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2008 DUNYA FINANSAL KRizi SONRASI TURKIYE EKONOMIiSINDE YASANAN
GELiSMELERIN BAZI ULKELERLE KARSILASTIRMALI OLARAK INCELENMESi
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Ozet

2008 Dinya finansal krizi basta gelismis Ulkeler olmak Uzere gelismekte olan bircok Ulkeyi de derinden
etkilemistir. Bu krizden goreceli olarak etkilenen tlkelerden biri de Tiirkiye'dir. Bu ¢alismanin amaci, 2008
yili diinya finansal krizi sonrasinda Tirkiye'de yasanan ekonomik gelismelerin dnemli bazi diinya lkeleriile
karsilastirmali olarak analiz edilmesidir. Bu amagla, 2008 yili sonrasinda Turkiye ve diger bazi 6nemli diinya
Ulkelerinde olusan ekonomik gostergeler analiz edilmis ve sonuclar yorumlanmistir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Kriz, Mortgage, Ekonomik Bliyiime, Ekonomik Géstergeler

COMPARATIVE STUDY OF DEVELOPMENTS EXPERIENCED IN THE ECONOMY
OF TURKEY AFTER 2008 WORLD FINANCIAL CRISIS WITH SOME COUNTRIES

Abstract

2008 world financial crisis has deeply affected primarily developed countries and also emerging countries.
Turkey is one of the countries which have been affected relatively from this crisis. The aim of this study
is to compare economic developments in Turkey after 2008 world financial crisis with important other
countries. With this aim, economic indicators taken place in Turkey and other important world countries
have been analyzed and results have been interpreted.
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1. Girig Diinyada 2007 yilinda baslayan ve hizla yayilan
kiresel krizin butln tlkeleri derinden etkiledigi
ve hemen hemen tim dengeleri degistirdigi
— 5 e o soylenebilir. Bu kriz, 1929’ da yasanan Buyik
Siyah Kugu: Olasiliksiz Gorilenin Etkisi’ adli Buhran dahil, diger krizlerden oldukca farkli

kitabindan su alintlyr yapmaktadir: ‘Finans ve diinyada bugiine kadar yasanan ilk gercek
ekonomisi ortami, ortagagda tibbin durumuna kiiresel krizdir (Oztiirk ve Gévdere, 2010:

benziyor. O dbnerrll'd"e t'p iyilegtirdigin,den 378). Uluslararasi bankacilik sisteminde pes
daha fazla hastanin 6liimine yol aciyordu’ (El- pese iflaslarin yasandigi, finansal sistemleri

Erian, 2009: 102-103). temelden sarsilan ve ekonomiye mudahaleyi
Krugman ise, ‘Bunalim Ekonomisinin Geri olumsuzluklarin baslica nedeni sayan ulkelerin

Dénisi ve Kiiresel Kriz' adli eserinde tim Asya  Pile krizden cikis icin yliksek maliyetlere
ve Latin Amerika Ulkelerine yayilan ekonomik ~ katlandigi - ve glnlmtzde, ardi ardina
krizleri incelemis ve sdyle bir yargiya varmistir; ~ ©konomik politikalarin ydriirlige konuldugu
‘Bu krizler tipki hastaliklar gibi antibiyotiklere ~ 90rtlmektedir (Karabicak, 2010: 252).

karsi diren¢ kazanmisti, Blylk Bunalim’ a
neden olan kronik ekonomik rahatsizlar geri
doniyordu’ (Krugman, 2010: ix). Son kdresel
kriz de boyle bir ortami c¢agristirmaktadir
(Oztuirk ve Gévdere, 2010: 378).

M. El Erian ‘Piyasalar Carpisinca’ adli eserinde,
N.Nicholas Taleb’in 2007 yilinda kaleme aldigi

Gelismis ve gelismekte olan ekonomilerde krizin
etkilerini azaltmaya yonelik zamanlamasi ve
boyutu (lkeden Ulkeye farkliliklar gostermekle
birlikte, genel olarak benzer para, maliye
ve finansman  politikalart  uygulanmistir.
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Bu uygulamalar neticesinde, kiiresel ekonomide
2009 yilinin ikinci yarisindan itibaren toparlanma
isaretleri goriilse de, kalici diizelme slrecinin
onlnde 6nemli riskler oldugu dustinilmektedir
(Danaci ve Ceyhan: 1385).

2. 2008 Diinya Finansal Krizine Bir Bakis

ABD’de 2007 ortasinda konut sektorindeki
sorunlarla ortaya cikan, 2008 vyilinin son
ceyreginde kendisini kiiresel capta hissettiren
ve 2009 yilinin ilk ceyreginde en Ust seviyeye
ulasan kiresel ekonomik kriz, tim Ulkeler igin
onemli olclide Uretim ve refah kayiplarina
yol agmistir (Oktar ve Dalyanci, 2010: 14-15).
Bu krizde ABD ekonomisi 6ncelikle Aralik
2007 - Haziran 2009 arasinda buyuk bir
issizlik artisi ve durgunluk (resesyon) sorunu
ile karsilasmistir. ABD'deki bu ekonomik
kriz, 6zellikle gicli finansal iliskiler kanahyla
dinyanin diger gelismis ekonomilerine
(6zellikle AB ulkelerine) de yayilmistir. Aradan
gecen zamanda, gelismekte olan (Ulkelerin
ABD'deki krizden gelismis ekonomilere kiyasla
gorece daha az etkilendigi gorilmustdr. Yine
de, ABD’den diinyaya yayilarak derinlesen ve
Yunanistan, irlanda, ispanya ve Portekiz gibi
bazi AB ulkelerindeki ekonomik sarsintilarla
boyutlari daha da biyuyen kiiresel ekonomik
kriz gerek gelismis, gerekse Tirkiye gibi
gelismekte olan (Ulkelere asirn riskli varhk
ticareti kanali, kredi kanali ve ticaret kanali ile
sirayet etmistir (Kibritcioglu, 2010: 6-7). Krizin
yayllmasi, kiiresel diizeyde beklentilerin, kredi
mekanizmalarinin ve talebin bozulmasina
bagl olarak, iflaslar, Gretim ve istihdamda
bozulmalar olarak kendisini gostermistir
(Oktar ve Dalyanci, 2010: 14-15).

2008 krizinin ilk isaretleri aslhinda 2006
yllinin ikinci ¢eyreginde konut piyasasindaki
bozulmalarla ortaya ¢cikmaya baslamistir ve bu
anlamda ABD konut ve finansal piyasalarinda
2006 yilinin sonlari ile 2007 yilinin baslarinda
gorilen ilk birkac buyik kurulusun iflasi
krizin ilk olaylarini olusturmustur. iktisatcilar
arasinda bu krizin nedenleri lizerinde genel
olarak konsensusun olustugu iki ayr konu
goze carpmaktadir. Bunlardan biri, konut
sektori kaynakli kredi patlamasi (mortgage)
digeri ise, konut fiyatlarindaki siskinlik
olmaktadir. 2006 yilinin ortalarinda ABD'de
yasanan bu iki sorunu yaratan ilk neden olarak
sermaye piyasalarindaki yanhs fiyatlandirma

gosterilmektedir. Sermaye piyasalarinda risk
primlerinin disikligi ve uzun dénem volatilite,
gelecekteki volatilitenin su andaki duzeyinin
de altinda olacaginin distniilmesine neden
olmustur. Bu durum da disiik kredi yayilmasi
ve riskli varliklarin fiyatlarinin  sismesiyle
sonuclanmistir ~ (Berberoglu, 2011: 108).
ABD’deki konut fiyatlarindaki asirn sismenin
2006 yili baslarinda tersine ddénmesinin
(yani yaygin deyisle “konut fiyati balonunun
patlamasi” nin) ardindan, Aralik 2007'den
itibaren sanayi tretiminde ciddi gerilemeler ve
issizlik oranlarinda bulyuk artislar yasanmistir.
Bunu, 2008 yilinin ikinci yarsinda diinya
mal ticaretinde buylk bir gerileme izlemistir
(Kibritcioglu, 2010: 8).

FED" in Ozellikle Federal fonlarin faiz
oranlarini uzun doénemler boyunca oldukca
distk dizeyde tutmasi ise, ikinci neden
olarak gorilmektedir. Bu durumun hem
kredi patlamasina neden oldugu, hem de
konut fiyatlarinda asin bir siskinlik yarattigi
ileri strilmektedir. FED' in distk faiz orani
hedeflemesi nedeniyle bankalar ucuz fon
elde etmisler ve bu sayede dusik faizli ve
cok kolay ulasilabilir krediler pazarlamislardir.
Ayni zamanda FED’ in ve piyasadaki denetim
otoritelerinin, mortgage piyasasini denetleme
ve kontrol konularindaki basarisizliklari
da krizin bir baska nedeni olarak kabul
edilmektedir (Berberoglu, 2011: 108).

Diger bir gorus ise, 2008 kuresel krizinin
altinda yatan nedenin, kredinin degil ona
dayanilarak yapilan islemlerin yarattigi bir
cesit kredi krizi oldugu savunulmaktadir. Tlirev
Urtinlerle yapilan kredinin olaganisti hizla
el degistirmesi, kredinin geri 6denmemesi
riskini Gglincl kisilere 6rnegin, hedge fonlara
devretmek icin kullaniimistir. Bu sekilde riski
devreden kredi kuruluslan ¢ok daha buyilk
risklere girmis ve tirev Urlnler hizla artmistir.
Bu anlamda, neredeyse dlinyadaki bitun
uluslararasi capta islem yapan bankalar
birbirine kefil olmuslar ve bu iliskilerin en fazla
toplandigibanka daLehman Brothers olmustu.
Lehman Brothers, Fannie Mae ve Freddie
Mac gibi buytk kuruluslarin problemlerle
karsilasmasi Uzerine, bu kuruluslara ek olarak,
Bank of America, AIG ve Washington Mutual
gibi kuruluslara da sirayet etmis, bazilar
devredilmis bazilan ise, iflasla sonuclanmistir
(Ozatay, 2010: 124-125).
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Tim bu nedenlerle birlikte bas go&steren
2008 kiiresel finans krizi, diinyadaki bircok
ekonomiyi degisik Olcllerde etkilemistir.
Petrol fiyatlarinin hizla artmasi ve 2008 yili
Temmuz ayindan itibaren 150 dolar seviyesine
yukselmesi, gida fiyatlarinda hissedilir artislara
yol agmis ve enflasyonu yeniden kiresel bir
endise kaynagina donustirmis ve ekonomik
blylimede 6nemli dislsler bas gdstermistir.
Bu ve benzeri gelismeler uygulanan ekonomi
politikalarini  belirsizlestirmis ve dinyadaki
baslica merkez bankalari bu stirecte bir ikilem
icerisinde kalmistir. AB (ilkelerinde Reel GSYiH’
daki artis 2007 yilinda ortalama olarak % 3,2
iken, kiresel krizin basladigi 2008 yilinda
%0,8'e,2009 yilindaise - %4,1 dlismustir. 2010
yilinda ise %1,7’ler diizeyinde gerceklesmistir.
Yine AB ulkelerinin enflasyon oranlari 2007'de
%1,7 iken, krizin basladigi 2008 yilinda %3,7'ye
yukselmis, 2009 yilinda ise siratle diserek
%0,9'lara gerilemistir. 2010 yilinda ise yeniden
%1,9'a yukseldigi gorilmektedir (Karabigak,
2010: 257). Turkiye'de ise, kuresel krizin

etkisini hissettirmeye basladigi 2007 yilindan
itibaren yiksek biylime oranlari trendi, ivme
kaybetmeye baslamistir. Ekonomik biiyimede
gerceklesen bu yavaslama, 2009 yilinda
ekonomik kiiclilme ile kendini godstermistir
(-%4,8) (Oztirk ve Govdere, 2010: 385-386,
Patir, vd., 2009: 20).

3. 2008 Diinya Finansal Krizi Sonrasi
Tirkiye  Ekonomisi’ nde Yasanan
Gelismelerin Onemli Bazi Diinya Ulkeleri ile
Karsilastiriimasi

Tim dinyada 2009 vyili sonuna kadar
yayginlasan kuresel krizden sadece Tirkiye
veya AB (Ulkeleri etkilenmemistir. Bu krizin
etkileri  bircok Ulkede ©6nemli olglide
gorilmastir. Ancak bu etkiler Glkeden Ulkeye
farkliik gostermistir (Berberoglu, 2011: 126).
Bu konudaki 6nemli gostergelerden biri olan
biylme oranlari Ulkeler arasinda farklilik
gostermektedir. Ulke gruplarina gére yillik
blylime oranlari Tablo 1’ de sunulmaktadir.

Tablo 1: Ulke Gruplarina Gére Yillik Biiyiime Oranlari (%)

2007 2008 2009 2010 2011
Diinya 5,0 2,3 -1,6 4,5
Gelismis ekonomiler 2,7 0,0 -3,8 29 1,8
Gelismekte olan ekonomiler 8,4 6,1 1,9 7,0
Gelismekte olan Asya ulkeleri 11,0 7.9 7,2 8,9
Avrupa 7,0 4,0 -6,1 4,4
Tilrkiye 4,7 0,7 -4,8 9,2 8,5

Kaynak: http://elibrary-data.imf.org.

Tablo 1'de gorildigi gibi, kriz gelismekte
olan lkeleri de etkilemistir, ancak buylime
rakamlarina AB Uilkeleri ve gelismis ekonomilerde
gorildigu gibi blyiuk oranda distsler ve
ekonomik kiictilmeler yasanmamustir. Ornegin,
gelismekte olan Asya ekonomilerinde 2007
yili reel GSYIiH artisi %11 iken, 2008 yilinda
bu rakam %7.9 ve 2009 yilinda %7.2 olarak

gerceklesmistir. 2010 yili reel GSYiH' nin
%8.9 olarak gerceklesmesi ekonomilerin
toparlanmaya baslamasinin bir géstergesidir.

2008 Diinya Finansal Krizi'nin Tirkiye ve
diger Ulke gruplarinin GSYiH degerlerinde ne
yonlu degismeler oldugunu anlayabilmek igin
Grafik 1 diizenlenmistir.
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Grafik 1: Kriz Oncesi Ve Sonrasi Biiyiime
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Kaynak: http://elibrary-data.imf.org.

Grafik 1" den de anlasilacagi (zere, 2008
diinya finansal krizi tum Ulkelerin blylime
oranlarini negatif yonde etkilemistir. Ancak
krizde en 6nemli daralma Avrupa, gelismis
ekonomiler ve Tirkiye’ de yasanmistir.
Gelismekte olan ekonomiler ve ozellikle Cin,
Hindistan, Rusya gibi gelismekte olan Asya
ekonomileri bliylime oranlarinda daha az
diisus gerceklesmistir. 2010 yilindaki buyime
oranlarinda gorilen toparlanma, 2011’ de
temposunu kaybetmistir. Bircok ekonomist,
2009 yilinda gorilen dip noktanin ardindan
2011 yih icin kiiresel krizin ikinci dip noktasi
oldugu yorumunu yapmistir.

Gelismekte olan ekonomilerde GSYiH' deki
blylmenin azalma nedeni olarak bu tlkelere
yonelik sicak para olgusunun azalmasi
dusinilmektedir. Bu nedenle, Tablo 2 ve
Grafik 1" de yikselen piyasa ekonomileri
ve gelismekte olan Ulkelere net sermaye
akimlarina yer verilmektedir. Sicak paranin
kaynagi olan (lkelerde sorunlar cikinca,
bu sorunlarin gelismekte olan Ulkeleri de
etkileyecegi korkusu sicak paranin llke disina
¢ilkmasina yol ac¢mistir. Gelismis Ulkelerde
blylme oranlarinin dismesi, talebin de
gerilemesine yol acinca, gelismekte olan
Ulkelerden yapilan ithalatta da azalma egilimi
baslamistir (Egilmez, 2010: 69).

Tablo 2 ve Grafik 2 birlikte incelendiginde, kriz
oncesi donemde global likidite bollugunun,
yukselen piyasa ekonomileri ile gelismekte
olan (Ulkelere yonelik net o6zel sermaye
akimlarinda 6nemli bir yiikselise neden oldugu
gérilmektedir. Ozellikle dogrudan yabanci
sermaye yatinmlar ve portfoy disi diger
sermaye akimlari blyuk boyutlara ulasmistir.
Sermaye akimlarindaki artis, bu Ulkelerin
ekonomik buyimelerinin hizlanmasina katkida
bulunmustur (Ylkseler, 2009: 10). Ancak,
kuresel finansal krizin etkisiyle 2007 yilinda 715
milyar dolara yiikselen net 6zel sermaye akimi,
2008 yilinda 245 milyar dolara gerilemis, 2009
yilinda 267.4 milyar dolar olarak gerceklesmistir.
2010 yilinda net 6zel sermaye akimi artarak
482.3 milyar dolar olarak gerceklesmistir.
Bu hesabin 2011 yilinda 574.7 milyar dolar
olarak gerceklesecegi tahmin edilmektedir
(IMF, World Economic Outlook, September
2011:202).

Krizin 6nemligostergelerinden biri olan issizlik,
gerek gelismis gerekse gelismekte olan Ulkeler
icin ekonomik ve toplumsal sorunlardan biri
olarak énemini korumaktadir. Ulke gruplari ve
baz Ulkelere gore yillik issizlik oranlari Tablo 3’
te sunulmaktadir.
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Tablo 2: Yiikselen Piyasa Ekonomileri ve Gelismekte Olan Ulkelere Net Sermaye Akimlan

(Milyar Dolar)

2007 2008 2009 2010 | 2011(%
Toplam 626,8 | 150,8 | 401,5 | 578,7 | 540,3
1. Ozel
Sermaye | _.c. | 456 | 2674 | 4823 | 5747
Akimi
(net)
FDI (net) 4414 467 310,6 3248 | 4293
PortfGy 81,1 66,1 08,8 1975 127,1
(net)
Diger (net) 192,6 -155,3 -142 -40,1 18,4
2. Resmi
Sermaye 883 | 948 | 1341 96,4 -34,4
Akimi
(net)

(*): 2011 yiliigin beklenen degerler.
Kaynak: (IMF, World Economic Outlook, September 2011).

Grafik 2: Yiikselen Piyasa Ekonomileri ve Gelismekte Olan Ulkelere Net Sermaye Akimlari
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Tablo 3: Ulke Gruplari ve Bazi Ulkelere Ait Yillik issizlik Oranlari

2007 2008 2009 2010 2011 Ortalama
2007-2011

Gelismis 5.7 6.0 8.0 8.3 7.9 7.18
Ulkeler
ABD 4.6 5.8 9.3 9.6 8.9 7.64
Euro Bolgesi 7.5 7.5 9.6 10.1 10.6 9.06
Gelismekte
Olan Ulkeler
Rusya 6.2 6.4 8.4 7.6 7.3(%) 7.18
Cin 4.2 4 43 4.1 4.0(*) 412
Brezilya 9.3 7.9 8.1 7 6.7(%) 7.8
Meksika 3.2 4 55 5.6 4.5(*) 4.56
Tarkiye 9.9 10.6 14.0 11.9 9.8 11.24

(*): 2011 yili icin beklenen degerler.

Kaynak: 1SO, Diinya Ekonomisi Bilteni, Ekim 2011, www.tuik.gov.tr, https://www.cia.gov/library/

publications/the-world-factbook/.

Tablo 3’ te goruldiigi gibi, 2009 yilinda %8 ile
oldukca yuksek bir seviyeye ulasan gelismis
Ulkelerin issizlik orani, 2010 yilinda artarak
%8.3" e yukselmistir. S0z konusu donemde
Euro Bolgesi ve ABD issizlik oranlar da
oldukca yulksek seviyelerde seyretmektedir.
2009 yilinda %9.6 olan Euro Bolgesi issizlik
orani, 2010 yilinda %10.1" e yukselmistir. Euro
Bolgesi kapsaminda o&zellikle ispanya’nin
issizlik oranlar oldukca yuksek seviyelerdedir.
Bu tilke 2010 yilindaki %20.1' lik issizlik orantile
bolgesinin en ylksek issizlik oranina sahiptir.
Gelismekte olan Ulkeler arasinda ise Rusya
ve Brezilya yuksek issizlik oranlar ile dikkat
¢ekmektedir. Rusya’ da 2009 yilinda %8.4 olan
issizlik orani, 2010 yilinda %7.5" e gerilemistir.
Brezilya’ da ise 2009 da %8.1 olan oran,
2010 yihnda 6.7" ye gerilemistir. Gelismekte
olan (lkeler arasinda olduk¢ca o6nemli bir
konuma sahip olan Cin’ de ise, yliksek nifusa
ragmen issizlik oranlarinin nispeten dustk

oldugu gorilmektedir. Cin" de 2009 yilinda
%4.3 olan issizlik orani, 2010 da kiclk bir
distsle %4.1" e gerilemistir. Tirkiye de,
yuksek issizlik oranina sahip ulkeler arasinda
yer almaktadir. 2009 yilinda %14 olan issizlik
orani, 2010 yilinda %11.9’ a gerilemistir (SO,
Diinya Ekonomisi Bulteni, Ekim 2011: 6-7).
2011 yilinda ise issizlik orani 2010 yilina gore
2.1 puan azalarak %9.8 olarak gerceklesmistir
(http://ekonomi.haberturk.com/makro-
ekonomi/haber/720666-issizlik-geriledi).

Kiresel krizin etkisiyle 2009 yilinda dusus
egilimi gosteren tuketicifiyatlari yilhk ortalama
artisinin, 2010 yihnda bir miktar hareketlendigi
gorulmektedir. Bu hareketliligin 2011 yilinda
da devam etmesi 6ngorilmektedir. 2012
yilinda ise, nispi bir dusls beklentisi goze
carpmaktadir. Bazi gelismis ve gelismekte olan
ulkelere ait yillik enflasyon degerlerine Tablo
4’ te yer verilmektedir.
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Tablo 4: Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelere Ait Yillik Enflasyon Oranlari

2007 2008 2009 2010 2011
Gelismis
Olkeler 3.4 0.1 1.5 2.7
ABD 2.9 3.8 -0.3 1.4 3.0(%)
Euro 3.2 2.8 03 16 2.5(%)
Bolgesi
Gelismekte
Olan 7.8 3.1 5.9 6.6
Ulkeler
Tirkiye 8.4 12 6.5 8.6 10.45

(*): 2011 yiliicin beklenen degerler.

Kaynak: www.imf.org, https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/.

Tablo 4’e gore, gelismis (lkelerde 2009
yllinda sadece %0.1 oraninda artis gosteren
tlketici fiyatlar endeksinin, 2010 yilinda %1.6
oraninda arttigi gortlmektedir. 2009 yilindaki
%0.1" lik artista, Japonya’ da %?1.4, ABD' de
%0.3, ispanya’ da %0.2 oraninda yasanan
dususler etkili olurken; 2010 yilindaki %1.6'lk
artista, ingiltere’ de %3.3, yeni sanayilesen
Asya Ulkelerinde %2.3, diger gelismis Ulkelerde
%2.3 olarak gerceklesen artislarin dnemli
rol oynadigi ifade edilebilir. Gelismekte olan
Ulkelerde ise 2009 yilinda 5.2 ile bir 6nceki
yila goOre nispi olarak diists egilimi gosteren
tiketici fiyatlan artisi, 2010 yilinda %6.1" e
yukselmistir. Gelismekte olan ekonomiler
arasinda Rusya ve Hindistan yliksek enflasyon
oranlari ile dikkat cekmektedir. Tirkiye’ de

ise 2009 yilinda %6.3 olan enflasyon artisinin,
2010yilinda %8.6' ya ylikseldigi gorilmektedir.
2011 yili enflasyon orani ise %10.45 olarak
gerceklesmistir. Bliyime oraninda sert bir
dusis beklenmemesi ve Avrupa Merkez
Bankasi’ nin aldigi likidite dnlemlerinin yerini
olumlu bir havaya birakmasi gibi gelismeler
enflasyonun diismesine yardimci olmaktadir.
Buna karsin, petrol fiyatlarinda son aylarda
goOzlenen yukariya dogru egilim enflasyonu
yukseltecek yonde etki yapabilmektedir
(http://www.dunya.com/ihracat,-issizlik-ve-
enflasyon-147637yy.htm).

Krizin Oonemli gostergelerinden bir digeri
biit¢e ac1§1/GSYiH oranidir. 2007-2010 yillarina
ait Ulke gruplarina goére biitce acigi/GSYiH
oranlari Tablo 5 ve Grafik 2’ de sunulmaktadir.

Tablo 5: Ulke Gruplarina Gore Biitce A¢igi/GSYiH Oranlari

2006 2007 2008 2009 2010 2011
AB (27 iilke) -1,4 -0,8 -2,3 -6,8 -6,4
Euro Bolgesi -1,3 -0,6 -2 -6,3 -6
ABD -3,1 -2,1 -4,6 -11,5 -8,6 -10,9
Turkiye -0,8 -1 -2,2 -6,7 -3,6 -1,4

http://www.hazine.org.tr/ekonomi/kfinansmani.php, Maliye Bakanligi, 2012 Yil Bitce Gerekgesi: 3.
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Grafik 3: Biitce Agig1/GSYiH (%)
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Tablo 5 ve Grafik 3 birlikte incelendiginde, kriz
sonrasitiim tilkelerin GSYiH icindeki biitce acig
payinin arttigi gorilmektedir. ABD'nin artan
bitce acigi nedeniyle AAA olan kredi notunun
derecesi Standart&Poors tarafindan 18 Nisan
2011'de ‘duragan’dan ‘negatife cevrilmistir
(http://ekonomi.milliyet.com.tr/). 2010'da bitce
acI§1/GSYIH oraninda biraz toparlanma gériilse
de, 2011 yil verisine bakildiginda oranin ABD
icin hala sorun teskil ettigi gorilmektedir.
Krizi kontrol altina alma amacgh kurtarma
operasyonlarinin  kamu  maliyesi sorunu
yaratmis oldugu sonucuna varilabilir. Ttrkiye’
de ise 2009 yil butce acigindaki artisa oranla,
2010 ve 2011 yillarinda daha az arttig
gorilmektedir. Ancak Turkiye' de bu yillarda
bltce agigi yabanci sermaye ile finanse
edilmistir. Orandaki degismenin bu nedenle
olumlu yorumlanmasi zordur. Turkiye" deki

yluksek blylme oranlar ayni sekilde yabanci
sermaye ile saglandigi icin, yabanci sermayeyi
yurt icine ¢cekmek amaciyla déviz kurunun
disuk tutulmasi ithalati ylkseltmis, bu da cari
acigin artmasina neden olmustur.

Cari acigin artmasi durumunda, 6demeler
bilancosunu dengede tutabilmek icin asin
bor¢clanmageregiduyulmaktaveaynizamanda
Ulkenin doviz rezervleri siiratle tiikenmektedir.
Bu durum cogu kez kurlarda asin oynaklga
neden olmakta ve dovize en cok ihtiyac
duyuldugu anda doéviz cikislan hizlanarak,
Glkenin ekonomik istikrarini bozucu sonuclar
ortaya cikmaktadir (Karabicak, 2010: 267).

Krizi tetikleyen nedenlerin basinda gelen cari
acik rakamlar, cari agigin GSYiH' dan aldigi
paylar Tablo 6’ da gosterilmektedir.
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Tablo 6: Ulkelere Gére Cari Acik Degerleri (2011, Milyon $, %)

Ulkeler CariAcik | Pay, % | 2011 GSYIH | Pay, % | Cari Acik/GSYIH, %
1. Yunanistan 27544 | 26 310365 | 9
2. Tirkiye 70.711 6,8 797.605 2,6 8.9
3. Portekiz
18.981 18 236.146 0,8 8
4. Polonya
24.300 23 497.976 16 4,9
5. talya
91.436 88 2.181.362 71 4,2
6. ABD
567.897 544 15.227.074 49,9 3,7
7. CekC.
6.796 0,7 218.363 0,7 3,1
8. Ispanya
45.184 43 1.484.708 49 3
9. Fransa 76.051 2.750.708 2,8
’ 7,3 ’ ’ 9 !
10. Kanada
45447 44 1.737.268 5,7 2,6
11. ingiltere
36.710 35 2.471.883 8,1 1,5
12. Meksika
15.578 15 1.167.124 3,8 1,3
13. Avustralya
16.900 16 1.448.154 47 1,2
13 Ulke 1.043.535 100 30.528.736 100 3,4

Kaynak: www.emo.org.tr

Tablo 6’ da gérildigi gibi, GSYIH buyiklik
siralamasinda 13 (lkenin icinde dokuzuncu
sirada olan Turkiye, cari acigin GSYiH' dan
aldigi pay oranindaki siralamada ikinci olarak
gorilmektedir. Bu veriler, Tirkiye’ de gortilen
yiksek blylime oranlarinin cari acik ile finanse
edildigini kanitlar niteliktedir. Ekonomisi ciddi
sorunlarla karsi karsiya olan Yunanistan’ In
cari acik/GSYIH orani ile Tirkiye’ nin cari acik/
GSYiH orani arasinda cok az bir fark vardir. Bu
da durumun ciddiyetini ortaya koymaktadir.

Ozellikle 1990 yilindan itibaren yasanan
ekonomik krizlerin  6demeler bilancosu
kaynakli olusu ve kriz yillarindan 6nce Cari
Acik/Gayri Safi Milli Hasila (GSMH) oraninin
literaturdeileristirtilen %4-5'lik esik degerlerini
asmasli olasi bir ekonomik krizin gdstergesi

oldugu endisesini glindeme getirmektedir.
2006-2011 doneminde Cari Agik/GSMH
oraninin %4-5’lik esik degerini sik sik astigi
bilinmektedir (Telatar, Terzi, 2009: 120).

2006-2011 donemi ithalat ve ihracat rakamlar
ve ihracatin ithalati karsilama orani verileri g6z
Ontne alindiginda aralarindaki nedensellik
iliskisi acikca gorilebilmektedir. Telatar ve
Terzi'nin 2009 yilinda yapmis olduklari calismada
blylme orant ile cari islemler dengesi arasinda,
blylime oranindan cari islemler dengesine
dogru tek yonli bir nedenselligin oldugu
kanitlanmistir. Bu calismalara dayanarak 2006-
2011 donemi dis ticaret verileri Tablo 7've Grafik
3" te sunulmaktadir.
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Tablo 7:Yillara Gore Dis Ticaret (Deger 000 $)

ihracat ithalat Dis ticaret dengesi | ihracatin ithalati
Yillar | Deger'000$ | Deg@isim % | Deder'000$ | Degisim % Deger '000 $ karsilama orani %
2006 85534676 16,4 139576 174 19,5 -54.041.498 61,3
2007 107 271750 25,4 170062 715 21,8 -62.790.965 63,1
2008 132027 196 23,1 201963 574 18,8 -69.936.378 65,4
2009 102142613 -22,6 140928 421 -30,2 -38.785.809 72,5
2010 113883 219 11,5 185 544 332 31,7 -71.661.113 61,4
2011* 134 969 273 18,5 240 837 860 29,8 -105.868.587 56

*:2011 yil verileri gegicidir.
Kaynak: www.tuik.gov.tr

Tablo 7'ye gore, ithalat rakamlarinda 2009 yili
hari¢ strekli artis oldugu gorilmektedir. 2009
yili ithalattaki azalmanin nedeni olarak 2008
krizinin ekonomileri kiiresel capta etkilemesi
oldugu soylenebilir. 2006 yilindan itibaren dis
ticaret dengesi surekli agik vermektedir ve bu
aciginyillar itibariyle seyri artma egilimindedir.

Tarkiye gibi gelismekte olan lkelerin
Uretimlerinde yuksek miktarda ithal girdi
kullanmalari ihracatin ithalati  karsilama
oraninda azalmalara, dis ticaret ve cari islemler
dengesinde ise bozulmalara yol agmaktadir.
Buyume orantile cariislemler dengesi arasinda
bulunan ters yonlu iliski gelismekte olan
bircok (ilke ekonomisinde gorilmekle birlikte,
gelismis Ulkelerin de hizli ekonomik biyime
yuziinden cari islemler dengesinde bozulma
riski ile karsi karsiya olduklari belirlenmistir
(Telatar, Terzi, 2009: 121-122).

4.SONUC

2008 Diinya finansal krizi 2007 yilinda ABD'de
konut piyasasinda ¢okis ile baslamistir.

Kriz, kredi krizi olarak baslamissa da, daha
sonra likidite krizine doniismis ve neredeyse
bitin dinya Ulkelerine yayillmistir. Krizin
kdkeninde gayrimenkul ve kredi balonunun
yattigi distintilmektedir. 2007 yazi ile birlikte
baslayan bu sirecte bircok finansal kurulus
iflas etmis ve bircogunun bilancolarinda biyiik
hasarlar yaratmistir. Yasanan bu kriz sadece
finansal degil, ayni zamanda bir reel sektor
krizidir. Bu kriz ile birlikte yasanan gliven kaybi
ile kiresel ekonomi uzun yillar sonra ciddi
anlamda daralma egilimine girmistir. Yasanan
bu giiven kaybi hem gelismis ekonomileri,

924

hem de gelismekte olan ekonomileri farkli
siddetlerde etkilemistir.

Bu calismada, 2008 diinya finansal krizinin
Tarkiye ve diger (Ulkelerin  ekonomik
durumlarinda nasil bir degisiklik yarattig
incelenmistir. Ekonomik gostergeler olarak;
blylime oranlar, sermaye akimlari, issizlik
oranlar, enflasyon oranlar, bitce acggi/
GSYIH oranlar, cari acik/GSYiH oranlarindan
yararlaniimistir.

Yilhk blyime oranlar g6z 6niine alindiginda,
tim Ulkelerin kriz sonrasi biylimelerinde diisis
gozlenmis, hatta bazi buylime oranlarinin
negatif degerler aldig1 da gortlmustir. Ancak,
gelismekte olan Ulkelerin, gelismis Glkelere gore
bu konuda daha avantajli oldugu sdylenebilir.
Turkiye gibi gelismekte olan ekonomilerde,
blyime oraninin artma egilimi géstermesinde
etkili olan faktorlerden birinin sicak para
hareketlerinin oldugu dusutinilmektedir. Ancak
ekonomilerin  dis kaynakla buylUmesi, dis
kaynadi yurt icine ¢ekmek icin déviz kurunu
azaltmakla gerceklesmis, bu da ithalatin
ve dolayisiyla cari agigin artmasina neden
olmustur.

2008 Duinya Finansal Krizi issizlik ve enflasyon
rakamlarini da etkilemistir. Gelismekte olan
ekonomiler icin ciddi bir tehlike olan issizlik,
2009 yilinda gelismis Ulkeler (ABD, Euro
Bolgesi) icin de bir risk unsuru haline gelmistir.
ispanya, Brezilya, Rusya ve Tirkiye gibi
Ulkelerde issizlik oranlarinda yiksek artislar
gorulmustar. Bu kiresel kriz ile birlikte diinya
capinda bir durgunluga girilmis ve enflasyon
oranlarinda dusulsler gozlenmistir. Gelismekte
olan ekonomiler dahil tim tlkelerde enflasyon
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oranlari diismus, hatta ABD gibi gelismis
Ulkelerde enflasyon orani negatif olarak
gerceklesmistir.

Calismada son olarak incelenen veriler bitce
acigi ve cari agik verileridir. 2009 yilinda diinya
genelinde biitce agigi/GSYIH oranlarinda
artis yasanmistir. Krizden kurtulma amach
uygulanan finans politikalarinin kamu maliyesi
sorunu yaratmis oldugu soylenebilir. 2010
yili verileri icin de ekonomik tablo ¢ok farkli
gerceklesmemistir. Tim Ulkeler igin butce
acIgI/GSYIH oraninin hala bir risk unsuru
oldugu gorilmektedir.

Cari acik/GSYIH orani degerlendirmelerinde
Tiurkiye ekonomisi Uzerinde durulmustur.
Bunun nedeni olarak Turkiye’ de gorilen
yuksek ithalat degerlerinin ihracat ile
karsilanamamasi olarak belirlenmistir. Turkiye
ekonomisi dis ticaret dengesi strekli acik
vermektedir ve bu acgik gliniimiizde de artarak
devam etmektedir.

Sonug¢ olarak, 2008 Diinya Finansal Krizi" nin
etkilerinin2009yilindaderinlestigi,2010yilinda
biraz toparlanma gerceklestikten sonra, 2011
yllinda dengelerin yine negatif ydnde degistigi
belirlenmistir. Bu strecte, gelismis Ulkelerde
alinan bitin ekonomik tedbirler kiiresel bazda
bir iyilesmenin gerceklesebilmesi icin yeterli
basariyr saglayamamustir. iktisadi faaliyetin
kiresel 6lcekte hizl bir sekilde yavaslamasiyla
birlikte bliyiime oranlar da belirgin olarak
gerilemistir.  iktisadi  faaliyetlerdeki  bu
yavaslama ve beraberinde ortaya ¢ikan hizli
issizlik artisi finansal kesim Uizerinde oldukca
ciddi baski yaratmistir. Dolayisiyla, kriz sonrasi
toparlanmanin kademeli ve olduk¢a yavas
olacagi diisiiniilmektedir (Oztiirk ve Gévdere,
2010: 394-395). Ancak, Turkiye'nin bu krizden
gelismis Ulkelere gore daha az bir hasarla
ciktigini soylemek de mimkiinddir.
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