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FiINANSAL KRiZiN ULKELER UZERINDEKIi ETKIiLERININ
ISTATISTIKSEL OLARAK INCELENMESI

Miinevver TURANLI
OZET

Icinde bulundugumuz global kriz 6ncelikli olarak gelismis iilkelerde
etkisini gostermeye baslamig, ardindan bu iilkeler ile ekonomik ve sosyal
iliski igerisinde bulunan diger iilkeleri de etkilemistir. Ulkelerin bu krizden
etkilenmelerinin birbirleri ile karsilastirilmasi amaciyla, kriz 6ncesi ve kriz
sonras1 doneme ait makro ekonomik gostergeler istatistiksel olarak analiz
edilmeye ¢alisilmistir. Avrupa Birligi tiye iilkeleri ve {iye olmayan iilkeler
i¢in kriz dncesinde ve sonrasinda makro ekonomik gdstergeleri ¢ercevesinde
faktor analizi tekniginin uygulanmasinda faktorlestirme islemi yapilirken,
agirliklandirilmamis en kiigiik kareler yontemi kullanilarak analiz yapilmis
ve bu yontemin diger yontemlerden farki ortaya konulmaya calisilmistir.
Sonug olarak Avrupa Birligi iiye tilkeleri ve iiye olmayan iilkeler kriz 6ncesi
ve kriz sonrast donemde yapilan faktdr analizi sonucuna gore siralanmis ve
elde edilen sonuglar yorumlanmstir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Kriz, Faktor Analizi
THE STATISTICAL ANALYSIS OF THE EFFECTS OF THE
FINANCIAL CRISIS ON COUNTRIES
ABSTRACT

The global crisis that we are experiencing primarily started to show its
effects on developed countries, and later on spread to other countries that
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Uyesi.



219
Trakya Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi
Haziran 2010 Cilt 12 Say1 1 (218-230)

have economic and social relationship with the prior ones. In order to
crosscheck its effects on these countries, macro- economic indicators
relating to both pre-crisis and post-crisis have been statisticaly analysed.
Analyses have been made in a framework of macro-economic indicators
related to both pre-criris and post-crises, using unweihted least squares
method along with factor analysis tecniques for both member and non-
member countries of the European Union and the difference between this
method and others has been shown. As a result, both member and non-
member countries of the European Union have been sorted according to the
result of the factor analysis carried out both before and after the crisis, and
also the obtained results have been interpreted.

Key Words: Finacial Crisis, Factor Analysis.

1. GIRiS

Globalizasyon veya diger bir deyimle Global Ekonomi, bir yandan
mal ve hizmetlerin, diger taraftan da bilgi ve sermayenin {ilkeler arasinda
serbestce dolasimi  seklinde tanimlanabilir. Zira mal ve hizmetlerin
dolagimimi saglayan ve ona bir anlamda gii¢ saglayan bilgi ve sermaye
olmaktadir. Bu olgu da dogrudan ve portfdy yatirimlart ile kredi iligkileri
cercevesinde gergeklesmektedir (Payaslioglu). Diinyada gerceklesen global
krizler baglangici ne olursa olsun diger iilkeleri de bu nedenle etkilemektedir.
Avrupa birligi tiye iilkeleri arasinda da 6zellikle para akisi ag¢isindan ciddi bir
etkilesim vardir. Bu nedenle bu iilkelerden herhangi birinde olusan kiigiik bir
dalgalanma diger iiye iilkeri de etkilemektedir. Avrupa Birligi’ni doguran
temel olay bu baglamda ele alindiginda, Marshall yardimi1 adi altinda
Avrupa'ya akan ABD sermayesinin kendilerini giderek ABD'ye bagimli
kilacagini goren kii¢iik ve gligsiiz Bat1 Avrupa {ilkeleri, Avrupa menseli yeni
bir sermaye piyasasi olusturmak istemisler ve bu amaglarina bireysel olarak
ulagmalart miimkiin olmadigindan, bu iilkelerin ekonomik potansiyellerinin
bir araya getirilmesi ve boylece giiclii bir Avrupa Pazari olusturulmasini
planlanmiglardir (Kutlu, 1999). Bu calismada Avrupa birligine iiye olan
iilkeler, AB-15, AB-27 olarak iki guba ayrilmistir. Aday iilkelerden,
Hirvatistan, Makedonya ve Tiirkiye alinmig, ayrica Amerika Birlesik
Devletleri ve Japonya’da AB iilkelerinin temel ekonomik gostergeleri
bakimindan karsilagtirilmalari i¢in arastirmaya katilmastir.
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2. ULKELERININ TEMEL EKONOMIiK GOSTERGELERI

Finansal krizin iilkeler tlizerindeki etkilerinin incelenebilmesi igin
iilkelerin temel ekonomik gdstergelerinin belirlenmesi gerekir. Istanbul
Sanayi Odasi’nin 2008 yilinda yapmis oldugu bir ¢alisma da, Avrupa
Birligi’'ne iiye olan ve iiye olmayan iilkeler diger bir ifadeyle, Avrupa
Birligi’ne iiye olan, aday olan ve ABD ve Japonya gibi iilkeler i¢in temel
ekonomik gostergeler belirlenmistir. Bu gostergeler; Niifus (Bin Kisi), Niifus
Artis Hiz1 (%),Satinalma Giicii Paritesine Gore Kisi Basina Diisen GYIH
(AB-27=100), GSYIH Reel Artis1 (%) (2000 Y1l Piyasa Fiyatlariyla), Ozel
Nihai Tiiketim Harcamalar1 / GSYIH (%), Gayri Safi Sabit Sermaye
Olusumu / GSYIH (%), Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi Yillik Ortalama Artist
(%),Mal ve Hizmet Ihracat1 / GSYIH (%),Mal ve Hizmet ithalat: / GSYIH
(%),Sosyal Giivenlik Gelirleri Hari¢ Vergi Yiikii (Vergi Gelirleri / GSYIH)
(%),Sosyal Giivenlik Gelirleri (Gergek) Dahil Vergi Yiikii (Vergi Gelirleri /
GSYIH) (%), Toplam Kamu Gelirleri / GSYIH) (%), Toplam Kamu Giderleri
/ GSYIH) (%), Cari Islemler Dengesi / GSYIH) (%),Genel Yonetim
Nominal Borg¢ Stoku / GSYIH) (%),Kamu Kesimi Genel Dengesi / GSYIH)
(%),Issizlik Orani (%) olarak belirlenmistir.

3. ULKELERIN TEMEL EKONOMiK GOSTERGELERININ
ANALIZI

Bu calisma da 2008 yilinda yasanan krizin iilkeler {izerinde ne
derecede etkili oldugunun arastirilmasi amaciyla 2006 yili ve finansal krizin
etkilerinin goriildigi 2008 yilinin temel ekonomik gdstergelerinin analizi
yapilmistir. Analiz Istanbul Sanayi Odasi’nin belirledigi 17 temel ekonomik
gosterge ile gerceklestirilmistir. Analizde 2006 ve 2008 yili ekonomik
gostergelerine faktor analizi uygulanmis ve bu uygulama sonucunda bir
endeks hesaplanarak iilkeler bu endeks degerlerine gore siralanmustir.
Bilindigi gibi faktor analizi, birbirleriyle iliskili cok sayida degiskeni az
sayida, anlamli ve birbirinden bagimsiz faktorler haline getiren ve yaygin
olarak kullanilan ¢ok degigkenli tekniklerden biridir (Kalayci, 2006). Faktor
analizi boyut indirgeme ve bagimsizligi yok etme amaci ile kullanim
yaninda farkli amaglarla da kullanilir (Altas, 2006). Diger taraftan regresyon
ve diskriminant analizi tekniklerinde iligkili degiskenleri belirlemek,
degiskenler arasinda gozlemlenemeyen gizli boyutlar1 ortaya c¢ikarmak,
degiskenler arasindaki ilgkileri ortaya koymak, bu iliskileri agiklayan
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faktorleri belirlemek, en az bilgi kaybiyla ¢ok sayidaki verinin icerdigi
bilgiyi az sayidaki faktorle Ozetlemek, diger istatistiksel analizlere veri
hazirlamak, ¢esitli istatistiksel modeller igin gerekli varsayimlarin
gecerliligini saglamak amaciyla da kullanilmaktadir (Tathdil, 2002).

3.1. ULKELERIN TEMEL EKONOMIiK G(")STERGELI:ZRiNiN
ANALiZI ICIN FAKTOR ANALIZININ UYGUNLUGUNUN
BELIRLENMESI

Verilerin faktdérlesmeye uygunlugunun belirlenmesi i¢in oncelik ,
degiskenler arasindaki korelasyon katsayilarinin incelenmesidir. Ciinkii
degiskenler arasindaki korelasyonlar ne kadar yiiksek ise, degiskenlerin
ortak faktorler olusturma olasiliklarida o kadar yiiksektir. Bu dogrultuda
2006 ve 2008 yillar1 17 degisken arasindaki korelasyonlar incelenmis ve
0,05 anlamlilik diizeyinde anlamli korelasyonlar oldugu saptanmustir.

Faktor analizinin uygunlugu i¢in yapilacak ¢aligmanin ikinci adiminda
ise, KMO(Kaiser-Meyer-Olkin) istatistigi ve Bartlett kiiresellik testinin
hesaplanmas1 gerekir.. KMO istatistigi gozlenen korelasyon katsayilar
biiytikligi ile kismi korelasyon katsayilarinin biiyiikliiglinti karsilagtiran bir
indekstir. KMO oraninin 0.5’in {izerinde olmasi gerekmektedir. Bu oran ne
kadar biiyiikse, veri seti faktor analizi yapmak icin o kadar uygundur denir
(Ogasawara, 2003). Bu iki istatistik ayr1 ayr1 hesaplanmis ve Tablo 1°de
goriildiigii gibi diizenlenmistir.

Tablo.1. KMO ve Bartlett istatistikleri

2006 2008
KMO
Uygunluk ,487 ,610
Olgiisii
Bartlett Yaklagik
Kiiresellik Ki-Kare 492,464 508,787
Testi sd 136,000 136,000
p ,000 ,000

Tablo. 1°de goriildigi gibi KMO uygunluk 6l¢iisii 2006 yili i¢in %49
ve 2008 yili i¢in %61 olarak elde edilmistir. Diger taraftan Bartlett testi
sonuglar1 da anlaml ¢iktigindan faktor analizi i¢in yapilan ¢aligmanin uygun
oldugu sonucuna vartlmstir.
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Veri setinin faktor analizine uygunlugunun belirlenmesi icin yapilan
caligmadaki liclincli adim ise, ortak varyans degerlerinin elde edilmesidir.
Ortak varyans bir degiskenin analizde yer alan diger degiskenlerle paylastig
varyans miktaridir (Joreskog, 1971). Her iki yil i¢in yapilan hesaplamada
ortak varyans degerleri incelenmis en diisiik ortak varyansin 2006 yilinda
0,702 ve 2008 yilinda 0,749 oldugu goriilmiistir. Bu degerler faktor
analizindeki yorumlara goére uygun ortak varyans degerleri olarak
degerlendirilir.

3.2. ULKELERIN EKONOMIiK GOSTERGELERININ
FAKTORLESMESI

Faktor analizinde faktorlerin belirlenmesi i¢in bir ¢ok ydntem
bulunmaktadir. Bunlar; temel bilesenler yontemi, engok olabilirlik yontemi
(ECO), agirliksiz en kiiclik kareler yontemi (AKK), genellestirilmis en
kiigiik kareler yontemi (GEKK), temel eksen faktorizasyonu yontemi, alfa
faktorizasyon yontemi, imge faktorizasyonu yontemleridir. Bu g¢alismada
faktorlesme agirliksiz en kiigiik kareler yontemi kullanilarak yapilmigtir. Bu
yontem, oOzellikle genellestirilmis en kiiglik kareler yontemi ve engok
olabilirlik yontemleri ile karsilastirilmaktadir(Ogasawara, 2003). Engok
olabilirlik yontemi verilerin ¢ok degiskenli normal dagilimdan gelmesi
durumunda kullanilir. Bu durumda GEKK ile ECO yontemleri ayni
sonuglart gostermektedir. Bu yontemler dlgekten bagimsiz iken agirliksiz
EKK ydntemi 6lgege bagimlidir. Bu nedenle AEKK kullanilacaksa verilerin
standartlagtirilmas: gerekmektedir. AEKK yontemi, gézlemlenen ve yeni
yaratilan korelasyon matrisi arasindaki kare farklarmin toplamlarini azaltan
( kosegenleri goz ardi ederek) bir faktor ¢ikarma metodu iken GEKK ayni
algoritmay1 spesifik varyanslari kullanarak calistirir (Joreskog, 1971). Hangi
degiskenin spesifik varyansi yiiksek ise o degiskene daha az agirlik verir.
Boylece faktér olusumuna etki eder. Ornegin, tek basma faktorlesen bir
degisken soz konusu ise o degiskeni baska bir faktoriin i¢ine iter. Bu durum
arastirmacinin kararina ve incelenen olaya bagli olarak olumlu veya olumsuz
olabilir.

2 2 2
Her bir degiskenin varyansi ; VARLX;) =l + 0y .4 Uy
seklinde belirlenir.

Yani bir degigskenin varyansi faktore bagli varyans oram ile spesifik
varyansin toplamina esittir. X degiskenin toplam varyansi faktorlerle
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aciklanan varyans ve spesifik varyans bigiminde ikiye ayrilir. Degiskenlere
iligkin spesifik varyans, her bir degisken icin faktore 6zgii degiskenlikten
yararlanarak hesaplanir. Her bir degiskenin varyansi birim kabul edilir ve

, seklinde hesaplanir.
Y, = 1= i

AEKK yonteminde spesifik varyanslar dikkate alinmaz ve eger
degiskenlerin varyanslar1 yaklasik birbirlerine esit ise sonuglar GEKK ile
aynmidir. Ayrica bliylikk 6rneklem durumu s6z konusu ise ECO tahmin
edicileri birbirlerine goére biiyiilk benzerlik gosterirler (Burg and Leeuw,
1988).

Bu calismada AEKK yontemi hem faktorlerin elde edilmesi hem de

faktorlerin  dondiiriilmesi asamasinda en uygun sonuglari verdiginden
kullanilmasi uygun bulunmustur. Daha 6nce de deginildigi gibi, bu yontem
icin verilerin standardize edilmesi gerekir. SPSS programi bu yodntemi
uygularken korelasyon matrisini kullandigindan; ¢alismada ayrica bir
standardize islemi yapilmasina gerek kalmamustir.
Tablo 2. ve Tablo 3. incelendiginde 2006 yili i¢in, 5 faktor birlikte toplam
varyansin %78,09’unu ve 2008 yil1 i¢in 5 faktor birlikte toplam varyansin
%78,81’1ni agiklamaktadir. Bu sonuglara bakilarak, 5 faktoriin her iki y1l i¢in
de yeterli oldugu anlagilmaktadir.

Tablo 2. 2006 Yili Aciklanan Toplam Varyans

F Tiiretilen Kareli Agirliklar Cevrilmis Kareli Agirliklar
* [k 6zdegerler Toplamu Toplamu
Vary. Kim. Vary. | Kimilatif Vary. | Kiimilatif
Top. (%) (%) Top. (%) (%) Toplam (%) (%)
! 5315 | 31.264 | 31.264 | 5.126 | 30.155 30.155 3.015 17.733 17.733
2 3.647 | 21452 | 52.716 | 3.452 | 20.304 50.459 2.933 17.251 34.984
3 2.043 | 12.017 | 64.733 | 1.869 | 10.994 61.453 2.847 16.745 51.729
4 1.789 | 10.525 | 75.258 | 1.640 | 9.649 71.103 2.297 13.512 65.241
3 1.468 | 8.634 83.892 | 1.188 | 6.990 78.093 2.185 12.852 78.093

*F: Faktor (2006)
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Tablo 3. 2008 Yili Aciklanan Toplam Varyans

F Tiiretilen Kareli Agirliklar Cevrilmis Kareli Agirliklar
* ilk 6zdegerler Toplami Toplami
Kiimiila
Vary. Kiim. Vary. Kiimiilatif Varyans tif
Top. (%) (%) Toplam (%) (%) Toplam (%) (%)
1l 6.106 | 35916 | 35916 5.923 34.842 34.842 3.355 19.734 19.734
213239 | 19.052 | 54.968 3.076 18.094 52.936 3.079 18.109 37.844
31 2274 | 13376 | 68344 2.021 11.888 64.824 2.823 16.607 54.451
4] 1.539 9.050 77.394 1.279 7.525 72.350 2.085 12.264 66.715
511208 | 7.633 85.027 1.098 6.461 78.811 2.056 12.096 78.811

*F: Faktor (2008)

3.3. ISTATISTIKSEL VE IKTISADi ANLAMLILIK IiCiN
FAKTORLERIN DONDURULMESI

Calismanin amaci, iilkelerin ekonomik gostergelere gore bir
endeksinin bulunmasi ve hangi tlkelerin krizden daha ¢ok etkilendigini
belirlemek oldugundan incelenen degiskenlerin isaretleri ve yiikleri iktisadi
olarak anlamli olmalidir. Ayrica, degiskenlerin isaretlerinin 2006 ve 2008
yillarinda ayni olmasi gerekmektedir. Anlamlilig1 saglamak ig¢in, biitiin
teknikler ile dondiirme igslemi gerceklestirilmistir.

Bazi ¢alismalarda, orijinal faktdr yiiklerinden istatistiksel ve iktisadi
anlamlilik saglanmasi zor olabilir. Bu nedenle faktor yapisini daha basit hale
getirmek icin onlar belli bir a¢1 ile dondiirmek uygun olur. Faktor
dondiirmesini, faktor yiiklerinin dik hale getirilmesi i¢in eksenlerin optimal
bir ac1 ile dondiiriilmesi olarak ifade edebiliriz. Bu dondiirme islemi
sonucunda faktorlerin agikladiklari toplam varyans degismez. Faktorlerin
dondiiriilmesi ile kavramsal anlamliligin saglanmast miimkiindiir. Déndiirme
islemi matemetiksel bir yaklasimdir. Bu yaklasim her bir faktorle agirlikli
olarak etkili olan degiskenlerin belirgin olarak ortaya konmasimi saglar
(Ozdamar, 2002).Faktor yiikleri orjinal degisken ve yiiklii oldugu faktor
arasindaki korelasyonu gosterir. Bir degisken hangi faktoér altinda mutlak
deger olarak biiyiik agirliga sahipse o degisken o faktor ile yakin iligki
icerisindedir (Sharma, 1996). Yaygin olarak kullanilan dondiirme teknikleri,
dik dondiirme teknikleri olan varimax, Quartimax, Equamaxs, Orthomaxs ve
Biquartimaxs teknikleridir (Akgil ve Cevik, 2003). Dik teknikler de
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faktorlerin birbirleriyle korelasyonu yoktur ve bu tekniklerde yapilmasi
gerekli olan matematiksel islemler daha kolaydir. Varimax tekniginde faktor
matrisinin siitun elamanlarina agirlik verilmekte, her siitundaki yiiksek faktor
agirliklar1 daha yiiksek yapilirken, diisiik olan faktor agirliklar ise aksine
daha diisiikk yapilmaktadir. Quartimax tekniginde korelasyon matrisinin
satirlarina agirlik verilir. Faktor matrisindeki eksi agirliklart dikkate alarak
agirliklarin dordiincii kuvvetlerini esas alir. Equamaxs teknigi ise varimax ve
quartimax teknikleri arasinda bir yaklasimdir. Satir ve siitundaki yiik
degerlerini birlikte ele alir (Johnson and Wichern, 2002).

Ele alinan iilkelerin ekonomik gostergelerine uygulanan faktor
analizinde gerceklestirilen dondiirme islemlerinden elde edilen en uygun
sonuglar tablo 4 ve 5’te gosterilen equimaxs tekniginde oldugu gibidir.
GSYIH Reel Artigmin pozitif olmast iilkenin endeksini pozitif yonde
etkileyecegi aym zamanda Genel Yonetim Nominal Bor¢ Stoku / GSYIH
(%) ile aralarinda negatif yonlii bir iliskinin oldugu anlamini tasimaktadir.
(Tablo 4, Tablo 5) Bu calismada, biitiin degiskenler 2006 ve 2008 yili
matrislerinde ayr1 ayr incelenmistir. Sadece niifus degiskeninin endekse
etkisinin 2006 yilinda negatif, 2008 yilinda ise pozitif oldugu goriilmiistiir.
Diger degiskenlerde bdyle bir sorun gdzlenmemistir. Dolayisiyla yapilan
dondiirme islemlerinden en uygununun Equamaxs olduguna karar
verilmistir.
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Tablo 4. 2006 Yih Dondiiriilmiis Faktor Matrisi

Dondiiriilmiis Faktor Matrisi (2006)

Faktor
1 2 3 4 5

GSYIH Reel Artisi (%) (2000 Y1l Piyasa
Fiyatlariyla)
Tiiketici Fiyatlari Endeksi Yillik Ortalama
Artis (%)

0.727

0.639

Gayri Safi Sabit Sermaye Olusumu /

GSYIH (%) Wl

Kamu Kesimi Genel Dengesi / GSYIH (%) ez

Genel Y6netim Nominal Borg Stoku /
GSYIH (%)

-0.601

Cari Islemler Dengesi / GSYIH (%) -0.586

Sosyal Giivenlik Gelirleri (Gergek) Dahil 0.934

Vergi Yiikii (Vergi Gelirleri / GSYIH) (%)

Sosyal Giivenlik Gelirleri Hari¢ Vergi

Yiikii 0.815

Toplam Kamu Giderleri / GSYIH (%) 0.693

Mal ve Hizmet Thracat: / GSYIH (%) By

Mal ve Hizmet ithalati / GSYIH (%) Bees

Niifus (Bin Kisi) -0.597

Satinalma Giicii Paritesine Gore Kisi 0.882

Basina Diisen GSYIH (AB-27=100)

Niifus Artis Hiz1 (%) 0.630

Toplam Kamu Gelirleri / GSYIH (%) Tkits

Igsizlik Orani (%) -0.888

Ozel Nihai Tiiketim Harcamalari / GSYTH

(%) -0.560
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Tablo 5. 2008 Yili Dondiiriilmiis Faktor Matrisi

227

Dondiiriilmiis Faktor Matrisi (2008)

Faktor

1 2 3

Sosyal Giivenlik Gelirleri
(Gergek) Dahil Vergi Yiikii 0.870
(Vergi Gelirleri / GSYIH) (%)

Sosyal Giivenlik Gelirleri Harig

Vergi Yiikii Lz

Toplam Kamu Giderleri / GSYIH

(%) 0.735

Toplam Kamu Gelirleri / GSYIH

(%) 0.697

Kamu Kesimi Genel Dengesi /

GSYiH (%) sl

Genel Yonetim Nominal Borg

Stoku / GSYTH (%) -0.771

Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi Yillik

Ortalama Artis (%) 0.724

GSYIH Reel Artis1 (%) (2000

Yili Piyasa Fiyatlariyla) 0.691

Cari Islemler Dengesi / GSYIH

(%) -0.651

Gayri Safi Sabit Sermaye

Olusumu / GSYIH (%) 0.598

Mal ve Hizmet Thracat: / GSYTH

(%) 0.973

Mal ve Hizmet ithalati / GSYIH

(%) 0.864

Ozel Nihai Tiiketim Harcamalart

/ GSYIiH (%) Lo

Niifus Artig Hiz1 (%)

0.835

Niifus (Bin Kisi)

0.706

Satialma Gicl Paritesipe Gore
Kisi Bagina Diisen GSYIH (AB-
27=100)

0.548

Issizlik Orani (%)

-0.909
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3.4. FAKTOR SKORLARINA GORE ULKELERIN
ENDEKSLERININ BELIRLENMESI

Faktor skorlarina gore iilkelerin endekslerinin belirlenebilmesi igin,
dondiirilmiis faktor skorlart matrisini kullanarak her iilkenin her faktérdeki
skorunun hesaplanmasi gerekir (Sharma, 1996). Hesaplanan bu skorlarin en
onemli 6zelligi normal dagilim sartin1 tasimalar1 ve ¢oklu dogrusal baglanti
problemi tagimiyor olmalaridir. Elde edilen faktor skorlari, her bir {ilke i¢in
Ozdegerlerleri ile carpilip toplanarak tlkelerin bir tek skoru elde edilebilir.
Bu sekilde elde edilen agirliklandirilmig tek skor, iilkelere ait ele alman
degiskenlerden olusan endeks olarak degerlendirilmistir. Calismanin amaci
olan finansal krizin iilkeler {izerine etkileri bu endeks ile ortaya konmaya
calistlmugtir. Ulkelere gore sirali endeks degerleri Tablo 6.’da gériildiigii
gibidir. Tablo 6. finansal kriz 6ncesi (2006) ve finansal kriz sonras1 (2008),
iilkelerin genel durumunu gostermektedir. Endeks degeri pozitif olan iilkeler,
negatif degerli iilkelere gore daha iyi bir ekonomiye sahiptirler.

Tablo 6. Ulkelerin Endeks Degerleri

Sira 2006 2008
Sayisi Ulkeler Endeksleri Ulkeler Endeksleri

1 Danimarka 12.83 Isvec 17.09
2 Estonya 12.46 Danimarka 16.68
3 Irlanda 8.78 Finland 9.51
4 Isveg 8.34 Liiksemburg 8.10
5 Liiksemburg 7.93 Kibris Rum Kesimi 7.54
6 Tiirkiye 7.22 Belgika 5.70
7 Ingiltere 6.51 Avusturya 4.92
8 Belgika 5.88 Ispanya 3.06
9 Bulgaristan 5.80 Bulgaristan 2.93
10 Letonya 541 [rlanda 2.10
11 Litvanya 4.90 Fransa 1.44
12 Ispanya 3.49 Litvanya 1.42
13 Finland 3.43 Hirvatistan 1.37
14 Fransa 1.19 Ingiltere 1.24
15 Hirvatistan 0.45 Estonya 0.93
16 Slovakya 0.33 Slovenya 0.04
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Kibris Rum
17 Kesimi 0.20 Italya -0.73
18 Slovenya -1.35 Malta 4 -0.92
19 Cek Cum -1.61 Almanya -1.39
20 Italya -2.07 Polonya -2.35
21 Hollanda -2.90 Macaristan -2.65
22 Avusturya -3.33 Yunanistan -2.91
23 Romanya -3.60 Hollanda -3.26
24 Almanya -4.25 Cek Cum -3.51
25 Malta 4 -5.76 Slovakya -3.82
26 Portekiz -6.50 Letonya -3.88
27 Polonya -6.54 Portekiz -4.07
28 Makedonya -7.57 Makedonya -4.80
29 Yunanistan -7.61 Tiirkiye -6.15
30 ABD -12.73 Romanya -7.45
31 Macaristan -13.59 ABD -12.26
32 Japonya -15.74 Japonya -23.93
4. SONUC

Ulkelerin endeks degerleri incelenirken énemli olan nokta iilkelerin
endeks degerlerinin sayisal biiyiiklik olarak degil siralama agisindan
degerlendirilmesi gerektigidir. Bunun nedeni ise, her iki donem ig¢in ayri
ayri faktor analizi teknigi uygulanmis ve ayni metodlar kullanilmis olmasina
karsin tablo 4 ve tablo 5’te goriildiigii lizere tamamen aymi faktorlesme elde
edilememistir. Bu da krizden etkilenmenin bir sonucu olarak diisiintilebilir.

Sonug olarak ele alinan degiskenlere ve bunlardan elde edilen
faktorlere gore; 2006 yilinda Danimarka en yiiksek endeks degerine sahip
iken 2008 yilinda Isve¢ en yiiksek endeks degerine sahiptir. Tiirkiye
agisindan bakildiginda 2006 yilinda ilk 6 iilke arasinda iken 2008 yilinda son
siralara diigmiistiir. ABD ve Japonya ise her iki donemde de son siralarda yer
almaktadirlar. ABD i¢in bunun nedeni, yasanan isssizlik sorunu, mortgage
krizi, sadece imalat sanayi yatirimlarinin baska {ilkelere gidebilecegi
diistiniiliirken, hizmet sektoriindeki yatirnmlarinda 6zellikle Hindistan gibi
baska iilkere gitmesi, se¢imler gibi etkenlerdir. 2006 ve 2008 yillarinda
Japonya’nin son siralarda yer almasinin nedeni ise, hisse senetleri ve
gayrimenkul fiyatlarindaki diisiisler, igsizlikteki artis ve en 6nemlisi halkin
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ekonomik yap1 ve gelecege yonelik giivenini kaybetmesi ve gelecek
endisesiyle tiiketim egilimini azaltarak biiyiikk Olglide tasarrufa yonelmesi,
diisiik dogum oranlar1, siyasi giivensizlik gibi etkenlerdir. Bu etkenler
iilkeyi ciddi sekilde etkilemis ve etkilemeye devam etmektedir.
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