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ARTICLEINFO

Ekonomik yap1 her zaman bir dengeyi olusturur ve bu denge de iilkeler arasi iligkilere baglidir.
Kiiresellesme ile birlikte ortaya ¢ikan bu iligkiler, iilkeler arasi ekonomiyi etkilemekte ve gesitli
sonuglar1 dogurmaktadir. 2000°1i yillarla birlikte, ekonomik anlamda sinirlarin kalkmasi bir iilkede
meydana gelen bir krizin biitiin iilkelere yayilmasima da yol agmistir. Bunun en iyi 6rnegini, 2008
yilinda olusan global krizde gérmekteyiz. Amerika’da mortgage kredilerinin geri ddenmesi siireci
ile baglayan problemin, iilkenin finansal yapisina etkisi ve sonrasinda bu krizin diinyaya dalga dalga
yayimasi takip etmektedir. Calismamizda, bu kiiresel krizin oncesinde kiiresellesme kavramina
deginilmis olup, sonrasinda krizin belirtileri, gelismesi ve yayilmasi detaylandirilmistir. Ayrica,
Tiirkiye ekonomisine etkisi de; bilyiime ve iiretim, igsizlik ve enflasyon verileri ile agiklanmigtir.
Amerika’da baslamis bir krizin biitlin diinyaya yayilmasi ve Tiirkiye’nin de bu krizden ekonomik
olarak nasil etkilendigi, calismamizin odak noktasini olusturmaktadir.
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Economic structure always creates a balance, and this balance depends on the relations between the
countries. The relations that arise with the advent of globalization, between countries impacts the
economy and pose various results. During 2000s, countries became without borders in terms of
economy which led crises to spread to all countries. The best example of this might be the global
crisis of 2008. The repayment process of the mortgage loans in America started the problem which
influenced the financial structure of the country in the aftermath of this crisis. It is followed by the
wave propagation around the world. In our study, the concept of globalization the crisis has been
discussed and detailed the development and spreading of symptoms in the aftermath of the crisis. In
addition, the impact of crisis on the Turkish economy, growth and production, unemployment and
inflation data are described. The study’s focus is the crisis that started in America and spread to the
whole world and how Turkey was affected by the economic crisis.

1. Giris

yilinda ortaya ¢ikan mortgage krizi ile birlikte, yiikselis
seyrinde devam eden dengeleri degistirmis ve durumu

1929 yilinda meydana gelen biiyiik krizin ardindan diinyada
belirli zamanlarda iilke bazinda cesitli krizler ortaya
cikmigtir. Fakat bu krizlerin gelismesi ve yayilmasi
acisindan 2008 yilinda meydana gelen kriz yapisal olarak
digerlerine gore farklilik gostermektedir. Soyle ki, diinya
ekonomisinin iretim artiy hizina bakildiginda; 2005°te
diinya ekonomisinin %4,4 oraninda biiyiidigii ve bu
biliyiimenin diisiik oranda olmasinin en dnemli sebebinin
petrol fiyatlarinin artmasi oldugu saptanmistir. 2006’da
ekonomik biiylime hizinin 0,7 puanlik bir artigla %5,1°e
yiikseldigi belirtilmistir (Yildirim, 2010: 47). Fakat 2007
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tersine ¢evirmistir.

Calismamizin konusu olan 2008 kiiresel finansal krizi, 2007
yilinda ABD’de baglamistir. ABD’de diisiik faiz oranlar ile
ev sahibi olmak isteyen diisiik gelirli kisilere mortgage
kredileri verilmistir. Fakat 2004 y1l1 sonrasinda yiikselen faiz
oranlart ile birlikte bu yapida bozulmalar meydana gelmistir.
Diisiik gelirli kisilerin yiikselen faiz ile birlikte 6deme
gicliigli ile karsilagmasi, kredi krizinin biiyiiyerek
yayllmasina ve mortgage piyasasini tamamen etkilemesine
yol agmustir. Devaminda sadece mortgage ile sinirh
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kalmayip biitiin iilkeye ve sonrasinda diinyaya yayilan bir
kriz olmustur.

2008 yilinda yasanan bu krizin, bugiine kadar yasanan
krizlere gore en onemli farki, az gelismis ve yiikselen tilke
ekonomileri (cevre iilkeler) yerine gelismis ekonomileri
(merkez iilkeleri) etkilemis olmasidir.  Geligsmis iilke
ekonomilerinin daha fazla etkilenmesinin nedeni, krizin
yogun olarak yasandig1 mortgage piyasalarinin ve kredilere
dayal1 varlik tiirlerini liretecek finansal tiirev piyasalarina
daha fazla sahip olmasidir. Yiikselen ekonomiler ise,
gerceklestirmis olduklart reformlar ile birlikte yasanan
krizlere duyarli bankacilik sistemine sahip olduklarindan
daha az etkilenmislerdir (Akin ve Ece, 2009: 155).

2008 kiiresel finansal krizi yarattig1 etkiler sonucunda tim
diinyada talep ve biiyiimede daralmaya neden olmustur.
Ozellikle ABD ekonomisinin daralmasi iizerine, diinya
etkilenirken Tirkiye ekonomisinde de daralmalar meydana
gelmistir. Bu calismada, krizin global boyutlara yayilma
nedenini daha iyi anlayabilmek i¢in kiiresellesme olgusuna
deginilerek, kiiresel mali krizin Tiirkiye ekonomisine etkileri
degerlendirilecektir.

2. Kiiresellesme ve Yeni Gelismeler

1990’1 yillarin basinda diinyada hizli bir kiiresellesme
yasanmaya baglamistir. Literatiirde kiiresellesme siirecinin
olusmasinda meydana gelen unsurlar arasinda iletisim ve
bilisim teknolojisi alaninda ortaya ¢ikan gelismeler dikkati
cekerken, diger bir sebep ise goz ardi edilmistir. Sovyetler
birliginin dagilmasi ile birlikte, yeni bagimsiz devletlerin
kurulusu, iki kutuplu bir diinyadan tek kutuplu bir diinyaya
gecisi gostermistir (Seyidoglu, 2003: 141).

Kiiresellesme kavramimin ekonomik ve siyasi alanda
kullanilmaya baglanmasi M. Teacher ve R. Reagan
tarafindan temsil edilen muhafazakar anlayigin iktidara
geldigi 1980’11 yillara rastlamig, 1990’11 yillardan itibaren
kavram iyice yayginlagsmistir. Kiiresellesme kavrami ile
ortaya ¢ikan yeniden yapilanma siirecinde ekonomik, siyasi,
sosyal ve kiiltiirel anlamda degerlerin yayilmasi, gelismis ve
gelismekte olan {ilkelerde benimsenen iktisat ve sanayi
politikalar1 ve sanayilesme tiirii gittikge benzer bir yapiy1
olusturmuglardir (Yalginkaya vd., 2012: 4). Bu siireg
ekonomik kiiresellesme kavramini olusturmustur ve bu da
uluslararasi ticaretin Orgiitlenmesi acgisindan dikkati ¢eken
batili sermaye ¢evrelerinin ulastigi zenginlige isaret
etmektedir (Aktel, 2003: 57). Kiiresellesme ve ileri diizeyde
finansallagmaya yol acan tiim bu gelismeler, sonuglar1 2008
krizine dayanan bir siirecin baglangici olmustur.

Kiiresellesme birden fazla boyuta sahip olan bir olgudur.
Kiiresellesme sayesinde ABD’nin kiiresel egemenlik yolu
acilirken, sermaye hareketlerinin serbest dolagimi sayesinde
kroniklesen ABD ve Ingiltere krizinden kurtulma imkan da
dogacaktir. Ugiincii olgu ise, teknolojik yeniliklerin
gergekten de diinyayi kiiciik bir hale getirecek olmasidir.

3. 2008 Diinya Finansal Krizi

2007 yilmin ikinci ¢eyregi ile birlikte ortaya ¢ikan finansal
kriz ilk olarak mortgage krizi olarak gériinmesine ragmen,
bu borglarin devaminda bir likidite krizini dogurmustur.
Diinya finansal krizi ilk olarak ABD’de ortaya ¢ikmis olsa
da sonrasindaki siirecte giderek diinyaya yayilmaya baslamis

ve her iilkenin finans piyasalarina sigramistir. Krizin
merkezde yer alan belirli ilkeler ile kisith kalacag
distintilirken, kisa siirede diger iilkeleri de etkilemistir
(Cetinkaya, 2011: 27).

ABD’de faizlerin diisiik oldugu bir donemde kisilerin ev
sahibi olmas1 i¢in verilen kredilerin, kisilerin kredi
gecmislerine bakilmadan verilmis olmasi da bir riski {istiinde
tagimaktadir. Clinkii sonraki siirecte bu verilmig olan
kredilerin birden yiikselen faiz ile birlikte &denmesi
zorlasmis ve ¢ogu insan 6deyememistir. Sistematik olarak
ilerleyen bu siirecin konut kredisi piyasalariin diger
boliimlerine de etkide bulunmaya baslamig ve finansal
piyasalari tehdit eder hale gelmistir. Piyasalarda olusan bu
giiven kaybi ile birlikte finans kuruluglar1 pozisyonlarim
kapatmaya baslamig ve nakde donmeleri ile birlikte kredi
anlaminda sert bir siirecin baslangici olmustur. Eyliil ayina
gelindigi zaman, ABD’nin yatirim bankalarindan Lehman
Brothers’in iflas bagvurusunda bulunmasi finansal agidan
sarsintinin iyice derinlesmesine ve bir¢ok kurulusun da bu
duruma gelebilecegini géstermistir. Bununla birlikte finansal
piyasalarda birbirlerine bor¢ verme anlaminda isteksizlik
meydana gelmis ve daha yiiksek risk primi talep edilmeye
baslamistir. Menkul kiymet ihracinda ve 6zel sektor tahvil
piyasasinda sikintilar olugsmustur. Boylece durum ilerleyen
stirecte mortgage krizinden likidite krizine dogru donismiis
ve adim adim ilerlemistir (Ugur, 2007: 22).

Sistematik olarak baslayan bu krizin dalga dalga ilerleyen bir
seyri bulunmaktadir. Asagida krizin baslangic evresinden
itibaren sonuna kadarki siire¢ tablo olarak yer almaktadir.

Tablo 1. Kiiresel Finansal Krizin Kronolojik Seyri (Subat 2007-
Ocak 2009)

Betimleyici Kilit Onem Tasiyan
Doénem Ozellikler Basarisizliklarin
Aktorleri
31;;222%%77- Panik 6ncesi evre. HSBC, New Century.
Haziran 2007- ?ti?ii}(i b;s(l;?.ggelar Bear Stearns, Amerikan
Temmuz 2007 Stea%ng) ’ Home, West LB.
BNP Paribas, Goldman,
Agustos 2007- .o Countrywide Financial,
Eyliil 2007 2007 Panigi. Sachsen LB, Lehman,
HSBC, Basic Yelds.
. . Merrill Lynch, Morgan
Ekim 2007- E;gg?:lrﬁzﬂde Stanley, Citigroup, UBS,
Aralik 2007 belirmesi MBIA, Bank of
) America.

Zararlarin artma
Ocak 2008-Mart egilimi ve Bear

Citigroup, Merrill
Lynch, UBS, HSBC,

2008 Stearns’in nihai Peloton Capital, Carlyle
¢okiisii. Fund.
UBS, Deutsche Bank,
Nisan 2008- MBIA, Washington

Zararlar hala artiyor. Mutual, Wachovia,

Citigroup.
Kaygilar siiriiyor, UBS, Morgan Stanley,
finansal varliklarin Merill Lynch, Lehman,
erimesinde ikinci (ve Bradford&Bingley,
daha iist) asama. MBIA.
ikinci panigin IndyMac, Barclays,
baslangici (Tetigi HBOS, National
cekenler: Australia Bank, Merrill
Fannie,Freddie, Lynch, Fannie Mae,
Lehman). Freddie Mac, Lehman.

Mayis 2008

Haziran 2008-
Temmuz
2008’in ortalari

Temmuz
2008’in ikinci
yarisi-Agustos
2008
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2008 Panigi: Kriz Lehman, Merrill Lynch,

Eyliil 2008 Avrupa’ya da AIG, Lloyds, HBOS,
yerlesiyor. Washington Mutual.
Bir tsttekilere ek olarak
Hikiimetlerin kriz Glitnir Bank, Fortis,
Ekim 2008 onleme amagl yogun Hypo Real, RBS,
miidahaleleri. HBOS, Llyods,
Wachovia.
zg?cljl'(uf:usgg;fekglin V\{e_lls, Franklin Bank,
Kasim 2008- son iki ay1. Kriz Citigroup, .GMAC‘
Aralik 2008 timiiyle Downey Financial,
. . Glitnir, AIG, Goldman,
kiiresellesmis
UBS.
durumda.
RBS, Deutsche Bank,
Mitsubishi UFJ, JP
. Morgan,
Ocak 2009 Finansal varliklarin Marshall&llsley, Anglo-

CTImEst suruyor. Irish Bank, PNC, Black

Rock, RBC, Scotiabank,
RAB Capital.
Kaynak: Bagimsiz Sosyal Bilimciler (2009)

Tablodan da anlasilacag: lizere 2007 yilinda baslayan ve kilit
O6nem tasiyan bazi hususlarin etkilemesi ile birlikte 2008
yilina dogru kriz iyece ortaya ¢ikmig ve 2008 yili ile birlikte
ABD ile sinirli kalmayarak birgok Avrupa {ilkesinin
ekonomisini de zora sokacak kadar ilerlemistir. Krizin
derinlesme belirtileri 2008 ile iyice belirginlesmis ve seyrine
devam etmistir.

Klimek (2012) ekonomik krizin sermaye akimlarini 6nemli
6l¢iide etkilediginin iizerinde durmaktadir. Ekonomik krizin
yatirim akiglarini yeniden sekillendirdigini belirtmekte ve
ekonomik krizin diinya {lizerinde biiyiik degismelere neden
oldugunu ifade etmektedir.

Kiiresel piyasalarda yasanan bu gelismeler ayrica gelismekte
olan {ilkelerin ekonomisini de etkilemistir. Cari agiklar
GSYH’nin %10’undan fazla olan iilkelerde sermaye girisleri
durmasiyla i¢ talepte durgunluk yasanmistir. Ocak 2008 ile
Eyliil 2008 arasindaki donem incelenince, 6zel bankalarin
disaridan borglanmalart diismiistiir. Soyle ki, Kazakistan
13,2 milyar dolar, Rusya 6,6 milyar dolar, Giiney Afrika’da
3,7 milyar dolar, Ukrayna 2,1 milyar dolar ve Tiirkiye’de 3,1
milyar dolar azalma gergeklesmistir. Cari fazlasi olan iilkeler
de dahil olmak iizere biitiin iilkeler kiiresel piyasalarda
gerceklesen dalgalanma ile bu krizden etkilenmislerdir
(Erdonmez, 2009: 89; World Bank, 2009: 21).

Bunun yani sira, Ouerghi (2013), kiiresel finansal kriz d6viz
kuru politikalar1 gelismekte olan {ilkelerin daha direngli
olmasina yardim etti mi sorusunu sorarak konuya yaklasir.
Calismada 1990’larda yasanan kriz ile 2007-2008 yillart
arasinda yasanan kriz karsilastiillir ve Onceki krizde
gelismekte olan iilkelerin finansal agidan zayif diigmelerine
karsilik 2008°de finansal krize daha hazirlikli ve daha giiclii
hale geldiklerini ifade eder.

2008 krizine sebep olarak emtia fiyatlarinda meydana gelen
yiikselme olarak goriilse de, kredinin degil ona bagl olarak
yapilan islemler ile birlikte olusan bir kriz oldugu
gorlilmektedir. Baslica sorun ise, kredinin hizli bir sekilde el
degistirmesidir. Tiirev {riinler olarak adlandirilan bu
islemler, sirketlerin diger islemlerden olusan risklerini ortaya
¢ikaran sozlesmelerdir. Bu sozlesmelerde, geri 6dememe
riski olustugu zaman tgiincii kisilere devredilmesi yani
hedge fonlara devri oluyordu. Kurulus riski devredince, daha

biiyiik riski iistleniyor bdylece krediler ve hedge fonlar da
hizlica biiyliyordu. Kuruluslar tarafindan 6nemli bir islevi
olan tiirev driinler gittik¢e yiiklenmis olunan risklerle
birlikte, daha tehlikeli bir hale donlismiislerdir (Glimiis ve
Aydemir, 2014: 41).

2000’11 yillarin baginda baglayip sona dogru giderek artan
likidite, bununla beraber gelen yiiksek biiyiime rakamlari ve
makroekonomik bilyiimeler sermaye sahipleri riskleri goz
ardi etmistir. Diger taraftan sermaye saglayan ve kredi veren
kuruluslar ne kadar risk olup olmadigin1 hesaplamadan, geri
doniiglere 6ngoriisiiz bir sekilde yaklagmalar1 finansal
sektoriin yara almasina yol a¢mustir. FED’in  yaptigi
miidahalelere ragmen kriz finansal sektorde 6nlenememis
olup reel sektore de yayilmistir. Kiiresellesen diinyada birbiri
ile baglantili olan ekonomiler, krizin ¢ok hizli bir sekilde
yayilmasina neden olmustur (Yurdakul, 2015).

FED’ in eski Bagkami Alan Greenspan krize yonelik
aciklama yaparken bu yiizyilda yasanacak kadar nadir bir
olay oldugundan bahsetmis ve Amerikan ekonomisinin
durgunlasmadan kurtulamayacagini 6ngérmiistiir.

4. 2008 Kiiresel Finansal Krizin Nedenleri ve
Avrupa’nin Durumu

4.1.  Krizin Ana Sebepleri

Ana nedenlerden biri olan likidite bollugu Amerika’da ve
Avrupa’da biiylik problem yaratmistir. Geligsmis olan
tilkelerde, 6zellikle ABD’de farkli fonksiyonlarin her birine
6zel mali ara¢ ve mali kurum gelistirilmistir. Bu mali kurum
ve araclar birbiri ile irtibathdir ve girift iligkilere sahiptirler.
Ornek verecek olursak, faiz haddi tiirev piyasalar1 forward
swap islemlerinden dalgali swape kadar bir ¢ok finansal arag
sunmaktadir. Karmagik yapilarindan dolay: finansal araglari
anlamak c¢ok zordur. Siradan yatirimeilar i¢in her giin
degisen, yenilesen ve farklilasan finansal araglari takip
etmek miimkiin  degildir.  Ozellikle anlasilmamak
istendiginde  ciddi  bir  saydamlik  sorunu ile
kargilasilmaktadir. Saydamliktaki bir diger eksiklik
“asimetrik bilgi” diye adlandirilan olgudur. Bu halde, bilgi
yatirimcilara firmalara ve diger aktorlere farkli hizlarla ve
farkli bi¢imlerde ulasmaktadir.

ABD’de 2000 ile 2006 yillarinda herkesin ev sahibi olmasi
amaclanmis ve bu dogrultuda bankalar herkese kredi
vermistir. Bankalar verdikleri kredilere bagli olarak riski
azaltmak icin menkul kiymetlestirme yolunu se¢mislerdir.
Bu yaklasimla riski paylagmak hedeflenirken paylasilan sey
bor¢ olmustur. 2008 krizinin ¢ikis noktasini ¢ogu iktisatgi;
mortgage kredisinin her gelir grubuna ayni faiz oraninda ve
geri 6deme plani ile verilmis olmasi olarak degerlendirmez.
2008 krizinin ¢1kis noktasi olarak, verilen kredilerin bankalar
tarafindan paketlenerek tekrar tekrar satilmasi olarak
goriiliir.

Kredileri veren kuruluglar ise iistlerine diisen denetlemeleri
yeterli sekilde yapmadiklar1 i¢in ve firmalarin birbirlerini
tanimasindan dolay1 objektif kalamadiklar1 igin kredi veren
kurumlar 6lgiitleri agirlastirmis ve zamam da kisitlayarak
sorunu daha fazla biiyiiterek maliyeti arttirmistir. Bu durum
hem iilke i¢i finansal kurumlarin tedbirler almasina hem de
iilkeler arasindaki borglanma kosullarinin zorlagmasina
sebep olmustur.
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Burada ayrica lizerinde durulmasi gereken nokta, bankalarin
kredi riski ile kars1 karsiya kalmasi ve sonrasinda bunun bir
likidite riskine doniismesidir. Bankalar bu yiikiimliiliiklerini
yerine getiremeyince ortaya c¢ikan bu durum, sonrasinda
yayilma riskini de olusturmus ve sadece ABD’nin degil ayn1
zamanda diger iilkelerin de, kredi degerliliginin azalmasina
ve likidite sikisikligina yol agmasina sebep olmustur.

4.2. 2008 Krizinde Avrupa

Krizin Avrupa’da hizla yayilmasi, ABD’nin para basarak
parasinin degerini diisiirmesinin ardindan, daha ¢ok ihracat
yapmas1 ve Euro’ya kars1 dolarin rekabet giiciiniin artmasi
ile miimkiin oldu. Bu arada, Avrupa’daki bankalar da krize
girmeye baslamisti. Hiikiimetlerin soruna gerekli ¢oziimii
bulamamasi, piyasalara  miidahaledeki  gecikmeler,
yetersizlikler, siyasal onceliklerle hareket etmeleri ve gerekli
dirayeti gosterememeleri, iist iiste geliyordu. Ornegin,
Ingiltere’deki Muhafazakar Parti, secimleri kazandiktan
hemen sonra, énceden iktidarda olan Isci Partisi hiikiimetini
yalanlamaya, suglu bulmaya ve krizin Ingiltere’ye
sigramasindan sorumlu tutmaya bagladi. Gergekte, iki tarafin
birbirlerinden farklari yoktu. Bir baska Avrupa iilkesi
Irlanda’da, hiikiimetin banka agiklarinin ddenmesini garanti
edecek kamusal yiikiimliiliiklerini yerine getirecegini beyan
etmesi spekiilatif ¢ilginlik, yozlagmis siyasi yap1 bozulmalari
nedeniyle bir felakete doniistii (Krugman, 2010). Bu durum
nedeniyle uluslararasi piyasalarda Irlanda’min kredi notlari
hizla diistii. Irlanda Merkez Bankasi 6zel bankalarda ki
kayiplarin devam etmesi lizerine, bankalarin iflasin1 nlemek
icin miidahale etmistir.

Kiiresel bankacilik sisteminin 2008 yilinda donmasi ve
bunun Avrupa ekonomisinin daralmasina yol agmasi sonucu
devletler borglanarak bankalarini kefaletle kurtarma yoluna
gitmistir. Avrupa’nin en bilyiik bankalarindan biri olan
Fransiz bankasi BNP Paribas karmagik yatirimlara yaptigi
fon desteklerini askiya almistir. Banka yaptig1 agiklamada ;
“Amerika Birlesik Devletleri'nde nakit ihtiyacinin
kargilanamaz hale gelmesi sebebiyle, birtakim yatirimlarin
kalite ve kredi degeri agisindan degerlendirilmesinin
imkansiz hale geldigini” belirtmistir (Euronews, 2017).

Yunanistan ise krizden en ¢ok etkilenen {ilke olmustur. Euro
alanina girisi ve asirt kamu harcamalari ve kiiresel finansal
krizi nedeniyle 2009 sonunda hem i¢ hem de dis faktorlerin
etkisi ile 1974’ten sonraki en biiylikk ekonomik krizini
yasamustir. Tirkiye i¢in 2008 krizinin dogusundan daha ¢ok
Avrupa’ya yayilmasi 6nemlidir. Tiirkiye ekonomisi Avrupa
ekonomisi ile daha i¢ ige oldugu i¢in, krizin Avrupa ayagi
Tiirkiye iizerinde daha etkili olmustur.

5. 2008 Kiiresel Finansal Krizinin Tiirkiye
Ekonomisine Etkileri

2007 yilinda ABD’de mortgage kredileri ile baslayan ve
sonrasinda biitiin diinyay: etkileyen bu krizden Tiirkiye de
cesitli sebeplerle etkilenmistir. Bunlardan birincisi, kredi
anlamindadir. 2001 krizi sonrasinda bankacilik anlaminda
yapisal anlamda bir bozukluk goriinmese de sendikasyon
kredileri ve doviz cinsinden bor¢glanmada birtakim sikintilart
olusturmustur. ikinci olarak portfdy yatirimi anlaminda
olup; hedge fonlar ve o6zel yatirim fonlarindan gelen
finansmanin azalacak olmast doviz likiditesi anlaminda
sorunlara yol agcmistir. Boyle olunca Tiirk lirasinda deger

kayiplar1 goriilmiistiir. Ugiincii olarak, dis ticaret anlaminda
sikintilar ortaya ¢ikmistir. Tim diinyada ortaya ¢ikan
biylime hizi tahminleri asagi yonde olunca, iilkelerin
resesyona girecek olmast ile birlikte kiiresel ticaret hacminde
daralma meydana gelmistir. Bu durumda Tiirkiye nin ihracat
hacmi de olumsuz etkilenmistir. Son olarak dordiinciisii ise,
artan risk algisinin tiiketicinin davranislarina etkisi olup, 6zel
yatirrm harcamalarinda diisiis meydana gelmistir (Ozdemir,
2014: 63-64).

Tiirkiye 1990, 2001 ve 2008 yillarinda kiiresel krizin
etkilerini yasamustir. Ozellikle 2007-2008 yillarinda yasanan
uluslararasi finansal kriz Tiirkiye’nin ekonomisini zorladi.
Fakat Tiirkiye Kkarsilagilan finansal krizlere ydnelik
toparlanmay1 saglayacak giiglii politikalar gelistirmistir. A.
Gallo’nun  c¢aligmasinda  kiiresel ekonomik  krizden
etkilenmeleri anlaminda  Tirkiye ve  Brezilya
karsilastirlmustir. ki {ilkenin de ekonomik krizden
etkilenmesine ragmen Brezilya’da issizlik oraninin ¢ok
diisik olmasindan dolayr daha kolay toparlandigr ve
Tirkiye’de issizlik orami fazla oldugu i¢in daha ¢ok
zorlandigr ifade edilmektedir (Yendi vd., 2012).

Kiiresel krizin olumsuz etkilerinin yan1 sira olumlu
etkilerinden de s6z etmek miimkiindiir. Tiirkiye’de kiiresel
krizin olumlu etkisi, Avrupa birligi ilerleme raporunda
belirtilmistir  (Avrupa Komisyonu, 2011). Raporda,
Tirkiye'nin kriz siiresince basarili bir para ve maliye
politikas1 bilesimini yonettigine dair ifadeler yer almaktadir.
Ayrica, Tirkiye kiiresel krizden olumsuz etkilenmis
olmasimna ragmen, Onceki donemlerde gerceklestirilen
denetleyici ve diizenleyici reformlar sayesinde giiglii
biiylime performansini tekrardan yakalamasina
deginilmistir. Mali seffaflik konusunda daha fazla ilerleme
saglanmasi, para ve maliye politikast siirece gore
diizenlenmesi, enflasyon hedeflemesi ve mali istikrarin
korunmasi konusunda tavsiyeleri bulunmaktadir.

Gelismekte olan bir ekonomi olan Tiirk ekonomisinin
2001°de yasadigi kriz neticesinde bankacilik kesiminde
yasanan yapisal doniisimden dolay: kiiresel krizin Tiirk
finans sektorline etkisi diger iilkelere gore daha sinirh
kalmistir diyebiliriz. Tiirkiye’nin bu krizden etkilenme
diizeyinin diger iilkelere gore daha diisiik olmasinin iki
nedeni bulunmaktadir. Bankalarin yiikli miktarda dis
piyasadan tahvil almamasi ve yapisal olarak 2002 yilindan
itibaren gergeklesen reformlar ile birlikte; kredi/sermaye
orani zorunlulugunun uygulanmasi ve bu oranin belirli bir
diizeyde tutulmasidir (Ozdemir, 2014: 65). 2001 krizine gére
bu krizde diger iilkelere kiyasla Tiirkiye’de daha az
kirilganlik yaganmig olsa da, issizlik hizl yiikselis gostermis,
ilke ciddi anlamda gelir ve refah kaybma ugramistir
(Kibritgioglu, 2010: 13).

Diinyada meydana gelen bu krizin gittikce yayilarak
kendisini gostermeye basladigi donemde, Tiirkiye nin
ekonomik verilerine de bu krizden etkilenisi anlaminda
bakilmasi gerekmektedir. Tiirkiye nin baglica
makroekonomik degiskenlerine ait, 2006-2016 yillan
arasindaki veriler Tablo 2’de yer almaktadir. Tablo 2’ye
detayli olarak bakildiginda, krizin derinlestigi yillarda
biiyiime, enflasyon ve isgsizlik basta olmak iizere, verilerdeki
olumsuzluklar dikkat cekmektedir.
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Yillar _GSYH Kisi Bas1 Gelir Biiyiime Enflasyon Issizlik Biitce Dengesi ~ Cari Dengesi
(Milyar USD) (USD) (%) (%) (%) (%) (%)
2006 526 7.597 6,9 9,6 9,5 -0,5 -6,1
2007 649 9.247 4,7 8,4 9,9 -1,6 -5,9
2008 742 10.444 0,7 10,1 12,7 -1,8 -5,7
2009 617 8.561 -4,8 6,8 12,6 -5,5 -2,2
2010 732 10.079 9,2 6,4 10,6 -3,6 -6,2
2011 774 10.444 8,8 10,5 9,0 -1,3 -9,7
2012 786 10.497 2,2 6,2 9,3 -2,2 -6,1
2013 823 10.822 4,2 7,4 9,6 -1,2 -7,4
2014 800 10.404 2,9 8,2 10,9 -1,3 -5,8
2015 856 10.877 6,1 8,8 10,8 -1,0 -4,5
2016 852 10.800 1,8 8,5 12,1 -1,1 -4,0

Kaynak: Egilmez (2017)

Bu calismada, Tablo2’de yer alan gostergelerden Biiytime ve
Uretim, Igsizlik Oran1 ve Enflasyon Orami incelenecek ve
konu hakkinda daha detayl: bilgilendirmeler yapilacaktir.

5.1.

Biiyiime anlaminda sektor bazinda bakildigi zaman, ihracatta
meydana gelen diisme ile birlikte sanayi, insaat, ticaret ve
hizmet sektorlerinde daralmalar meydana gelmistir. $oyle ki
sanayi ve hizmet sektoriine bakildigr zaman; 2006 yilinda
%8,3 olan biiylime hiz1 2007 yilinda %5,8’¢, 2008 yilinda ise
%1,1’e diismiistiir. Imalat sanayiinde iiretim artis hiz1 ise
2006 yilinda %8,4 olmugken, 2007 yilinda %5,6’ya, 2008
yilinda %0,8’e diigmistiir. Hizmet sektorii agisindan ise;
2006 yilinda %7,2 oraninda biiyiirken, 2007 yilinda %6’ya,
2008 yilinda ise %0,4’e dismistir (Yildirim, 2010: 51).
Buradan ortaya ¢ikan ise hem iiretim sektdrii anlaminda hem
de hizmet sektorii anlaminda krizin oldugu yillarda sektorel
bazda biiylimenin diismesi ile daralmalar meydana gelmistir.
Bu daralmalar da krizin basta ABD olmak iizere biitiin
Avrupa iilkelerini etkilemesinden dolay1 gergeklesmektedir.

Biiyiime ve Uretim

Sekil 1. Yillar itibariyle Biiyiime Oranlar1 (2002-2016)
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Kaynak: TUIK (2017)

Kiiresel kriz sonucunda Sekil 1’den de goriildiigii tizere 2008
ve 2009 yillarinda Tiirkiye’de biiylime gostergesinde onemli
diisiisler yasandigi soylenebilir. 2006 yilinda %6,9; 2007
yilinda %4,7 biiyliyen Tirkiye ekonomisi krizin
yaganmasiyla birlikte 2008 yilinda %0,7 oraninda
gerceklesmistir. Kriz etkilerinin tamamen ortaya ¢iktigi yil
olan 2009’da ise Tiirkiye ekonomisi % 4,8 oraninda
kiigtilmiigtiir. 2010 y1ili ile birlikte kriz sonrasinda hizli bir

toparlanma yasanmig ve biliylime orant %9,2 olarak
gerceklesmistir.

Sekil 2. Sanayi Uretim Endeksi-Genel (Aylik)
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Kaynak: TUIK (2017)

Ulkelerin GSYH’lerinin en énemli belirleyicisi olan sanayi
iiretim endeksine tabloda bakildiginda, Tiirkiye’de krizle
birlikte ciddi diistisler yasanmis oldugu goriiliir. Bu konuda
ciddi distislerin yasanmasi kii¢iilmenin itici noktasi
olmustur. Sanayi tretim endeksi verileri Temmuz 2008’de
104,3’tiir. Fakat sonraki siirecte diisiis baglamis ve etkilerin
en siddetli hissedildigi 2009 yilinin Subat ayina bakildiginda
72,9’a kadar distiigli goriilmektedir. Yine biiyiime
verilerinde goézlemlendigi gibi, 2009’un sonlarina dogru
toparlanma siirecine girilmis ve yiikselis baslamistir. Soyle
ki, Aralik 2009°da 100,5 olarak tekrardan eski diizeyine
gelmistir.

5.2.

Krizin Avrupa ayaginda meydana gelen isten ¢ikarmalar
oldugu gibi Tirkiye’de de gostergeler anlaminda
bakildiginda issiz sayisinda artis oldugu ve isten
cikarmalarin  gergeklestigi  goriilmektedir. Bu artigta
stiregelen issizlik sorunu iizerine birde diinyada meydana
gelen kiiresel krizin etkisi yliksektir. Bu baglamda asagida
krizin Oncesi ve sonrasi da dahil olmak {izere, kriz ile birlikte
igsiz sayis1 ve igsizlik orani yer almaktadir.

Issizlik
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Sekil 3. 2000-2016 Yillar1 Arasindaki Issiz Sayis1 ve Orani
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Kaynak: TUIK (2017)

Sekil 3’e gore, 2000 yilindan itibaren artan issizlik oran
2002 ile 2008 yillar1 arasinda ayni oranda ilerlerken; kiiresel
krizin etkisi ile birlikte 2008 ile 2009 y1l1 arasindan birden
bire tirmaniga ge¢mistir. 2009 sonraki siirecte igsizlik
anlaminda toparlanma meydana gelmistir. I¢sel anlamda
tepkiyi veren ekonomik yapi sonraki siirecte toparlanma
diizeyinde devam etmistir. En yiiksek oran %14 ile 2009 yili
olmaktadir. Ayrica igsiz sayis1 anlaminda bakildiginda, 2008
yilinda 2.611 milyon olarak bulunurken, 2009 yilinda krizin
etkisi ile birlikte 3.471 milyon seviyesine ¢ikmistir. Sonraki
yillarda diisis olmustur fakat tekrardan giiniimiize dogru
artisina devam etmesinde iyi bir istihdam programi ve
diizenlemesi  getirilerek  bu  sorunun  ¢dziilmesi
gerekmektedir. Her ne kadar krizde tavan olarak en yiiksek
diizeyde oldugu goriiliirken, kriz sonrasi siirecte de konu
hakkinda dnlemler alinmasi gerekmektedir.

Kriz doneminde isgiiciine katilim oranlarima bakildig:
zaman, 2007 yilinda %44,3 iken, 2008 yilinda %44,9 ve
2009 yilinda ise %45,7 olarak artis seyrinde oldugu
gorinmektedir. Yine aymi yillar1 istihdam orani bazinda
degerlendirdigimizde, 2007 yilinda %40,3 iken, 2008 yilinda
%40,4 ve 2009 yilinda %39,8 olmustur. Ayrica mevsim ve
takvim  etkilerinden  armndirilmis  istthdam  oranimna
bakildiginda, Kasim 2008’de %40,2 iken, 2009 Nisanda
%38,9’a kadar azalmistir. Sonraki siirecte tekrardan
%40’larda devam etmistir. Isgiiciine katilma oraninda ise
2009 yilinda %45’ler seviyesinde devam etmis ve herhangi
bir diigiis goriilmemistir (Sekil 3).

Yukarida tabloda goriildiigii iizere issizlik yilikselmis iken
diger verilere bakildig1 zaman gerek istihdam ve gerekse
isgiicli anlaminda ¢ok fazla negatif diisiis goriillmemektedir.
Avrupa ve ABD’de isten ¢ikarilmalar yasanmis olsa da
Tiirkiye’de genel anlamda etkisi 2001 krizi gibi olmamis ve
hicbir banka iflasi gergeklesmemistir. Kiigiik isletmeler ve
esnaflar agisindan durum daha derin geg¢mis olsa da yapisal
anlamda daha saglam bir durus sergilenmistir.

5.3. Enflasyon

Krizin hemen 6ncesi donem ve krizle birlikte olan siirecte
emtia ve petrol fiyatlarinin yiiksek olmasi, dis ticaret
dengesini olumsuz etkilemis ve Tiirkiye’nin enflasyon
problemi yasamasina sebep olmustur. Issizlik problemi ile
birlikte ortaya ¢ikan darbogaz  durum, iilkenin
ekonomisindeki kisir  dongiliyii  gergeklestirerek  kriz
doneminde enflasyonun yiikselisi de ger¢eklesmistir. Daha
sonraki siiregte petrol fiyatlarinin normale donmesi lizerine
yiikselis trendinde olan enflasyonu tekrardan asagi yonli
olmasini saglamistir. SOyle ki enflasyon 2007 yilinda %8,39

iken, 2008 yilinda kiiresel kriz ile birlikte %10,06 olurken,
2009 yilinda %6,53 ve 2010 yilinda %6,40 seviyelerine
diismiistiir. Olumsuzluk kisa siirede atlatilarak toparlanma
stirecini ortaya koymustur. Yukarida yillik olarak
degindigimiz enflasyon oranlarina kriz zamanindaki siireci
ve seyri ile ilgili sekil ifade edilmektedir.

Sekil 4. Tiiketici Fiyat Endeks Rakamlari (2008-2009)
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Kaynak: TUIK (2017)

Sekil 4’te, 2008 ve 2009’daki ay bazinda bakildiginda
2008’in Eylil ayindan itibaren yilikselmeye bagslayan
enflasyon 2009 yili Aralik aymna kadar bu yiikselis trendini
devam ettirmistir. Diinyada meydana gelen kriz basta
Avrupa olmak iizere biitiin iilkeleri etkiledigi i¢in, Tiirkiye
ekonomisinin Onemli bir sorunu olan enflasyon da
yiikselmeye baglamistir. Asagidaki sekilde enflasyon yillik
olarak incelenmis olup, kriz siireci boyunca yiikselisi ve
sonraki siiregteki dalgali seyri hakkinda bilgileri
igermektedir.

Sekil 5. Enflasyon Yillik Degisim (2004-2016)
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Kaynak: TUIK (2017)

Krizin bagladigi 2008 yilinin son ¢eyregiyle birlikte toplam
talepte ciddi azalma olmasi ve petrol fiyatlarinda diisiis
yasanmasi global bir enflasyon azalis trendi yaratmustir.
Ulkemizde de bu global siirecin yansimalari, enflasyon
kriterinde gozlenmistir. Ulkemizde ekonomi faaliyetlerinin
durgunlasmasinda, her ne kadar yukarida ifade edildigi gibi
saglam bir finans yapist olsa da, dis ticarette iilke
durumlarindan ¢ok hassas bicimde etkilenebilecek iiriinlerin
ticaretinin yapilmasi, yapilan tiretimde kullanilan kredinin
yabanct menseli olabilmesi etkili olmustur. Ayrica, iktisadi
faaliyetteki daralmay1 derinlestiren bir diger unsur da kriz
donemine yiiksek kapasite diizeyiyle girilmis olmasidir. Bu
donemde yasanan ciddi talep azalmasi ile Tiirkiye kendisini
krizin igerisinde bulmustur.

Sekil 5’te de goriildiigl gibi 2008 yilinda enflasyon artmis
ve sonrasindaki yillarda diisiis egiliminde olmustur. Aylik
olarak bakildiginda en yiiksek artis 2008 yili Ekim ayinda
%2,60°lik bir artis gerceklesmistir. Ayrica bir onceki yilin
ayni ayma gore degisim stirecine bakildiginda, 2008 yili
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temmuz ayinda %12,06 ile Agustos, Eyliil, EKimde ise yine
%11 seviyelerinde olarak yilsonu enflasyonu %10,06
olmustur. Tiirkiye’de enflasyon 2009 yilinin Mart ayinda
%7,89 oraninda olup sonraki siirecte diisiis seyrinde iken,
2009 yilinin son {ii¢ aylik doneminde ise artis trendi
yasanmistir. Bunun nedeni, talep artislar1 yaganmasidir.
Ayn1 zaman diliminde petrol ve diger emtia fiyatlarindaki
artis olmast ve bu siirecte yapilan vergi tesviklerinin
bitmesiyle artis tekrardan gdzlenmeye baglamistir. Bu
dogrultuda 2009 yilinin son ii¢ aylik doneminde yillik
enflasyon Eyliil ayinda %5,27 oranindan, Aralik ayinda
%6,53 diizeyine yiikselmistir. Enflasyon oraninda kriz
doneminde yukarida ifade edildigi gibi bir yiikselme
goriilmektedir. Kaydedilen bu artis, strdiiriilen para
politikasinin etki alan1 disinda kalan unsurlar ile diinyada
meydana gelen gecici unsurlardan kaynaklanmaktadir.

6. Sonuc Ve Degerlendirme

2008 yilinda ABD’de mortgage krizi olarak baglayan ve
ilerleyen siirecle birlikte tiim diinyaya yayilan bir likidite
krizi halini alan siire¢ tim diinya ekonomilerini derinden
sarsmigtir. ABD ekonomisinin igerisine diistiigii darbogaz,
ABD’nin her {ilkenin miisterisi olma konumu nedeniyle tim
iilkelerin ekonomilerini daraltmistir.

ABD’nin Bear Stearns isminde ki bankasi, Mart aymda
sirketin tamamin1i 236 milyon dolar olarak belirlenen
degerinden ¢ok daha diisiik fiyata, hisse basi 2 dolar fiyatla
JP Morgan’a satti. Oysaki bu banka ABD’nin en biiyiik
bankasi olarak biliniyordu. Sirketin Ocak 2007°deki piyasa
degeri 20 milyar dolar olarak belirlenmisti. Bear Stearns’ten
iki giinde 17 milyar dolar para g¢ekilmesinin lizerine iflas
edecegi anlagilinca Fed, batisin tim sisteme yayilmasini
onlemek i¢in ellerinde satilma ya da iflas masasina gitme
seceneklerini kaldi. Fed, sirketin JP Morgan’a devri
gerceklesmezse Bear Stearns’e yardim etmeyecegini ifade
etti. Bear Stearns yetkilileri de, 84 dolar olarak agikladiklari
hisse basina defter degerine ragmen hisseleri 2 dolara
karsiliginda JP Morgan’a devretmeye mecbur kaldi.

Calismada belirtildigi tizere Tiirkiye, 2008 krizinde, krizin
asil nedeni olan finansal sorunlarla, 2001 krizi sonrasi
yapilanmasi nedeniyle kargilasmamugtir. Ancak tim
diinyanin yasadig1 krizin, uluslararasi kredileri baltalamasi
sonucu kredi maliyetlerinde yasanan artiglar, tiim diinyada
kiiresel talep daralmasinin yasanmasi gibi nedenler
neticesinde reel sektorde ciddi kayiplar yasamistir. Kiiresel
ekonomide yasanan daralma nedeniyle 2008 mali krizi
Tiirkiye’ye dis ticaret bazli olumsuz sonuglar yaratmustir.
Tiirkiye’nin aktif dis ticaret alan1 olan Avro bdlgesinin
ekonomik sorunlari neticesinde ihracatimiz ¢ok ciddi sekilde
azalmustir.

Kiiresel ekonomik kriz ile birlikte tiim sektdrlere yayilan
darbogaz neticesinde diinyada istihdam oranlarinda ciddi
diigiisler yasanmigtir. Tim  gelismelerin  birbirinden
etkilenerek biiyiidiigii global diinyada Tiirk istihdam piyasasi
da olumsuz etkilenmis ve igsizlik oraninda 6nemli artiglar
meydana gelmistir. Tiim diinyada artan issizlik orani
neticesinde issizlik %16 seviyelerine gelmistir. Tim
makroekonomik gostergelerin  birbirini etkiledigi kriz
stirecinde de imalat sanayi kapasite kullanimi oraninda da
2008’in ikinci ii¢ aylik doneminde daralma gdzlenmistir.
Kriz siiresince Diinya’da talep arttirici 6nlemler alinirken

Tiirkiye’de i¢ talep arttiric1 politikalara basvurulmada geg
kalinmasi1 krizi daha da derinlestirmistir. Bazi kontrol
mekanizmalar1 kurulmasina ragmen toplumda ekonomiye
giivensizlik durumu geligmistir. Tiirkiye’nin agir sanayide
onemli 6l¢iide diga bagimli olmast neticesinde uygulanan
vergi tegviklerinin dig iilkelere kayan bir durum haline
gelmesine yol agmustir.

Yasanan krizden iilkemiz adina alinmasi gereken ders
kontrol ve denetim mekanizmalarinin  arttirilmasi
gerekliligidir. Bu noktada 2001 krizi yapilanmasinin faydasi
bu krizde goriilmiistiir. Risk algisinin gelistirilmesi ile risk
kiiltiiriniin olusturulmasinin ¢ok 6nemli oldugu sdylenebilir.
Kiiresel kriz siirecinde hem diinya {ilkeleri hem de Tiirkiye
bir takim Onlemler alma yoniinde ilerlemislerdir. Diinya
iilkeleri talebi arttirmaya yonelik genisletici tedbirler
almislardir. Tiirkiye ise artan biitce acgigin1 daha da
arttirmamak i¢in i¢ talebi arttirmaya yonelmis ve bu nitelikte
genisletici politikalara yonelmekte gecikmistir. Bu gecikme
Tirkiye’de krizin etkilerinin derinlesmesine sebep olmustur.
Gecikmeli olarak alman tedbirler, OTV indirimi, issizlerin
istihdam edilmesi, issizlere mesleki egitim verilmesi, kredi
kartlarina diizenleme getirilmesi gibi tedbirlerdir. Tirkiye
ekonomisinde kiiresel krizin ilk etkisi finansal piyasalarda
gbriilmiistiir. 2008 yilinda, IMKB bilesik fiyat endeksine
bakacak olursak, Ocak ayinda yaklasik 43.000, Eyliil ayinda
36.000, Aralik aymna ise 27.000’e diismiis oldugu goriiliir.
Kiiresel ekonomik kriz kendini 6nce borsada gosterir. Daha
sonra da reel ekonomide ortaya ¢ikar. Tiirkiye ekonomisine
yansimasina bakildiginda 2007 yilindan baglayarak tarim,
sanayi ve hizmetler sektoriinde biliyiime hizlarmin diismiis
oldugu karsimiza ¢ikmaktadir. Bundan dolayr da GSMH’da
(Gayri Safi Milli Hasila) azalma meydana gelmistir. GSYH
biliyiime hizi 2007 yilinin sonunda %4,7 iken 2008 yilinin
Agustos ay1 sonunda %0,9’a diismiistiir. Isletmelerin talep
yetersizligine bagli olarak kapasite kullanim oranlarinda da
distis gorilmektedir.

Tirkiye’de 2000°1i yillarda biiyiime oraninda gelismekte
olan iilkeler ortalamasinin altinda kalmigtir. Ciinkii bu alanda
Tirkiye istikrarsiz bir yapi sergilemistir. 2003-2009 arasinda
7 yida kiimiilatif (2002 =100) olarak gelismekte olan
iilkelerde biiylime ortalamasi yiizde 54 iken Tiirkiye’de bu
oran yiizde 32.3 olarak tespit edilmistir. Tiirkiye’de GSYIH
2008 IV. Ceyregi ile 2009 III. Ceyregi arasindaki bir yilda
yiizde 8,4 oraninda azalmistir. Tiirkiye’de 2002°de issizlik
ortalamasi yilizde 10,3 iken 2009°da Ekim ayinda bu oranin
degisiklik gosterdigi ve ylizde 13’e yiikseldigi goriilmiistiir.
G-20’ler icerisinde Ispanya’dan sonra en yiiksek issizlik
oranlarina sahip olan ikinci iilke Tiirkiye’dir. Tiirkiye nin
fiili issizlik orammin Ispanya’dan da yiiksek oldugu
diistiniilebilir. 2009 yilinda, diinya ticaret hacmi yiizde 11,9
daralirken, Tiirkiye’nin dis ticaret hacminin ylizde 34,8
oraninda daraldig1 goriilmistiir.

2008 Diinya krizi ABD’de ki mortgage krizi ile baglamus,
denetleyen kuruluglarin gérevlerini yeterince yapmayip agik
vermeye  baglamalartyla,  verilen  kredilerin  geri
O0denememesi lizerine kriz patlayip, diinya bankalarimi ve
dolayisiyla diinya genelini etkilemistir. Tiirkiye’nin global
cari acikligt ise, OECD raporuna gore diger {ilkeler
tizerinden en kiigiilen iilke olmustur. Ulkemiz ise Yunanistan
ve Ispanya ile beraber en ¢ok etkilenen iilkelerden biri
olmustur. Yunanistan ise Euro kriziyle beraber bu krizde de
bayag1 sarsilmustir. Issizlik oram 3 iilkede de yiikselmistir.
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Global bir kriz oldugundan tiim diinya etkilenmistir,
iilkemizdeki avro ihracati azalmis, dolayist ile cari agik
yiikselmistir. Bir de oOzellestirmelerin artmast issizligin
artmasini tetiklemistir.
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