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Ozet

Diinya ekonomisinde 2008 yiliyla yayilan kiiresel iktisadi kriz, diinya
genelinde, ekonomilerin, makroekonomik temelleri tizerinde 6nemli tahribatlara yol
agmistir. 2009 yilinda dip yapan kiiresel iktisadi kriz arz, talep, istihdam, finansman
kosullari, beklentiler ve refah diizeyi tizerinde onemli olumsuz etkilere yol agmugtir.
Bu ¢alismanin amact kiiresel iktisadi krizin, Tiirk Cumhuriyetleri’nden Azerbaycan,
Kazakistan, Kwrgizistan, Ozbekistan ve Tiirkmenistan iizerindeki makrekonomik
etkilerini karsilastirmali olarak incelemektir. Calismada elde edilen temel sonuc,
Kiresel iktisadi krizin Tlrk Cumhuriyetleri izerindeki etkileri ulkelerin ekonomik
yapilart ve dis diinyayla olan entegrasyonlart ve disa bagimlilik diizeylerine gore
farkhiik gostermistir. Tiirk Cumhuriyetleri’nin i¢ ve dig soklara karsi kirilganhigin
azaltmak, kiiresel rekabet giiciinii artirmak, disa bagimliligi azaltmak igin etkin
kiiresel rekabet giicii odakli ekonomi politikalarinin gelistirilmesi gerekmektedir.

Anahtar Kelimeler: Kuresel Ekonomik Kriz, Tirk Cumhuriyetleri
Ekonomileri

THE EFFECTS OF GLOBAL ECONOMIC CRISIS ON THE
TURKIC REPUBLICS

Abstract

Global economic crisis spreading in the world economy in 2008 damaged
importantly macroeconomic fundemantals of economies across the world economy.
Global economic crisis hit rock bottom in 2009 had important negative effects on
the aggregate demand, supply, financial conditions, expectatations and welfare
level. Main aim of this study is to investigate the effects of global economic crisis on
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1 Bu calismanin ilk hali, “21. Yiizyilda Tiirk Diinyas: Uluslararas1 Sempozyumu” Avrasya
Ekonomik Iliskiler Dernegi ve Lefke Avrupa Universitesi, KKTC, 02-05 Aralik 2010°da
sunulmusgtur.
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Turkic Republics, Azerbaijan, Kazakhistan, Kyrgyzstan, Uzbekistan and
Turkmenistan. Main result of the study is that the effects of global economic crisis
on the Turkic Republics differentiated by economic structures, integration level for
the world economy and foreign dependency level of the economies. It is necessary to
develop efficient global competitivenness-oreiented economic policies in order to
decrease their fragility against the internal and external shocks, increase global
competitiveness and reduce foreign dependency for Turkic Republics.

Key Words: Global Economic Crisis, Turkic Republics” Economies

1. Giris

Kiresel iktisadi kriz, lke ve bolge ekonomilerinde, Gretim, istihdam ve
refah degiskenleri basta olmak iizere pek ¢ok alanda 6nemli derecede olumsuz
etkilere yol agmugtir. Krizin temel sebebi, ABD ekonomisinde finansal sistemdeki
yanlis kredi taymlamasi goriinmesine karsin, kapitalist sistemde, finansal sistemin
ve finans kapitalin, reel ekonomi iizerinde, dengesiz bir sekilde hakimiyet kurmasi,
krizin temel tetikleyicisi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Tirk Cumhuriyetleri bagimsizliklari1  kazanmalarindan — giiniimiize
ekonomilerini giiglendirme siirecinde dnemli mesafeler almalarina karsin hala i¢ ve
dis soklara karst kirilganliklar: yiiksek diizeydedir. Bu baglamda, ¢aligmada, kiiresel
iktisadi krizin Tirk Cumhuriyetleri Uzerindeki etkileri analiz edilerek, Turk
Cumbhuriyetleri*nin siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimeyi ve toplumsal refahi
saglayabilmeleri i¢in ekonomik soklara kargi ekonomi politikast Onerileri
incelenmistir.

2. Kiresel Finansal Krizin Dinamikleri

ABD’de 2007 ortasinda konut sektoriindeki sorunlarla bas gosterip, 2008’in
son ¢eyreginde kendisini kiiresel ¢apta hissettiren ve 2009’un ilk yarisinda dip
yaparak 2010’un ilk geyregiyle birlikte ana etkileri geride birakilan kiiresel iktisadi
kriz, Sekil-1’den de goriilebilecegi gibi, tiim iilkeler icin 6nemli Olclide iiretim,
istihdam ve refah kayiplarma sebebiyet vermistir’. Japonya, AB ve ABD basta
olmak iizere gelismis iilkeler, gelismekte olan iilkelere gore krizden daha fazla
etkilenmistir. Sekil-2’de ise diinya ekonomisinde temel gostergelerdeki degigim
verilmistir. Buna gore, 2009 yilinda, GSYIH’da % 1’e varan daralma goriilmiistiir.
Diinya ticaret hacmi, % 10’dan fazla daralma gostermis, emtia fiyatlar1 % 30’dan
fazla diisiis gostermistir. Yatirm GSYIH oraninda yiizde 10’a varan daralma
goriilmiistiir. Gelismis iilkelerde igsizlik oran1 % 10°a kadar yiikselis gostermistir.
Enflasyon orami ise diinya genelinde krizin etkisiyle % 2.5’¢ kadar diisiis
gostermistir.

Kiiresel iktisadi krizinin yayillma mekanizmasi, kiiresel diizeyde
beklentilerin, kredi mekanizmalarimin ve talebin bozulmasina bagli olarak, iflaslar,
iretim ve istthdamda bozulmalar olarak kendisini gostermistir. Kiiresel finansal

! International Monetary Fund, World Economic Outlook, Washington, 2010, s. 1-20.

94



piyasalarda, 2008’in son c¢eyreginde artan belirsizlik ve risk, beklentilerin
bozulmasma yol agarak oncelikle, kiiresel iktisadi giiveni olumsuz etkilemis,
devaminda ortaya ¢ikan giiven bunalimu, iktisadi birimlerin risk istahlarin1 azaltarak,
kiiresel likidite sikisikligina yol agmustir. Finans ve kredi piyasalarindaki sorunlar
Ozellikle 2009’un ilk ¢eyregiyle birlikte reel sektore sigramustir. Reel sektor, bir
yandan kiiresel kredi kosullarindaki bozulma, diger yandan ise kiiresel talepteki
daralma makasinda hayatta kalma miicadelesi vermistir. Bu daralan makasta tim
firmalar biinyelerindeki zayifliga gore zarar gdrmiistiir. Talep cephesinde daralma,
kiiresel arz cephesini olumsuz etkileyerek, fliretim daralmalarina, devaminda
igsizligin artmasina yol agmustir. Reel sektér olumsuz etkilendikge, ddenemeyen
krediler kanaliyla finansal sektor de tekrar olumsuz etkilenmistir. Finansal ve reel
sektor arasinda krizin daralan dongiisii birbirini besledikge krizin boyutlart
artmustir’.

Kriz siirecinde biitiin iilkelerin hiikiimetleri ve uluslararasi kuruluslar, para
ve maliye politikas1 basta olmak iizere cesitli diizeyde isbirlikleri ve tedbirleri
uygulamaya  koyarak, krizin yaratti§i  gilivensizligi, belirsizligi, kredi
mekanizmalarindaki bozulmalari, talep, arz ve istihdam iizerindeki olumsuz etkileri
azaltmaya c¢alismiglardir. Kurtarma paketleri ve talebi canlandirict politikalar biitge
aciklarina yol agarken, 6zel sektdr dengelerini diizeltmek pahasina, kamu sektorii,
kendi mali dengesinde dnemli bozulmalara maruz kalmistir. Diger yandan iilkelerin
Genigsletici para politikalarinin kurlar iizerinde yarattig1 etkiler, uluslarararsi ticaret
politikalar1 agisindan yeni sorunlara yol agmustir.

Sekil 1. Secilmis Ekonomiler icin Reel GSYTH Biiyiimesi (Y1llik,%)

Diinya Ekonomisi ve Secilmis EkonomilerReel GSYiH (Ceyrek D6nem,yoy, %)
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Kaynak: IMF, World Economic Outlook, October 2010, Istatistik Veri Taban1

2 Detayh bilgi igin bkz. N. Sungur - E. Saridogan, “Kiiresel Iktisadi Krizin Tiirkiye Imalat
Sanayiine Etkileri”, Marmara Unv. [iBF Dergisi, 2010, C. XXIX, S. II.

A. Insel- E. Saridogan, “Diinya Ekonomisinde Konjonktiir Egilimleri ve Kriz”, Vira Haber,
Istanbul, 2009, S. 30. Nisan , http://www.virahaber.com/haber/krizin-turkiyeye-etkileri-
9649.htm. Erisim Tarihi (10.02.2011)
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Sekil 2. Diinya Ekonomisi I¢in Secilmis Gostergeler (%0)

Diinya Ekonomisinde Temel Gostergeler (% Degisim)
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Kaynak: IMF, World Economic Outlook, October 2010, Istatistik Veri Tabani

Diinya ekonomisinde 1980 sonrasi yasanan finansal krizlerin temel
dinamikleri arasinda finansal piyasalardaki serbestlestirme ve kuralsizca hareket
eden finansal sermaye akimlar1 yer almaktadir. Bu gelismeler 1990’larin sonlarinda
“uluslararast yeni bir finansal mimarinin insaasi” ¢aligmalarin1 baglatmis olsa da,
sermaye hareketlerinin kontrol altina alinmasi ve finansal piyasalarin diizenlenmesi
hicbir sekilde glindeme gelmemis, Tobin Vergisi tiirii dnerilere 6zellikle ABD ve
Ingiltere’deki finans merkezlerinin yoneticileri tarafindan siddetle karsi cikilmistir.
Ciinkii ekonomilerin finansallagmasi ve finansin kiiresellesmesi bir yandan c¢ok
yiiksek karlarin elde edilmesini saglarken, 6te yandan finansal piyasalarda ortaya
¢ikan balonlarla (hisse senedi balonu, konut balonu, emtia balonu) sistemin asirt
iretim krizi ertelenebilmektedir®. Akyiiz*, diinya ekonomisinin, ABD’deki emlak
kredisi sorunlarinin tetikledigi finansal krizden derinden etkilendigini ve yasanan
sorunlarin, varlik piyasalarinda kirilganlifa yolagan mali agiriliklar ve diizenleme
yetersizliklerinin sonucu oldugunu iddia etmistir.

Reinhart-Rogoff °, 2007-2008 esik-alti mortgage finansal krizinin yeni ve
farkli bir olgu gibi gdziikmesine karsin yaptiklari calismalarinda, savag sonrasi
sanayilesmis iilkelerde karsilasilan 18 bankacilik kriziyle nitelik ve niceliksel
yonlerden ¢ok 6nemli benzerliklere sahip oldugunu iddia etmislerdir. Ozellikle,
varlik ve konut fiyatlarindaki asir1 yiikselmenin onceki krizlerle ayni ¢izgide
oldugunu belirtmislerdir. Amerikan ekonomisinde krizlerin yapisina yukaridaki
cergcevede ve tarihsel olarak bakildiginda 6zellikle reel sektor faaliyet gelirlerinin

% Sungur - Saridogan, Kiresel ...a.g.m., s. 2

Y. Akyiiz, “Kiiresel Finansal Kriz ve Gelisen Asya Ulkeleri”, iktisat Isletme ve Finans,
2008, Cilt: 23, Say1: 273, ss.8. 7

% C. M. Reinhart - K. S. Rogoff, “Is the 2007 U.S. Sub-Prime Financial Crisis So Different?
An International Historical Comparison”, NBER W.P., 13761, 2008, s.1.
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azaldig1 donemlerde, firmalarm finansal piyasalarinda kazanglar elde etmeye
yoneldigi ve ardindan finansal krizlerin yasandig1 gozlenmektedir. Tiim durgunluk
donemleri dncesinde ekonomi genelinde firmalarin faaliyet gelirleri azalmis ve faiz
gelirleri artmistir. Reel sektordeki faaliyet gelirlerinin azalmasi firmalarin, atil
tuttuklart fonlar ve finansal sektdrde tiirev iiriinlere bagli olarak yaratilan yapay
devasa fonlarla kazanglarim artirma oyunlarma yoneldikleri gézlemlenmektedir®.
Artan yapay fonlar para arzinin kontroliinii zorlastirarak, faizlerin diismesine, talebi
ve devaminda enflasyonu artirarak yapay bir refah dénemine yol agmaktadir. ABD
merkez bankas1 FED’in, artan enflasyonu frenlemek {izere likiditeyi kismasi, faizleri
artirmasi, ekonomide yapay saadet zincirinin kirilmasina yol agan faktorlerden biri
olarak, kisa siireli durgunluklara ya da 2008 krizi gibi diinya ¢apinda derin krizlere
neden olmaktadir’.

3. Kiiresel iktisadi Krizin Tiirk Cumhuriyetleri Ekonomilerine Etkileri

3. 1. Krizin Ulkelerin Temel Gostergelerine Etkileri

Turk Cumhuriyetleri ekonomileri genelde disa agik ekonomiler olmalarina
ragmen, diinya ekonomisiyle goreceli olarak diisiik bir entegrasyona sahiptirler.
Dogal kaynaklar ekonomik biiyiimenin temel tetikleyicisi konumundadir®. Bu
baglamda diinya ekonomisinde dogal kaynaklara yonelik talep ve bu mallarin
fiyatlar1 arttikga iilke ekonomilerinin makro dengeleri ve biiyiime hizlar1 yiiksek
seyretmektedir. Ne var ki kosullar terse dondiiginde de ekonomiler sikintilara
diigmektedirler. Kiiresel iktisadi kriz, diinya ekonomisi genelinde Ulkelerin
makroekonomik dengelerini, {iretimden, istihdama, finansal kosullardan,
beklentilere ve refah kayiplarma kadar genis bir yelpazede temel ekonomik
gostergeleri olumsuz etkilemistir. Tablo-1de Tiirk Cumhuriyetleri’nin se¢ilmis
makroekonomik gostergeleri verilmistir. IMF verilerine gore, Sekil-3 ve Tablo-
1’den reel GSYIH biiyiimesini inceledigimizde, 2008 yihiyla birlikte baslayan
GSYIH biiyiimesindeki gerileme 2009 yilinda derinlesmistir. Ekonomik
biiytimedeki gerilemeler, 2009 yilinda, Azerbaycan ekonomisinde % 9,3e,
Kazakistan ekonomisinde % 1,2°ye, Kirgizistan ekonomisinde % 2,3’e,
Turkmenistan ekonomisinde % 6,1’e ve Ozbekistan ekonomisinde % 8.1’e kadar
ulagmustir. 2010 yilinda ise GSYIH biiyiimesindeki gerilemenin, Tiirkmenistan ve
Kazakistan ekonomileri haricinde diger iilke ekonomilerinde devam edecegi
beklenmektedir. Thracat ve emtia fiyatlarindaki iyilesme Tiirk Cumhuriyetleri’nin
toparlanmasinda en etkili faktor olacaktir. Ozelllikle, gaz ve petrol fiyatlari,
hidrokarbon ihracatgis1 olan, Azerbaycan, Kazakistan, Tirkmenistan ve Ozbekistan
ekonomilerinin toparlanmasinda daha fazla etkili olacaktir®.

® Brian Keeley- Patrick Love, From Crisis to Recovery The Causes, Course and
Consequences of the Great Recession, OECD, 2010, s. 19-22.

" Sungur - Saridogan, Kiiresel ... a.g.m. s. 2.

8 M. Emerson, ve dig. “Into Eurasia Monitoring The EU’s Central Asia Strategy Report of
The Eucam Project” Centre For European Policy Studies (CEPS), Brussels, 2010, s. 22-23.

° Asian Development Bank, The Future of Growth in Asia, Asian Development Outlook
2010 update. s. 93.
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Issizlik oranlarimi inceledigimizde, 2009 yiliyla birlikte Azerbaycan
ekonomisi harig, diger ekonomilerde issizlik oraninda artislar gériilmiistiir. Issizlik
orani, Kazakistan ekonomisinde % 8’e, Kirgizistan ekonomisinde % 5,8’e,
Ozbekistan ekonomisinde % 0,2’ye yiikselmistir. 2010 ve sonrasinda igsizlik
oranlarinda diisiik diizeyde de olsa azalma gosterecegi beklenmektedir.

Sekil 3. Tiirk Cumhuriyetleri Icin GSYTH Biiyiimesi (%)

Segilmis Tiirk Cumhuriyetleri igin GSYiH (%)
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Kaynak: IMF, World Economic Outlook October 2010, Istatistik Veri Tabani

Enflasyon oranlarini inceledigimizde, 2009 yiliyla birlikte Ozbekistan
ekonomisi harig, tiim ekonomilerde, ekonomik durgunluga bagli olarak enflasyon
oraninda 6nemli diigiisler goriilmiistiir. Enflasyonun, 2010 ve sonrasinda uygulanan
genisletici ekonomi politikalarina bagli olarak artis egilimine girecegi
beklenmektedir.

Tablo-1 Tiirk Cumhuriyetleri Se¢ilmis Makroekonomik Gostergeler

GSYIH Biiyiimesi (Sabit Fiyatlarla, %)

2000-2005 2006 2007 2008 2009 2010 | 2011
ortlm
Azerbaycan 11.3 345 25.0 10.8 9.3 4.3 18
Kazakistan 10.3 10.7 8.9 3.2 1.2 5.4 5.1
Kirgizistan 4.1 3.1 8.5 8.4 2.3 -3.5 7.1
Tilrkmenistan 16.6 114 11.6 10.5 6.1 9.4 115
Ozbekistan 5.1 7.5 9.5 9.0 8.1 8.0 7.0
ISSIZLIK (%)
202215:05 2006 2007 2008 2009 2010 | 2011
Azerbaycan 8.6 6.8 6.5 6.1 6.0 6.0 6.0
Kazakistan 9.6 7.8 7.3 6.6 8.0 7.8 7.6
Kirgizistan 8.2 6.3 5.7 5.1 5.8 5.6 54
Ozbekistan 0.4 0.2 0.2 0.1 0.2 0.2 0.2
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Tablo-1 Tiirk Cumhuriyetleri Secilmis Makroekonomik Gostergeler

TUFE (Enflasyon(%))
2000-2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
ortim.
Azerbaycan 41 8.4 16.6 20.8 15 55 6.0
Kazakistan 8.2 8.7 10.8 17.1 7.3 7.6 6.6
Kirgizistan 6.5 5.6 10.2 245 6.8 4.8 5.7
Tirkmenistan 8.4 8.2 6.3 14.5 -2.7 3.9 4.8
Ozbekistan 18.0 14.2 12.3 12.7 14.1 10.6 114
Kamu Kesimi Harcamasi ( GSYTH'in %'si)
2000-2005 | 2006 | 2007 | 2008 2009 2010 | 2011
Azerbaycan 24 27.4 25.9 31.1 34.8 32.2 30.6
Kazakistan 22 20.2 24.6 26.8 25.2 27.1 27.1
Kirgizistan 28.2 29.1 31.0 28.9 34.2 44.9 39.2
Tlrkmenistan 20.2 14.9 134 12.3 147 15.6 16.3
Ozbekistan 34.5 29.2 30.3 30.0 34.2 35.8 35.7
Kamu Kesimi Biitge Dengesi ( GSYIH'm %'si)
2000-2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
ortim.
Azerbaycan 0.2 -0.2 2.6 20.8 6.8 13.9 144
Kazakistan 2.4 7.2 4.7 1.1 -1.5 -2.8 -2.0
Kirgizistan -5.6 -2.1 -0.3 0.0 -3.7 | -12.0 -8.5
Tirkmenistan 1.0 5.3 3.9 11.3 7.8 2.8 1.3
Ozbekistan -0.6 52 5.3 10.7 3.2 2.2 2.4
Cari Islemler Dengesi ( GSYIH'm %'si)
2000-2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
ortim.
Azerbaycan -12.2 17.6 27.3 355 23.6 24.1 22.2
Kazakistan -1.4 -2.5 -8.1 4.6 -3.2 3.2 2.0
Kirgizistan -0.1 -3.1 -0.2 -8.1 2.1 -54 -94
Tirkmenistan 4.1 15.7 155 18.7 -16.1 -4.7 3.4
Ozbekistan 3.8 9.1 7.3 8.7 2.7 3.8 6.3
ihracat (Milyar, $)
2009
2000-2005
ortlm. 2006 2007 2008 I\/gr % 2010 2011
Azerbaycan 3.8 14.0 225 321 | 228 | -29 28.2 29.7
Kazakistan 16.8 41.6 51.9 764 | 48.2 | -37 61.3 68.0
Kirgizistan 0.8 15 2.2 3.0 2.8 -7 2.9 3.3
Tirkmenistan 3.7 75 9.5 12.3 95| -23 10.1 12.5
Ozbekistan 4.0 6.3 8.9 122 | 117 -4 12.8 15.2

Kaynak: IMF World Economic Outlook Data Base ve IMF Regional Economic Outlook, Middle
East and Central Asia, Ekim 2010, s. 53.
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Kamu kesimi harcamasinin GSYIH’a oranini inceledigimizde, kiiresel
iktisadi krizin olumsuz etkilerini azaltmak i¢in, 2009 yilinda 2008’e¢ gore,
Kazakistan ekonomisi hari¢, tiim ekonomilerde kamu kesimi harcamalarinin
GSYIH’a oraninda artiglar goriilmiistiir. 2010 yilinda ise 2009’a gére, Azerbaycan
ekonomisi harig, tiim ekonomilerde kamu kesimi harcamasiin GSYTH’a oranininda
artis goriilmiistiir. Benzer sekilde, kamu kesimi biitce dengesini inceledigimizde ise,
krizle birlikte, kamu harcamalarinin artmasit ve vergi gelirlerinin azalmasina parelel
olarak, 2009 yili ile birlikte, biitce dengelerinin krizden olumsuz etkilendigini
gozlemlemekteyiz. 2010 yili beklentilerinde ise Azerbaycan ekonomisi harig, diger
ekonomilerde biit¢e dengesinde bozulmanin etkisinin devam etmesi beklenmektedir.
Cari islemler dengesindeki gelismeleri inceledigimizde ise, 2009 yili ile birlikte,
Kirgizistan ekonomisi hari¢ tiim ekonomilerde cari iglemler dengesinde krizle
birlikte bozulmalar bas gostermistir. Bozulmada uluslararas:t finansman ve talep
kosullarinin olumsuz etkilenmesi de rol oynamustir. 2010 yil1 ile birlikte Kirgizistan
ekonomisi hari¢ diger ekonomilerde cari islemler dengesi toparlanma egilimine
girmistir. Thracattaki degisimi inceledigimizde ise, 2009 yili ile birlikte 6zellikle
Kazakistan, Azerbaycan ve Turkmenistan ekonomilerinde 6nemli daralmalar ortaya
ctkmugtir. 2010 yilindan itibaren ihracatin toparlanmasi beklenmektedir.

Kafkas ve Orta Asya Ulkeleri 2009°daki kiresel iktisadi krizden dnemli
oOlgiide etkilenmistir. Fakat uygulanan para, maliye politikalar1 ve uygun dig ¢evresel
kosullar sayesinde krizden ¢ikis hiz kazanmaktadir. 2009 ortasinda kiiresel iktisadi
krizin dipten doniis sergilemesiyle birlikte, bu iilkelerdeki ihracatin ivme kazanmasi,
ekonomilerin toparlanmasina yardimeci olmaktadir. Ozellikle gaz ve petrol ihrag
eden Azerbaycan, Kazakistan, Tiirkmenistan, Ozbekistan gibi tlkelerde ekonomik
biiyiimenin daha gii¢lii olmasi beklenmektedir. Gaz ve petrol ithal eden iilkelerin dig
dengelerindeki kirilganliklar da yiiksek diizeyde seyretmektedir. Amerika ve Avrupa
bolgesindeki durgunluk egilimleri, Rusya ve Kafkasya’daki iilkelerin enerji
ticaretinde ve ekonomideki durgunluk diizeyini de etkilemektedir. Kirgizistan’daki
Nisan-Haziran 2010’da yaganan siyasi-etnik sorunlar sebebiyle, ekonomik
toparlanmanin biraz daha ge¢ olmas1 beklenmektedir™.

2011 yilinda, ekonomik goriiniimiin genel olarak pozitif beklenmektedir.
Enflasyon oranlari, Ozbekistan haric, iilkeler bazinda ekonomik durgunluga paralel
olarak azalma trendi gdstermistir. Ancak, genisleyiti para ve maliye politikalarinin
slrmesine bagli olarak enflasyonda yiikselme olasiligi siirmektedir. Diinya
piyasalarinda, bugday fiyatlarindaki artiy da enflasyon tizerinde artis baskisi
yapmaktadir. Bankacilik sektoriinde, riskler ve kirilganliklar devam etmektedir.
Odenmeyen borglardaki artis egilimi, ozellikle Kazakistan’da ve Kirgizistan’da
yiiksek seyretmektedir. Tiirkmenistan ve Ozbekistan bankacilik sektoriiniin kiiresel
finansal piyasalarla diisiik entegrasyona sahip olmasi nedeniyle, kiiresel iktisadi
krizden etkilenme diizeyi de diigiikk diizeydedir. Genisletici para politikalari
bankalara ve yurti¢i kredi hacmine katki yapmaktadir. Ne var ki, bu iilkelerdeki
finansal sektoriin diisiik gelismislik ve derinlik diizeyi para politikalarinin etkinligini
siirlamaktadir. Maliye politikalar1 ekonomilerin durgunluktan ¢ikisina yardimci
olmasina kargin, kamu biitce dengesinin siirdiiriilebilirlik riski de 6zellikle ithalata

10 Asian Development Bank, The Future of Growth, s. 94.
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bagimli ekonomilerde yiikselmektedir. Mali sikilastirmaya yonelik tedbirler ise,
enflasyonu azaltip, reel efektif doviz kurlarinin degerlenmesine yol agarak ihracat
rekabet giiciiniin zayiflamasma yol agmaktadir. Tiirkmenistan ve Ozbekistan’in
hidrokarbon gelirleri kamu biitge dengesi i¢in 6nemli rol oynamaktadir*’.

3. 2 Kuresel Krizin Azerbaycan Ekonomisine Etkileri

Azerbaycan ekonomisi kiresel krizden temelde diisen petrol fiyatlart ve
gelismekte olan iilkelere yonelik artan risk beklentisi sebebiyle olumsuz
etkilenmistir. Azerbaycan ekonomisi, 2006-2010 yillar1 arasinda ortalama % 16.1
diizeyinde biiylime gostermistir. 2011-2015 yillar1 iginse ortalama biiyiime
beklentisi % 4 civarindadir. Petrol iiretimindeki yavaslama, ekonomik biiylime
hizinin azalmasindaki en biiyiikk etkenler arasinda yer almaktadir. Azerbaycan
ekonomisinde ihracat ve biitge gelirlerinin ana kaynagi petrol ihracatidir. Bu
sebeple, petrol fiyatlarindaki ve petrol talebindeki degisim {ilke ekonomisini
derinden etkileyebilmektedir. Bununla birlikte hidrokabon sektdriindeki yatirimlar
ve ihracatin giliglenmesi ekonomiye gili¢ katmaktadir. Kiresel iktisadi krizin
Azerbaycan ekonomisi Uzerindeki etkilerini Tablo-2’de verilen makroekonomik
gostergeler lizerinden inceledigimizde su sonuglara ulasmaktayiz:

GSYIH biiyiimesinde gerileme 2008 yilinda % 10.8’e ulagmustir. GSYIH
gerilemesinin 2011 yilina kadar devam etmesi beklenmektedir. Azerbaycan
ekonomisinde, petrol iiretimindeki hizli artig, yiiksek biiylimenin ana kaynagi
olmustur. Petrol iiretimi zirveye ulastiginda ise, ekonomik biiylimenin kaynagi,
petrol dis1 sektorler tarafindan belirlenmistir®?.

Ozel tiiketim harcamalarmin 2009 yil1 ile birlikte dnemli 6lgiide daralma
gosterdigi gortilmektedir. Kamu tiiketim harcamasi ise 2009 yilinda Genisletici
maliye politikasi ile birlikte % 28,4’e sigramigstir. Briit sabit sermaye yatirimi 2009
yilinda % 17 diisiis gostermistir. GSYIH harcama kalemlerinin, GSYIH’ya
katkilarint incelediginde ise, 2009 yilinda, 6zel tiiketimin katkisi, % 5’¢ diistiigi
gotiilmektedir. 2010 ve 2011 yillarinda ise bu katkinin daha da azalmasi
beklenmektedir. Kamu tiiketiminin GSYIH’ya katkis1 2009 yilinda % 2,9 oraninda
kalmugtir. Sonraki yillarda ise katkinin azalis gostermesi beklenmektedir. Sabit
sermaye yatirminin ise GSYIH’a katkist 2009 yilinda % 4,2 oraninda diisiis
gostermistir. Sonraki yillarda ise katkinin diisiik diizeyde olsa artis gostermesi
beklenmektedir. Dis ticaretin 2009 yilinda GSYIH’ya katkisina baktigimizda ise,
katki % 19,1 oraninda bir diisiis gdstermistir. Harcama kalemlerinin GSY1H’daki
payina baktigimizda ise en yiiksek pay, % 43.2 ile 6zel tiikketime ait olup, bunu net
dis ticaret ve briit sabit sermaye yatirimlari izlemektedir. Dig dengeye goz
attigimizda Azerbaycan ekonomisinde ihracatin 2009 yilinda % 92,8’ini olusturan
petrol, dis ticaret dengesini etkileyen en 6nemli kalem olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Thracat 2009 yilinda, kiiresel krizin petrol fiyatlarini ve talebini diisiirmesi, ticaret
partnerleri arasindaki kur rekabetinin de etkisiyle, % 31,4 diisiis gostermistir. Cari
islemler dengesi fazlasi, petrol fiyatlar1 ve talebininin diismesine bagh olarak 2009
yilinda itibaren % 23,6’ya gerileme gdstermistir. Doviz kurunun istikrarli seyri

1 IMF, Regional Economic Outlook, Middle East and Central Asia., s. 42-44.
12 Asian Development Bank, The Future of Growth, s. 94.
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krizden ¢ok az etkilenmistir. Reel efektif doviz kurunun artig orani 2009 yili
itibariyle diislis gdstermistir.

Thracat ve biitge gelirlerinin azalmasina bagli olarak, biitce fazlasi 2009 yili
itibariyle GSYIH nmin % 6,8’ine gerilemistir. Para politikasinin etkinligi, etkin arag
yetersizligi sebebiyle diisiik kalmaktadir™®, Para piyasasi faiz orani, 2009 yilindan
itibaren onemli diislis gostermistir. Enflasyon, kiiresel iktisadi krizin fiyatlar1 ve
talebi daraltic1 etkisiyle 2009 yilindan itibaren énemli azalma gostermistir. Issizlik
oraninda 6nemli bir degisiklik olmamistir. Azerbaycan ekonomisinin sekorel
yapisina baktigimizda sanayinin payi, % 60’lar diizeyinde, hizmetler sektorii %
30’lar diizeyinde, tarimun pay1 ise % 6 diizeylerinde seyretmektedir. Isgiicii ve
toplam faktor verimliligi ise 2007 yilindan itibaren 6nemli bir ivme kaybetmeye
baslamistir. Reel sermaye stoku ise 2009 yilindan itibaren 6nemli diigiis gdstermistir.

Tablo-2 Azerbaycan’in Makroekonomik Gostergeleri

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010t| 2011t| 2012t

GSYIiH (Reel %) 26.4 345 | 250 10.8 9.3 4.3 1.8 2.9

GSYIH Kisi Bagina (Reel %) 25.1 33.0 | 236 8.9 7.9 2.4 1.8 2.1

GSYIH Kisi Bagina, PPP, $ 5,848 | 8,030 10,22 1 11,371 12,38 | 12,75 | 13,19 | 137

0 0 0 0 0| 30
Ozel Tiketim (Reel, %) 76 | 260 | 179 | 174 | 109 | 45| 20| 40
Kamu Taketimi (Reel, %) 120 | 304 | 241| 31| 284| 50| 30| 40
(E‘F;:;’S;E’)'t Sermaye Yatirim 1.0 26| 59| 17| -170| 50| 40| 50
ihracat (Reel, %) 489 | 409 | 433 | 131 | 314 | 127 | 60| 75
ithalat (Reel, %) 109 | 143 | 140| 35| 04| 20| 30| 55
Yurtici Talep (Reel, %) 104 | 203| 97| 100| 31| 20| 28| 41

Ozel Tiiketimin GSYIH'a 4.4 128 83 76 50 21 09 19

Katksi (%)

Kamu Tiiketiminin GSYIH'a

Katkast (%) 1.6 35 2.7 0.3 29 0.6 0.4 0.5
Sabit Sermaye Yatirimi

GSYiH'a Katkist (%) -0.6 1.2 -2.1 0.5 -4.2 0.9 0.8 1.0
Dis Ticaret Dengesinin }

GSYiH'a Katkist (%) 12.7 113 15.0 9.7 19.1 4.1 13 11
Stok Dengesinin GSYIH'a

Katlasi (%) 8.3 5.7 11 0.6 -1.0 -1.9 0.2 0.0
Ozel Tuketim /GSYIH (%) 421 371 331 331 43.2 41.2 40.2 39.6
Kamu Tiiketim /GSYIH (%) 10.4 8.5 9.7 8.5 12.9 12.3 12.1 11.9

Brit Sabit Sermaye Yatirim

(GSYiH'min %'si ) 41.3 29.7 214 18.6 18.2 17.4 17.3 17.2

Stoklar (GSYTH'nin %'si ) 0.2 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Thracat (GSYIH'nin %'si ) 62.9 66.5 68.1 65.8 53.2 54.6 55.5 56.4
ithalat (GSYTH'nin %'si ) 52.9 38.8 28.5 23.5 2715 25.6 25.3 25.2
Yurtici Talep (GSYiH'nin %'si) 94.1 75.5 64.2 60.3 74.4 71.0 69.8 68.8
Tarim (Reel, %) 7.5 0.9 4.0 6.1 3.5 15 3.0 3.2
Sanayi (Reel, %) 36.4 36.6 25.0 6.0 8.6 35 3.0 3.9
Hizmetler (Reel, %) 11.6 37.7 30.7 20.8 115 43 3.4 3.0

13 Economist Intelligence Unit, Country Report: Azerbaijan, 2010, s. 6.
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Tablo-2 Azerbaycan’in Makroekonomik Gostergeleri

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010t| 2011t| 2012t

Tarim (GSYiH'min %/si) 9.9 74 6.2 5.9 5.6 55 55 55
Sanayi (GSYIH'nin %'si) 63.6 64.6 64.6 61.8 61.4 61.3 61.2 61.4
Hizmetler (GSYIH'nin %'si) 26.5 28.0 29.2 32.3 33.0 33.2 333 33.1
isgiicii Verimliligi (%) 245 | 258 | 193 | 105 65| 35| 14| 16
Topl. Faktor Verimliligi (%) 19.9 25.5 18.5 1.7 5.9 1.9 0.4 0.6
Reel Sermaye Stoku (%) 15.6 13.0 9.7 8.5 48 49 4.7 4.7
Reel Potansiyel Cikt1 (%) 26.4 34.4 24.9 10.8 9.3 3.7 3.2 35
Doviz Kuru (Manat/$) 0.9 0.9 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8
Reel Efektif Déviz Kuru 8.6 9.5 10.1 16.4 10.3 5.2 8.4 5.9
f;;‘;f)e Dengesi (GSYIH'nin 19| 02| 26| 208| 68| 139 | 144

Borg Faizi /GSYIH (%) 0.2 0.2 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Kamu Borcu (GSYiH'min %'si) 12.8 9.5 74 5.9 6.7 4.6 3.9 3.6
Yurtici Kredi Buyumesi (%) 50.0 75.4 98.5 337 22.8 10.0 8.0 10.0
M2 para arz1 (%) 22.1 65.4 93.9 44.0 -0.3 8.0 9.0 11.0
Odiing Verme Faiz Orani(%) 17.0 17.9 19.1 19.8 20.0 19.6 194 19.0
Mevduat Faiz Oram (%) 8.5 10.6 11.6 12.2 12.2 11.8 114 11.2
Para Piyasasi Faiz Oram 9.0 9.5 13.0 8.0 2.0 2.0 3.0 4.0
TUFE (%) 9.6 8.4 16.6 20.8 15 55 6.0 5.1
Reel Ucret (%, Ortlma.) 11.3 10.7 29.8 37 9.6 2.6 1.0 2.8
issizlik Oram (%) 6.8 6.5 6.1 6.0 6.0 6.0

Cari Islemler Dengesi

(GSYisH'mn e )g 176 | 273 | 355 | 236 | 241 | 222

FDI Giris / GSYIH (%) 12.7 -2.8 | -144 0.0 11 1.2 14 17

Toplam Dis Borg/ GSYiH (%) | 157 | 122 | 104 | 83| 80| 65| 54| 48

Kaynak: IMF, World Economic Outlook, October 2010 ve Economist Intelligence Unit, Country Report:
Azerbaijan, 2010. t: Tahmin

Azerbaycan ekonomisinde sektorlerin  krizden etkilenme  duzeyi
incelendiginde ise, tarim sektdriiniin 2009 ve 2010 yilinda bir 6nceki yila gore
daraldigi, sanayi sektdriiniin 2008 yilinda c¢ok ciddi daralip 2009 yilinda diisiik
diizeyde toparlandigi goriilmektedir. 2010 yili beklentisinin ise daralma yoniinde
oldugu beklenilmektedir. Hizmetler sektoriiniin ise 2007 yilindan beri daraldigini
gozlemlenilmektedir. Petrol sektorii, kiiresel fiyat artiglari ve yiikselen dig talebe
ragmen 2010’un ilk yarisinda % 2,3 biiylime gostermistir. Petrol dis1 sektorler ise,
2010un ilk yarisinda % 4,7 biiyiime gstermistir™.

Sonu¢ olarak kuresel iktisadi kriz Azerbaycan ekonomisini, petrol
fiyatlarindaki ve dis talepteki diisiise bagl olarak daralmaya siiriikklemistir. Ancak
igsizlik, doviz kuru ve faiz oranlari agisindan 6nemli bir kirilmaya yol agmamustir.
Azerbaycan ekonomisinde yapisal, kurumsal ve temel ekonomik sorunlar elimine
edildikge Ulke ekonomisi kiresel duzeyde daha rekabetci bir ekonomik yapiya
kavusacaktir. Azerbaycan ekonomisinin 2011-2015 dénemi i¢in ortalama ekonomik

14 Asian Development Bank, The Future of Growth...,.s. 7.
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biliylime orani % 4.3 olarak beklenilmektedir. Petrol iiretim ve ihracat seviyesi dis
ticaret dengesinin ve ekonomik biiyiimenin ana belirleyicisi olmaktadir®.

3. 3 Kiresel Krizin Kazakistan Ekonomisindeki Etkileri

Kazakistan ekonomisi gectigimiz on yil boyunca petrol ve metal
fiyatlarindaki yiiksek seyir sayesinde % 8-9 oraminda biiyiime gdstermistir'®. Diger
yandan, Kazakistan ekonomisi kiiresel iktisadi krizden petrol fiyatlari ve dig
talepteki diisiise bagl olarak 6nemli 6lciide etkilenmistir. I¢ talep ve kamu kesimi
dengesi dig talep ve kredi kosullarindaki bozulmayla birlikte olumsuz etkilenmistir.
2010 yiliyla birlikte kiiresel iktisadi krizin etkilerinin azalmasi, petrol fiyatlarinda,
gaz, petrol ve mineraller i¢in dis talepte ve dis finansman kosullarindaki iyilesmeler
ekonomik bilyiimenin hiz kazanmasina yardimer olmustur'’. 2010°un ilk (g
ceyreginde yillik reel ekonomik biiyiime % 7,5 oraninda gergeklesmistir. Toplam
uretimin 1/3’4 olan sanayi tiretimi ekonomik biiyiimenin temel kaynagi olmustur.
Kuresel iktisadi krizin Kazakistan ekonomisi lzerindeki etkilerini Tablo-3’te verilen
makroekonomik gostergeler iizerinden incelediginde su sonuglara ulagilmaktadir:

GSYIH’da gerileme 2008 yili itibariyle % 3,2’ye, 2009 yilinda % 1,2’ye
ulasmustir. 2010 yili itibariyle GSYIH biiyiimesinde hizlanma tekrar baslanustir.
2010’nun ilk yarisinda ekonomi % 8 bilyiime gostermistir. Diisiik baz etkisiyle
birlikte, gii¢lii bilyiimenin kaynagi, petrol, mineraller sektdrii ve uluslararas ticaret
olmusturls. GSYIH harcama kalemlerinin, GSYIH’a katkilarini inceledigimizde ise,
2009 yilinda, en fazla 6zel tiiketimin katkisinda, diisiis goriilmektedir. Issizlik orani
2009 yilinda % 8’e yiikselmistir. Ozel tiikketim harcamalarmin 2009 yili ile birlikte
onemli Olciide gerileme gosterdigini gormekteyiz. Kamu tiiketim harcamasi ise
2008-2009 yillarinda diisiis gostermistir. Briit sabit sermaye yatirimi 2008 yilindan
itibaren azalma gOstermistir. Reel sermaye stokunda Onemli bir diisis
goriilmemistir. Diger yandan isgiicli ve toplam faktdr verimliligi ise 2007 yilindan
itibaren 6nemli bir ivme kaybetmeye baslamustir.

Thracat ise 2008 yili itibariyle ivme kaybedip, 2009 yilinda % 6,2 oraninda
daralma gdstermistir. Ihracat kalemlerini % 74 oraminda mineral iiriinler
olusturmaktadir.  Ithalat ise, 2008-2009 yillarinda % 10’dan fazla diisiis
gbstermistir. Cari islemler dengesi acig1, 2009 yilinda GSYIH min % 3,2’si olarak
gerceklesmistir. Biitce dengesi 2009 yil1 itibariyle GSYIH nin % 1,5°den fazla agik
vermeye baslamistir. Kamu borcu ise, 2009 yilindan itibaren GSYIH’nin %
14’linden fazla artig gdstermistir.

Para piyasasi faiz orani, 2009 yilindan itibaren onemli diisiis gostermistir.
Enflasyon, kiresel iktisadi krizin etkisiyle talepte ve emtia fiyatlarindaki diistise
bagli olarak 2009 yilindan itibaren 6nemli azalma gostermistir. Reel efektif doviz

15 Economist Intelligence Unit, Country Report: Azerbaijan, 2011, January, s. 3.

16 N. Kassenova, “The Impact of The Global Economic Crisis On Central Asia And its
Implications For the EU Engagement”, EUCAM Working Paper, No. 5, 2009, s. 4.

7 Economist Intelligence Unit, Country Report: Kazakhstan, 2010 December, s. 3—10.
18 Asian Development Bank, The Future of Growth...,.s. 97.
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kuru, yapilan devaliiasyonun da etkisiyle, 2009 yilinda yaklasik % 7 oraninda diisiis

gostermistir.

Tablo-3 Kazakistan’in Makroekonomik Gostergeleri

2005 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010t | 2011t | 2012t
GSYIiH (Reel % ) 9.7 10.7 8.9 3.2 1.2 5.4 5.1 55
GSYIH Kisi Basina (Reel%) 8.6 9.4 7.8 19 -0.2 45 3.8 4.9
GSYIH Kisi Basina , PPP, $ 8,660 | 9,780 (10,850 (11,300 (11,380 (11,960 (12,620 (13,490
Ozel Tiiketim (Reel, %) 10.9 12.7 10.9 6.3 -3.0 34 4.8 5.6
Kamu Tuketimi (Reel, %) 11.9 7.8 14.6 35 11 6.0 6.5 6.6
B. Sbt. Sermaye Yatirim., % 28.2 29.7 17.4 1.0 1.9 5.5 7.0 8.5
ihracat (Reel, %) 11 6.5 9.0 0.7 -6.2 54 5.1 6.7
ithalat (Reel, %) 12.5 12.2 259 | -115 | -16.9 5.6 6.9 7.6
Yurtigi Talep (Reel, %) 14.9 13.0 14.3 -0.4 -0.9 6.1 53 6.1
Ozel Tiiketimin GSYIH'a
Katkasi (%) ' 5.9 6.9 6.0 3.6 -1.7 1.9 2.6 31
Kamu Tiiketiminin GSYIH'a
Katkast (%) 0.9 0.6 1.0 0.3 0.1 0.5 0.5 0.5
Sbt. Sermy. Yatirm. GSYiH'a
Katkist (D/?:) 4.6 5.6 3.9 0.2 0.4 13 1.7 2.0
Dis Ticaret Dengesinin
GSSYIH'a Ka tklsgl %) 30| 10| 42| 41| 26| 04| 01| o04
Stok Dengesinin GSYIH'a
Katlast ("gA,) 13 -1.5 2.1 -4.4 0.4 1.9 0.1 0.0
Ozel Tiiketim /GSYiH, % 48.6 445 44.6 42.1 47.1 43.8 448 | 45.0
Kamu Tiiktim/GSYiH (%) 11.2 10.2 11.2 10.2 12.7 12.2 125 | 124
Yurtigi Talep (GSYiH'nin%'si) 89.9 88.1 920 | 794 | 904 | 86.1 872 | 875
Tarim (Reel, %) 7.0 5.8 9.7 -5.9 13.1 1.7 35 3.0
Sanayi (Reel, %) 45 7.2 5.7 2.1 2.0 7.4 7.0 8.8
Hizmetler (Reel, %) 9.8 10.1 12.7 4.7 -0.3 45 3.2 3.8
Tarim (GSYiH"mn %/si) 6.8 5.9 6.1 5.7 6.4 6.2 6.1 6.0
Sanayi (GSYIH'nin %'si) 31.7 31.6 30.5 34.6 320 | 323 333 | 343
Hizmetler (GSYIH'nin %'si) 55.4 55.2 584 | 56.0 | 56.6 56.5 55.7 | 54.9
isgiicii Verimliligi (%) 85 8.6 5.7 0.4 -0.1 3.8 3.1 4.1
Toplam Faktér Verimliligi (%) 5.7 5.1 2.3 -2.5 -3.0 1.3 0.7 17
Déviz Kuru ( Manat/$) 134 127 120 121 148 147 146 142
Reel Efektif Doviz Kuru 89.2 97.0 101 108 101 106 113 120
Butce Dengesi (GSYiH'nn %'si) 7.2 4.7 11 -1.5 -2.8 -2.0
Biitce Dengesi, Faiz Dis1
(GS%(iH'nlgn vi'st) § 1.0 11| 14| 17| 27| 27| -23| -17
Kamu Borcu (GSYiH'nin %'si) 10.3 12.0 7.8 8.6 14.2 15.8 181 | 196
Yurtigi Kredi Buyumesi (%0) 52.3 76.5 58.8 22 6.2 2.3 5.3 6.2
M2 para arz1 (%) 24.7 76.9 24.2 29.1 18.7 17.2 19.0 | 183
Para Piyasasi Faiz Oram 2.2 4.8 6.0 6.5 24 1.7 3.3 3.2
TUFE (%) 75 8.7 10.8 17.1 7.3 7.6 6.6
issizlik Oram (%) 8.1 7.8 7.3 6.6 8.0 7.8 7.6
Cari Islemler Dengesi
(GSYisH'nm o ,si)g 18| 25| 81| 46| 32| 32| 20
FDI Giris / GSYiH (%) 35 7.8 10.8 11.7 11.9 10.6 10.0 9.6
Tpl. Dis Bor¢ / GSYIH (%) 76.1 91.6 934 | 79.6 | 100.5 720 | 614 | 53.0
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Tablo-3 Kazakistan’in Makroekonomik Gostergeleri

| 2005 | 2006 [ 2007 | 2008 | 2009 | 2010t | 2011t | 2012t |

Kaynak: IMF, World Economic Outlook, October 2010 ve Economist Intelligence Unit 2010. t:
Tahmin

Kazakistan ekonomisinin sekorel yapisi incelendiginde, sanayinin pay1r %
32’ler diizeyinde, hizmetler sektorii % 56’lar diizeyinde, tarimin payr ise %6
dizeylerinde seyretmektedir. Kazakistan ekonomisinde sektdrlerin  krizden
etkilenme diizeyi incelendiginde ise, tarim sektoriiniin 2008 yilinda % 5,9 daraldigi,
2009 yilinda ise % 13,1 artig gosterdigi goriilmektedir. 2010 yilindan itibaren ise
diisiik diizeyde artig gostermeye devam etmesi beklenmektedir. Sanayi sektoriiniin
blyumesi 2008-2009 yillarinda % 2’lere kadar diisiis gostermistir. Hizmetler
sektoriinde daralma, 2009 yilinda % 0,3 diizeyinde gergeklesmistir. Sonug olarak
kiiresel iktisadi krizde, Kazakistan ekonomisi, i¢ ve dis talepteki daralmaya bagl
olarak kiictilmiistiir. Aym sekilde dis ve i¢ talepteki iyilesmeler, hidorkarbon, metal
ve petrol fiyatlarindaki artig, FDI’daki artis, petrol sektdriiniin dolayisiyla ekonomik
bliylimenin hizlanmasina katki yapmaktadir. Kredi ve finansman kosullarindaki
iyilesmeler, i¢ talep ve ekonomik biiyiimeye katk: saglayacaktir.

3. 4. Kiresel Krizin Kirgizistan Ekonomisine Etkileri

Kiiresel iktisadi krizin etkisine ilave olarak, Kirgizistan ekonomisinde 2010
yilindaki siyasi istikrarsizlik ve sivil kargasa, ekonomik bilylimeyi olumsuz
etkilemigtir.  Sivil kargasanin yurt i¢i ekonomik aktiviteyi olumsuz etkilemesine
karsin, altin madenciligi sektdriindeki ihracat ve bilyliime ekonomik bilyliimeye katki
yapmustir™®, Tablo-4’te Kirgizistan ekonomisi 2009 yili temel ekonomik gostergeleri
verilmistir. Buna gére, GSYIH’da sektorlerin paylari incelendiginde, hizmetler
sektorii % 52, sanayi, % 23,1, tarim ve ormancilik ise % 24,8 olarak karsimiza
ctkmaktadir. 2009 yilinda reel GSYIH % 2.3, enflasyon % 6,9, cari islemler dengesi
GSYIH'm % - 6,6’s1, sanayi katma deger GSYIH'm % 23,1’i olarak gergeklesmistir.

19 Economist Intelligence Unit, Country Report: Kyrgyz Republic, 2010, s. 3.
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Tablo—4 Kirgizistan’in Temel Ekonomik Yapis1 (2009)

GSYIH’nin Sektérel Dagilm. Toplamin %’si Reel GSYIH (%) 2.3

Tarim&Ormancilik 24.8 Enflasyon (Tfe, %) 6.9

Sanayi 231 Cari {slemler D.engem 6.6
( GSYIH'min %'si)

Hizmetler 52.0 Sanayi Katma Deger 23.1

(GSYiH"mn %'si)

Temel Ihracat Yapsist

Toplamin %’si

Temel ithalat Yapsist

Toplamin %’si

Degerli Madenler &Taglar 37.1 Mineral Uriinler 2715
Kimyasallar 18.0 Makine & Techizat 10.9
Mineral Urtinler 16.3 Kimyasallar 10.1
Tekstil 7.2 Gida, icki& Tiitiin 8.1
Ihracat Pazarlar1 Toplamin %’si ithalat Pazarlar Toplamin %’si

Isvigre 24.9 Rusya 35.7
Rusya 233 Cin 20.5
Ozbekistan 14.2 Kazakistan 10.9
Kazakistan 11.3 Ozbekistan 4.7

Kaynak: Economist Intelligence Unit , Country Report : Kyrgyz Republic, 2010, s. 6

Tablo-4’te verilen temel ihracat kalemlerinin 2009 yili i¢in, dagilimi
incelendiginde, degerli madenler ve taglar % 37,1, kimyasallar % 18, metal iriinle %
16,3 ve tekstil % 7,2 olarak goriilmektedir. Thracat pazalrma baktigimizda ise,
Isvice, Rusya, Ozbekistan ve Kazakistan ilk siralarda gelmektedir. [thalatin {iriin
dagilimi, mineral iiriinler % 27,5, makine ve techizat % 10,9, kimyasallar % 10,1 ve
gida, igki ve tiitiin ise % 8,1 olarak dagilmaktadir. Ithalat pazalarina baktigimizda
ise, Rusya, Cin, Kazakistan ve Ozbekistan 6ncelikli ithalat pazarlaridir. Kiiresel kriz
baglayana kadar ekonomik biiylimenin itici giiclerinden birisi, is¢i dovizleri
olmustur. Kiiresel iktisadi krizin Kirgizistan ekonomisi iizerindeki etkilerini Tablo-
5te verilen makroekonomik gdstergeleri iizerinden incelediginde su sonuglara
ulagilmaktadir:

Kirgizistan ekonomisi igin 2009 yil1 itibariyle GSYTH bilyiimesinin % 2,3’e
gerilemesi, 2010 yilinda ise % - 3,5-4,3 aralifina diisiis gostermesi beklenmektedir.
2010 yilinin ilk yarisinda is¢i dovizlerindeki toparlanma, altin iiretimindeki artis,
sanayi Uretimindeki artis ve ingaat sektoriindeki iyilesme ekonominin
toparlanmasinda énemli rol oynamistir®’. 2011 yil itibariyle GSYIH biiyiimesinin
tekrar baglamasi beklenmektedir. Sanayi katma deger, 2009 yilinda GSYIH'n %
23’¢ ulasmistir. Briit sabit sermaye olusumu 2009 yilinda GSYIH'n % 21,2
diizeyinde gergeklesmistir. Istihdam yapisina baktigimizda, 2009 yilinda istihdam
orani, tarimda % 24,8, sanayide % 23,1 ve hizmetlerde % 52 diizeyinde
gergeklesmistir. Igsizlik oran1 2009 yilinda % 5,8’e yiikselmistir. Siyasi ve sosyal
istikrarsizligin ekonomik aktiviteyi olumsuz etkilemesi, kamu kesimi ac¢igini 2009
yilinda GSYIH’nin % 3,7’sine ve 2010 yilinda ise % 12’sine yiikselmistir.

20 Asian Development Bank, The Future of Growth..., s. 94.
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Para politikasinin etkinliginin finansal sistemdeki yetersizlik ve sosyal
kargasa sebebiyle diisiik olmasi, doviz kuru {iizerinde olumsuz sonuglar
dogurmustur. Doviz kuru, 2009 yilinda % 17,3 oraninda artmustir. Bu artigin sonraki
yillarda da devam etmesi beklenmektedir. Reel faiz oran1 2009 yilinda % 20,5
oranma ¢tkmigtir. Kiiresel iktisadi krizin etkisiyle enflasyon 2010 yilnda % 4,8’e
diisiis gostermistir.

Cari islemler acig1 2010 yilinda GSYIH"'!n % 5,4’iine ulagmistir. Thracat ise
2009 yilinda % 9,3 oraninda daralma gostermistir. Kirgizistan ekonomisinin baslica
ihracat kalemleri arasinda, degerli madenler, taglar, kimyasallar ve mineral iiriinler
gelmektedir. Kirgizistan ekonomisinde ekonomik biiyiimenin daralmasinda temel iki
faktor, kiresel iktisadi kriz ve Ulke i¢indeki siyasi ve sosyal istikrarsizligin yarattig
olumsuz etkilerdir.

Sonu¢ olarak Kirgizistan ekonomisinde bir yandan kiiresel kriz diger
yandan iilke icindeki siyasi ve sosyal istikrarsizligin etkisiyle, 2009 yilinda GSYIH
biiyiimesi % 2,3’e gerilemistir. 2010 yilinda ise % 3,5 daralma beklenilmektedir®'.
Bir yandan, kiiresel iktisadi krizin etkilerinin zayiflamasi, diger yandan, dis
talepteki, altinda fiyatlarindaki, finansman kosullarindaki iyilesmeler ve igeride
siyasi-sosyal  istikrarin  saglanmasi  iilkenin  ekonomik  toparlanmasina
hizlandiracaktir.

Tablo-5 Kirgizistan’in Temel Makroekonomik Gostergeleri

2007 2008 2009 2010 2011 2012
GSYIH Biiyiimesi (Reel, %) 8.5 8.4 2.3 -35 7.1 6.4
GSYIH Kisi Basina (2000 fiyt. $ ) 352.5 379.0 | 384.7
GSYIiH ($, Mlyr) 3.8 51 4.6 4.3
Enflasyon (TUFE, ortlm, %) 10.2 245 6.8 4.8 5.7 5.8
Cari islemler Dengesi ($, mlyn) -261 -750 -300 5 -145 -245
Cari islemler Dengesi (GSYiH'nin %'si ) -0.2 -8.1 21 -5.4 -9.4 -4.6
Déviz Rezervleri, ($, mlyn, Altin Harig) 1107 1153 1494 1,579
Déviz Kuru ( Som/$, ortima) 37.32 36.57 42.9 45.98 48.02 49.21
ihracat ($, mlyn, fob) 1,337 1,874 | 1,700 2,068 2,201 2,300
B. Sabit Serm. Olusumu (GSYiH"nin %!'si ) 24.6 224 21.2
Tasarruf (GSYiH'nin %'si ) 7.2 15.8
ithalat ($, mlyn, fob) -2,614 -3,754 | -2,814 | -3,031 | -3,450 | -3,668
Sanayi, Katma Deger (GSYiH'nin %'si ) 19.3 19.3 231
Ticaret (GSYiH'nn %'si ) 1325 147.7 | 130.6
GSYiH Deflator (%) 14.9 222 2.1
Kamu Kesimi Dengesi (GSYiH'nin %'si ) -0.3 0.0 -3.7 -12.0 -8.5
Odiing Verme Faiz Oram (%) 25.3 19.9 21.7 26.1 255 25
Reel Faiz Orani (%) 9.1 -1.9 20.5
Issizlik (%) 5.7 51 5.8 5.6 5.4
istihdam, Tarim (Toplam istihdamm %'si) 24.8

2L Economist Intelligence Unit, Country Report : Kyrgyz Republic, s. 12.
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istihdam, Sanayi (Toplam istihdamin %!'si) 23.1

istihdam-Hizmetler(Topl. istihd. %'si) 52

Kaynak: IMF, WEO-2010, Economist Intelligence Unit 2010 ve World Bank: WDI-2010

3. 5. Kiresel Krizin Ozbekistan Ekonomisine Etkileri

Ozbekistan ekonomisi kiiresel iktisadi krizin etkisiyle diisiik diizeyde de
olsa daralma gostermistir. Ancak hiikiimetin uyguladigi genisletici maliye
politikalar1 sayesinde krizin etkisi en aza indirgenmistir. 2010 yilinin Ocak-Eylul
doneminde GSYIH % 8,3 oraninda artis gdstermistir. Bu artista hizmetler, tarim ve
ingaat sektoriiniin katkilart olmustur. Kiiresel emtia fiyatlarindaki yiikselisler de
ekonomik performansin artmasma katki yapmaktadir®. Kiiresel iktisadi krizin
Ozbekistan ekonomisi Uzerindeki etkilerini Tablo-6’da verilen makroekonomik
gostergeler iizerinden inceledigimizde su sonuglara ulasilmaktadir. Ozbekistan
ekonomisi diger ekonomilere gore, kiiresel krizde ciddi bir daralma gdstermemistir.
2008’de % 9 olan, GSYIH biiyiimesi 2009 yilinda % 8,1’e gerilemistir. Krizin
etkisini hafifiletmek i¢in uygulanan genisletici kamu yatirimlarinin etkisiyle, insaat
ve hizmetler sektoriiniindeki iyilesmeye bagli olarak, 2010 yilinin ilk yarisinda,
Ozbekistan ekonomisi % 8 biiyiimiistiir. Uygun hava kosullar1 tarim sektoriinii
olumlu etkilemigtir. Kredi kosullarmin ve dis talebin iyilesmesi ekonomik
genislemeyi tetiklemistir® 2012’ye kadar GSYIH’m % 7 civarinda biiyiimesi
beklenmektedir. Issizlik oraninda énemli bir degisiklik goriilmemistir. Enflasyon
2009 yilinda % 10,6’ya diisiis gostermistir. Sektorlerin GSYIH’a katkisindaki
degisime baktigimizda, tarimin katkisinda degisim, 2008 yilinda % 4,5’a, sanayinin
katkis1 2009 yilinda % 9’a, hizmetlerin katkis1 2009 yilinda % 9,6’ya gerilemistir.
Kamu kesimi fazlas1 2009 yilinda GSYIH"!n % 3,2’sine, cari islemler dengesi fazlas1
ise GSYIH'min % 2,7’sine gerilemistir. Ozbekistan ekonomisi icin yeniden
finansman faizi %14’te tutulmustur. Kiiresel rekabet giiclinii korumak i¢in doviz
kurunun belirli oranda deger kaybetmesine izin verilmektedir. Dis ticarette kiiresel
iktisadi krizin azalmasiyla birlikte artan gaz fiyatlari ihracat gelirlerini artirmistir.

22 Economist Intelligence Unit, Country Report: Uzbekistan, 2010,November, s. 3.
28 Asian Development Bank, The Future of Growth ..., s. 99.
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Tablo-6 Ozbekistan’in Se¢ilmis Makroekonomik Gostergeleri

2006 2007 2008 2009t 2010t 2011t | 2012t

GSYIH (Cari, $ mlyn) 17,022 22,298 28,586 32,792 37,753 | 44,245 | 51,418

GSYIH (Cari, Som, mlyr) 20,759 28,186 37,747 48,097 50,934 | 74,992 | 92,553

GSYIiH Bym. (Reel, %) 75 9.5 9.0 8.1 8.0 7.0 7.0
i

Tanmn} (.}SYIH a Katkis1 6.2 6.1 45 57 6.4 5 5

(% Degisim)

Sanayinin GSYIH'a

Katlast (% Degisim) 10.8 12.1 12.7 9 8 75 8

Hizmetlerin GSYiH'a

Katkast (% Degisim) 6 11 105 9.6 10.3 105 11

Niifus (Mlyn) 26.5 26.9 275 28 285 29 29.7

g)sg){m Kisi Bagina (3, 2,156 2,396 2,604 2,794 2,994 | 3227 | 3467

Kamu Sektdér Dengesi

(GSYiH'nm %'si) 5.2 5.3 10.7 3.2 2.2 2.4

Doviz Kuru (Som/$) 1,238 1,288 1,383 1,510 1,640 1,742 1,850
TUFE (%) 14.2 12.3 12.7 14.1 10.6 11.4

Issizlik (%) 0.2 0.2 0.1 0.2 0.2 0.2

M2 para arz1 (%) 36.8 46.1 318 314 336 34.3 321
Ticaret Dengesi ($ mlyn) 1,774 1,692 1,021 1,712 4,650 5,020 4,960
ihracat ($ mlyn) 5,615 8,029 10,298 10,735 12,700 13,390 | 13,470
ithalat ($ mlyn) -3,841 -6,338 -9,277 -9,023 -8,050 -8,370 -8,510
Cari A¢iK (GSYiH'nin %'si) 9.1 7.3 8.7 2.7 3.8 6.3 9.1
Ulsl. Rezervler ($ mlyn) 4,459 7,413 10,150 9,000 9,800 10,000 | 10,200

Kaynak: IMF, WEO-2010 ve Economist Intelligence Unit 2010., t: Tahmin

3. 6. Kiresel Krizin Turkmenistan Ekonomisine Etkileri

Kiiresel iktisadi kriz Tiirkmenistan ekonomisini dis talepteki (6zellikle gaz
ihracatindaki) daralmaya bagh olarak olumsuz etkilemisti®. Ancak gaz
ihracatindaki (2009 Cin dahil) artiglara bagli olarak 2010 yilinda ekonomik biiyiime
iyilesme gostermistir”. Kiresel iktisadi krizin Tirkmenistan ekonomisi iizerindeki
etkilerini Tablo-7’de verilen makroekonomik gostergeler {izerinden inceledigimizde
su sonuglara ulagsmaktadir:

GSYIH’daki biiyiime, 2008 yilinda % 10,5’¢ ve 2009 yilinda % 6,1’¢
gerilemistir. Enflasyon 2009 yilinda % - 2,7’ye diisiis gostermistir. Briit sabit
sermaye olusumu, GSYIH"!n % 11°ne diismiistiir. Cari islemler acig1 2009 yilinda
GSYIH'm % 16,1’ine gerilemistir. Thracat biiyiime hiz1 2009 yilinda % 22’ye, ithalat
biiyiime hiz1 ise % 18’¢ gerilemistir. FDI girisi, 2009 yilinda, GSYIH'n % 5°ne
gerilemistir. Kamu kesimi dengesi 2009 yilinda GSYIH'min % 7,8’ine gerilemis,
2010 yilinda ise % 3,8’ine gerilemesi beklenmektedir. Sanayi katma degerdeki
degisim orani, 2009 yilinda % 25’e gerilemistir. Odiing verme faizi 2009 yilinda %

24 Economist Intelligence Unit, Country Report: Turkmenistan, October 2010, s. 12.
% Asian Development Bank, The Future of Growth..., s. 99.
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15’e gerilemistir. Sonug olarak, Tirkmenistan ekonomisi kiiresel iktisadi krizden
2008 yili itibariyle etkilenmeye baslamis ve 2009 yilinda % 6 daralmaya maruz
kalmustir. Kiiresel iktisadi kriz etkilerinin ekonomide 2010 yiliyla birlikte geride
kalmas1 beklenmektedir.

Tablo-7 Tiirkmenistan’in Sec¢ilmis Makroekonomik Gostergeleri

2006 2007 2008 2009 2010 2011
GSYIH (8, Mlyr) 74 85 8.2 7.8
GSYIH Biiyiimesi (Reel, %) 11.4 11.6 10.5 6.1 94 | 115
GSYIH Kisi Basina (2000 fiyatlari, $) 1425 | 1572 | 1714 | 1827
B. Sabit Sermaye Olusm. (GSYiH'mn %’si) 20 18 14 11
B. Yurtici Tasarruf (GSYIiH'nin %/'si) 58 55 40 41
Cari islemler Dengesi (GSYIH'min %/'si) 157 | 155 | 187 | -16.1 47 34
Dis Ticaret Dengesi (GSYIH'nin %'si) 38 37 27 30
Déviz Kuru (Manat/$, ortima piys.) 2.2 21 2.6 2.9 2.9 2.8
Enflasyon (TUFE, %) 8.2 63| 145 | -27 39| 48
FDI Girisi, (GSYiH'nin %'si) 7 6 5 7
ihracat ( %) 43 27 29 22
ihracat (GSYiH'nin %'si) 73 75 73 76
ithalat (GSYiH'min %'si) 35 39 46 46
ithalat (%) -7 37 59 18
Kamu Tiiketim Harc. (GSYIH'nin %/'si) 10 9 8 10
Kamu Dengesi (GSYiH'nin %'si) 53 3.9 11.3 7.8 2.8 1.3
Nihai Tiiketim Harc. (GSYiH'nin %'si ) 42 45 60 59
Sanayi, Katma Deger (GSYIH'nin %'si ) 36 38 54 54
Ticaret (GSYiH'mn %'si ) 108 114 118 121
Odiing Verme Faizi (%) 17 15 | 175 16

Kaynak: IMF, WEO-2010, Economist Intelligence Unit 2010 ve World Bank: WDI-2010

4. Sonug

Kiresel iktisadi krizin Tirk Cumhuriyetleri Uzerindeki etkileri Ulkelerin
ekonomik yapilari, dig diinyayla olan entegrasyon ve bagimlilik diizeylerine gore
farklilik gostermistir. Ulke bazinda kiiresel iktisadi krizin etkileri asagidaki gibi
Ozetlenebilir:

Kdresel iktisadi kriz, Azerbaycan ekonomisini, petrol fiyatlarindaki ve dig
talepteki diisiise bagli olarak olumsuz etkilemistir. Petrol iretiminde ve ihracat
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seviyesindeki iyilesmelere bagli olarak, dis ticaret dengesi ve ekonomik biiylime
seviyesi olumlu etkilenecektir.

Kazakistan ekonomisi, i¢ ve dis talepteki daralmaya bagli olarak daralma
gostermigtir. Bu sebeple, dis ve i¢ talepteki iyilesmeler, hidorkarbon, metal ve petrol
fiyatlarindaki artis, FDI’daki artis, petrol sektoriiniin dolayisiyla ekonomik
bliylimenin hizlanmasina katki yapacaktir. Kredi ve finansman kosullarindaki
iyilesmeler, i¢ talep ve ekonomik biiylimeye katki saglayacaktir.

Kirgizistan ekonomisi, bir yandan kiiresel iktisadi kriz diger yandan {ilke
icindeki siyasi ve sosyal istikrarsizligin etkisiyle, 2009 yilinda olumsuz
etkilenmigtir. Bu sebeple, Ulke ekonomisi, kiresel iktisadi krizin etkilerinin
zayiflamasina ve dis talepteki, altin fiyatlarindaki, finansman kosullarindaki
iyilesmelere ve iceride siyasi-sosyal istikrarin saglanmasina bagli olarak hizla
gelisme siirecine girecektir.

Ozbekistan ekonomisi diger ekonomilere gore, kiiresel krizde ciddi bir
daralma gostermemistir. 2008’de % 9 olan, GSYIH biiyiimesi 2009 yilinda % 8,1’e
diigmiigtiir. Krizin etkisini hafifiletmek icin wuygulanan genisgletici kamu
yatirnmlarinin etkisiyle, ingaat ve hizmetler sektoriiniindeki iyilesmeye bagli olarak,
2010 yilini ilk yarisinda, Ozbekistan ekonomisi % 8 biiyiimiistiir.

Tiirkmenistan ekonomisi dis talepteki (Ozellikle gaz ihracatindaki)
daralmaya bagli olarak olumsuz etkilenmistir. Ancak gaz ihracatindaki artiglara
bagl olarak 2010 yilinda ekonomik biiyiime iyilesme gdstermistir. GSYIH daki
biliylime, 2008 yilinda % 10,5’e ve 2009 yilinda % 6,1’¢ gerilemistir. Enflasyon
2009 yilinda % -2,7’ye dislis gostermistir. Kiiresel iktisadi kriz etkilerinin
ekonomide 2010 yiliyla birlikte geride kalmasi beklenmektedir.

Makroekonomik degiskenler bazinda kiiresel iktisadi krizin Tiirk
Cumbhuriyetleri iizerindeki etkileri agagidaki gibi dzetlenebilir:

Biiyiime oranlar1 incelendigine, IMF verilerine gore, Reel GSYIH, 2009
yilinda, Azerbaycan ekonomisinde % 9,3’e, Kazakistan ekonomisinde % 1,2’ye,
Kirgizistan ekonomisinde % 2,3’e, Tiirkmenistan ekonomisinde % 6,1’¢ ve
Ozbekistan ekonomisinde % 8,1’e gerilemistir. 2010 yilinda ise GSYIH
biylimesindeki gerilemenin, Tlrkmenistan ve Kazakistan ekonomileri haricinde
diger tilke ekonomilerinde devam edecegi beklenmektedir.

Issizlik oranlarini inceledigimizde, 2009 yiliyla birlikte Azerbaycan
ekonomisi harig, diger ekonomilerde issizlik oraminda artislar goriilmiistiir. Issizlik
orani, Kazakistan ekonomisinde % 8’e, Kirgizistan ekonomisinde % 5,8’e,
Ozbekistan ekonomisinde % 0,2’ye yiikselmistir. 2010 ve sonrasinda igsizlik
oranlarimin, diisiik diizeyde de olsa azalma gosterecegi beklenmektedir.

Enflasyon oranlarini inceledigimizde, 2009 yiliyla birlikte Ozbekistan
ekonomisi harig, tiim ekonomilerde, ekonomik durgunluga bagli olarak enflasyon
oraninda dnemli diigiisler goriilmiistiir. Enflasyonun, 2010 ve sonrasinda uygulanan
genisletici ekonomi politikalarina bagli olarak artis egilimine girecegi
beklenmektedir.
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Kamu kesimi harcamasmin GSYiH’a oranmi inceledigimizde, kiiresel
iktisadi krizin olumsuz etkilerini azaltmak icin, tim ekonomilerde kamu kesimi
harcamalarinda farkli diizeylerde artiglar goriilmistiir.

Kamu kesimi bitce dengelerinin, krizle birlikte, bir yandan kamu
harcamalarinin artmasi diger yandan vergi gelirlerinin azalmasina bagli olarak, biit¢e
dengelerinin krizden olumsuz etkilendigi gézlemlenmektedir.

Cari islemler dengesindeki gelismeleri incelendiginde, dis talepteki ve
hammadde fiyatlarindaki diisiise bagli olarak tiim ekonomilerde cari islemler
dengesinde krizle birlikte bozulmalar bas gdstermistir. Bozulmada uluslararasi
finansman ve talep kosullarinin olumsuz etkilenmesi 6nemli rol oynamustir.
Thracattaki degisim incelendiginde ise, 2009 yil ile birlikte 6zellikle Kazakistan,
Azerbaycan ve Tiirkmenistan ekonomilerinde 6nemli daralmalar ortaya ¢ikmustir.
2010 yilindan itibaren ihracatin toparlanmasi beklenmektedir.

Sonu¢ olarak, Tirk Cumhuriyetleri i¢ ve dis soklara kars1 yiiksek diizeyde
kirilganliga sahiptirler. Ulke ekonomilerinin bu soklar karsisinda kirilganligin
azaltmak ve ekonomik giiciinii artirmak i¢in, orta ve uzun vadede hammadde-ara
mali, finansman, teknoloji acisindan disa bagimlilif1 azaltacak, talep acisindan, i¢
pazar hacmini giiglii kilacak, dis talep acisindan ise kiiresel rekabet giiciinii,
driinlerin reel katma degerini, ihracatta pazar ve iiriin ¢esitliligini ve pazar
hakimiyetini yiikseltecek igsel biiyiime modelleri temelli ekonomi politikalarinin
tasarlanmasi, sonraki i¢ ve dis iktisadi krizlerin ekonomi (zerindeki olumsuz
etkilerini daha aza indirebilecektir.
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