtdisinda yasayan kisi ve kuruluslar arasindaki ticaret (hizmet ve mal) sonucunda

olusan farktir.



1.1.1. Cari Denge:

Cari agik ve cari fazla diye ikiye ayirabiliriz. Kabaca; “gelirler - giderler”

diyebiliriz. Sonug negatif ise agik pozitif ise fazla vermis oluyoruz.

Cari Denge = Mal Dengesi + Hizmetler Dengesi + Yatirim Gelirleri Dengesi + Cari

Transferler

> Mal dengesi: Yurtdisma satti@imiz tim mallarin doviz geliri ile
yurtdigindan aldigimiz tiim mallarin toplam doviz geliri arasindaki fark.

> Yatirim gelirleri dengesi: Yabancilarin iilkeye yaptiklar1 yatirnm ile
yabanci iilkeye yapilan yatirimlar arasindaki farktir.

> Cari transferler: Yurtdisinda yasayan vatandaslarin kendi iilkesine
sagladig doviz miktart.

> Hizmetler dengesi: Turizm vb. hizmetlerden elde edilen gelirler ile

giderler arasindaki farktir.
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Grafik 1.1: 1999-2018 Yillar1 arasinda Tiirkiye'de Cari Denge
Kaynak: TCMB verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Grafik 1.1’deki dengeyi saglamak icin cari agig1 azalmak ya da GSYH
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artirmak gerekmektedir. Ayrica enerji ithalatimi azaltmak da deneyi saglamamiz

acisindan 6nemldir. Ek olarak ihracat paylarimizi artirmak gerekmektedir.

Calismanin igerisinde 2008 yili kiiresel kriz sonrasini issizlik, biiylime,
enflasyon, cari agik verilerinin inceleyerek aralarindaki iliski ile degerlendirildi.
Verilerin aralarindaki tek yonlii ve ¢ift yonlii iligkilere bakildi. 2001 yilinda yasanan
kriz sonrasi alinan Onlemler ile yakalanan ekonomik istikar sonucunda 2008 yilina
kadar ekonomide olumlu bir hava mevcuttu. 2008 yilinda ABD baslayan tiikketimde
azalma ve yatirimlarda duraklamaya neden olan kiiresel kriz sonucunda cari agigin
azaldig1 goriilmektedir. Ayn1 donemde gergeklesen petrol fiyatlarindaki diisiis de cari
ac1gin azalmalasini destekler niteliktedir. Kriz sonrasi 2010 yilinda baglayan sermaye
girigleri ile piyasalarda hareketlilik olmusmaya baglamistir. 2013 yilinda ABD
Merkez bankasi FED faiz artirnmina baslamasi ile de sermaye hareketliligini tekrar

disartya dogru kaymasina neden olmustur.

Odemeler bilancosu; cari islemler hesabi, sermaye ve finans hesabi olarak
ikiye ayrilir (Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi [TCMB], 1997). Cari islemler
hesabi; ithalat, ihracata ek olarak cari transferler ve diger gelirler/giderleri
icermektedir. Sadece mal ithalat ve ihracat dengesine dig ticaret dengesi denir.
Bankacilik, sigorta, haberlesme, insaat hizmetler gurubunda yer alirlar. Bu gruplar ile
ilgili hizmetler sonucunda disaridan saglanan gider, disariya saglanan hizmerlet ise

gelir olarak kaydedilir.

1.1.2. Cari Acik Olusum Siireci

Cari agiklarin olusum siirecleri mercek altina alindiginda, ilk asamada: Genel
ekonomi igerisindeki tasarruf ve yatinmlar arasindaki farklar giindeme gelmektedir.
Sonrasinda, toplam iiretim ile toplam yatirnm arasindaki farklar s6z konusu
olmaktadir. Son olarak ise, Thracat + net faktor odemeleri ve transferler - ithalat

seklinde 6zetlenmektedir (Akdis, vd. 2006).
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Grafik 1.2: 1994-2012 Doénemleri Arasinda Tiirkiye'de Cari Agik (%)
Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi1 (TCMB), http://www.tcmb.gov.tr/

Grafik 1.2" ye gore, Tiirkiye’nin 2008 Kiiresel krizine degin istikrar iginde
oldugu goriilmektedir. 2009-2010 yillarinda azalan cari agik, yillar itibari ile eski

diizeyine geri donmektedir.

1.1.3. Cari Acik Nedenlerinin Belirlenmesi

Cari agigin ortaya ¢ikmasindaki nedenler genel olarak siralandiginda (Gdger,

2013);

. D1s ticarette ortaya ¢ikan acik,

o Enerji konusunda diga bagimli olma durumu,

. D1s borglara ait stokun yiiksek olmasi,

. Enerji fiyatlarindaki artislar,

. I¢ tasarruf oranlarinda goriilen azalma,

. Portfoy yatirimlarina ait kar transferleri karsimiza ¢ikmaktadir.



Bu noktada, 6demeler dengesinin saglanmasi énem arz etmektedir. Burada
belirtilen verilerin gorevlerini yerine getirememesi sonucunda denklem bozulur ve

aciklar meydana gelir.

Cari denge icin gelirden az ya da fazla harcama yapmamak gerekir. Ayrica
yabanci yatirimcilarin iilkede yatinm yapmamasi ve de vatandaslarin iilke disinda

yatirim yapmamalar1 gerekir. (Begg.vd.2010:495).
1.1.4. Cari A¢igin Siirdiiriilebilirligi
Siirdiiriilebilirligi saglayabilmek icin bu duruma neden olan degiskenleri

incelemek gerekir. Gelismekte olan ve disa bagli ekonomilerde tasarruflar (S) ile
yatirimlar (I) arasinda olusan fark cari dengeyi (CA) gosterir.
Cari dengenin fazla m1 eksik mi oldugunu;

> S - I > 0 Cari fazlaya neden olur. Kaynaklar yurt disina aktarilir.

> S - 1 <0 Cari aci1ga neden olur. Yatirimlar1 tamamlamak i¢in yurt disindan

kaynaga ihtiya¢ duyulur (Karluk, 2013: 646).

Cari aciga bir de bu ¢erceveden bakarsak;

» Ulusal gelirler (Y)

» Tiiketim Harcamalar1 (C)

» Yatirim Harcamalar1 (1)

» Kamu Harcamlari1 (G)

> lthalat (M)

> lhracat (X)
Y=C+1+G+ (X-M) --------- cari denge vardir.
Y >C+1+G+ (X-M) --------- cari fazla verilir.
Y <C+1+G+ (X-M) --------- cari agik verilir.



Cari agik verilmesi sonucunda olusan giivensizlik ve bor¢lanma ile sermayenin
disartya kagmasina neden olur. Sermaye hareketliliginin fazla ve hizli olmasi cari
dengenin siirdiiriilemez hale gelmesine neden olur. Dogru ve uygun ekonomik
politikalar belirleyebilmek i¢in siirdiiriilebilirlik 6nemli bir konudur (Thanh-Minh-
Huugh-Hong, 2001).

Yurt dist borglarinin 6denememesi sonucunda; deviilasyon ile birlikte faiz
artislari, yiiksek enflasyon meydana gelir. Ayrica tiikketim ve yatirim aligkanliklarinda
degisikliklere neden olur. Yasanan gelismeler sonucunda ekonomik politikalarda

degisikliklere ihtiya¢ duyulur (Milesi-Ferretti ve Razin, 1996).

Tiirkiye’de cari acigin GSYH ig¢inde ki oran1 oldukga yiiksektir ve literatiirde
kriz esik seviyesi olan % 4 — 5 seviyesindedir. Ayrica yapilan birim kok testlerine
gore de Tiirkiye’de cari agigin siirdiiriilemez oldugu goriilmektedir. Literatiirde kabul
goren, Dornbusch ve Fischer (1990) ve Freund (2000) tarafindan % 4 - 5 seviyesi kriz
esigi olarak kabul gormistir. Grafik 1,3’e baktigimizda 2002-2018 yillar1 arasinda
cari agik ortalamast % 4,8 civarinda oldugu goriilmektedir. Bu durum cari agigin

stirdiiriilemez oldugunu gosteriyor.

Cari ag1gin stirdiiriilebilirligi ile ilgili literatiirde ki ¢aligmalarda; Cari agigin
GSYH’ya orani, biitge agiginin GSYH’ya orani, ithalat/ihnracat GSYH’ya orani,
rezervlerdeki degisim, sermaye hareketleri ve ticaret aciginin GSYH’ya orani gibi
farkli kriterler kullanilmistir (Akdis vd. 2006).

Ekonominin 6deme giiciine sahip olmasi, biitce kisitinin giiniimiizdeki degeri
ile de alakalidir. Bu anlamda matematiksel olarak, gelecekteki cari fazlalarin iskonto
edilmis degeri su anki dis bor¢luluk oranina esitse eger ilgili ekonominin bu giice
sahip oldugu ifade edilebilir. Eldeki cari islem agiklarinin asir1 olup olmadigina ise dis
dengesizliklerin izledikleri seyre bakilarak karar verilebilir. Mevcut durumdaki
dengesizlik, teorik olarak tahmin edilen dengesizlik ile karsilastirtlarak durumun asir
olup olmadig1 anlagilabilir. Bu durumun o6l¢iilmesinde ise siirekli gelir hipotezine
dayali tiiketim dalgalanmalarmin giderilmesi modeli kullanan ¢aligmalar Ghosh ve

Ostry (1995) bulunmaktadir (Milesi-Ferretti ve Razin, 1996).
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Grafik 1.3: 2000-2018 Yillar1 arasinda Tiirkiye' nin Cari Ag¢ik / GSYH orani
Kaynak: TCMB verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Grafik 1.3’ te goriildigii tizere 2000-2018 yillar1 arasindaki Cari A¢ik/ GSYH
oranin kriz donemlerinde ve sonrasinda yasanan ekonomik daralmalar, sermaye
hareketliligiyle beraber nasil degisime ugradig goriilmektedir. 2008 yilinda yasanan
ABD morgate krizi kisa siirede tim diinyay1 sarmigtir. Aynt dénemde yasanan petrol
fiyatlarindaki diislis ve yatirimcilarin istahinin azalmasi sonucunda, enerjide disa
baglilik ve finansman kaynaginda disa bagimlilik gelismekte olan {ilkelerin cari
aciklarinda azalma meydana gelmistir. Bu nedenlerden dolayr 2008 yilinda cari
dengenin GSYH icinde ki oram1 % 1.8 kadar gerilemistir. Kriz sonrasi tekrar artigin

olmasinin nedeni ise; biiyiime i¢in dis kaynaklara bagvurulmasidir(R6hn vd. 2014).

Tasarruflarin yeterli olmamasi sebebiyle dis kaynaklara ihtiyag duyulmustur.
[lerleyen dénemlerde bu borglarin vade siiresi ve kullanilan alanlarin bize fayda m
zarar mi sagladigini daha net goriilecektir. 2013 yili itibariyle bozulan ekonomiyi
diizeltmek ve yatirimcilari kendi tilkesine ¢ekebilmek i¢cin ABD Merkez Bankas1 FED
faiz artinmlar1 gelismekte olan {ilkeleri ciddi anlamda etkilemistir. Siirdiiriilebilirlik
kriteri olarak karsimiza; borglarin 6denebilirlik seviyesi, cari islemler agiginin miktari
gibi iki temel faktor bize bilgi verir. Asir1 olan cari acik nedeniyle zaten tilke belli bir

stire sonra borg¢larin1 6deyemez hale gelecektir.

10




Toplam -
Tiiketim £~V
Harcamasi
©) ; ; i C=Cp+ cY
E5 = ‘e S bt ’ ;
Y e J ....... . ....... :
' ' 4 Basabas
Syl=me s s = Gelir
: vd . R
5 ' . Diizeyi
G- 2 : ; 2
Cogyr _ - - NSl s e e e P s
T ' b ; Otonom
: : ; Tiiketim
450 ' : Miktar
0 Y, Y- Y; Harcanabilir
Gelir (Yy)

Grafik 1.4: Tiketim Fonksiyon Grafigi

Harcamalar1 iki sekilde incelenir. Birincisi; Otonom harcamalar; hayati idame
ettirebilmek icin yapilan harcamalardir. Ikincisi ise; gelire bagl olarak yapilan
harcamalardir. Yani gelir artisi ile artar, azalisi ile azalan harcamalardir. Grafik 1.4’te

goriildigi tizere;

o C,— Cy:l(a—b)
Fark soncunda bor¢lanmaya ya da varsa tasarruflarin kullanilmasina neden

olur. Harcamalar > Gelirler

o (;—Cy:(f—e)
Fark sonucunda tasarruf olusur. Gelirler > Harcamalar.

e C=VY; Gelir kadar harcama yapiliyor demektir. Gelirler = Harcamalar

e “C” Marjinal Tiikketim egilimidir. Harcanabilir gelirin ne kadarlik miktarinin

tilketilecegini gosterir. “0 ile 1 “arasinda bir rakamdir.
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1.2. Issizlik Kavram

Issizlik; gelismis ve gelismekte olan iilkeler agisindan &nem arz eden sosyal
bir konu niteligindedir. 1980 sonrasi gelisen teknoloji ve serbest sermaye dolagimi
nedeniyle isgiiciiniin sisteme entegre olmasinda da gesitli zorluklar giindeme
gelmektedir. Ayrica artan nufiisun istihdamini saglamak da zamanla daha gii¢ hale

gelmektedir.

Teknoloji ve iretim sistemlerinin, 1980 sonrast gelismesiyle birlikte
isgiiciiniin sisteme entegre olmasinda da ¢esitli zorluklar giindeme gelmektedir. Niifus
artisiyla birlikte istthdami saglamak zamanla daha giic hale gelmektedir (Giiney,
2010).

Diger iilkelerde oldugu gibi, Tirkiye'de de issizlik kavrami biyiik bir
sorundur. Isgiicii piyasasindaki sorunlarin en biiyiigii, yeni istihdam imkanlarmin
yaratilamamasi olarak one ¢ikmaktadir. Tiirkiye'de bu durumun olugmasinin en biiyiik
nedeni ise, ¢aligma c¢agina gelmis niifusun istihdam miktarindan hizli artisidir

(Yiicesan ve Ozdemir, 2008).

Is giicine katilm oranmin yiikselmesini saglayan bazi etmenler
bulunmaktadir. Bunlar arasinda (Zaim, 1997);
e Hizli sehirlesme,
e Sanayilesme,
e Kadinlarin ¢alisma yasamina katilmasi,

e Yasam sartlarindaki degisimler sayilabilmektedir.

Tirkiye'de de igsizlik kavrami hem ekonomik hem de sosyal agcidan 6nemlidir.
Gelismekte olan iilkeler kategorisinde olan Tiirkiye birgok Avrupa iilkesine gore geng
niifusa sahip olmasi da bizim igin nitelikli is gliciine doniisiirse avantaj aksi takdirde
igsizlik sorunu olarak karsimiza c¢ikacaktir. Isgiicii piyasasindaki sorunlarin en
onemlisi, yeni istthdam imkanlarinin yaratilamamasi olarak ©ne c¢ikmaktadir.
Tiirkiye'de bu durumun olusmasmin en biiyilk nedeni ise, calisma c¢agina gelmis

niifusun istihdam miktarindan hizli artmasi olmaktadr. Is giicii piyasasi, kdyden kente
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gbclin yasanmasi ve tarim sektoriindeki ¢oziilme ile iliskilendirilmektedir. Diger

sorun alanlari igerisinde ise (Yiicesan ve Ozdemir, 2008);

Kayit dis1 istihdamin yiikselisi,

e s giiciine ait yas diizeyinin diismesi,

e Geng issizligin yiiksek olmasi,

e Issizlik konusunda kapsamli politika ve uygulamalarin olmamasi

sayilabilmektedir.

1.2.1. issizlik Tanimlanmasi

Issizlik tanimlanmak istendiginde, caligma talebi ve giicii var iken, cari iicret
seviyesinde i§ arayan ve bulamayan kisilerin toplam1 karsimiza ¢ikmaktadir. Burada
onemli noktalar (Zaim, 1997: 170-171);

¢ Kisinin is i¢in istegi ve saglik durumunun elverisliligi,
e Cari licret diizeyi,

e Kendi iradesiyle ¢alismak istemesidir.

1.2.2. issizlik Tiirleri

Issizlik tiirleri tasnif edilmek istendiginde ise, genel ve 6zel manada bircok alt

kategori karsimiza ¢ikmaktadir (Giiney, 2009: 137).

e Gizli issizlik,

o Acik igsizlik:
o Yapisal issizlik,
o Teknolojik igsizlik,
o Donemsel issizlik,
o Mevsimsel issizlik,

o Arzi issizliktir.
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1.2.3. Issizligin Sonuclar

Istihdam  politikalari, OECD  tarafindan  yedi  grup igerisinde
siniflandirilmaktadir. Bunlar arasinda (Bigerli, 2004: 45):

v/ Kamunun eslestirme ve danismanlik hizmetleri,

v' Mesleki egitim,

<

Stibvanse edilmis istihdam (6zel sektore yonelik siibvansiyon, kendi
isini kuranlara yardim, dogrudan kamu sektoriinde istihdam v.s.),
Genglere yonelik politikalar,

Sakatlara yonelik politikalar,

Issizlik sigortast,

DN N NN

Erken emeklilik olarak belirtebiliriz.

60

50 ._._._.__...._4-——0'". —4=—Isgliciine Katihm
40 I=.=.=.=.=.£ Orami

an == istihdam Orani
20

0 issizlik Orani

0 .

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Sekil 1.1: Tiirkiye’de Isgiiciine Katilim, Istihdam ve Issizlik Oranlar1 (%)

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), Isgiicii Istatistikleri (2012).
http://www.tuik.gov.tr/VeriBilgi.do?tb_id=25&ust_id=8. 05.11.2017.

1.2.4. Tssizlik ile Biiyiime Arasindaki Iliski

Iktisat literatiiriinde issizlik ile biiyiime arasindaki iliskiyi “Okun Yasas1”

olarak bilinmektedir. Biiyiime oranlari ile issizlik orani arasindaki iliskinin ters
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orantili oldugunu soyliiyor. Yani biiylime artikca iszilik azaliyor ya da negatif biiylime

sonucunda issizlik oran1 artiyor (Muratoglu, 2011: 25). Formulii ise;

e U, fiili igsizlik oranini,
e U* dogal issizlik oranini,
e Y fiili reel hasilayi,

e Y* potansiyel

Reel hasilay1 gostermektedir. 1947-1960 doneminde ABD ekonomisi igin; 3
katsayisini yaklagik 0,3 olarak oranlamistir (Barisik vd.2010: 91).

y-y*
}r:&:

u=u - )

Tablo 1.1: Yas Gruplarina Gére Isszilik %

Yas Gruplarina Gére Issizlik %

Yas | 15-19 | 20-24 | 25-29 | 30-34 | 35-39 | 40-44 | 45-49 | 50-54 | 55-59 | 60-64 | 65+

2008| 19,6 | 21,0 | 13,2 | 9,7 8,2 7,7 7,6 6,8 6,0 3,7 |10

2009| 236 | 26.3 | 175 | 126 | 11.2 | 10.2 | 95 9.2 7,7 41 | 14

Kaynak: Tiiik verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Kriz donemi sonrasinda tiim yas gruplarinda igsizlik oraninin arttig
goriilmektedir. Ozellikle geng niifus sahip olan Tiirkiye’de bu yas grubundaki artis
diger yas gruplarma gore daha fazla olmasi da dikkat c¢ekmektedir. Bu durum
toplumda daha fazla sorunun olusmasina neden olur. Gelismekte olan ve geng niifusa

ship tilkelerde geng issizler ciddi sorunlara yol agmaktadir.

Tablo 1.2. incelendiginde ise kriz sonrasi hem 2002 hem de 2009 yillarinda

issiz sayis1 ve issizlik oraninda artis oldugu goriilmektedir. Burada issizlik artisi

15



sadece niifiis artisindan kaynakli, istthdam azalmasindan

olusmamustir.

Tablo 1.2: Kriz Dénemi Isgiicii, Istihdam ve Issizlik Oran1

kaynaklt bir durum

. A P . Issizlik Istihdam -

15+ Niifus | Isgiicii |Istihdam | Issiz Oram Oram Biiyiime
2001 47,158 23,491 | 21,524 1,967 8.4 45.6 -6
2002 48,041 23,818 | 21,354 2,464 10.3 44.4 6.4
2008 50,982 22,899 | 20,604 2,295 10 404 0.8
2009 51,833 23,710 | 20,615 3,095 131 39.8 -4.7

Kaynak: Tiiik verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.
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IKiNCi BOLUM

2008 KURESEL KRiZi

Ekonomik krizler, hizmet, mal, {iretim, doviz kuru, tiiketim, enflasyon,
biiylime ve fiyat degisiklikleri gibi degiskenlerde olusan kabul edilebilir seviyenin
tizerindeki degisiklikler veya dalgalanmalar olarak tarif edilebilir. Baska bir ifadeyle
ise; makro agidan iilke ekonomisinin ve mikro olarak da firmalarin beklenmedik
degisiklikler karsisinda zorluklar yasamasidir. Krizler, reel ve finansal olarak ikiye
ayrilir. Bu iki sektoriin krizlerini makroekonomik krizlerdir. Reel sektdrde mal,
hizmet, tiretim ve istihdamda yasanan daralmalardir. Finansal krizlerde ise piyasanin

isleyisi ve dengesi bozulur (Isik,Alagéz,Y1ldirim,2006;239).

Makro ve mikro ekonomik gdstergeler finanasal sistem hakkinda bizlere bilgi
verir. Para ve para ile ilgili araglarin tiretildigi ekonomik faaliyetlerin tamami finansal
sistemin i¢inde yer alir. Finansal sistemler arz ve talebi dengelemek icin bir araya

gelen degiskenlerin tamamindan olusmaktadir (Afsar, 2007; 188).

Finansal sistemin saglamligi yatirnmcilar ve tasaaruf sahiplerinin karar
vermesinde onemli rol oynamaktadir. Bu yiizden istikrar ¢ok 6nemlidir. Istikrar
saglandig1 takdirde riskler minimize edilmis ya da dengelenmis oldugu zamanda
ekonominin kirillganligi azalacaktir. Dolasiyla dis etkenlerden etkilenme orami da

azalmis olacaktir.

Finansal sistemler i¢in hem pozitif hem de negatif etkiye sahip olan sermaye
hareketliliginin hizlanmas1 da sistemin bozulmasina neden olmaktadir. Yasanan
dalgalanmalar sermayenin baska yOne kaymasina neden olmaktadir. Finansal
sistemlerin gelismedigi ekonomilerde istikrarsizliga neden olmaktadir. Piyasanin
likitide dengesinin bozulmasina neden olmaktadir. Bankacilik sistemine ve iilke
parasina kars1 olusan giivensizlik de finansal sistemin bozulmasina neden olmaktadir.
Yatirimeilar i¢in bankacilik sistemi giivenilir ve seffaf olmalidir. Piyasa kurallarina

uygun ve denetlebilir olmast 6nemli bir etkendir (Delice, 2003; 75).
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2008 kiiresel krizi finansal bir kriz oldugu i¢in ¢alismada finansal kriz

nedenlerini agiklandi.

2.1. FINANSAL KRiZ NEDENLERI

Finansal krizler piyasalarda ters se¢im ve ahlaki risk (moral hazard)
problemlerinin ¢ok daha kotiilestigi bir bozulmay1 géstermekte olup, fonlarin daha

iiretken ve verimli alanlara kaymasina izin vermez (Uzun, 2006, s.213)

Finansal krizlerin bir¢ok nedeni olmaktadir. Bu nedenlerin ortaya ¢ikmasi
saglayan olgular da bir o kadar 6nemlidir. Bu olgular kimi zaman toplumsal
ozellikler, kimi zaman ekonomik yapi, kimi zaman ise devletlerin uyguladiklart
politikalar olabilmektedir. Krizin ortami ve gostergeleri vardir fakat krizin tam olarak
zamanini bilmek mimkiin degildir. Aksi takdirde herkes oOnlem alir ve Kriz
baslamadan biterdi. Dornbusch'un deyimiyle, "Kriz ancak patladiginda goriiliir."
Zaten krizin kesin oldugu ve ne zaman olacag: ongoriilebilse, gerekli 6nlemler alinir,
kriz Onlenir, yani kriz olmaz. Ayrica yasanan panik, giivensizlik ve olusan bask1

krizin ortaya ¢ikisini hizlandirir (Uygur, 2001, s.9).

Krizlerin nedenleri ve nasil ortaya ¢iktigini incelemek gerekirse; krizlerin
yasandig1 yillarda farkliliklar oldugu goriilmektedir. Savaglar, spekiilasyonlar, kitlik

benzeri durumlar goriiliirken (Dura, 2009):

XIX. Yiizyil ve sonrasi Krizlerin ayn1 zamanda da:
e Bolgesel ve sektorel olmadigi,

e Yaklasik olarak 7 yil gibi siireyle tekrarlandig1 goriilmektedir.

Tarih boyunca da bu durum boyledir. Kitlik ya da bereket oldugu donemler
oldukca fazladir. Gelisen teknoloji ve globallesen diinyada artik herkes biribirinden
etkilenmektedir. Kiiresellesen diinya artik krizler her kesimi ve her sektorii
etkilemektedir. Globallesme ile artik tiim diinya aymi anda kithik ve bolluk giicii

Olciistinde yasamaktadir. Yusuf suresinde de 7 yil kitliktan sonra 7 yil bolluktan
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bahsedilir ya da tam tersi olacagi belirtilir. Ek olarak 7 rakaminin ayrica bir sirri

oldugu belirtilir ki 7 Gezegen, 7 Kita, Haftanin 7 giin olmasi gibi.

Finansal krizlere neden olan etmenleri 4 kademede incelersek:
e Asir1 Bor¢lanma,
o Ulkeler arasi serbestlik,
e Enflasyon,

e Doviz Kurlar.

2008 kiirsel krizi nedenlerinden bazilari ise; yasanan likitide bollugu ile dogru
degerlendirilmeden verilen krediler, menkul kiymetlestirmede yasanan olumsuzluklar,
derecelendirme kuruluslarinin nitelikle degerlendirmemesidir (Karabulut, 2014: 5).
Ayrica kurumsal borglanmalara ek olarak kisisel bor¢lanmalarin artmasidir. Merkez
bankalarinin uyguladigi para politikalari, sermaye hareketliligi, uluslararasi ticaretteki
degiskenlikleri eklenebilir. 2008 yili son g¢eyreginde petrol fiyatlarinin 150 dolar
seviyesine kadar yiikselmesi sonucunda biiylimede diisiis ve akabinde gida

fiyatlarinda yasanan artis sebebiyle enflasyon olugsmasina neden olmustur.

2.1.1. Asir1 Borclanma

Gelismekte olan iilkelere bakildiginda krizlerin temelinde diizensiz bor¢lanma
oldugu goriilmektedir. Ayrica bor¢lanma, bor¢ yonetimi ve finansal politikalarin
yetersizligi de 6n plana ¢ikmaktadir. Burada (http://www.hazine.gov.tr, 15.10.2017):

e Bor¢lanma sekli ve vadeleri,
e Faiz oranlar,
e Doviz ¢gesitlilikleri,

e Devlet garantdrlii projeler

Yatirim yapan kisi ve kurumlar agisindan asir1 borglanma gelecekte belirsizlik
yaratmaktadir. Bu durum da giiven ortaminin sarsilmasina ve verilen kararlarin
degismesine etki etmektedir(Arican, 2002: 25). Ekonomiler, belirsizlikleri
kaldiramayacak kadar hassas konumdadirlar. Yatirimcilar agisindan bu belirsizlik

ortami, ortakliklar1 ve alinacak yardimlar1 da olumsuz etkilemektedir.
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Ulkeler 6zellikle hizl1 biiyiime dénemlerinde asir1 borglanmaya gitmektedirler.
Bu donemde olusan bor¢lanma ise finansal krizlere yol agmaktadir (Karacan, 2000:
49-50). Ulkelerin hizl1 bilyiime donemlerinde olusan bor¢lanma, gelecekte daha

biiylik sikintilarin yaganmasina neden olmaktadir.

2.1.2. Uluslararasi1 Sermaye Hareketleri

Uluslararast sermaye hareketlerinden bahsetmeden once, diinyada Ki
ekonomik olusumlarin yapis1 ve gidisatina géz atmak mantikli olmaktadir. Oncelikle,
ckonomiye etki eden birgok faktoriin varligi kabul edilmelidir. Bu durum da diinyada

yasanan ekonomik krizlere gotiirmektedir.

Diinyada ekonomik krizlerin arttigi gozlenmektedir. Globallesme ve
sermayenin rahat dolasimu krizleri tetikleyen ve bununla beraber herkesi etkileyen bir
durumdur. Sermayenin rahat dolasimi krizleri tetikledigi cok nettir (Simsek, 2004: 63-
73).

Finansal krizlerin neden oldugu iilkeleri inceledigimizde; ithalatlarinda ciddi
bir artisin oldugu ve cari agiklarin arttig1 goriilmektedir. Ayrica sermayelerin giris ve
cikiglarinin hizlandigr da goriilmektedir. Cari agigin siirdiiriilebilirliginin 6lgiimiinde
en kabul gérmiis durum; cari agigin GSYH orant % 5 seviyesi esik degeri olarak
kabul gérmiistiir (Erdogan, 2011). Kriz donemlerinde bu esik seviyesi asilmistir. Bu
esik seviyesi lstiinde oldugu zaman cari agigin artik siirdiiriillemez seviyede oldugu
kabul edilir. Bu durum beraberinde doviz kurunda dalgalanmalari, sermaye ihtiyaci

ve de ekonomik daralmalara neden olmaktadir.

Gelismekte olan tlkelerin sorunu yeterli oranda tasarruf yapilamamasidir.
Tasarruf yapilamadig icin yurt i¢i yatinnmlar i¢in dis kaynaktan saglanan
finansmanlar dis borcu arttirmaktadir. Olusan kiiresel krizler de ise artan dis borg
ekonomiyi olumsuz etkilemektedir. Dig borcun miktar1 da cari a¢igin siirdiiriilebilir
olmasinda rol oynamaktadir. D1s bor¢ GSYH i¢inde ki oram1 %50 ve {izerinde olan

iilkeler asir1 ve yonetilemez bor¢lu konumundadirlar.
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1980’ler ve 1990’larda yasanan kiiresel krizler sonrasinda ortaya ¢ikan cari
acik, oOzel kesim kaynaklidir. Lawson doktrini olarak bilinen, cari agiginin
stirdiiriilebilirligine  bakis acisim1  degistirmektedir(Rodrik, 2015). Kamunun
borglarindan kaynakli olusan cari agik, 6zel kesim bor¢larindan kaynakli olusan cari

aciga gore daha tehlikelidir.

2.1.3. Enflasyon

Enflasyon, fiyatlarin siirekli olarak artis gostermesidir. Asir1 genisletici para ve
maliye politikalar1 uygulanmasi sonucunda kredi hacmi artmaktadir. Artan hacimler
ile borglanlanma artmaktadir. Borglanma sonucunda ise oOzellikle gayrimenkul
yatirimlarinda artis olmaktadir. Genisletici politikalar ile artan enflasyon sonucunda

bazi 6nlemler alinmasi gerekmektedir. Bu 6nlemlere bakildiginda; (Turgut, 2006: 41):

e Cari dengeyi diizeltmek,
e Siki maliye politikalar1 diizenlemek ama bunu sonucunda ise bazi sorunlar
ortaya ¢ikacaktir;
e Borcu vadesinde 6deyememe,
e Ekonomide yavaslama ve daralma,

e Kredilerin dogru yatirima doniismemesi gibi seyler ortaya ¢ikmaktadir.

2.1.4. Doviz Kuru Politikasi

Enflasyonun oldugu donemlerde yerli paranin doviz karsisinda deger

kaybetmemesi i¢in doviz kuruna miidahale edilmelidir. Bu durumda;

e Faizleri kontrol altina almak gerekir.

e Reel ve nominal kur arasinda olusacak fark ile ithalat avantajli hale getirilir.

e Ithal edilen hammadde ya da yar1 mamiil iiriinler igin reel ve nominal kur farki
enflasyonla miicadele i¢in kullanilir. Ithal mallarm uculatilmasiyla, iiretim

ucuzlar ve fiyatlar dengelenir.

Doviz kurlarinda olusan dalgalanmalar krizlerin habercisidir. Fiyat
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istikrarsizlig1 ve dalgalanma ile kirllganlik olusur. Ornegin (Duman, 2002):

Do6viz kurunu sabitlemeye calismak,

Doviz kuruna baski uygulamak.

2.2. FINANSAL KRiZ TURLERI

Fiyatlarda ya da iiretim/satis miktarlarinda olusan normal istii degisimler

krizlerin belirtisidir. Finansal krizlerin bazi ortak 6zellikleri bulunmaktadir. Ayrica

her krizin kendine has bazi neden ve sonuglar1 vardir. Temel nokta ise tiim krizlerde

yeni ve yiiksek maliyetlerin olugmasidir. Bunlar incelendiginde;

Cikt1 kayiplari,

Paranin maliyetinin artmasi

1990'1arda ki krizlerin 6zellikleri ise;
Kriz oldugu bolge,

Diinya iizerindeki diger iilkelere olan etkisinin artmasi (Ozer, 1999: 29).

Finansal krizlerin bazi asamalardan olustugunu ifade edilir. Bu asamalar

siralandiginda (Mishkin, 2001):

Belirsizliklerin artmasi,
Faiz oranlariin artmasi,
Bankacilik alaninda yasanan sikintilar,

Menkul kiymetler borsasinin ¢okmesi gibi sebepler siralanabilmektedir.
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FINANSAL KRIZLER

Dss Borg Sistemik
Para Krizi | Bﬂ”ﬁi‘rﬂ?_‘"k —p Krizi Finansal Kriz
14
r 3

t4 ) f

v
Odeneler Dengesi Kriz Déviz Kuru Krizi

Sekil 2.1: Finansal Kriz Tiirleri
Kaynak: http://iibf.erciyes.edu.tr, 12.12.2017.

Sekil 2.1’¢ gore de, finansal krizleri 4 ana maddede toplanmaktadir. Kriz
tiirlerinin birbirlerine etki ettigi ve para krizleri 6demeler dengesi krizine, bankacilik
krizi ise doviz kuru krizine doniismektedir. Ayn1 zamanda kendi i¢lerinde de dolayli

olarak birbirlerine olumlu ya da olumsuz katki saglamaktadirlar.

2.2.1. Para Krizi

Doviz krizi diye belirtilir. Nedeni ise; doviz kurlarinda olusan dalgalanmalar

ve bunun sonucunda sermayenin disariya kagmasidir (Yay ve digerleri, 2001: 20).

Bagka bir ifadeyle ise;
e Ulke parasindaki deger kaybu,
¢ Yatirimlarin durmasi veya yer degistirmesi,
e Develiiasyon olmasi,

e Dalgali kur sisteminin baglamas1 (Seyidoglu, 1999: 583).

Farkli bir tanimlamaya gore para krizi (Parasiz, 2003):

e Ulke para birimine olan giivenin azalmasi ile yatirimeilarm disariya kagmast,
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e Yapilan politikalar ve miidahalelere ragmen dalgali kurun devam etmesi ve

sonucunda devaliiasyon olmasi durumudur.

Déviz kuru hareketliligi sonucunda sepekiilatif hareketler ile bazi durumlar
olusur; Ornegin (Delice, 2003):
e Yurtici aktif piyasalarda bir ¢okiisiin,

e Yabanci para cinsinden kisa vadeli dis borglardaki artigin,

Meksika’da oldugu gibi doviz kurundaki asir1 degerlenme,

Cari hesap a¢igindaki artigin,

1992°de Ingiltere’de oldugu gibi sabit déviz kuru rejiminin terk edilmesinden

sonra ortaya ¢ikabilmektedir.

Para arzinda genisleme olmasi; faizlerin diigmesine ve bunun sonucunda
maliyetlerin azalarak, karliligin artmasina neden olur. Ayrica diisiik faiz nedeniyle
yatirimlar artar ve GSYH artmasma da neden olur. Yapilan yatirimlarin bir kismi
tiretim artirir. Uratim artig1 i¢ piyasa fiyat diizeyini etkiler ve rekabet giiciinii azaltir.
Rekabet giiclinlin azalmasi ihracatta azalmaya ya da sabit kalmaya neden olur.
Yatirimlarin bir kismi da ithalata yonlenir ve de iiretimde ithalatin paymin yiiksek
olmasi nedeniyle de ithalatta bir artisa neden olur. Bu durumdan dolay: ithalatta
yasanan artiy ve ihracatta yasanan olumsuzluklar nedeniyle cari denge olumsuz

etkilenir. Para arzinda yasanan artis, cari dengeyi olumsuz etkiler.

2.2.2. Bankacilik Krizi

Bir diger kriz ¢esidi de bankacilik krizidir. Bankacilik krizi de diger krizler
gibi aniden ortaya c¢ikan bir finansal kriz degildir. Bu durum belirli bir siirece
dayanmaktadir. Ayn1 zamanda agamalar icersinde ortaya ¢iktig1 goriilmektedir. Bu

asamalar (Aydin, 2008):
e Kredilerin onaylanma seklinin degismesi,

e Kredi hacimlerinin asir1 derece artmasi.

e Finansal sistemdeki sorunlar nedeniyle bankalarin aktiflerinin payinin artast.
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e Kiiresellesme ile bankalar arasi ddemelerin sikismasi ve krizlerin ortaya
¢ikmasi.

e Bankacilik sistemi parasal krizlerin nedenidir

Yasanan parasal krizler sermayenin kacgisini hizlandirmaktadir. Kagisin
nedenlerinden birisi ise bankacilik sistemi ve bankalara olan giiven problemini de

ortaya ¢ikartir. Bu durumu detaylandirildiginda;

e Bankacilik sisteminde olusan giiven problemi,

¢ Finansal sistemin zayifligi,

e Bankacilik sisteminin eksikligi,

e Sermayenin el degistirmesi,

e Kiredibilitenin azalmasi,

e Bankacilik sisteminde olan daralma ve sermayenin azalmasi,

e Yatirimlarin ve tiiketimin daralmasi. (Altintas, 2004: 39).

Faiz Oreniannda e.nmll :‘;m‘.m: g Borsann e“m:' :'

Aanis Dusisd

Meontl secim we ahlaki
risk sorunian kotulegis

Doz Wrrs

Menfs secim ve ahlak|
risk sorunian kolliesir

|

Ekonomik laaliyotte
damima

Bankacik ki

Menfi secim ve ahlaki
risk sorunian kOtddesir

Exonomik faakyelie
daraima

Sekil 2.2: Bankacilik Krizi ve Doviz Krizi Iliskisi
Kaynak: Mishkin, 1998.
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2.2.3. Di1s Bor¢ Krizi

Dis bor¢ krizinin varligi bazi parametrelere dayamr. Ornegin, dis borg
(Caliskan, 2003: 226):

e Geri 6deme,
e Miktar,
e Vade yikiimliliklerini yerine getiremeyecegini beyan etme ile ortaya

cikmaktadir.

Bu kriz tiirlinde diger 6nemli bir 6zellik de krizin donemsel olmasindan
kaynaklanmaktadir. Olumsuz etkiler yalnizca borg iliskisinin dogdugu tilkelerle sinirli
olmaktadir. Dis borg krizinin ardindan sistematik finansal krizleri mercek altina almak

mantikli olmaktadir.

Dis borg krizlerinin 6zellikleri sunlardir (Caliskan, 2003):

e Dis borglarin geri 6denmesinde yasanan giigliik gecici bir siire¢ olarak
karsimiza ¢ikmaktadir.

e Ulke borglarim geri ddemeye muktedir oldugu halde yiikiimliiliiklerinden

kaginmak istiyor olabilir. Ayrica:

v" Ulke kit kaynaklarini yatirim ve iiretim gibi alanlara tahsis edip,
v Bunun cezai yaptirimina katlanmak suretiyle,
v" Geri 6demelerini askiya alabilmektedir.
v Bu durum kit kaynaklarin 6ncelikli alanlara tahsis ve tercihi olarak da
degerlendirilebilir.
e Dis borg krizinin siire¢ olarak baslamasi borglu iilkenin verecegi beyan ile
baslamaktadir.
e Bir iilkede baslayan likidite krizi global anlamda finansal sisteme Onemli
zararlar verebilirken, dis borg krizine diisen bir {ilkenin yalnizca alacaklilar1 bu

durumdan etkilenmektedir.
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2.2.4. Sistematik Finansal Krizler

Sistemik finansal krizlere bakildiginda burada mutlaka bir yayilma siirecinin
bulundugu goriilmektedir. Bir iilke, kurum veya firmadaki sorunlar sadece kendi
bilinyesinde kalmamaktadir. Ayn1 zamanda kiiresellesme ile birlikte bagka iilke, firma

ve kurumlar etkilemektedir.

Omegin, Asya krizinde baslangigta sirket iflaslari Kore ve Tayland'da
gozlenmektedir. Ancak daha sonrasinda bu durum kisa bir siire sonra bolge

iilkelerinin finansal piyasalarma da yayilmistir (Ozer, 1999: 35).

Sistematik finansal krizler (CEL.pdf, 17.12.2017);

e Kredi dagitimi,

e Odemeler ve varlik degerlendirmesi gibi finansal sistemin énemli islevlerini
kesintiye ugratan,

e Reel eckonomi iizerinde olumsuz etkilere neden olan soklar olarak

tanimlanabilmektedir.

Bu krizlerin temelinde likidite sorunlari olmakla birlikte (Dogan, 2005: 5-6):
e Ulke borglarindan artis olmast,
e Mevduat sigorta fonlarinin eksikligi,
e Piyasayanin likidite sorunu yasamasi,

e Dis kaynakli finansal problemler krizlerin nedeni olarak goriilebilir.

2.3.2008 KURESEL KRiZi

2008 kiiresel krizinin saglikli bigimde irdelenebilmesi igin finansal sisteme ait
gelisim parametreleri ve kriz siirecinin incelenmek gerekir. 2008 kiiresel krizi ile
birlikte piyasalarda ciddi sarsilmalar olmus ve ekonomiler daralmistir. Tiirkiye’de ise
2009 yilinda ekonomik bir daralma meydana gelmistir. Uretimde ithalata olan

bagimligilin etkilerini de bu donemde daha net bir sekilde goriiliiyor.
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2.3.1. Kriz ve Kiiresel Kriz Olgular

Finansal sistemler ekonomilerde arz ve taleplerin diizenlenmesidir. Ayrica
kurum bazli olarak hukuki yapisal reformlar1 diizenlenmesidir. Kriz ve kiiresel kriz
kavramlarindan bahsetmeden Once, finansal sistemden kisaca bahsetmek gerekir.
Birimler arasi kullanilmayan biitcelerin diger ihtiyact olan birimlere aktarilmasi,
tasarrufa ya da yatirrma dontstiiriilmesini de saglanir. Ekonomi bir biitiin olarak cle
alindiginda tiim toplumu kapsayici faaliyetlere doniiserek refah seviyesi artirilmis
olacaktir. Sekil 2.3’te de gorecegimiz lizere fon transferi dogrudan ve dolayli olarak

iki sekilde gerceklesmektedir (Coskun, 2010: 5).

Finansal Aracilar

Fon Fazlas1 Verenler Fon Acig1 Veren
Hane halla Hane halla
i;lel:meler i;lelmeler
Devlet v Devlet
Yahbancilar Yabancilar

N\ 7

Finansal Pivasalar

Sekil 2.3: Finansal Sistemin Isleyisi
Kaynak: Coskun, 2010:5'ten uyarlanmustir.

Sekil 2.3'e bakildiginda, finansal aracilarin: fon fazlasi verenler ve fon acigi
verenler seklinde tasnif edildigi goriilmektedir. ki grup igerisinde de, yabancilar,
devlet, hane halki ve igletmelerin mevcut oldugu agiktir. Bunlar da finansal piyasalar
olusturmaktadir. Sekil 2.4'de ise, finansal krizlerin olusum siireci mercek altina

alinmaktadir.
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Banka Bilangolannda Kétiilesme Borsada Diisiis

/

Faiz Oranlannda Yiikselmes Belirsizhikte Artis
\ /
\
\ /

Ters Seqim ve Ahlaki Tehlike Riskte Artig

Banka Pamig

Ters Seqim ve Ahlala Tehlike Riskte Artes

Fivatlarda Beklenmeyen Diigiis

Ters Secim ve Ahlalki Riskte Artis

Ekonomik Aktivitelerde Diisiis

Sekil 2.4: Kiiresel Krizlerin Olusumu
Kaynak: Mishkin, 2000: 193.

Sekil 2.4 incelendigimde;

¢ Banka bilancolarinda kétiilesme ve borsada diisiis seklinde baslamakta,
e Birinde faiz oranlarinda yiikselme ve digerinde ise belirsizlikte artis

goriilmektedir.

Kiiresel krizlerin olusumu noktasinda inceleme yapildiginda, finansal krizin

belirli bir siirecin {iriinii oldugu goriilmektedir. Banka bilancolarinda kétiilesme ya da
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borsada diisiis ile baslayan bu siireci, belirsizlikte artis, bilangolarda kotiilesme ve faiz
oranlarinda yiikselme takip etmektedir. Tiim bunlarin sonrasinda ise, ters se¢im ve
ahlaki risklerde artisin devaminda banka panigi takip etmektedir. Yani her bir ters
secim ve ahlaki risklerde artisin devaminda fiyatlarda beklenmedik diisiisler,

ekonomik aktivitelerde dustisler izlenmektedir.

2.3.2. Finansal Sistemin Gelisimi ve Kriz Siireci

Krizin uluslararasi hale gelmesini ii¢ ana baslik altinda belirtilir: Ik olarak
ABD’nin iginde bulundugu inovasyon finans kesimi ile ABD’nin biiyiiyen ag¢iklarini
gidermek i¢in FED tarafindan olusturulan diisiik faizli krediler. Bu krediler diisikk
gelirli hane halklarma esik alti ipotekli ev kredileri olarak kullandirilmigtir. Fakat
2005’te FED’ in kisa vadeli faizleri yiikseltmesi sonucu verilen bu krediler
o0denememesiyle baslayan durum 2007°de ABD’de sorun olmustur. Aslinda krediler
verilirken bu durumun ortaya ¢ikacagi goriilmekteydi. Olusan gercek disi finans

bliylimesi sonuna gelinmisti.

Kiiresellesme ile genisleyen likitide ve faizlerin diisiisii yatirnmlarin gereksiz
genislemesine neden olmustur. Ayrica gelir dagilimda orantisiz degisim de bu
durumdan nasibini almistir. Bu durum zenginler ile fakirler arasinda ki ugurumun
acilmasina neden olmustur. Tiirkiye’de bu duruma en gilizel 6rneklerden biri olmus
orta direk denilen simif kaybolmaya baslanmistir. Bu durumun etkisinden kurtulmak
icin, alt gelirli siniflara kredi kartlar1 veya mali fonlarin bollastirdig: likidite sayesinde
bankalardan ucuz faizle borglanmalari saglanmistir. Birgok tilkede kamu sosyal
harcamalar1 artarken, kamu harcamalar1 giderek biiylimistir. IMF programlar ile
ekonomi politikalar1 belirlenen Tiirkiye’de halk bor¢lulugu artmasina ragmen sinirli
kaldig1 gibi, oransal kamu borclulugu azalmistir. Ayrica ithalat-ihracat agig1 hizla
biiyiirken, bu siirecte ithalattan alinan vergilerin devlet tarafindan dolayli vergileri
artinlmistir. Tiirkiye’de yasanan bu durumlara ragmen, Giiney ve Dogu Avrupa’daki
Avrupa Birligi iiyelerinde kamu biit¢e agiklart GSYH ’nin % 10’unu, kamu bor¢lar
%100’tinli agmistir. Buradan hareketle ABD’den yansiyan finansal genigleme diinya
capinda dis dengeleri bozdugu gibi, iilkelerin kendi i¢ dengelerinde de sorunlar
yasamasina neden olmustur. ABD’de baslayan krizin tim diinyaya yayilmasiyla

kiiresellesen krizin bir diger nedeni ise bankalarda olusan ciddi zararlardir. ABD
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finans sisteminden kaynakli olan, siirekli genisleyen likitide ve sermaye
hareketliligine ek olarak fonlarda, tahvillerde olusan spekiilatif yiikselmeler
giivensizligin temelidir. Fonlar ve tahviller degerleri belli olmamasi ve tiirev
islemlerde kullanilmasi; ABD gibi gelismis iilkelerde ciddi anlamda sorunlara yol
acmustir. Tirkiye’de bu fon ve tahvilleri kullanmadigi i¢in 2008 krizinden bir nebze
olsa da az etkilenmistir (Kazgan, 2013: 276).

ABD’nin diinya ekonomisindeki biiytikliigii ve 6zellikle finans kaynaklarinin
zenginligi ile iilkelerin neredeyse tamami dogrudan ya da dolayli yoldan 2008 kiiresel
finansal krizinin etkisi altinda kalmistir (Ayrigay, 2010: 172). Ozellikle kriz
ortaminda artan risk algilamasi ve bor¢ verilebilir fonlar uluslararasi portfoy
yatirimlarinda azalisa neden olmus, dis ticaret hacimlerinde 6nemli diisiisler meydana

getirmistir.

2.3.2.1. Mortage Piyasasi ve Isleyisi

Mortgage; kredi sistemi ile menkul kiymetlerin alinip satilmasini saglayan bir
yapidir. Bu yapi; bireysel, kurumsal yatirnmcilar ve bankalardan olusmaktadir.
Mortgage sisteminde yasanan sorunun nedenleri ise; borg¢lular, yatirnmcilar ve
bankalarin hepsinin eksikliklerinden kaynaklanmaktadir. Bu eksiklikler birbirini

tettiklemektedir.

Borclu Kredi MK MK Uriinlerini Yatinmalar
Verenler ihra¢ Edenler Sunanlar

Mortgage Biiyiik Ticari & _FOT.
Kredisi Yatirim Bankalan
Mortgage Yatinm
Bankalar:
ME

3 MR
Ceri Ortinleri O Orin:

Odeme

Pasif

Varhga Dayalh
Finansman
Bonosu

Sekil 2.5: Mortgage Piyasasinin Isleyisi.
Kaynak: BDDK ABD Mortgage Krizi Calisma Tebligi, (2008). s. 3.
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2.3.2.2. Borglular ve Kredi Verenler Bakimindan

Mortgage piyasasi yatirimcinin gayrimenkul almak amaciyla mortgage kredisi
veren finansal kuruma bagvuru yapmast ve bunun lizerine kredi veren tarafindan
ekspertiz bedelinin tespiti ile kredi bagvuru sahibinin 6deme kabiliyetinin dogru

olarak olgiilmesiyle baslar(BDDK ABD Mortgage Krizi Calisma Tebligi, 2008: 3).

Mortgage piyasasinda kredi kullanicilart yani borglular i¢in farkli faiz
oranlarinda, sadece faiz O6demeli, geleneksel mortgage kredileri gibi sunulan
secenekler ile tiiketici menfaatlerinden 6nce kredi kullandiranlarin kendi menfaatlerini
saglayip uygun segenegi belirlemesi sonucunda kredi kullanicisinin hangi riskleri

kabul ettigi onemlidir.

ABD Mortgage piyasasinin subprime ve degisken faiz oranli mortgage
kredilerinin nakit akislarinda meydana gelen bir bozulma bu piyasayla iliskili menkul
kiymet piyasalarini da etkilemesine ragmen riskli krediler grubunda yer alan bu
riskler yokmus gibi bu kredilerin kullandirilmaya baslamasi sonucunda sistemde;
yiiksek riskli kisilere daha yliksek faiz oranlari ile mortgage kredisi kullandirilmis, bu
durum artan faiz oranlar1 ve ana para ile faiz 6demelerinde aksakliklar olusturmustur

(BDDK ABD Mortgage Krizi Calisma Tebligi, 2008: 4).

2.3.2.3. Nedenlerinin Yiiksek Riskli Kredileri Menkullestirme Bakimindan

Ticari faaaliyetlerine kaynak yaratmak suretiyle kisilerin gayrimenkullerini
gelecekteki kazanglarina karsilik olarak finansman saglanmasi durumudur (Pusti,
2013: 80). Kredi veren kurumlar bir sistem i¢inde bu kiymetleri ve alacaklari tutarlar.
Bu sistem sayesinde sirketler gayrimenkullerini ihrag edebilirler. Thra¢ edilen bu
menkuller tasarruf planlayan kisilere sunulur ve satimi gergeklestirilir (Séonmez, 2011:

81).

2000’11 yillarla birlikte menkul kiymetlestirme piyasasi, riskli kredileri
yatirimcilara pazarlamak ig¢in yeni finansal araglar {iretmis; bu araclardan biri olan
mortgage kredileri aracilifiyla da bankalar kredi riski transferine olanak saglayarak

tutmalar1 gereken asgari sermayeyi azaltmislardir. Yeni krediler i¢in kaynak
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saglanmasit amaciyla kredi riskini istiinden atan bankalar kredi verme siirecinde

yiiksek riskli kredilere yonelmistir (Birdal, 2009: 9).

ABD’de yasanan 2008 Morgate krizinin baslangici 2002-2006 yillarinda
herkesin evi olsun mantiiyla ortaya ¢ikmistir. Bu durumu firsat bilen bankalar kredi

risklerini azaltmak hatta riski iizerlerinden atmak icin menkul kiymetlestirme

yapmuslardir (Pusti, 2013: 80).

2.3.2.4. Kredi Derecelendirme Kuruluslar1 Bakimindan

Mortgage sistemindeki en Onemli rol fiyatlamay1r belirleyen kredi
kuruluslaridir. Kredi Derecelendirme kurumlarinin referans olarak kabul ettigi
Riskler, Kredi notlari, gelir diizeyi ve Odeme planlaridir. Ayrica yiiksek bir
gelirlerinin olmamasi ve riskleri dagitmak icin tahvil satis1 yapmalari her zaman bir
soru igareti olmustur. Gelirleri az olmasi sebebiyle daha fazla islem yaparak siiriimden
kazanma mantigiyla yatirimcilari tabiri caizse gaza getirerek, istaha gelmelerini

saglayarak riskleri daha da biiylitmiislerdir (Demir vd. 2008).

2.3.2.5. Krizin Gelisimi ve Sonuclar:

Kiiresel kriz siirecinin ilk basamaginda; diisiik kredi faizleri ile tetiklenen
tiiketimlere bagl olarak artan iiretimler, beraberinde girdi taleplerini arttirmis; talep
kaynakli ortaya ¢ikan TUFE yiikselislerine, maliyet gostergesi olan UFE de katilmis,
bu siire¢ boyunca olusan enflasyonist baskilar sonucunda merkez bankalar1 fiyat
istikrarin1 saglamak ic¢in disiik faiz politikasini terk ederek kademeli olarak faiz
oranlarint arttirma yoluna gitmistir. Bu durum Tiirkiye’de yabanci yatirimcilara
uygulanan gelir vergisini % 15’ten % 0’a indirilmesi; bu duruma bagh olarak da
ekonominin i¢inde bulundugu durum reel sektére ulasmadan mali piyasalarda yasanan
calkant1 siireci ile kiiresel kriz bu ilk adimini az hasarla atlatmistir. Bu siirecte
ekonomide uygulanan diisiik kur politikalari, ihracat artisina bagli olarak cari agik
sorunun minimum diizeyde olmasi, mali kurumlarin denetim altinda olmasi, merkez
bankalarinin yiiksek doéviz rezervleri, mali disiplinin korunmasi ve bor¢ cevirme
sorununun olmamast bu ilk adimi toparlayict rol oynamistir. 2006 yilinin son

ceyregini kapsayan kiiresel krizin bu ilk basamaginda gelismekte olan {ilkelerde
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bliyiime devam ederek bu siire¢ sadece mali piyasalar etkilemis, gelismis iilkelerde
kredi piyasasinin yeterince islememesi sonucu bazi sektorlerde yasanan yiiksek oranl

zararlarin etkisiyle biiyiime rakamlar diismiistiir.

Kiiresel kriz siirecinin ikinci ayagi olan 2007 Subat’inda ise gelismekte olan
iilkeler faiz oranlarni yiikselterek yabanci sermayeyi korumuslar; duran yabanci
sermaye eklenen yeni sermaye girisleri ile bankacilik sektoriinde artan risk seviyesi
ile tahvil ve bono fiyatlarin1 artmigtir. Bu siirecte gelismis {lkelerin menkul
kiymetlerinde asir1 degerlenme, likidite bolluguna bagli olarak artan tiiketim,
enflasyonist baskilar sonucu merkez bankalar1 faiz oranlarini arttirima gitmislerdir.
Gelismis iilkeler ve gelismekte olan iilkeleri etkileyen bu silire¢ reel sektore

dokunmadan mali piyasalarda olumsuz etki yaratmistir (Sonmez, 2011, 87).

2006’nin son ¢eyregiyle ilk adimini olusturan kiiresel kriz ile yatirim talebinin
i¢ tasarruflar tarafindan karsilanamamasi sonucu artan cari agik, krizin ti¢iincli adimi
olan bu siiregte biiyliyen ABD ekonomisinde artan tiiketim ile ithalat da artmig ve bu
durum cari a¢ig1 daha da arttirict bir etki olusturmustur. Bu durumdan ¢ikmak icin
FED ‘in faiz oranlarini arttirmasi ile bankalardan esnek faizli kredi kullanan mortgage
miisterilerinin borg¢ yikii artmis bu da kredilerin énemli bir kisminin 6denmesinde
aksakliklara neden olmustur (Akbulut, 2010: 50). Artan faiz orani konut sektoriine
olan talebi azaltmis ve bankalarin el koydugu evlerin ¢ok diisiik fiyatlarla alict
bulmasina ya da satilamamasina neden olarak ev degerlerini diisiiriicii etki yaratmistir.
Bu siire¢ sonunda likidite sikintis1 yasayan bankalar zarar agiklamistir (BDDK ABD
Mortgage Krizi Calisma Tebligi, 2008: 72). Bu siiregte mali kurumlar birbirlerine
bor¢ verirken kullandirdiklar1 LIBOR faiz oranlar1 da artmis; piyasalarda yasanan
asir1 likidite kayb1 ile mali piyasalardan reel sektore gegen kaynak aktariminin saglikli

olmamasi ve yiikselen risklerle artan belirsizlik ortami krizi reel sektore aktarmistir.

2007 yilinda ABD kullanilan mortgage kredilerinin konut olan kisminin % 89,
2’ sini ihrag ederek tiirev {riinleri kullanrak yapilan islemler nedeniyle ciddi bir kriz
yasanmistir  (Demir.vd.2008:8). Yapilan bu tirev islemleri nedeni kredi
kullananlardan dogan riski fonlara aktarmak igindir (Blanchard, vd. 2010: 267). Bu
durum nedeniyle finansal piyasada borglar ve alacaklar ¢ok hizli el degistirmistir.

2008 kriziyle yasanan bu durumda finansal bir krizin ortaya ¢ikmayi ve tiim piyasalari
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etkilemesine neden olmustur (Egilmez, 2010: 68).

2008 krizinin ABD’de de bu kadar etkili olmasinin sebebleri ise risklerin

denetim eksikligi, risk yonetimi problemleri, aggdzliiliik, finansal sistem eksiligi diye

belirtilir. Yasanan tiim bu olumsuzluklar ve zincirleme problemler sonucunda

piyasalarda olusan giiven kaybi yatimcilarin daha dikkatli ve zor karar vermelerine

neden olmustur. ABD’de de yasanan bu finansal kriz, birgok iilkede hissedilmis ve de

bir¢cok kurumun batmasina neden olmustur. Bu kuruluslar;

Tablo 2.1: 2008 Finansal Kriz iflas Eden Sirketler.

7 Subat-Ingiltere

Northern Rock ulusallastirildi

88 milyar sterlin

14 Mart-ABD

Bearn Stearns FED silibvansiyonundan sonra ticari
bir banka tarafindan alindi.

29 milyar dolar

7 Byliil-ABD

Fraddie Mac ve Fannie Mae ulusallastirildi.

15 Eyliil- ABD

Lehman Brothers iflas etti.

200 milyar dolar

17 Eyliil-ABD

AIG ulusallagtirildi.

87 milyar dolar

18 Eyliil-ingiltere

Lloyol TSB HBOSu satin aldu.

12 milyar pound

29 Eyliil-Beneliix

Fortis kurtarildi.

16 milyar dolar

29 Eylil-ABD

Citibank Washoiva’ aldu.

12 milyar dolar

29 Eyliil-Almanya

Hypa gayrimenkul kurtarildi.

71 milyar dolar

29 Eyliil-izlanda

Glitnir kurtarildi.

850 milyon dolar

29 Eyliil-Ingiltere

Bradford&Bingley kurtarildi

32,5 milyar dolar

30 Eyliil- Belgika

Dexia kurtarildi.

9,2 milyar dolar

30 Eyliil- Irlanda

Irlanda bankalar1 kurtarildi.

572 milyar dolar

7 EKim- Izlanda

Lansbanki ulusallagtirildi.

9 Ekim- Izlanda

Kaupthing ulusallastirildi.

864 milyon dolar

12 Ekim- Ingiltere

HBOS, Royal Bank of Scotland, LIyolos TSB ve
Borclays kurtarildi.

60,5 milyar dolar

16 Ekim-Isvicre UBS kkurtarild. 59,2 milyar dolar
19 Ekim-Hollanda ING sermaye yardimi ald1. 10 milyar euro
20 Ekim-Fransa Fransa hiikiimeti 6 biiyiik bankaya kredi agmustir. 10,5 milyar euro
27 Ekim-Belgika KGB 3,5 milyar euro
Kommunalkredit ulusallastirildi. Constantine -

4 Kasim-Avusturya

Privatbank ulusallastirildi ve SAvusturya bankasina
1 euro karsiligi satild.

11 Kasim-Kazakistan

Hiikiimet 4 biiyilik bankaya sermaye enjekte etmistir.

3,7 milyar dolar

24 Kasim-ABD

Citigroup sermaye destegi almistir.

40 milyar dolar

22 Aralik- Irlanda

Anglo Irish Bankasi ulusallastirildi. 3 biiyiik
bankaya fon aktarildi.

7,68 milyar dolar

Kaynak: Erdonmez, 2009: 87.
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Gelismis iilke ekonomilerinin daralmasiyla, gelismekte olan iilkeleri dis ticaret
ve finans kanali ile etkileyerek bu iilke ekonomilerinde de daralmaya neden olmustur.
Gelismekte olan {ilkeler, kredi piyasalarinin daralmasi, ihracatlarinin azalmasi, emtia
fiyatlarindaki diisiis ve sermaye hareketlerinin tersine donmesi ile krizden

etkilenmislerdir (UNCTAD, 2009:5).
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UCUNCU BOLUM

2008 KURESEL KRiZiNiN TURKIYE’YE YANSIMASI VE CARi ACIGA
ETKIiSi

2008 Kiiresel krizi Biiyiik Buhrandan sonra ki en biiyiikk krizlerden birisi
olarak kabul edilmistir. ABD’de konut kriziyle baslayan bu kriz ¢ok kisa siirede tiim
diinyaya yayilmistir. Gelismis iilkelerde finansal agidan sorunlar ortaya ¢ikmistir. Bu
durumdan dolayr birgok finans kurulusu iflas etmistir. FED finans kuruluslarinin
varliklarin1 satin alarak bir nebzede olsa piyasayi rahatlatmaya ¢aligmistir. Bankacilik
sistemlerindeki olumsuzluklar, kredi verilirken yapilan ihmaller bu krizin en temel
nedenlerindendir. Tiirkiye ise finansal istikrarin siiridiiriilebilmesinde bankacilik
sistemindeki diizenlilik ve alinan tedbirler yasanan krizin etkisini azaltmstir.
Bankacilik finansman yonetimi yoniinden bagarili bir performans ortaya koymustur
(Arican ve Yiicememis,2015;61). Olumlu gelismelere ragmen krizden etkilenmemek
miimkiin degildir. Kiiresel diizeyde ithalat ve ihracatta yasanan daralmalar bunun en
net gostergesidir. Issizlik konusunda da yasanan olumsuz gelismeler vardir. Eyliil

2008 itibariyle isssizlik oraninda bir artis meydana gelmistir.

3.1. 2008 KURESEL KRiZiNiN TURKIYE’YE YANSIMASI VE CARi ACIGA
ETKIiSi

Cari acik sorunu incelendiginde, onu meydana getiren ilk nedenin yeni
yatirimlar yapilmasinda i¢ tasarruflarin yeterli olmamasi gelmektedir. Ayn1 zamanda

(YYeldan, 2005: 57);

. Ekonomik biiylime adina yeterince tasarruf yapilmayinca cari islemler
ac1g1 artmaktadir.

J TL'nin yabanci paralar karsisinda deger kazanmasi.

J TL’nin deger kazanmas1 sonucunda olusan ithalat ve ihracat dengesinin

bozulmasi ve agiga neden olmasidir.
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Yasanan kriz ile birlikte olusan yiiksek enflasyon nedeniyle ekonomi de daralma
ve istikrarsizliga neden olmustur. Bankacilik sisteminde ki agiklar ve kamu
harcamalarin1 fazlalig1 sebebiyle de istikrar bozulmustur. Ek olarak, dalgali kurun
olusmasi fazilerin ylikselmesi ve risklerin artmasi yatirimcilari korkutmus bunun

sonucunda da ekonomik daralma olugsmustur. Sermaye hareketliligine neden olmustur.

1980’lerin basindan giiniimiize dek etkisini gosteren kiiresellesme siireci bu siirece
katilan biitiin iilkelerde bir refah artisi, kalkinma ve biiylimede onemli bir avantaj
sagliyor olsa da, ABD’de ortaya ¢ikan ‘mortgage esik alt1 kredi piyasalariyla’ kendini
gosteren bu siire¢ ile bu durumu tersine isleyerek bir merkez ya da bir finansal
piyasada olusan dengesizligi biiyiikk bir hizla biitiin finansal piyasalar1 etkilemeyi

basarmistir (Ertiirk, 2009: 11).

Ulkelerin ekonomilerini incelenirken ve mukayese edilirken dikkate alinan
unsurlardan birisi de cari islemler hesabidir (Erdogan ve Bozkurt, 2009: 137). Cari

islemler hesabiyla bir¢ok agidan ekonomik gostergeler incelenir.

Cari islemlere ait analizlerin, hem yasanan krizlere hem de yasanacak olan
doviz krizlerine 151k tutacagi diisiintilmektedir. Gelismekte olan iilkeler ya da aymi
kategoride yer aldigimiz son donemlerde kirilgan besli diye tabir edilen Meksika,
Brezilya, Hindistan, G.Afrika ve Endonezya ekonomilerinde doviz kurlarimin
hareketliligi, cari agik ve finansal sistemleri krizler adina en biiyiik referanslardir.
Istikrar olmas1 hem ekonominin saglamligi hem de doviz kuru dalgalamamasina ve de

cari hesaplar1 dogru analize yardimci olur (Labonte, 2010: 7).

2008 kiiresel krizi tiim Diinya’da oldugu gibi Tiirkiye ekonomisi olumsuz
etkilenmistir. Yasanan bu kriz ekonomilerde belirsizlige, sermayelerin el
degistirmesine, yatirimcilari kararsizliga siirtiklemis bunun sonucunda da ekomilerde

daralmaya neden olmustur (Karakurt, 2010: 186);

. Ithalatta diisiis yasanmus,
. Uretim sektdriinde diisiis yasanmus,
. Issizlik oldukca artmistir.
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Grafik 3.1: Biiylime Rakamlar1 2002-2018 Tiirkiye

Kaynak: Tiiik verileri Kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Grafik 3.1’de goruldigi tizere Tiirkiye’nin biiyiime rakamlari yer

almaktadir. 2009 yili hari¢ hep pozitif bir biiyiime ger¢eklesmistir. Burada yasanan

biliyime tiiketim ve bor¢lanma ile gerceklestirilmistir. Reel de biiylime oldugu

goriilmektedir fakat bunun yaninda yasanan dis borg artis1 ve hane halki bor¢lanmasi

da artmustir.
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Grafik 3.2: Cari Agik ve Finansman Kaynaklari
Kaynak: TCMB, http://www.tcmb.gov.tr/, 20.01.2017.
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Ekonomi de olusan daralmalar garfik 3.2°de net bir sekilde goriilmektedir.
2008 yilinda ekonomi daralma ve sonrasinda ise kiiciilme olmustur. Gelismis
iilkelerde yasanan krizler nedeniyle taleplerin azalmasi, ticaretin yavaglamasi
ekonomilerin kiiclilmesine neden olmaktadir. Tiirkiye’de 2009 yilinda yasanan
ekonomik kii¢iilmenin bir diger nedeni ise ihracatta yasanan diisiis ve de finansman
bulmakta yasanan sorundur. Cari agigin 2008 yilinda — 40000 oldugu goriilmektedir.
2009 yilinda -10000 diizeyinde olan cari agik, 2011 yilinda ise -70000 seviyesinde
seyretmektedir.

Gelismekte olan iilkelerin bir diger 6nemli sorunu ise; imalat ve ithalat
arasinda ki iliskidir. Imalatiniz eger ithalata bagimli ise kriz donemlerinde iiretilen
iriinlerinizin fiyatlar1 ciddi anlamda yiikselecektir. 2008 yilindan 2011 yilinda degin

veriler Tablo 3.1 araciligiyla mercek altina alinmaktadir.

Tablo 3.1: Tiirkiye'de Ithalatin Imalata olan Etkisi

Ithal Ara Mamiil ve Hammadde / Toplam Uretim

2008 2009 2010 2011

% 40 % 35 -% 40 arasinda % 40'a yakin % 40- % 45 arasinda

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanligi, https://www.turkiye.gov.tr, 21.01.2018'den

uyarlanmustir.

2008 kiiresel krizi sonrasinda Tirkiye'de imalatin ithalat bagimliligina
bakildiginda, 2008 yilindan 2009 yilina diisiis yasandigi, 2011 yilinda ise seviyenin
tizerine ¢iktig1 goriilmektedir. Yani 2008 yilindan sonra ilk olarak 2011 yilinda % 40

seviyesinin iizerinde seyretmektedir.

3.2. 2008 KURESEL KRiZi SONRASINDA TURKIYE'DE iSSIiZLiGiN
ANALIZ EDILMESI

2008 kiiresel krizi sonras1 Tiirkiye'de issizlik oranlar incelendiginde, Grafik

3.3 0ne ¢ikmaktadir.
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Grafik 3.3: 2007-2008 Eyliil Dénemi Sektorel Issizlik
Kaynak: Tiiik 2008 Eyliil Raporu

Grafik 3.3'e gore, 2007 yilindan 2008 yili Eylil donemleri baz alindiginda
sektorel bazli issizlik degisimler goriillmektedir. 2008 Subat itibariyle 6zellikle sanayi
alanindaki issizligin arttigi goriilmektedir. Eylil 2008 donemine bakildiginda;
istihdam % 27.6's1 tarim, % 19.7’si sanayi, % 6’s1 insaat, % 46.7'si ise hizmetler
sektoriindedir. Eyliil 2008 ile Eyliil 2007 donemlerini karsilastirildiginda ise; tarim ve
sanayi sektorlerinin istihdamin 0.3 arttigi, fakat insaat sektoriiniin 0.3 puan, hizmetler

sektoriiniin ise 0.2 azaldig1 goriilmektedir.

Tablo 3.2: 2008-2009 Yillar1 Yas Grubuna Gére Isszilik Orani

Yas Gruplarina Gore Issizlik %

Yas | 15-19 | 20-24 | 25-29 | 30-34 | 35-39 | 40-44 | 45-49 | 50-54 | 55-59 | 60-64 65+
2008 196 | 21,0 13,2 9,7 8,2 7,7 7,6 6,8 6,0 3,7 1,0
2009 236 | 263 | 175 12.6 11.2 10.2 9.5 9.2 7,7 4,1 1,4

Kaynak: Tiiik verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 3.2°deki 2008-2009 yillart yas grubuna gore issizlik oranlarimi

incelediginde; tiim yas gruplarinda issizlik oranlarinda artis oldugu goriilmektedir.
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Gelismekte olan iilkeler grubunda olan iilkemiz gibi gen¢ niifusa sahip iilkeler igin
temel problemlerden birisi de issiz geng niifustur. Burada da 6zellikle gen¢ niifus
igsizliginde artis gbze carpmaktadir. 15-24 yas grubu yaklasik olarak % 25 oraninda
igsizlik artmig goriilmektedir. Yasanan issizlik problemi toplumda ciddi sorunlara

neden olmaktadir.

Issizlik sorununa ¢6ziim olacak ve geng niifusu kullanabilmek igin;
e Teknolojik yatirimlara yonelmeli
e Tasarruflar artirilmali
e Biiylime iiretime dayali olmali
e Uretimin Ithalata olan bagimlilig1 azalt:lmals
e Ithalat yerine yerli mala yonlendirme ve tesfik yapilmali

e Ar-Ge 0nem ve destek verilmeli.

Cari acgik kavrami giindeme geldiginde daha ¢ok cari agigin finansmani
iizerinde durulmaktadir. Ancak bu durumun issizlikle de dogru orantili olarak bazi
etkiler uyandirdigr goriilmektedir. Cari agigin nasil finanse edildigi olusumu kadar
onemlidir ¢linkii hem cari a¢i§in nasil kapatilacagi hem de siirdiiriiriilebilirligi
hakkinda bize bilgi verecektir. Cari agigin finansmani; uluslararasi kuruluslardan,
bankalardan ya da iilkelerden bor¢ alarak, dogrudan yatirnmlar ile ¢oziilebilir.
Dogrudan yatirimlarda ki sermaye girisleri kisa vadeli oldugu zaman ise ekonomide

kirilganliklara neden olur.
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Tablo 3.3: Cari islemler Hesab1 2001-2017

2001-2017
Ortalamasi
Cari islemler Hesabi -69,214
Dis Ticaret Dengesi -93,734
Toplam Mal ihracat: 243,235
Toplam Mal ithalati 336,968
Hizmetler Dengesi 35,629
Gelir 70,726
Gider 35,098
Birincil Gelir Dengesi -14,673
ikincil Gelir Dengesi 3,564
Sermaye Hesabi -49
Finans Hesabi 64,254
Dogrudan Yatirimlar 18,826
Portfoy Yatirimlar 21,330
Diger Yatirimlar 30,633
Rezerv Varliklar -6,536
NET HATA NOKSAN 5,010
Dogrudan Yatirimlar
ol -63.60%
Portfoy Yatirrmlar/CIH -54.70%
Net Hata Noksan/CiH -12.10%

Kaynak: TCMB verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

2001-2017 yillart aras1 verileri incelendiginde; dogrudan yatirimlar miktarini
artirilmast ve tilkeye olan giiveni artirilmasi gerekmektedir. Spekiilatif durumlardan
etkilenmemek ve hizli sermaye giris ¢ikislar1 yasamamak i¢in portfdy yatirimlarin
dogrudan yatirimlara gevirilmelidir. 2017 yilinda portfoy yatirimlart yaklasik 24
milyar $ olurken, bu durum cari a¢igin finanmasinin yaklasik yarisini denk gelmistir.
Son 18 yil1 iki boliimde inceldiginde; 2001-2010 déneminde iilkeye giren sermaye ile
cari acik arasindaki farkdan dogan 52 milyar $ sermaye merkez bankasi rezervlerinin
artirtlmasinda kullanilmistir. 2011-2018 yillarin1 bakildiginda bu rakam neredeyse
6’da 1’ne diisreke 9,5 milyar $ olmustur. Yani ilk donemde kalici sermaye girisleri
olmus, spekiilatif hareketler daha az oldugu fakat ikinci donemde ise lilkeye yatirim

giivenin azalmasi ve sermaye hareketliliginin arttig1 goriiliiyor.
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Net hata ve noksan ise; kayit altina alinamayan sermayeleri ve kayit dis1 doviz
giris cikiglarimi belirtir. Son 18 yila bakildiginda; net hata noksanin, cari agigin
finansmaninda yaklasik % 12’lik bir paya sahip oldugu goriilmektedirki bu oran

fazladir.
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Grafik 3.4: Cari Islemler A¢i1 ve Issizlik Oran
Kaynak: Tuik, http://www.tuik.gov.tr, 20.01.2018.

Grafik 3.4 aracilifiyla 2002 yilindan 2007 yilinin sonuna degin cari islemler
ac1g1 ve toplam issizlik verileri analzi edilmektedir. Burada;
e Cari agi8in en yiiksek seviyeye 2007 yilinda ulastigi, en diisiik seviyeye ise
2002 yilinda geldigi,
e Toplam igsizlik oraninin en yliksek seviyeye 2006 yilinda ulastig1, en diisiik
seviyesini ise 2003 yilinda gordiigii aciktir.

3.3. TURKIYE'NIN YAPISAL ANALiZi TEMELINDE EKONOMIK
GOSTERLERIN INCELENMESI

Tiirkiye ekonomisinde ihracatin neredeyse % 50'sine yakin bir kismi AB

bolgesinden saglanmaktadir. Burada krizin derin bir bigimde hissedilmesi de ihracati
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olumsuz etkilemistir. Siiriikleyici sektorlerden kaynakli olarak, Kasim 2008' den
itibaren ihracat diisiis yasanmustir. Dogal olarak biiyiime performansi etkilenmis ve bu

diistis iiretimleri ve istihdami olumsuz yonde etki altina almistir (Y1lmaz, 2013: 233).

2008 kiiresel krizi sonrasinda sadece Tiirkiye degil, bircok lilke etkilenmistir.
Oyleki uzun seneler bu krizin neticeleri, ekonomiler iizerinde olumsuz etkiler
uyandirmistir. Oncelikle diinya genelinde toplam enflasyon, ticaret ve biiyiime hacmi

verileri Tablo 3.4 araciligiyla mercek altina alinmistir.

Tablo 3.4: Diinyada Toplam Enflasyon, Biiylime Orani (%)

2007 2008 2009 2010
Biiylime 5,3 2,7 -0,38 5,17
Enflasyon 4,1 5,98 2,53 3,59

Kaynak: IMF verileri Kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 3.4’e kriz dncesi ve sonrasi olarak bakarsak;

e Diinya genelinde biiylime oranin nasil diistiigli goriilmektedir. 2009 yilinda
kii¢iilme meydana gelmistir.

e Biiylimeye oranla enflasyon oraninda ise 2009 yilinda en diisiik seviye olmasi

da baska dikkat ¢ekici bir durumdur.
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Tablo 3.5: I¢ ve Dis Borg

i¢c ve Dis Bor¢-Milyar TL

2002 2009 2018

Hazine 92.8 111.5 480.6

Reel Sektor 46.6 163.8 777.8

Bankalar 20.1 109.6 771.5

Hane Halki Borcu 6.6 130.9 535.5
I¢c Bor¢ Toplam 166.10 515.80 2,565.40
D1s Borg 171.20 393.50 2,042.00
Toplam 337.30 909.30 4.607.40
GSYH 356.50 950.18 5,400.00
GHYH/Toplam Bor¢ 105.69% 104.50% 117.20%

Kaynak: TCMB ve Tiiik verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 3.5' te de Hane halki bor¢lanmasi diger i¢ borg tiirlerine gore daha fazla
artts oldugu goriilmektedir. Bu durumun temel nedeni ise tiiketim toplumu
olunmasidir. Borglanarak gergeklesen biiylime modelinin sorunudur ama artik ucuz
ithalat, diisiik doviz kuru ve diisiik faiz donemleri bittigi i¢in bu sekilde biiyiime ve

bor¢lanma artik ¢ok zordur.

Ekonomilerin giiven endeksi olarak kisa vadedeki bor¢lanma, doviz kuru
hareketliligi, doviz ve altin rezervleri dikkate almnir. Kur hareketliligi ve doviz
bor¢lanmas1 fazla ise cari denge de hizli bir sekilde degiskenlik gosterir (Melih
PEKER, S.:88).

Kiiresel kriz doneminde ABD tasaaruf fazlasi olan iilkeler yardimiyla cari
acigin1 finance etmistir. Bunu su sekilde izah edilebilir; 2007 ile 2008 yillar1 arasinda
ekonomilerin daralmasiyla yavaglayan ticaret sonucunda cari agik yar1 yartya
diismiistiir. Bu durum sadece ABD degil cari agik problem olan tiim iilkelerde
olmustur. Yasanan kriz ile tilketimlerde gerileme ve iiretimde azalmaya bagl olarak

ithalat diislis gézlenmistir.
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2008 yilinda Turizm gelirlerindeki artisa ragmen, enerji fiyatlarindaki artis cari
acig1 tetiklemistir. Ek olarak Tirkiye ihracatinin yaklasik % 60’n1 AB iilkeleriyle
yapiyor olmast ve onlarin krizden ciddi anlamda etkilenmesiyle Tiirkiye’de
etkilenmistir. Biitiin bu gelismeler sonucunda cari agik yil sonunda 39,4 milyar dolar
olmustur. 2010 yili itibariyle kriz sonrasi ozellikle gelismekte olan {ilkelerin
ekonomilerinde toparlanmalar  baslamistir.  Bankacilik  sektoriinde  yapilan
diizenlemeler, uygulanan para politikalari ve kamu maliyesinde yapilan degisiklikler
tekrar biliylimeyi tetiklemigtir. Siki para politikalariyla kurdaki degerlenme
giderilmistir. Yapilan degisiklikler sonucunda kredi ile biiyiime devam edilebilmesi
saglanmis ve bunun etkisi olarak ithalat gerilemistir. I¢ piyasada yasanan duraganlik
pazar payini yiikseltmek ya da korumak isteyen ihracatti grubunun dis piyasa payinin
artmasina neden olmustur. 2014 yili itibariyle iilkemizin jeopolitik konumu geregi
cevre lilkelerde yasanan sorunlar neticesinde ihracatta artis ve de ithalatta diisiis
olmustur. TCMB yapmis oludgu politikalara ek olarak fazilerde artis yapmasi
finansal istikarar saglanmistir. Ayrica petrol fiyatlarinda yasanan diisiis de cari

dengeye olumlu yansimistir (TOBB, 2015: 127-142).

Ticaret yapilan {ilkelerde yasanan siyasi gelismelere ek olarak yasanan
ekonomik problemler ve Euro / Dolar paritesindeki yasanan diisiis ihracatta diisiisiise

ve hizmet gelirinin gerilemesine neden olmustur.

Ekonomik olarak disa bagimli olan iilkelerde uygulanan para ve maliye
politikalar1 neden ve sonuglarini ilk olarak analiz eden “ Mundell-Fleming *“ modelidir
(Bektas, 2007:12). Modelleme Keynesyen IS-LM yaklasimina ek olarak, dis ticaret ve
sermaye giris/cikislari ilave edilmistir.Burada ki amag, disa bagimli olan ekonomiyi
kur dalgalanmasinin nasil etkiledigini gostermektir. Modelleme, 1S-LM-BP modeli
olarak da bilinmektedir. (Ulusoy, 2013: 138-139). Modelleme bakildiginda;

e Ekonomi disa bagli,
e Sermaye serbestliligi,
e Sabit vergi orani,

e Politik risklerin az oldugu diisiiniilmiistiir (Mukher, 2017).
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2016 yihi Tiirkiye i¢in terdr olaylar1 ve 15 Temmuz darbe girisiminin oldugu
kur hareketliliginn yasandigi bir y1l olmustur. Bu olumsuz olaylar turizmi de olumsuz
etkilemis, ihracat ve ithalatta diisiisiine de neden olmustur. 2014°de diismeye baslayan

cari acik 2016 yil1 ilk ¢ceyrege kadar devam etmistir.

Kiiresellesme ve sermayenin el degistirme sikligi yasandigi bir ortamda
dogrudan yapilan yatirimlara bakildiginda;

e 2002 yilinda 939 milyon $
e 2003 yilinda 2 milyar $

e 2005 yilinda 10,5 miyar $
e 2006 yilinda 17,7 milyar $
e 2007 yilinda 19,9 milyar $
e 2008 yilinda 17,3 milyar $
e 2009 yilinda 7 milyar $

Tiirkiye’ye yatirim girisi olmustur. Bu yatirnmlar daha ¢ok gayrimenkiil satist
ve banka satiglarini igcermektedir (Subasat, 2010a: 6). 2009 yilinda diinya genelinde %
50 oraninda dogrudan yatirimlarda azalma olurken Tirkiye’de bu oran % 60
seviyesinde olmustur. 2008 yilinda en yiiksek diizeyde yatirim ¢ikisi gergeklesmistir
(Maliye Bakanligi, 2010: 204).

Tablo 3.6: Dogrudan Yatirimlarin Sektére Gore Dagilimi

Dogrudan Yatirimlar Sektore gore dagilimi Milyon $
2002-2010 2011-2016

% degisim
Hizmet sektoru 52.994 33.402 -58,66%
Finans-Sigorta 31.531 18.134 -73,88%
Gayrimenkul 1.648 1.308 -25,99%
Tarim 194 252 23,02%
Sanayi 21.850 32.009 31,74%
Enerji 6.983 10.005 30,20%
Insaat 1.449 2.535 42 .84%
Toplam 116.649 97.645 -19,46%

Kaynak: IMF ve Tiiik verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.
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Tablo 3.6 incelendiginde; hizmet sektorii ve finans sektoriindeki diisiisler net
bir sekilde goriilmektedir. 2008 kiiresel krizin etkileri 2009 yili itibariyle baglamis ve
ekonomilerde ki daralmalarin sektorlere etkileri goriilmektedir. Tiirkiye gibi
gelismekte olan ve iiretim degil daha ¢ok hizmet sektoriiniin yaygin oldugu iilkelerde
ilk olarak bu alanlar etkilenmektedir. Bu gostergeler krizin, 2001 krizi gibi sadece
finansal piyasalar1 degil ayn1 zamanda reel sektorii de etkiledgini gosterir. Sermaye
hareketliligi ve yatirimlarin azalmasi tretim kapasitesini, igszlik ve milli geliri
etkilenmektedir. 2009 yilinda sanayi iiretimi yaklasik % 35 azalmistir. Disa bagh
olarak gergeklesen biiylimelerde sermaye hareketliligi ekonominin daralmasina neden

olmaktadir.

Ekonominin dig finansmanlara bagli olmasi {iretim esnasinda kullanilan ara
mamiil ve katma degerli iriin {iretilmemesi milli gelirin diisiik kalmasina neden
olmaktadir. Ar-Ge yatirimlariin az olmasi da diga bagliliga bir etkendir. Biitiin bu

olumsuzluklar, rekabet giiciinii de olumsuz etkiler.

34. CARI ACIK ACISINDAN TURKIYE VE GUNEY KORE
KARSILASTIRMASI

Kiiresellesme sonucunda bilgi ve teknolojilerinin hizli degisimi, gelisimi
bircok alanda yeniliklere neden olmustur. Tarim ve sanayilesme artik tek basina
gelismis iilke olmak i¢in yeterli degil ¢ilinkii yenilikleri takip ederek onlarin kendine
uyarlamak gerekmektedir. Calismanin bu kiminda 1950' lerden giiniimiize kadarki
stirecte Gliney Kore ve Tiirkiye'nin yapilarini karsilagtirildi. Giiney Kore segilmesinin
nedeni ise ekonomik godstergeler agisinda ¢ok fazla benzerlik igermesidir. Ilerleyen
yillarda onlar neleri dogru yapti ve Tiirkiye neleri yap(a)madi. 1980’lere kadar Giiney
Kore sanayilesme, bilgi ekonomisi (liretime dayali) ve ihracata dnem vermisken,
tilkemiz de ise korumaci politikalar izlenmistir. Ayrica yetenekli ve bilgili insanlara
onem verilen egitim planlamasi yapilmistir. Karsilastirmalarda tasarrufun GSYH
oran1 ve GSYH grafikleri ile devam edildi. 1990 yillara kadar GSYH iki iilkenide ayni
seviyede devam etmistir fakat daha sonra Giiney Kore’nin ciddi bir atilimi oldugu

goriilmektedir.
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Tiirkiye Giiney Kore’ye gore daha c¢ok diisiik ve orta teknolojik {irtinler ihrag
etmekte ve aksine yiiksek teknolojik iiriinler ithal etmektedir. 2015 yili imalat
verilerine gore; toplam ihracatin yaklasik % 4 yiiksek teknolojik tirtinler olurken
yaklagik % 35 diisiik teknoloji {irtinlerden olusmaktadir. Bu durum rekabet gliciiniizii
ve GSYH etkilemektedir. Kalkinma Bakanligr 10.Kalkinma Planinda hedef yiiksek
teknolojik iirlinlerin imalattaki payini1 artirmaktir (Kalkinma Bakanligi, 2013: 89).
Gliney Kore, sanayilesme ve gelisimin ihracattan gectigini ¢ok erken benimsemistir.
Ozgiin, yenilik¢i, rekabetci, kaliteli iirlinlere 6nem vererek kendi markalarini

olusturarak ihracatta pay almiglardir.
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Grafik 3.5: Giiney Kore — Tiirkiye Toplam Tasarruf / GSYH %

Kaynak: Tiiik verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Grafik 3.5’te goriildiigii lizere 1980’lerde ayni tasarruf oranina sahip olan,
Tiirkiye ve Giiney Kore’nin son 36 yilda degisimi yer almaktadir. Yaklasik olarak
onlar % 50 tasarruf oranlarini artirikken Tirkiye’de %1 oraninda bir artis oldugu
goriilmektedir. G.Kore’nin Tiirkiye’ye gore daha fazla markaya sahip olmasi ve
biiylimesinin temel nedeni yatirimlar: tasarufllardan saglamasidir. Katma degeri olan

ve yiiksek teknoloji lirtinler tiretmesidir.

50



1600
1400 /
1200
1000
800 / —4—Glney Kore
600 / —@l—Tiirkiye
400 ///,
200 %{

1980 1990 2000 2010 2016

Grafik 3.6: Giiney Kore — Tiirkiye GSYH

Kaynak: Tiiik verileri Kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Grafik 3.6’da gorildigi tizere 1980’lerde ayn1 GSYH sahip olan, Tiirkiye ve
Gliney Kore’nin gosterdigi gelisim ve degisim yer almaktadir. Cari agigin olmamasi

ya da azaltilmasi i¢in GSYH artirilmasi gerekmektedir.

GSYH Milyar $

Grafik 3.7: 2002-2017 GSYH

Kaynak: Tiiik verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.
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Ekonominin temel yapi taslarinda birisi de Ar-Ge’dir. Yeni buluslar ya da
mevcut buluslarin daha etkin kullanimi i¢in yapilan caligmalar ekonominin
gelismesine biiyiik katki saglamaktadir. Bu sayede rekabet kosullar1 degisektir. Ar-Ge
faaliyetlerine biiyiik biitgceler ayirilmasi gerekiyor. Tiirkiye'de teknolojik yatirimlarin
ve gelismelerin Giiney Kore ile aradaki farkin en net 6rneklerinden birisidir. Ek
olarak Ar-ge c¢alismalari, marka olma yolunda atilina patent adimlar1 da bir diger

farktir.

Tablo 3.7: Ulkelerin GSYH I¢inde ki Ar-Ge paylari

Israil | G.Kore | Japonya |Almanya| ABD | Tiirkiye
2005 4,05 2,62 3,30 2,42 2,50 0,59
2008 4,34 3,12 3,46 2,59 2,76 0,72
2009 4,13 3,29 3,35 2,72 2,81 0,84
2014 4,27 4,28 3,58 2,88 2,75 1,01

Kaynak: IMF ve Diinya Bankasi verileri kullanilarak yazar tarafindan

olusturulmustur.

Giiney Kore’nin bu alandaki yatirimlari Tiirkiye’ye gore daha fazladir. ileri
diizeyde teknolojik markalar1 ve triinleri bulunmaktadir. 1973 yilinda Otomotiv
sanayinin uzun donemli tesvik plani ile % 95 yerli iriinlerden olusan otomotiv
iireterek bugiin diinya da Hyundai, Kia, Daewoo, Ssang Yong gibi markalar1 vardir.
Ayrica 1967-1973 yillar1 arasinda Bilim ve Teknolojiyi gelistirme, Miihendislik
Tesviki ile ekonomik gelisime verdikleri dnem ortadadir. Samsung gibi bilgisayar,

telefon treticisi ¢ikmistir. LG gibi yar iletken tiretici yine bir diinya markalar1 vardir.
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Grafik 3.8: Giiney Kore — Tiirkiye Issizlik Orani

Kaynak: Tiiik verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Gelismekte olan {ilkelerin en biiylik sorunlarindan birisi de issizlikle
miicadeledir. 1980-2016 yillar1 arasinda Giiney Kore ve Tiirkiye’nin issizlik oranlari
Grafik 3.8’de goriilmektedir. Egitim sistemini, sanayilesme, hizmet sektorii, dogrudan
yatirimlar, ithalatin ihracatta ki pay1 issizligin temelinde yer aliyor. Issizligi dnlemek
sadece istthdam degil nitelikli insanlarin yetismesi iilke kalkinmasi i¢in ¢ok

Onemlidir.

Giiney Kore’nin egitim sistemi bastan assagi yenilenmis ve kendine inanan,
giivenen, yenilik¢i bireyler yetistirme hedefini koymustur. Yani burada amaglanan
sadece sistemsel degil insana da yatirim yapilmasi hedeflenmistir. Egitim sistemleri;
6+3+3+4 seklindedir. Liseleri ise genel liseler, mesleki liseler ve yabanci dil, giizel
sanatlar olarak ayrilmistir. Universitede ise 6grencileri segmektedirler. Giiney Kore'de
egitim konsunda yerel yonetimlerde aktiftir. Temel de 6grenmenin sinir ve yasi
olmadigi felsefesi yatmaktadir. Sistem Ogrencinin ders odakli olmamasini, ezber
mantiginda olmamasini, sadece Kitap bilgilerine odaklanmamasina yoneliktir.
Ogrencilerin yeteneklerini kesfetme ve onlar1 bu yonlerini kullanmaya ydneliktir.
Kiiltiirtinii  bilen ve onu Ozlimseyen, arastirmaci ve gelisime odakli bireyler

hedeflemislerdir. Ustiin yetenekli bireyler ve ihtayac sahibi bireyler igin kanunlar
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cikartilmistir. Biz de iilke olarak milli bir egitim sistemi belirlemeliyiz ve uzun vadeli

planlar ile insane yatirima 6nem vermeliyiz.

3.5. LITERATUR TARAMASI

1980’ler sonrasi gelisen ve degisen diinya ekonomisi ve yasananlar nedeniyle
uluslararas1 gelismeler 6nem kazanmustir. Ticarette yasanan serbest dolasim ve
sermaye artislari ekonomilere farkli bir yon ¢izmistir. Olumlu gelismeler oldugu gibi
o0demeler dengelerindeki bozulmalar, cari agiklarin siirdiiriilememesi konular1 da 6ne
cikmaya baglamistir. Bu konular ile ilgili yabanci ve yerli hocalarimizin tezlerini

inceledim.

Avustralya hakkinda yapilan ¢alismalarda Makin (1989), ¢alismasinda tasarruf
ile yatirimlar arasindaki iligki ile cari agigin siirdiiriilebilirligine bakmistir. Tasarruflar

yatirimlari karsilamadigi takdirde cari dengenin bozulacagini ifade etmistir.

ABD’nin 1946-1987 yilllar1 arasinda hesaplarini incelenerek Trehan ve Walsh
(1991) calismalarinda biit¢e kisiti tizerinde teorik ve uygulamalar ile incelemislerdir.
Yabancilarda bulunan tahvillerin cari agiga etkisi ve siirdiiriilebilirligi nasil etkiledigi
incelenmigstir. Cari islemler dengesi biitge kisitlamasi arasindaki iliski ortaya

konmustur.

Cari agik siirdiiriilebilirligi ile ilgili olarak ilk ampirik ¢alisma olan, Hakkio ve
Rush (1991) ve Husted (1992). Temelde baz alinan endeksler ise; ithalat ve ihracattir.
Bu ikili arasi iligkide yasanan ve dengenin onemi ortaya konmustur. Ekonometrik
testlerin kullanilmasi ve modellenmesi birgok agidan ilerideki c¢alismalara 1s1k

tutmustur.

Wickens ve Uctum (1993) c¢alismalarinda 1970-1988 yillarin arasinda ABD
verileri inceleyerek yeni bir methot ortaya koymuslardir. Cari agigin
strdiiriilebilirliliginin  belirlenmesinde bor¢glanma ve bor¢ 6deme kosullar

incelenmistir. Modellemede Biit¢ce kisiti temel alinmigstir. Literatiire gore dissal
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degisken kabul edilen “Birincil A¢ik™ bu methotda igsel olarak kabul edilmistir. Bu
sekilde kabul edildigi takdirde biit¢e dengesi siirdiiriilebilir olmaktadir.

G-7 fdlkelerinin ( 1ngi1tere, Fransa, Japonya, 1ta|ya, ABD, Kanada ve
Almanya) Liu ve Tanner (1996) tarafindan 1970-1990 yillar1 arasinda ¢eyrek donem
verilerini ekonometrik testler uygulayarak siirdiirtilebilirlik agisindan degerlendirme

yapilmistir. ADF, Beta ve Phillips testleri uygulanmistir.

Raybaudi (2004) ¢alismasinda ABD, Brezilya, Arjantin, Japonya incelemistir.
Farkl tilkelerinin farkli donemlerdeki verileri incelenerek ADF ve Birim Kok testleri
yardimiyla cari islemler hesaplar1 incelenmistir. Uzun donemde biit¢e kisitlamasinin
cari agiga olan etkileri incelenmistir. ABD ig¢in, bu durum siirdiiriillemez oldugunu

ortaya ¢ikarmistir.

1987-2004 yillart arasinda Tiirkiye’de cari acik siirdiiriilebilirligini inceleyen
Babaoglu (2005), calismasinda gelire bagli olarak degiskenlik gdsteren tiikketim
harcamalarinin giderilmesi tizerinde durmustur. Cari agigin siirdiiriilemez oldugunu
yapmis oldugu ekonometrik yaklasim ve istatistik olarak da red edildigini
gostermistir. Ek olarak kisa vadeli sermaye giris ¢ikislar1 ekonomide negatif etkilere

yol actigin1 belirtmistir.

Japon yazar Tang (2006) tarafindan, Ihracat ve ithalat arasindaki iliski
incelenerek ve bu dengeye birim kok testleri uygulayarak calisma yapmustir. Japonya
i¢in cari denge siirdiiriilemez oldugunu belirtmistir. Thracat ya da ithalat’in GSYH
orant her zaman dogru sonuglar vermeyecegini belirterek, gerekcesi ise olabilecek
suni yiikselmeler olumsuz etki birakacaktir. Bunun yerine bir nokatay: baz segerek
ondan sonraki verileri kullanarak degerlendirme yapmustir. 100 endeks secerek

caligmalarin1 yapmustir.

1998 yilinda yasanan Asya krizi nedeniyle Kore, Tayland, Filipinler, Malezya
ve Endonezya’nin 1980-2002 verileri incelenerek Kim (2009) calismalar yapmistir.
Lineer olmayan birim kok testleri kullanilmistir. Cari islemlerin istikrarli olmasi
krizin bagka sebeplerden kaynaklandigini gostermektedir. Biitce kisitlamasi bu yazar

tarafindan da dile getirilmektedir.
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1992-2007 wyillar1 arasindaki ihracat ve ithalat verileri kullanilarak Peker
(2009) tarafindan hazirlanmistir. Es biitlinleme testi kullanilmis ve sonuglar 1’den

kiigiik oldugu i¢in cari agik siirdiiriilemez oldugu tespit edilmistir.

2010 yilinda Konya ili baz alinarak ve firmalara anket diizenleyerek yapilan
caligmada Bilge Afsar (2010) firmalarin dis ticarette karsilastiklar1 sorunlar1 ve kriz
doneminde yasananlari ele almistir. Limanlara olan uzaklik en biiyilk sorunlardan
birisidir. Anket sonuglara gore; Konya firmalarinin pazar agirliklari Rusya-Dogu
Bloku ve Ortadogu iilkelerine kaymistir. Bu da iilkemizin aksine Konya’nin cari fazla

vermesine neden olmustur.

1960-2000 yillar1 arasinda veriler kullanilarak Cari A¢ik/GSYH orani ile
¢in’in cari islemlerinin siirdiiriilebilirligi Aizenman (2010) tarafindan incelenmistir.
Bu dénemin secilme nedeni ise Cari A¢ik / GSYH oranin % 10 seviyesinde olmasidir.
Bu inceleme sonucunda cari agik ile GSYH arasinda negatif bir iliski oldugu tespit
edilmigstir. Gelisen ve globallesen diinyada Cin gibi cari fazla veren iilkeleri diger
gelismekte olan iilkeler yavaslatabilir ¢linkii onlarin cari aciklarmin siirdiiriilebilirligi

sinirhidir.

1970-2010 yillar1 arasindaki igsizlik ve biliylime verileri kullanilarak Kanca
tarafindan hazirlanmistir. Granger Nedensellik testleri uygulanmis ve biiylime ile

igsizlik arasinda tek yonlil bir iligki oldugu tespit edilmistir.

Chen (2011) tarafindan 1970-2009 donemlerini igeren verilerle ekonomik
durumlarin analizi icin OECD iilkelerine (Avustralya, Macaristan, Fillanda, Portekiz,
Ispanya, Yeni Zellanda, Cek Cumhuriyeti) birim kok testi uygulanmustir. One ¢ikan
konu ise biitge agig1 saglanmadigi takdirde siiriidiiriilebir cari dengeden bahsetmek
pek miimkiin degildir. Birim kok testinde tek degisken oldugu zaman ekonomik
verilerin lineer olmamasi dikkatte alinmaidgi zaman yanlis sonuglar verdigini de

gorilmiistiir.

Goger (2013), Tirkiye' de cari agigi VAR modeli uygulayarak nedenlerini
aragtirmigtir. Cari agigin enerji ithalatindan, dig ticaret agigindan, dis bor¢ faiz

ddemelerinden ve yatirnmlardan kaynaklandigini tespit etmistir.
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1994-2012 yillart verileri ile Altunéz (2014), Ekonometrik ugulamalardan,
VAR analizi kullanarak cari agigin siirdiiriilebilir olup olmaidgini incelemistir. Sonug
olarak; uzun dénemde ithalat ve ihracat arasinda ki iligski sebebiyle cari acigin diisiik
ihtimalde olsa siirdiiriilebilir olduguna karar vermistir. Cari agigin kroniklestigini
bunun icinse; turizm gelirini artirilmali ve ithalatin azaltilmasinini ¢oziim olarak

sunmustur.

1985-2015 yillar1 arasindaki verilereki inceleyerek yapilan ¢aligmada; Altung,
issizlik, biiylime ve enflasyon etkilerini incelemistir. Birim kok testleri uygulanmistir.
Serilere hata diizeltme yaparak anlamli sonuglar ¢ikmasi saglanmistir. Veriler

arasindaki iliskiler incelenmistir.

Cift¢i (2014)'de cari agik analizi igin Granger nedensellik testi uygulamistir.
Calismasinda, doviz kuru ve GSYH ile cari agik arasindaki iliskiler incelenmistir. Bu
inceleme sonucunda; uzun donemli bir iligki oldugu tespit edilmistir. Enerjide disa

bagimliligin azaltilmasi i¢in politikalar izlenilmesi gerektigi belirtmistir.

Adigiizel (2014), 1993-2012 yillar1 verilerini inceleyerek {ilkemizde cari
acigin nedenlerini incelemistir. VAR modeli kullanilarak cari agiga etki eden
faktorlerden, biiylime ve doviz kuru oldugu tespit edilmistir. Ekonomik kiictilmeler
(daralmalar) oldugu zaman tiiketim ve yatirnrmda olan degisimlerde doviz kurunun

etkisi ortaya konmustur.

Lebe ve Akbas (2015), 1991-2012 yillar1 verilerini kullanarak yaptiklart
caligmalarinda, petrol fiyatlar1 ve doviz kurunun cari islemler hesabina etkilerini
incelemistir. Analizde VAR Modeli ve nedensellik testlerini uygulayarak bu

degiskenlerin cari agiga etkileri incelenmistir.

Karagol ve Erdogan (2016), bu ¢alismalarinda; faiz orani, doviz kuru, ithalatin
ithracat1 orani, petrol fiyatlar1 gibi degiskenlerin 2003-2015 yillar1 arsindaki verileri ile
cari agiga etkilerini incelemistir. VECM yaklasimi ile analiz yagilmistir. Ortaya ¢ikan

tabloda degiskenlerden ithalatin ihracata orani 6ne ¢ikmistir.
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Kaya ve Yalginkaya (2016), BRICS olarak adlandirilan iilkeler ile bunlara
benzer 6zellikte olan iilkelerin (Tiirkiye, Giiney Kore, Meksika ve Endonezya),1192-
2012 yillan1 arasindaki biliylime, sanayi liretim endeksi verileri ile cari agigin iliskisi
ele alinmistir. Sonug olarak; biiylime ile sanayi tiretim endeksi arasinda c¢ift yonlii bir

iliski oldugu ortaya konmustur.

3.6. VERI DEGERLENDIRMESI

2001-2018 wyillar1 arasindaki veriler kullanilarak degiskenlerin cari agiga
etkileri analiz edildi. Calismada kullanilan bu veriler Merkez Bankasi ve Tiiik veri
tabanindan alinarak diizenlendi. Analizde niifiis, kisi bas1 milli gelir, biiylime orani,
GSYH, Ithalat, ihracat, Ithalatin ihracat: karsilama orani, Issizlik oran1 ve Cari ag1gin
GSYH igindeki pay1 ele alindi. Bu degiskenleri kriz doneminde nasil etkilendigini
incelendi. Tlgili donemlere ait veriler Merkez Bankas1 ve TUiKtarafindan almarak
kulland1. Cari islemler hesabinin sezgisel olarak yapilan calismalarda duraganlik
(stationary) yoksa, cari islemler hesabinin siirdiiriilebilirligi zordur. Yapilan analizlere
gore ve kullanilan yontemlere gore farkli sonuglar elde edilmesine ragmen borg¢larin

Odenebilirligini gérmek igin, duraganlik test sonuglarina ihtiyag¢ oldugunu goriiliiyor.
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Tablo 3.8:

2001-2018 Donemleri Veri Analizi

Kisl . . | CARi .
Ni_ifus BASINA GSYH ITHALAT iHRACAT IHTRACAT/ BUYUME Igsizlik ISLEMLER Cari
(MIJYOH MILLI (Milyon $) (Milyon (Milyon $) ITHALAT HIZI Orani DENGESI Acik /
Kisi) GELIR $) % % . GSYH
©) (Milyon $)
2001 | 65,166 3,084 | 200,997,650 | 41,399 31,334 75.7 -6.0 8.0 3,760 0.3
2002 | 66,003 3,581 | 236,337,844 | 51,554 36,059 69.9 6.4 10.3 -626 2.4
2003 | 66,795 | 4,698 | 313,776,328 | 69,340 47,253 68.1 5.6 10.0 -7,554 3.5
2004 | 67,599 5,961 | 402,951,624 | 97,540 63,167 64.8 9.6 9.7 -14,198 4.2
2005 | 68,435 7,304 | 499,874,033 | 116,774 73,476 62.9 9.0 9.5 -20,980 5.6
2006 | 69,295 7,906 | 547,832,430 | 139,576 85,535 61.3 7.1 9.0 -31,168 5.5
2007 | 70,158 9,656 677,438,189 | 170,063 107,272 63.1 5.0 9.2 -36,949 5.2
2008 | 71,052 10,931 | 776,643,376 | 201,964 132,028 65.4 0.8 10.0 -39,425 1.8
2009 | 72,039 8,980 | 646,892,681 | 140,929 | 102,143 725 -4.7 13.1 -11,358 5.8
2010 73,142 10,560 | 772,365,031 | 185,544 113,883 61.4 8.5 11.2 -44,616 5.8
2011 74,224 11,205 | 831,695,611 | 240,839 134,906 56.0 11.1 9.1 -74,402 8.9
2012 | 75,176 11,588 | 871,125,003 | 236,544 152,462 64.5 4.8 8.4 -47,963 55
2013 76,148 | 12,480 | 950,355,295 | 251,661 | 151,803 60.3 8.5 9.1 -63,642 6.7
2014 | 77,182 12,112 | 934,856,836 | 242,178 157,610 65.1 5.2 9.9 -43,644 4.7
2015 78,218 11,019 | 861,879,256 | 207,234 143,839 69.4 6.1 10.3 -32,109 3.7
2016 | 79,278 10,883 | 862,745,646 | 198,619 142,530 71.8 3.2 10.9 -33,137 3.8
2017| 80,313 | 10,602 | 851,492,291 | 233,801 | 156,993 67.1 7.4 10.9 -47,355 5.5
2018 81,339 9,632 783,457,248 | 223,047 167,932 75.3 2.6 11.0 -27,115 5.8
Kaynak: TCMB ve TUiKverileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.
Tiirkiye’nin  2001-2018 yillart arasinda niifus artisi ortalama % 1,2

seviyesindedir. Issizlik orani ortalamasi ise %10 civarindadir. Tiirkiye gibi geng
niifusa sahip olmasinin bir devavantaji ise bunlara i imkani1 saglamaktir. Tiiketime
dayali bir biliyime modelinde genc¢ issizlik belirli donem sonra problem olarak
karsimiza ¢ikacaktir. Issizlik hem sosyolojik hem de ekonomik agidan problem teskil
etmektedir. Ayrica kriz donemlerinde issizlik oraninda ki artis ise % 23 civarindadir.
Burada hem niifus artis1 hem de mevcut ¢alisanlarin kriz nedeniyle igsiz kalmasindan
kaynaklanmigtir. Tabi ki burada firmalarin yeni istihdam yaratabilmesi i¢in; islerin
biliylimesi, devletin destekleri, piyasa kosullari, diinyadaki degisimler, fazi oranlari
gibi unsurlar yatirrmlari etkilemektedir. Isziligi énlemek icin firmalari {iretime tegvik

etmeli, is¢i ¢alistirmalart icin devlet destekleri sunmali ve piyasa i¢in nitelikli
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igsizlerin yetismesi i¢in egitime onem verilmelidir. Devletin girisimciligi desteklemesi

ve bunlar i¢in fonlar olusturmasi gerekir.

Kriz donemlerinde cari ag¢igin GSYH oraninda da ciddi bir artis oldugu
gorilmektedir. 2001-2018 yillar1 arasinda birgok kez cari agigin GSYH iginde
oraninin, literatiirde kabul goren % 4-5 seviyesinin iizerinde oldugu goriilmektedir.
Ayrica 18 yilin ortalamasia baktigimizda ise cari acigin GSYH oraninin % 4,7
oldugu goriilmektedir. Bu seviyelerde oldugunuz silirece de cari agigimizin
stirdiiriilemez oldugu da asikardir. Cari agig1 azaltici ya da GSYH artirict durumlar
sizi bu kriz esik seviyesinden kurtaracaktir. Thracati artirilmasi, katma degerli iiriinler
uretilmesi ve de turizm gelirlerinin artirilmsasi, enerjide disa bagimliligin azaltilmast,
ihracatta ithalata olan bagimliligin azaltilmasi ve ddoviz kurunun cok degisken

olmamasi katki saglayacaktir.

Kriz donemlerinde biiyiime oranlarindaki degisimde gézden kagmamaktadir.
Biiytime degil aksine kiiclilme, ekonomik daralmalar meydana gelmektedir.
Ekonomik daralmanin bir diger belirtileri ise ithalat ve ihracat rakamlari meydana
gelen degisimlerde de goriilmektedir. Kriz donemlerinde cari agik artis1 oldugu gibi
bliylimede kiigliilmeler olmaktadir yani cari agik ile biiylime ters orantilidir.
Piyasalarda olusan olumsuz hava kosullari, yiikselen faiz oranlari, doviz kurunda

yasanan dalgalanmalar ve yiikselmeler yatirimlar: olumsuz etkilemektedir.
Tiirkiye ekonomisini 2002-2017 yillart arasini, IMF ve MB gibi kuruluslardan

alman veriler ile analiz edildiginde; cari agik, issizlik, enflasyon biiyiime oram

degiskenler olarak ele alind.
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Tablo 3.9: 1999-2018 Yillar1 arasinda ki Dis Ticaret dengesi

(Deger: Bin ABD $ / Value: Thousand US $)

Ihracatin
D1s ticaret Das ticaret ithalat1

Thracat Ithalat dengesi hacmi karsilama
Exports Imports Balance of Volume of orani

foreign trade | foreign trade | Proportion

Deger Degisim Deger Degisim Deger Deger of imports

Yillar Value Change Value Change Value Value covered by

exports (%)

Years (%) (%)

1999 26 587 225 -1,4 40 671 272 -11,4 -14 084 047 67 258 497 65,4
2000 27 774 906 4,5 54 502 821 34,0 -26 727 914 82 277 727 51,0
2001 31334 216 12,8 41 399 083 -24,0 -10 064 867 72 733 299 75,7
2002 36 059 089 15,1 51 553 797 24,5 -15 494 708 87 612 886 69,9
2003 47 252 836 31,0 69 339 692 34,5 -22 086 856 116 592 528 68,1
2004 63 167 153 33,7 97 539 766 40,7 -34 372 613 160 706 919 64,8
2005 73 476 408 16,3 116 774 151 19,7 -43 297 743 190 250 559 62,9
2006 85534 676 16,4 139576 174| 19,5 -54 041 499 225110 850 61,3
2007 107 271 750 25,4 170062 715 | 21,8 -62 790 965 277 334 464 63,1
2008 132 027 196 28,11 201963574 | 18,8 -69 936 378 333990 770 65,4
2009 102 142 613 -22,6 140928421 | -30,2 -38 785 809 243071034 72,5
2010 113883 219 11,5 185544 332| 31,7 - 71661113 299 427 551 61,4
2011 134 906 869 18,5 240841676 29,8 |- 105934807 | 375748545 56,0
2012 152 461 737 13,0 236545141 -1,8 - 84 083 404 389 006 877 64,5
2013 151 802 637 -0,4 251 661 250 6,4 - 99858613 | 403463887 60,3
2014 157 610 158 3,8 242177117 -3,8 - 84566959 | 399787275 65,1
2015 143 838 871 -8,7 207 234359 | -144 |- 63395487 | 351073230 69,4
2016 142 529 584 -0,9 198 618235| -4,2 - 56088651 | 341147819 71,8
2017 156 992 940 10,1 233799651 17,7 |- 76806711 | 390792592 67,1
2018 167 945 418 7,0 223046 124| -4,6 - 55100706 | 390991542 75,3

Kaynak: Tiiik verileri kullanilarak yazar tarafindan hazirlanmistir.

1999-2018 yillar1 arasi ithalat, ihracat, degisim oranlar1 ve ihracatin ithalati

karsilama orani tabloda yer almaktadir. Kriz donemlerindeki degisimler gozden

kacamaktadir. Cari agigin dengelenmesi i¢in ithalat ile ihracat arasindaki farkin

kapanmasi da gerekmektedir. Son on yila baktigimizda; 2009 yilinda aslinda farkin en

fazla kapandigi yillardan olmustur. 2008 kiiresel krizi sonrasi yasanan ekonomik

daralmalar ile azalan ihracat ve ithalar rakamlari Tablo 3.9’da goriilmektedir. Ek

olarak o donemde altin ithalatinin azalmasi, petrol fiyatlarindaki diislisiin enerjiye

tiiketimine olumlu yansimasi da etkili olmustur. 2013 yilina kadar durum bu sekilde
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devam etmis fakat artan hem petrol hem de altin fiyatlar1 tekrar cari dengenin

bozulmasina neden olmustur.

Tablo 3.10: 2008-2018 Yillar1 Yabanci Yatirimlar ve Portfoyler

. - .. D.Yabanci Portfo
Cari Dogrudan Portfoy Yatirimlarinin Yatlrlmlaz,lnln Finans
Acik Yabanci . - . <
Milyon $ Yatirimlar Yatirimlari Cari Aair Cari Aa Hesabr
Karsilama Oram Karsilama Oram
2008 39,425 19,851 -3,770 50% -10% 34,761
2009 11,358 8,585 2,938 76% 26% 9,879
2010 44,616 9,099 19,617 20% 44% 60,099
2011 74,402 16,812 19,516 23% 26% 67,146
2012 47,963 13,744 38,372 29% 80% 72,666
2013 63,642 13,563 21,419 21% 34% 73,460
2014 43,644 13,119 20,916 30% 48% 42,127
2015 32,109 18,002 -9,558 56% -30% 10,543
2016 33,137 13,343 7,811 40% 24% 22,958
2017 47,355 10,886 24,082 23% 51% 38,305
2018 27,115 16,672 3,402 61% 13% 3,115

Kaynak: TCMB verileri kullanilarak yazar tarafindan hazirlanmustir.

Dogrudan yatirimlar iilkede yer alan sirketlere en az % 10 ortaklik ya da
yabancilarin kendi sirketlerini kurmasidir. Uzun vadeli yatirimlardir. Daha ¢ok tercih
edilmesi gerekir. Portfdy yatirimlari ise; kisa vadeli olurlar. Tahvil, Bono, Borsa,
Kitymetli emtialar ve kira gelirlerini kapsamaktadir. En ufak olumsuz durumda
sermaye hizli ¢ikabilecek tiirleri kapsamaktadir. Finansa hesabi ise; dogrudan yabanci
yatirimlar, portfoy yatirimlari, tiirev yatitimlari, diger yatirimlar ve rezervleri
kapsamaktadir. Cari ag¢i@in finansmani finansman hesab1 ile saglanmaktadir.
Dogrudan yatirimlar ile saglanan finansmanlar uzun vadeli ¢ézlimlerdir. Bunun igin

giiven, yapisal ve hukusal reformlar, istikrar cok 6nemlidir.

2008-2018 yillart arast Merkez bankasi verileri kullanilarak hazirlanan tablo
4.3’te dogrudan yatirimlar ve portdy yatirimlarindaki degisimler goriilmektedir. Cari
ac1gin dengelenmesi i¢in gegici yontemlerden birisi de bu finans hesaplaridir. Gegigi
yontem olmasinin sebebi; porféy yatirimlar giris ve ¢ikiglar1 hareketli olan

yatirimlardir. Uluslararas: piyasalarda yasanan krizler, risklerin artmasi ve likitide
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sorunu sermaye hareketliligine neden olur. Bu yiizden portfoy yatirimlar1 finansman
kaynagi acisindan olumsuz etkileri olusur. 2008 ve 2015 yillarinda portfoy
yatirimlarinin negatif olmasimin sebebi ise; lilkemizden yiiksek miktarda portfoy
yatirnmlarindan ¢ikislar olmustur. Tabloda dikkat ¢eken bagka bir konu ise; 2012
yilinda dogrudan yatirimlar ve portfoy yatirimlari toplami cari agiktan fazladir. Cari
ac1gin finansmanini bu iki kalemden karsilamis bulunuyoruz. Uzun dénemli kredilere
ihtiya¢ olmamuistir bdylelikle faiz 6demeside cari dengeyi bozulmamistir. 2012 yilinda
portdy yatirimlarinin cari ag1g1 karsilama orant % 80 iken , 2013 yilinda bu oran % 34
gerilemistir. Burada portfoy yatirnmin cari agig1r dengeleme oraninin az olmasi kriz
donemlerinde sermaye hareketlerinden az oranda etkilenme, sermaye ¢ikislarin
onlemek i¢in faiz artis1 yapmak zorunda kalinmayacaktir. Ayrica doviz kurunda
yagsanan olumsuz hareketlenmelerden de fazla etkilenilmez. Dogrudan yabanci
yatirnmlarin ayrica yeni istihdamlara yol acacagi icin issizlik sorununa da ¢oziim
olacaktir. Dogrudan yatirimlar1 destekleyen tesvikler, gliven, hukuksal diizenlemeler

ve istikrar1 tekrar olusturmalidir.

Tiirkiye’nin her gegen giin artan dis borcu da cari agik acisindan bir diger
problemidir. Ciinkii dis bor¢ fazi 6demeleri cari agigin artmasina neden olmaktadir.
Grafikte goriildiigii 2001-2018 yillar1 arasinda dis bor¢ faiz 6demesi yer almaktadir.
2010 yilindan sonar siirekli artan dis borclar ve faiz O6demeleri cari agiZin

stirdiiriilemezligini ortaya koymaktadir.

Dis Bor¢ Faiz Odemesi

16

14

12 /
0 N\ /

Grafik 3.9: 2001-2018 Yillar1 D1s Borg Faiz Odemesi

Kaynak: TCMB verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur
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Kiiresel Kriz sonrasi piyasalar olumlu bir havaya girmis ve gelismekte olan
iilkelere sermaye girisleri hizlanmistir. Yogun sermaye girisleri cari agigin finansmani
kolaylagtirmistir. Aslinda cari agik i¢in en saglikli yol dogrudan yatirimlari
artirmaktir. Bunun i¢in ise yatirimcinin iilkeye olan giliveni, siyasi istikrar, fiyat
istikrar1, hukuki diizenlemeler dikkat gekmektedir. Yatirimcilarin ilgisinin istihdam ve
igsizlik acisindan da olumlu yansimalari olacaktir. Uretime dayali sanayilesmenin
tesvik edildigi ve hizmet sektoriinde ise sinirlandirilmalarin olmasi gerekmektedir Ki

cari agik siirdiiriilebilir olsun.

Giden / Gelen Yatirim Orani - Tiirkiye
60 1 53.7
50 -+
a0 - 359
289.9 g 283
30 A i 23.6 24.7
181
20 - 16.3
128 14.6
10 A
0 T T T T T T T T T T 1
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Grafik 3.10: Tirkiye’den Giden ve Tiirkiye’ye Gelen Yatirimlarin Orani
Kaynak: TCMB Odemeler Dengesi Verileri kullanilarak yazar tarafindan

olusturulmustur.

Grafik 3.10’da iilkemizden yurt disina giden (ODI) ve Tiirkiye’ye gelen (FDI)
dogrudan yatirimlarin oraninin nasil degistigini goriilmektedir. ODI/FDI orani sadece
Giden/Gelen olarak diisiinmemek gerekir ciinkii; Ulkenin siyasi durumu, istikrar,
pazar cazibesi, hukuksal diizenlemeler, yatirimci kararlari, finansal kuruluslarin
degerlendirmesi, isgiicii nitelik ve maliyetleri, vergilendirme kosullar gibi bir ¢ok
unsurdan olusmaktadir. ODI/FDI oranindaki yiikselis, yatirimlarin gidenlerin

gelenlerden fazla oldugunu yani sermaye ¢ikisi oldugunu gostermektedir. Garfikten
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de goriildiigi tizere 2008-2018 yillar1 arasinda ODI/FDI oranindaki artig Tiirkiye nin
yatirim cazibesi olma o0zelligini kaybettigini gostermektedir. Grafik iki boliim
seklinde incendiginde; 2008-2013 ve 2013-2018 olarak bakarsak da yaklasik 10 puan
daha artis oldugu goriilmektedir.

2010 yilinda tiim diinyada uygulanan genisletici para politikalariyla birlikte
likitide bollugundan Tiirkiye de faydalanmistir. Tablo 4.3’deki Cari islemler Finans
hesabindaki degisim gozden kagmamaktadir. Cari acik artis meydana gelmis fakat
sermaye girislerinde de artis olmustur. Sermaye girsileri sayesinde cari agik
finansman1 saglanmistir. Diger yillarda cari agigin finansmam1 genelde dogrudan
yabanci yatirimcilar ile saglanmaktaydi fakat 2010 yilinda sermaye girisleri ile bu
finansman saglanmis oldu. Tabi ki bu durum sermaye hareketliliginin hizli olmasi
sebebiyle cari acik finansmanda bozulmalara neden olmustur. Bu yasananlar ve kredi
degerlendirme kuruluglarmin iilkemizin ekonomik durum ve gostergelerinde
yaptiklar1 olumsuz degisiklikler semraye ¢ikislarina neden olmustur. Kriz dncesi ve
sonrasi tilkemiz kullandig1 kredi 6demelerinde sorun yasamadigi i¢in sermaye girisleri
olmustur. Sermaye girisleri uzun vadeli olmustur ve cari agigin finansmanindaki
kirilganlik azalmistir. Cari agigin siirdiiriilebilirligi agisindan finansman girisleri uzun

vadeli olmalidir.

2013 yilinda Fed wuygulayacagi genisletici para politikalar1 sebebiyle
gelismekte olan iilkelerden sermayeler gelismis iilkelere dogru hareket etmistir. Tablo

3.10’da de bu durum portdy yatirimlarinda goriillmektedir.

2015 yilinda doviz kurunda yasanan dalgalanmalar ve yapilan siyasi se¢imler
nedeniyle sermaye ¢ikislart hizlanmigstir. 2016 yilinda kredi kuruluslarinin Tiirkiye’yi
“Yatirrm Yapilabilir” seviyenin altina almasi, Suriye savasi, Rusya ucak krizi,
yasanan siyasi karigiklilik ve darbe girisimi olumsuz etki yaratmistir. Ayni donemde
Avrupa’da ekonomik daralma ve Ingiltere’nin birlikten ¢ikmak istemesi aslinda

Tiirkiye i¢in iyi haberler olmustur.
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3.7. SONUC:

Cari agik, iilke ekonomilerini etkileyen 6nemli bir faktér konumundadir.
Bunun nedeni ise, ortaya ¢ikardigt ekonomik sikintilarin giderilememesinin
aciliyetinden kaynaklanmaktadir. Issizlik ise, hem bireyleri, hem ekonomileri hem de
iilkeler arasi iliskileri etkisi altina almaktadir. Cesitli tiirlere ayrilan issizlik kavrami,
nedenleri ve tiirleri temelinde tlkeleri baz1 gotiirtilerle karsi karsiya birakmaktadir. Bu

nedenle de, iyi analiz edilmesi ve ¢oziim Onerilerinin siiflandirilmasi gereklidir.

Tirkiye ekonomisi iizerinden cari agigin ne kadar 6énemli bir konu oldugu
goriilmektedir. Bu c¢alismam bize iilkemizin cari acik sonunun oldugunu
gostermektedir. Aslinda cari agik verileri bizlere kriz dncesi sinyaller vermektedir.
Ihracatin artirilmasi, turizm gelirlerinin artirilmasi ve enerjide disa bagimliligin
azaltilmasi ile cari agik konusu daha coziilebilir hale gelecektir. Aksi takdirde her
finansal krizden ¢ok c¢abuk ve fazla etkilenen iilkelerden birisi olan Tiirkiye nin

durumu ayni sekilde devam edecegi asikardir.

Literatiir taramasinda yurt i¢i ve yur disi ¢aligmalar incelenerek ve de veri
analizleri yaparak cari a¢igin siirdiiriilebilirligi hakkinda degerlendirme ortaya kondu.
Ek olarak Tiirkiye ile ayn1 ekonomik gostergelere sahip olan G.Kore ile karsilagtirma

yaparak neler yapilmasi gerekigine iliskin yorumlar ve dnerilerde bulunuldu.

Kiiresel krizler; tlkeleri, {ilke ekonomilerini, i¢ ve dis iligkilerini etkisi altina
almaktadir. Bazi iilke ve {iilke ekonomileri bu krizleri asma konusunda basari
gosterirken bazilar1 ise basarisiz olmaktadir. Bunun nedenleri ve alinmasi gereken

Onlemlerin irdelenmesi onemlidir.

Tiirkiye’nin kroniklesmis cari agik sorunu oldugu artik kabul edilen bir gergek
fakat burada bunun nasil finanse edildigi de ayri bir sorun olarak karsimiza
¢ikmaktadir. Ciinkii uzun vadeli sermaye girisleri ile yapilan kapatmalar sorun
olmazken, kisa vadeli sermaye girisleri cari dengeyi her zaman bozmus ve de cari
acigin siiriidiiriilemez hale gelmesine neden olmustur. Cari agigin finansman kalitesi
ve sekli de bizler i¢in Onemlidir. 2015 yilinda yapilan yasal diizenlemeler ile
dogrudan yanabci yatirnmcilarin daha fazla gelmesi bir nebze de olsa iyilesmeler

gostermistir.
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Cari islemler aciginin nedenleri iilkelere gore degismektedir. Tiirkiye’deki

nedenlerini ise;
e Enerjide Disa Baglilik,
e Tasarruf miktarinin az olmasi(Yurt I¢i ),
e Ithalat Bagimlilig1 (Uretim ve ihragat)
e Reel ve Nominal Kur Farki,
e Dis Ticaretin Etkisi,
e Finansal Piyasalarin Genisligi,
e Sermaye Hareketliligi,
e Ticarette Rekabetin artmasi.

Disa bagimlilikta 6nemli bir diger konu ise enerjide ki bagimlikliktir. Enerji
intiyacin yaklasik 4’te 3’ii disaridan saglanmaktadir. Ithalatta ki enerji durumuna
baktigimizda yaklasik % 25 civarinda oldugu ve cari agik hesaplanirken enerji dahil
edilmedigi takdirde cari acik neredeyse kapanmaktadir. Tiirkiye bu baglamda

yenilebilir enerji kullanimini azaltarak ve enerjide diga bagimlilig1 azaltmalidir.

Calismada, 2008 Finansal krizinin ortaya ¢ikisi, Tiirkiye'de cari agik ve igsizlik

acisindan durumunu ele alindi. Finansal sistemin gelisimi ve kriz siireci;

Mortage piyasasi ve isleyisi,

Borglular ve kredi verenler bakimindan incelenmesi,
o Nedenlerinin  yiiksek riskli kredileri menkullestirme bakimindan

incelenmesi,

Kredi derecelendirme kuruluslar1 bakimindan incelenmesi,
. Krizin gelisimi ve sonuglarinin ele alinmasi temelinde glindeme

gelmektedir.

Tiirkiye'de cari agik ve issizlik verilerinin incelenmesi neticesinde, 2008
kiiresel krizi ve sonrasinda meydana gelen sayisal degisimlerin analiz edilmesi

caligmaya deger katmaktadir.
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Tirkiye’de uygulanan genisletici para ve maliye politikalar1 da cari agigin
diger nedenlerindendir. Biiyiimeyi desteklemek i¢in yapilan politikalar sonucunda ig
talep olusturur. Biiylime i¢in uygulanan genisletici para ve maliye politikalar1 kamu
bor¢lanmasina neden olur. Ayrica faiz oranlarinda olusan artis yabanci sermayenin
girisini artirir ¢linkii doviz kurunda diisiis meydana gelir. Yerli paraya talep artar ve
ithalat ucuzlar. Bu durum ithalat ihracat dengesinin bozulmasina neden olur. Mali
genislemece beraberinde tiiketimi ve tasarruflari etkiler ve dengenin bozulmasina
neden olur. 2008 kiiresel kriz doneminde, uygulanan vergi indirimleri, kamuya
personel alimlari, istihdam tesvikleri gibi 6nlemler cari dengenin bozulmasina neden
olmustur. Sik1 maliye politikasi ve para politikasinin beraber uygulanmasi cari agikla

miicadele noktasinda daha faydali olur.

Tiirkiye'de 2009 yilinin Subat ayinda en yiiksek seviyeye ulasan igsizlik orani,
kriz donemlerinde issizligin dogru orantili olarak artis gosterdigin bir kaniti
durumundadir. Bu durumlarda uygulanmasi gereken politikalardan bazilari ise;

Daraltici para politikast ve Genisleyici maliye politikasi uygulanmalidir.

Kiiresel krizin etkiledigi ve olumsuz yonde sevk ettigi diger bir durum da,
ithalat ve ihracat oranlarinda meydana gelen degisimlerdir. Tiirkiye'de ihracatin
konjonktiirel hassas olan {iriinlerden olugmas: nedeniyle iktisadi faaliyetlerde
daralmaya yol agmistir. Bu da, ihracatin diismesi ve ithalatin yiikselmesi sonucunu

dogurmaktadir.

Ozellikle 2008 ve 2009 yillar1 arasinda; enflasyon, bilyiime ve ticaret artis
oranlar1 nazarinda yapilan incelemeler sonucunda, issizlik, cari agik olgularinin 2008
kiiresel krizi ile aralarindaki iligki tahlil edilebilmektedir. Kriz sonrasi verilerde,
igsizligin ve cari acigin arttifi goriilmektedir. Ayn1 zamanda, dis ticaret stokunda

meydana gelen degisimler de bu durumu incelemek yol gosterici olmaktadir.

Kiiresel krize alinan cesitli Onlemler olmasina karsin, Tiirkiye bu kriz
stirecinde biitce agigini1 daha fazla artirmak istememistir. Bu nedenle i¢ talebi arttirici
genigletici politikalara bagvurmakta ge¢ kalmis ve krizin daha derinlemesine etki

etmesine imkan tanimistir.
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Kiiresel krizlere 6nlem olmas1 Tiirkiye ve Diinya’da uygulanan bazi tedbirlere

bakildiginda; (TCMB)

e Vergi alacaklarini vadesine bakilmaksizin taksitlendirilmesi

e Yurt disindaki vatandaslarin kazanglarini lilkeye getirme projesi,

e Borsada ki islemlerde stopaj oran1 % 0’a indirilmistir.

e Mevduat giivencesi TMSF’den Bakanlar kuruluna ge¢gmistir.

e KOBI'lere faizsiz kredi, KOSGEB kanali ile verilmistir.

e SSK igveren primlerine 5 puanlik indirim yapilmistir.

e Halk Bankas: KOBI’lere yeni kredi olanaklar1 saglanmigtir.

e Eximbank sermeya artis1 ile kredibilitesi artmistir.

e Merkez Bankasi kaynaklarindan bankacilik sistemine kaynak aktarilmistir.

e Bankacilik sistemi giiclendirilmistir.

Tablo 3.11: Enerji ve Dis Ticaret Dengesi

Enerji ve Dis Ticaret Dengesi (Milyon Dolar)
2000 2010 2016
fhracat 1.585 10.449 7.846
ithalat 5.649 28.616 20.425
Ihracat / Toplam ihracat 5,70 % 9,10 % 5,50 %
Ithalat / Toplam Ithalat 10,30 % 15,40 % 10,20 %

Kaynak: Tiiik verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

1996 yilinda yiirtirliige giren Glimriik Birligi anlasmas1 Tiirkiye’yi cari agik
yoniinden olumsuz etkilemistir. Hem AB {ilkeleri hem de diger tilkelere kars1 glimriik
duvarlarinin  kalkmasiyla savunmasiz hale getirmis ve de dis ticaret kendimizi
savunma politikamiz ortadan kaldirmistir. Tiirkiye’nin enerji ihracati yapan Asya
tilkelerinin Dig Ticaret Dengesini goriilmektedir. Gilimriik Birligi anlagmasiyla

beraber ithalatta artis oldugu goriilmektedir.

1980’lerden sonra Tirkiye’de artan niifus, tarimin azalmasi ve sanayilesme

hamleleri sonrasi enerji ihtiyact artmistir. Artan talebi yenilenemez kaynaklarin
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(dogalgaz, komiir, petrol vb.) Tirkiye’de iiretiminin talebi karsilayacak miktarda
olmamasi enerji ithal etmeye zorlanmistir. Bunun neticesinde hem rekabet kosullar
zorlagmig, dis politika zorlasmis ve cari agigin olusmasina neden olmustur. Enerji
konusunu ¢ozdildigi takdirde cari dengenin nasil diizene girecegi Grafik 3.11°de

goriilmektedir.
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Grafik 3.11: Enerji Hari¢ Cari Denge
Kaynak: TCMB (2018b) ve Tiiik verileri kullanilarak yazar tarafindan

olusturulmustur.

Ekonominin kalkinmasi ve gelisme igin Ar-Ge faaliyetlerimize daha fazla
yatirim yaparak kendi markalarimizi ve disa bagimliliklarimizi  azaltilmasi
gerekmektedir. Tiirkiye’nin olarak kabul géren higbir partiye bagl olmayan iilkenin

hepsini kapsayan bir gelisme ve kalkinma programi yapilmalidir.

Ulkelerin ekonomik gostergeleri incelenirken toplam tasarruf miktarmna da
bakilir. Finansal sistemlerde yasanan degisiklikler ve sermaye hareketlerinin
kolaylagsmas1 iilkemiz gibi gelismekte olan iilkelerin tasarruf oranlarini azaltmistir.
Cilinkii bor¢lanmak tasarruf yapmaktan daha kolay bir yontem. Tasarruflarin

yetersizligi sonucunda yatirimlar yapilamaz ya da borglanma yoluyla yapilir. Bu
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durum cari dengenin bozulmasmna yol agar. Toplumu daha fazla tasarrufa
yonlendirilmelidir.

Sonug olarak; Literatiirde yer alan bir ¢aligmalarin sonuglarina da gore Tiirkiye
ekonomisi; borglanarak biiyiime, tasarruflarin yatirimlart karsilamamasi, imalatta disa
bagllik, enerjide disa baglilik sorunlarmi ¢6zmek i¢in yapisal koklii reformlara
ihtiya¢ oldugu goriilmektedir. Bu unsurlarla ilgili olarak koklii degisiklik yapilmadigi
takdirde Tiirkiye’de cari agik kronik bir sorun halinde olamaya devam edecektir. Kisir
bir dongii olusacaktir ve de cari acigin siirdiiriilemez oldugu ortaya cikacaktir.
Yatirimeilar1 ¢ekmek i¢in yapilan faiz artis1 hamlesi ise yurti¢i piyasanin yani liretimi
olumsuz etkileyecektir. Olumsuz etkilenen tireticiler ithalata bagvuracaktir ve denge
tekrar bozulacaktir. Kamu dahil olmak iizere tiim harcamalar kisilmali, imalatta

ithalata olan ihtiya¢ azaltilmali, enerjideki disa bagimlilik azaltilmalidir.
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