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2008 K! EKDRNIOMKRKZKN NEDENSERKL MEK ! LKE
EKONOMKLNERER KKLEREKONOMETRKK BKR ANALKZ
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iB°yl esi elanrcarki k skryied da bi |
Alan Greenspah

¥ZET

K¢resel ekonomi k kri z, Ameri ka Birl eki k [
yel é ortal arénda bakl améxkt ér . Teéerev creéenl oer
al mékter. Késa s¢rede d¢egnya geinledminket iyray él ar

Bu -al ekxmada, son ekonomi k Krizin neden
ekonomil eri czerine ol ap- eglkkiek ek ononneiell eernimi
etkileri, 19862 0 1 0 d° ne mi veril-erandgmidtl ammbearny&kt e Bn
analiz edil miktdlrkelAenrailni ze ksoonnoumilkark®ey ¢ mel er i
harcawmal ahetkaltédijini g°stermicktir.

Anahtar Kelimeler: K ¢ r eEkoadmiKrizi, EkonomkB ¢ y ¢ mé ¢ t Exi.l e K me
Jel K oGd8,G32, éi11

CAUSES AND EFFECTS ON SELECTED COUNTRES ECONOMIES OF 2008
GLOBAL ECONOMIC CRISIS : AN ECONOMETRIC ANALYSIS

ABSTRACT

Global economic crisis started in USA mortgage market in-20ia7. Through
derivative products market the crisis has deeply affected the entire financial sector, spread
throughout the world in a short time, and affected every country deeply.

In this study, the causes, spillover process and the effects of the laghéconsis on
the selected countries have been analyzed. The effects of crisis ogetdtiedeconomies
have beermanalyzed usingl98032010 data via Engi&ranger centegration method. This
analysis shows that the growth of countries is mostly affebiedrivate consumption

expenditureand export

Key Words: GlobalEconomicCrisis, Econont Growth, Ceintegration
Jel Codes:G18, G32, H11

'!okt. Adnan Menderes i niversitesi Nazilli KKBF Kkti sa
Eski FED Bakkaneé.



YonetiBkoreomi Aralté&r mahayé Q01D e Da:ihtpi//dx.doi.org/10.11611/IMER2 19

1. GKRKKk

Teknol oj ik yenil i klerin hez kazandér deéj é
meydana gelen bir krizin, késa s¢re i1 -inde,
D¢nyada yakgeaeaal sekonomi k kri z, 2007 utyéel e ¢
piyasasénda (mortgage) bakl améxk, terev ¢r¢éenl
al mék ve késa s¢rede d¢nya geneline yayeélara

Krizin nedenleri, et ki | e,daha sormagyxamatbti 8@ e& e
krizlere karkée hazérl ékl e olabilmek i-1in bg¢gy
amgegeo8 krizinin gegniydnkdemelmindecyg avatzmek ndld.L
et kil eri belirl emeacegpP nlkekondnik @rizin nBdenlea we

et kil erine ¢ zbeurniundlei tdeuraulsacsadkzred s € ntdak | pmpeidreic

-al ekmaemitirst @kll @ kvrea °srmoenrui-1 e amhMml gmgghé&t ér .

2. 2008 K} RESEL EKONOMKK KRKZK VE NEDENLERK

2008 elo n o mi k kKrizi, finans temel | i bir Kri
bankal ar én yanl ék kredi uygul amal ar & vV e k-
d°nmesinde yakanan sékéntelar, krizin temel
°nceeklil ay da gayri menkul fiyatlare akeéreée dere
g°ren gayri menkul sahipleri, i kinci, hatt a
bankal ardan y¢ksek miktarl arda kredi kul |l anm

ABDO6de 1Pa&andéae keéehut kredilerinin b¢gyeéek |
(prime mortgage) verilirken, zaman i -inde Kkr
mortgagé) de veril meye bakl anméxkt ér . 2008 yeéel é
kredilerininh a ¢ mi 1,5 trilyon dolara kadar yg¢ksel mi
d¢kek degzeylerde ol dujundan, subprime mort ge
b¢e¢yek °1 -¢de dejikken faizli kredi liersi¢g rteekrldi
artéermasé ve konut fiyatlarénén d¢kmesi, Ki kK
ol muktur (EJilmez, 2009: 66).

ABDOGdeki ev fiyatl aréneén gel i Kkmesini o1 -

''niversitesinden Kialrller®a :ne gwhilleRandeksdit. BuS,h Ca s
endekse g°re; ABDOdeki ev fiyatlarée 2007 son

% Subprime mortgage birincikalitek r edi bi | it eye sahip ol mayan kikilere v
kikilerin °zellikIleri: a) Bor-laré i-in yapacakl are
ol masé b) Ge-mikte aldékl akéeémkyeddliemik dlemaimadé ktgr
°demel erini en az 30 g¢n aksatmék ol mal arédér (¥zatay
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bir d¢k¢kK gP°stermeye bakl améekt eéer (Al tuj, 2
uzun zaman alacak birki zi n 1 -ine sokmuktur (Batéerel, 20

Konut kredi si kull andéran bankal ar, bu k
(hi sse senedi benzer. me nk ul dejerler) d¢zet

fonlar sajl améxkl aridne rol Ww2kOn@a8s eknéerne sted mek ri inzdie |,

dejerl enmesinin yané sér a, bu kredil ere day
(Bocutojlu ve Ekinci, 2009) . T¢e¢rev ¢¢reéenloer
al ékver idebbmesikionsgs ajel ayan s°zlexkmelerdir. Bu s
vereninbu Kkredi yi kull anan taraféndan ger.i °de
hedge fonlartAd e vr et mesi ne yar amaktadér . Ri ski devr e
riskk ere girmi kK ve bu yeni kredilerle, dojal 0
2007 yéléenda, ABDO6de kull anéelan konut kredi :
beyekl ¢ ¢, 10 trilyon dolara ul akm®K yasadar

ol uktur muktur .

ABDO6de bankaceéel ék sistemi denetl eniyorke
piyasal aré ve hedge fonlar, finans piyasaseé
(¥zatay, 2009: 63). T¢revkanat!l degerdaej ar i ok
reel dejerinden kopTmtariulrme kBtuendai rk r eBdai k | baanl goan- 1

yarayan ve bu anlamda sistemde bir sigorta i

ri sk unsuru ol maya pakhbhamektkery., Dau t i irev ¢
kurulukl ar arasénda el den ele inanél maz bir
Avrupa bankal aréna sateél maséyla, kriz Avrupa

Kri z °ncesi d°nemde tg¢rev sréenlerinin en
ol muktur. Konut fiyatl ar e hezl a de¢Keép, mo r
-éktejenda, Lehman Brothers batma telliinkesi )

bu bankayé kurtaramayacakl aréenée a-éekl amal ar
konumunda bul unan bmyte ks k baamtigeeysaer B kembuk t € r .
bankal ardan al acakl é& ol an kikiler, nhibu an ©°
durumda il gili bankal ar20@8 cegélzorodtualuanaé g &
°nce krize karké sessiz kdism&w | ¢di ff2i@rda8 sl erd ekvi

*Hedge Fon:Ri skt en korunma fonlaré. Bu fonl ar a, spek¢l ati
veya sadece zenginlerinbufonlara t ak ol abi |l i yor ol maséndan dol ayé fzen
®Bir varléejéen dejerinin, ger - chhlondej geli neln qGgejeeil innien a

dejerinin hezdlad ohgukimepsait tlea noes kit e di r .



YonetiBkoreomi Aralté&r mahayé Q01D e Da:ihtpi//dx.doi.org/10.11611/IMER2 21

Hemen arkaséndan Genar al Mo i @ Msrgan Stankey gipbr o u p ,
b¢yek kKirketlerin i flas sinyalleri ver mel er |
kurtarma paketini senatodan ge-irmik ve bu t

2008 krizinin dijer bir nedeni deseslon d
d¢zeyde cari a-ék vermesidir. ABDO6de cari a -
- tasarrufl ar taraféndan karkél anamamaseéedé
birlikte i1 thal at éncardaa- égrét nnacdzéh md canme ania, § e, | kKAEBDI(
i Kl emler a-eje 2005 yelénda 805 milyar dol ar
dol ar (GSYKHO6nén % 66sé) ve 2007 vyé&blaakda i se
ger -ekl ekmi ktir. Bu dgaa nABbD re khoanloemi gsd tnii r ndiakhtai |

3. 2008 KRKZKNKN EKONOMKLER ! ZERKNDEKK ETKKL

Krizin gelikmekte olan ¢l kel eriKldke roInalreak
ulusl ararasé sermayenin (sécak para) kaynafj ¢
gel i kmekte olan ¢l kel eri de etkil eyece]i kor
-ékmaseéna yKoKli n a t; ngéokl t arr nai kk ¢l kel erde b¢yeémen

geril emesine yol a- mexk, gel i kme ktre dBlua nd ug luk
gel i kmekte ol an I kel erin, i hracatl ar énén é
a- mexkter. Ekonomi k ol arak kg¢-¢l meye bakl aya
art mase, I - tal ebi deéeKeér mgkK nveek tKék an olimg rkk i kyr
ekonomisini de sermaye giriki ve ihracat kan

Krizlerin d¢nyada meydana getirmik ol duj
d¢nya genel i i -in hem de se-itmarmmguted er Grn
ekonomi k b¢gy¢meilg@rsd ek imedkd jeidd ir m
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Grafi k 16e g°re; Kri z s 0 hér Katseael yd° n emdeei | @
T¢e¢rkiyeddeKryiax asionekd €& . d° nemde vVingk¢ rekni yfea zil -ai
s°z konusu ol muktur . T¢e¢rkiyedonin 2011 yél e
séraséyla % 12,. %BuW.\B° nveey |%edl Zddiyra d¢impaner
b¢e¢yeyen ekonomi si durumundadér . Yine Grafik
d°neminde °neml:i oranda gelir kaybéna wujram

¢l kel erde de bg¢gy¢ me or anoép adr¢l kanmgnka, baankcl aakm 2«0t 1&0r
D¢nya genel i ve se-ilmik ¢l kelerin i Ksi :z
al maktadeéer .

Graflk2. Kk si zIl i k Oranl areée ( %)
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Aral ék 2D0é&é]1 | MFbaairgféndan °ng°r ¢l en dejerler

Grafi k 26den de g°re¢l dejé¢ gibi, 2008 krii
¢l ke KspanyaBal mukeyi ¢tlakkei pi seed ePno rdtiejkeirz ivkei T,

T¢rkiyedde kriei waarcersdandel &n 1i0Oksi zIl i k or
16, 16e kadar yeksel t mi ktir. Kri z d°nemi nde
nedeniyle ikten -ékarélanlarla birlikte, ©°nc
bakl amaséwamdéa dEtARidemkrye@déOi2didal iMd . ®rdan |
Eyl 20116 d&. 8dbepwe krt.¢, Bu yone¢gyl e Te¢rkiye, akmal z ma
konusunda&nb a kK gl &kleé er den Dbi ri ol muktur .

D¢nya genel i ve se-ilmik ¢l keler i -in i hr

yer al maktadeér.

7De]erler; evds.tcmb. gov.trdden al @énméxkteéer .
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Graflk 3. Khr acat (Yéll ek % Deji kme)
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Grafi k 36ten de g°r ¢l de¢gj aihdagin,e mk 4 r eosrealn d

azal méKtiér sonrasé d°nemde i se¢ lbkaltearéiand B hvrea
°nemli arteéxklar meydana gel mi ktir.

Krizin T¢grkiyedyl derinden etkilemesinin
72061 1 k ,Avmisanén@ nABDO6ye yapél éyor ol maseder. K
talep daral masé, T¢rkiyednin i hracaténé ve ¢
ekonomi durgunluja girip, reel gelirhaatri nin
tal ebi, dol ayéséeyla T¢rkiyeodonin de i hracaté
et kisiyle, d¢nya ticareti % 12 gerileme g°
yakanmekt er (Hepakt an, 2 Oolur@spzetkildngk kK vee ¢cdet thi
mal | aréné satamaz hale gel miktir. Bunun ¢ ze
-ékarmaya baxkl améxl ardeéer . Bu kez de i - t al
derinden hissedil meye bakl anméxkteéer .

4LKTERAT! R

2008 kg¢resel ekonomi k krizine ilikkin ya
-ojunl uj u, krizin ol ukum s¢é¢recinion i ncel e
dejerlendiril mesi bi-imindedir. ¢al eékmal ard
makrok onomi k b¢yeé¢kl ¢kl erini °neml i o] -¢de et ki
genell i kle d°viz kuru ve i hracatta meydana
incelenmik ve kriz genellikle kukla dejikken

Bordovd.( 200 1) , krizlerin makroekdm®ni k°etekmi l
verilerini kull anar ak, panel veri yentemiyl e

ol ar ak grupl andeéer él dej e -al ékmada, erntlekel er i
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ortalama % 5.9 bankacél ék krizlerinde % 6.2

ortalama s¢relerinin ise para krizlerinde 2.
y é |l ol dujunu bul muktur.

Reinhart ve Rogoff (2008), 18020 0 1 d°nemi nde d¢nyanén f
yakanan 14 b¢yéek bankaceéel ek krizini, panel
gelirl eri ortalama %9. 3 oranénda azal mécx, |
ortal ama sarasgi bul@nwmaktatl . Krizlerin i1ksizl

yakl akék 4.8 yéla yayeél mék ol duju tespit edi

Gen-t¢grk (2009), finansal kriz d°nemlerir
fiyatl aréna-2@0&i dPnejmie, 1&9idlkd rui ydoj r us al redg
anal i z etmik ve T FEOdeki bir birimlik art

germ¢gkKt ¢r .

Weeks (2009), 2008 Kkrizinin ekonomik byg¢y
i -1 n i ncel emi K, Wmodel e kd®lhial def mkkemke anal.i
b¢yeéemeyi i hracatén ve kamu harcamal ar énén
etkisinin negatif wve istatistiki olarak anl a

Blanchardvd. (2010) , i hrakahomwmiek deky e cymner i n
Rusya, Latvia v2069Q206¢genamit d1O&96IQAr i ni kul |
ol kel erde i1 hracatén %l d¢g¢kmesinin ekonomi Kk

artmasénén da ekonamékdbh;,;pzmeéyit €peEdE3ILegpit

¥zdemir vV e G° -er (2011) , T¢rkiyebdde K r
czerindeki et ki d¢e¢zey2mMil vee® netmki  asgyd reks iwar,
y°ntemiyle incelemik, dej i kikjeenrl edredjeink kbeinrlie r ¢ z
°]l -¢de etkiledijini ve krizlerin etkisinin o

Berberojlu (2011), 2008 krizinin AB ¢l kel
2008 d° nemi verileriyle, Kk ¢ me | eThver ky Yed@m
¢l kel erinden, ekonomi k durumu i vyi ol mayanl ar

5AMPKRKK ANALKZ

5 1. Y°nt em
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Seriler abr ats@mldeakme ,ekuzun ve késa d°nem

(1987) y°ntemi Yyl eBwnyritze neddd,l mikitiveya daha

seriler durajan ol masal ar bil e, bunl arén do
edi |l mi ktir (Engl e ve Granger, alh®8nl)anabizbluan
dojrusal begtlbakermme edenkl| emi ol ar ak adl andé
deji kkenl er araséndaki her hangi bir denge
ol maséené skmjtl arylagrarke | erki nbi rzlogminy lue kl#d jag mivée |
et mel erini sajl ar. Ancak, uzun d°nemde b i
davranéxkl ar é, denge ilikki-bphdaehebmizre dapme
t emel bir °zelliji Jjoluwurgperkeda ODeheml ayincaimi
(Johnston ve Dinardo, 1997) . Bu s¢re-l e ort

(error correction model) olarak adlandeér él me

teriminin katveayiésstéantéinstn e&dgatoilfarak anl amleée -
d°nemde birlikte hareket eden seriler ar ase
ortadan kal ktéjéenée ve serilerin tekrar uzur
Kat sayénclnmapsoéz iits €, serilerin biri czerine g
serilerin denge dejerinden uzallb6aModelgagng ne i f
2005: 265).

Eb¢st ¢nl ekme ve hata d¢zelt me modedad er i y |
ol ukur (End866): 1K9k: oBabvbak dejikkenlerin b
belirlenir. Bu y°nt emi n en °neml i keset e,

dejerl erinde durajan ol mayeéep, eblimmesnicigefraerkkllia

(Engle Gr anger , 1987) . Sonra serilerin d¢zey de
edi | ir. Uzun d°nem modeli akajéedaki gi bidir:
Yi=a, *gX te @

Sonr a, Uuzwuagrdesnyeonm u n a ait kal ent e seri si
(Augmented Dickey Fuller) durajanl ek test:i y
istatistii]i ve uzun d°nem ilikkisinden el de
Watson) testelj er | er i , Engle ve Granger (1987) tabl
test dejerleri, tablo dejerlebingdgmrinetbrpeg ¢kl ok

SFarkle ¢l keler

ait vV e
LA B gEG A

i nel veri anal i zi y°nt

riler, pa
rérg?hébmbkmistazdi]i i -in, bu






