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Oz

Bu ¢alismada 1994 ve 2000-2001 yillarinda Tiirkiye’de yasanan krizler, 1997 yilinda Giineydogu Asya
krizi, 1998 yilinda Rusya krizi, 2011 yilinda Euro bélgesi borg krizi, 2022 Rusya-Ukrayna savasinin
yarattif1 kriz gibi yasanan bolgesel krizler ile ABD’de 2008 yilinda ortaya ¢ikan ve biitiin diinya
ekonomisini etkileyen 2008 kiiresel krizinin ve 2020 Covid-19 kiiresel salgin siireci ile birlikte yasanan
krizin nedenleri, gelisim siirecleri ve ekonomi iizerine etkileri ele alinmigtir. Caligmanin amaci, literatiir
taramasi ve istatistiki veriler 1s18inda 1990 yilindan sonra ulusal, bdlgesel ve kiiresel diizeyde yasanan
ekonomik krizlerin ortaya ¢ikma nedenlerini ve Tiirkiye ekonomisi lizerindeki etkilerini ortaya
koymaktir. Istatistiksel veriler kullanilarak makroekonomik degiskenler iizerinde krizlerin etkilerinin
karsilastirmali analizi yapilmistir. Buna gore ulusal, bolgesel ve kiiresel kriz donemlerinin tiimiinde
ekonomik biiyiime orani 6nemli 6l¢iide diismiistiir. Kriz donemlerinde enflasyonist bir egilim oldugu da
istatistiklerden anlasilmaktadir. Dis ticaret gostergeleri incelendiginde ise ekonomik krizin yasandigi
yillarin ihracat iizerindeki etkisi i¢ soklarin neden oldugu krizler ile disg soklarin sebep oldugu krizler
arasinda farklilik gostermektedir.
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A Comparative Analysis of Economic Crisis After 1990: The Case of Tiirkiye?

Abstract

This study examines the national crises experienced in 1994 and 2000-2001, the Southeast Asian crisis
in 1997, the Russian crisis in 1998, the Eurozone debt crisis in 2011, the economic crisis resulting from
the 2022 Russia-Ukraine war, regional crises, and the causes, development processes and effects of the
crisis experienced in the USA in 2008 and the global crisis that affected the entire world economy, as
well as the 2020 Covid-19 pandemic process. The aim of the study is to reveal the reasons for the
emergence of economic crises at national, regional and global levels after 1990 and their effects on the
Turkish economy in the light of literature review and statistical data. A comparative analysis of the effects
of crises on macroeconomic variables was conducted using statistical data. Accordingly, the economic
growth rate decreased significantly in all national, regional and global crisis periods. It is also understood
from the statistics that there is an inflationary tendency during crisis periods. When foreign trade
indicators are examined, the impact of crisis periods on exports differs between crises originating from
the country's economy and crises originating from external shocks.
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1. Giris

Genel olarak kriz, bunalim, ¢okiintii, buhran ya da durgunluk terimlerine karsilik
gelmektedir. Ekonomik kriz ise bir iilke ekonomisin 6nemli dlcilide etkileyecek
beklenmedik ve ani durumda ortaya ¢ikan kriz olarak ifade edilmektedir. Ekonomik
krizlerde iiretimde ani diisiisler, iflaslar, issizlik oranlarinda c¢ok biiyiik artis,
ticretlerin diismesi, finansal piyasalarda dalgalanma ve daralma ortaya ¢ikmaktadir.

1980 sonras1 serbest piyasa ekonomisi kurallar1 ¢ercevesinde Tiirkiye
ekonomisinde &nemli strateji degisikligine gidilmistir. Ozellikle 1989°da sermaye
hareketlerindeki serbestlesme ile ekonomi tamamen disa agik duruma getirilmistir.
Kiiresellesme siirecinin hiz kazandigi 1990’11 yillardan itibaren diger {ilkelerde
yasanan krizler, Tiirkiye ekonomisini de biiyiik 6lciide etkiler hale gelmistir. 1990
yilindan itibaren gerek kiiresel gerek bolgesel gerekse de ulusal diizeyde yasanan
bir¢ok kriz ortaya ¢ikmistir. 1994 ve 2000-2001 yillarinda yasanan ulusal krizler,
1997 yilinda Giineydogu Asya krizi, 1998 yilinda Rusya krizi, 2011 yilinda Euro
bolgesi borg krizi, 2022 yilinda baglayan Rusya-Ukrayna savasina bagli ekonomik
kriz gibi yasanan bolgesel krizler ile 2008 yilinda ABD’de ortaya ¢ikan ve tiim
diinya ekonomisini etkisi altina alan kiiresel kriz ve yine 2020 yilinda bas gosteren
Covid-19 kiiresel salgin siireci Tiirkiye ekonomisini ¢ok biiylik dlciide etkilemistir.

Calismanin amaci, 1990 yilindan sonra ulusal, bolgesel ya da kiiresel diizeyde
yasanan ekonomik krizlerin Tiirkiye ekonomisine etkilerini aragtirmaktir. Bu
amacla calismada Oncelikle ekonomik krizlerle ilgili teorik bir tanimlama
yapilmistir. Ardindan Tiirkiye ekonomisini etkileyen krizler ulusal, bolgesel ve
kiiresel krizler olarak gruplandirilmistir. Bu gruplandirma kapsaminda ulusal
krizler 1994 krizi, 2000-2001 krizleri; bolgesel krizler 1997 Gilineydogu Asya krizi,
1998 Rusya krizi, 2011 Euro bdlgesi borg krizi ve 2022 Rusya-Ukrayna savasina
bagl kriz; kiiresel kriz olan 2008 krizi ve 2020 Covid-19 kiiresel salgin krizinin
nedenleri, gelisim siiregleri ve ekonomi tizerine etkileri ele alinmistir. Daha sonra
calismada kriz donemlerinin Oncesi ve sonrasinda onemli makroekonomik
degiskenlerde ne gibi degisiklikler oldugu arastirilmistir. Bu dogrultuda; biiylime
hizi, igsizlik oranlari, dis ticaret ve enflasyon gibi makroekonomik degiskenler
se¢ilmistir. Dlinya Bankasi’ndan alinan verilerin kullanildig1 ¢aligsmada, ekonomik
kriz donemlerinde se¢ilen makroekonomik degiskenlerin seyri incelenmistir. Bu
kapsamda incelenen krizlerin se¢ilen makroekonomik degiskenler iizerindeki
etkileri karsilastirilmistir.

2. Ekonomik Krizler ile Tlgili Kavramsal Cerceve

Tirk Dil Kurumu (TDK) tarafindan ekonomik kriz, bunalim baslig1 altinda
“sermaye ve gelir kayiplarina yol agan ve iktisadi biitiinliigiin her diizeyinde etkisi
olan politik, ideolojik ve iktisadi tiim degerleri bozan bir rahatsizlik” (TDK, 2011,
s. 66) olarak tanimlanmistir. Krizlerin genel 6zellikleri ongdriilemez olmasi, kisi ve
organizasyonlar agisindan bir tehdit olusturmasi, uzun ya da kisa olmasi ve

862



Kutluay Sahin, D. ve Narin, M. (2025) Giiz/Fall 2025
Cilt 15, Say1 3, ss. 861-888 Volume 15, Issue 3, pp. 861-888

bulasicilik olgusunun olmasidir. Ekonomik krizler; iiretimin hizli sekilde daralmasi,
iflaslar, issizlik oranlarinda ani yiikselisler, {icretlerin gerilemesi, borsanin ¢okmesi,
halki ekonomik olarak yonlendiren faaliyetler gibi degisik bicimlerde meydana
gelebilmektedirler (Aktan ve Sen, 2002, ss. 1-3).

Ekonomik krizleri Kibrit¢ioglu (2001, s. 1) reel sektdr ve finansal krizler olarak
siniflandirmaktadir. Finansal ve ekonomik kriz aslinda ayn1 anlamda degillerdir.
Ekonomik kriz finansal krizin ekonominin reel kesimlerini etkilemesi, yani hane
halklarini, sirketleri etkileyerek toplam {iretim, yatirim, tiiketim ve istihdamin
olumsuz etkilenmesidir. Finansal krizleri Mishkin (2001, s. 2) finans
piyasalarindaki fonlarin; ters se¢im ile ahlaki tehlike sorunlarinin yaganmasi sebebi
ile tretken yatirim olanaklarmma etkin bir sekilde c¢evrilememesi seklinde
acgiklamaktadir.

Ekonomik krizler; finansal ve reel sektorlerde talep daralmasi ya da arz
fazlaligindan kaynaklanabilir. Ekonomik krizlere sebep olan faktorler, her zaman
iktisadi sebepler olmayabilir. Bir iilkede goriilen dogal afetler, teknoloji ve ekoloji
alanlarindaki hizli degisimler de ekonomik krizlerin sebebi olarak kabul edilebilir.
Bunun yaninda globallesme, bolgesel ve uluslararasi iktisadi birlesmelerin énemli
hale gelmesi, uluslararasi ticarette serbestlesme ve liberal ekonomiye gecis
stirecinde bulunan {ilkelerdeki pazar potansiyeli gibi degisimler de ekonomik
krizlere sebep olabilmektedir. Ekonomide fiyatlar genel diizeyinde, iiretim
diizeyinde ve istihdam oranlarinda ortaya ¢ikan ani donemsel hareketler ve iktisadi
dalgalanmalar da ekonomik krizlere sebep olan etkenlerdendir. Bununla birlikte
iktisat politikas1 araglari ile ekonomik hayata vergi oranlarinin arttirilmasi ve
devaliiasyon ile miidahaleler; teknolojik buluglar, bilgi ve iletisim
teknolojilerindeki gelismeler ve iklimdeki degisiklikler de ekonomik krizlere neden
olmaktadirlar (Aktan ve Sen, 2002).

3. 1990 Sonrasi Krizler ve Tiirkiye Ekonomisine Etkileri

1990 sonras1 Tiirkiye ekonomisini etkileyen krizler ii¢ alt baslik altinda
degerlendirilmistir. Tlk olarak ulusal krizler, ardindan bélgesel krizler ve son olarak
da kiiresel krizlerin Tiirkiye ekonomisi iizerinde yarattig1 etkiler incelenmistir.

3.1. Ulusal Krizler

1990 yilindan giiniimiize kadar {iilke i¢cinde 1994 krizi ve 2000 Kasim-2001 Subat
krizleri yasanmistir. Bu krizlerin nedenleri ve etkileri alt bagliklarda yer almaktadir.

3.1.1. 1994 Krizinin Nedenleri ve Etkileri

1994 krizine neden olan temel faktor, biitce agiklaridir. Biitce agiklarina yurt ici
tasarruf yetersizligi neden olmus ve finansal serbestlesme siirecinin sonucu olarak
da biitce aciklar1 sermaye hareketleriyle giderilmistir. Dis acik ve biitce agigi
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varliginda sermaye hareketlerinin gerceklesmesi, diisiik kur yiiksek faiz seklinde
gecici bir denge meydana getirmistir. Faizlerin yiiksek olmasi ve diisiik kur
politikasi sermaye hareketi akini hizlandirirken; piyasadaki aktorlerin hayata
gecirdigi politikalarin giivenilirligine dair siipheleri finansal krizi tetiklemistir.
Biitce ac1g1 ile dis acigin birlikte goriildiigii literatiirdeki adiyla ikiz Acik, 1994
yilinda Tirkiye’de gergeklesen finansal krize sebep olmustur (Isik vd., 2004, s. 51).
1988 sonrasi enflasyonla miicadelenin 6nem kazanmasi ile doviz kurlarinin yavas
yavas artirilmasi ara¢ olarak kullanilmis ve bu nedenle TL asir1 degerlenerek, 1994
ekonomik krizi yasanmistir (Ertuna, 2004, s. 7).

TL’nin asir1 degerlenmesi, kamu kesimi borglari, 6zel kesimin i¢ ve dis bor¢lara
asirt yiklenmesi, bor¢ faizlerinin %400’leri agmasi, enflasyon oranlarinin
%100’lere ulagmas1 gibi unsurlar yillarca birikim olusturmus ve 1994 yilinda
stirdliriilemez hale gelmistir. Ekonomideki bu problemleri ¢6zmek i¢in 1994 yilinda
5 Nisan Kararlar1 alinmistir (Ulusoy, 2010, s. 1791; Yilmaz, 2022). 5 Nisan
Kararlari; kamu giderlerinin azaltilmasi, ek vergi konularak kamu gelirlerinin
artirlmasidir. Alinan bu iki 6nlemin neticesinde konsolide biit¢e aciginin ve
dolayistyla kamu kesimi harcama gereginin diisiiriilmesi, TL’nin ABD Dolar’1
karsisinda degerlenmesinin engellenmesi, hazine bor¢lanmasin1 cazip hale
getirebilmek amaciyla ilk basta fiyatlar genel diizeyinin oldukga ilizerinde bir faiz
oraniyla kiymetli evraklarin satilmasini ve zamanla faiz oraninin diisiiriilmesini
kapsamaktadir (Tar1 ve Kog, 2010, ss. 259-260).

1994 yilinda devaliiasyonlarin sonucunda TL ortalama %36,9 deger kaybetmistir.
D1s ticaret agi1g1 onemli miktarda azalmais, cari agik ise 1994 yilinda fazla vermistir.
Tiiketim harcamalart GSMH’deki azalmadan daha fazla azalmis, yatirim
harcamalar1 ise en biiyiik tepkiyi gostermistir. 5 Nisan Kararlar1 nedeniyle 1994
senesinde kamu yatirimlarinda %34,8 azalma toplam yatirimlardaki azalmanin ana
sebebini olusturmustur. 1993 senesinde tasarruf yatirim dengesi bir 6nceki seneye
kiyasla yiikselmis, GSMH nin %3,7’si olarak gergeklesmistir. Yatirim miktarinin
hizl1 olarak yiikselmesi ve kamu kesimi biitce aciginin artmasi 1993’teki cari
islemler agiginin ana sebepleridir. 1993 senesinde net yabanci sermaye akisi cari
islemler agigindan daha ¢ok gerceklesmistir. Bu sermaye akimini daha kolay bir
sekilde geri ¢evirme imkani olan kisa vadeli sermaye hareketleri ve portfoy
yatirimlar1 olarak gerceklesmistir. Krizi takip eden senede ise Tiirkiye’yi
GSMH’nin %3,8’1 oraninda sermaye terk etmistir. 1994 senesinde dis borg stoku
13,1 puan artarak GSMH’nin %50,1’ine yiikselmistir. Ayrica dis bor¢ servisinin
cari islem gelirlerine oram1 1994 ekonomik krizinde ciddi diizeyde
farklilasmamistir. Bununla birlikte net faiz 6demeleri ise biiyiiyen yurt disinda
yiikselen faiz oranlari ile dis borg stoku sebebiyle 1994 senesinde biraz artmistir
(Tiryaki, 2002, ss. 15-16).
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3.1.2. 2000 Kasim ve 2001 Subat Krizlerinin Nedenleri ve Etkileri

2000 y1li sonbaharinda Tiirkiye’de cari islemler agigt GSMH nin yiizde dordiini
asmis, ihracat gelirleri azalmis, ancak dis borglar ve ithalat giderleri artmistir.
Ayrica bu donemde yabanci sermaye girisinin saglanamamis ve devaliiasyon
beklentileri artmistir (Giiloglu, 2001, s. 6). Yabanci yatirimeilarin plasmanlarini
durdurmaya baglamalar1 ve kredileri kesmeleri ile neredeyse dort milyar 800
milyon ABD Dolar1 degerindeki portfoy yatirimmin {iilkeden ayrilmasi ile
devaliiasyon beklentisi iginde bulunan bankalar agik pozisyonlarini sonlandirmak
amaciyla doviz bulma g¢abalarini yogunlagtirmiglar, bu nedenle piyasada likidite
sorunu ortaya ¢ikmistir. Likidite ihtiyaci artmasina ragmen Merkez Bankasi, IMF
(International Monetary Fund - IMF- Uluslararast Para Fonu) programi
kapsaminda belirlenen minimum ddviz rezervi seviyesini tutmak ve parasal tabani
net dis varliklardaki artis kadar yiikseltme amaciyla piyasaya likidite
saglamiglardir. Doviz talebinin artmasi faiz oranlart artis1 ile durdurulmaya
calisilmigtir (Gliloglu ve Altunoglu, 2002, s. 25). Bu donemde TL degerlenmeye
devam ettigi i¢in ithalattaki artis da devam etmis ve ihracatin geri planda kalmasi
ise krizi tetikleyen bir unsur olmustur (Ulusoy, 2010, s. 1791).

Tiirkiye’de 2000 yilinda Uluslararast Para Fonu ve Diinya Bankasi (World
Bank)’nin destegi ile enflasyonu diisiirme amact dogrultusunda bir dezenflasyon
programi uygulamaya konulmustur. 2000 yilinda hayata gecirilen Enflasyonu
Diistirme Programi’nin temel kapsami Aralik 1999°da IMF’ye sunulan Niyet
Mektubu'nda hedef; para ve doviz kuru politikalarinin yeniden belirlenmesi,
ozellestirme, faiz dis1 biitce dengesinin fazla vermesi, sosyal giivenlik, tarim ve
vergi konularinda kanuni diizenlemelerin gergeklestirilmesidir. Doviz kurlarinin
nominal ¢apa seklinde uygulanmasina karar verilmis ve hazirlanan kur sepetinin (1
Dolar+0,77 Euro) 2000 yilinin sonuna kadar beklenen enflasyon oraninca (%20
TEFE’ye gore) ylikseltilmesi hedeflenmistir. Bunun yaninda kurlardaki degismenin
capraz kurlardaki hareketlilige goz 6niinde bulundurularak, aylik bazda kurun sabit
tutulmasi hedeflenmis ve 2001 yilinin Haziran ayinda ise asamali bir bigimde kurun
dalgalanmaya birakilmasi planlanmistir. Para politikasinda ise Merkez Bankasi’nin
net i¢ varliklarina sinirlama getirilmis, net i¢ varliklarin sinirt 1 katrilyon TL den
fazla belirlenmis, net i¢ varliklarin doviz girisi kadar yiikseltilmesi planlanmistir.
Ancak merkez bankasinin para basimi sinirlanarak, merkez bankasinin para kurulu
gibi faaliyette bulunmasi amaglanmistir. Programin son ayagi ise; ozellestirme
programlari ile yapisal reformlardir (Giiloglu ve Altunoglu, 2002, ss. 22-23).

2000 yilinda yiiriirlige konulan programda kur ¢apasi politikasi kullanilmig, bunun
yaninda ticret capasi kur c¢apasimi desteklemekte kullanilmistir. Kur capasi
uygulamasinda fiyatlar genel diizeyinin diigmesi geciktigi icin TL asir
degerlenerek, 2001 yilindaki krize ortam hazirlamistir. 2001 kriziyle birlikte kur
capasindan vazgecilerek kurlarin belirlenmesi piyasa mekanizmasina birakilmis,
dolayisiyla serbest kur rejimine gecilmistir. 2000 yilindaki istikrar programinda
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doviz kuru capasinin kullanilmasiyla Euro karsisinda TL degerlenmis, 2001
senesinde ise ekonomik kriz meydana gelmistir (Ertuna, 2004, ss. 7-8). Bu donemde
banka ve finansal kurumlar ge¢mis yildaki kriz nedeniyle biiyiik dl¢iide olumsuz
etkilenerek, bir¢ok banka iflasin1 agiklamistir (Ulusoy, 2010, s. 1791).

2000 Kasim krizinde dovize akin yabancilarla sinirli kalmasina ragmen 2001 Subat
ekonomik krizinde 6zellikle bankalar ve yerliler dovize akin etmislerdir. TCMB,
21 Subat gecesi doviz kurunun dalgalanmaya birakildigini duyurdu. Doviz
kurundaki artis on giin iginde %40’a ulasarak 19 Subat giinii bir ABD Dolar’min
piyasa satis kuru 686.500 iken, 23 Subat giinii 920.000, 28 Subat giinii 960.000
olmustur. Oncesinde ¢ok yiiksek olan finansal baski endeksi Kasim krizinde daha
da yiikselmis ve 2000 yilinin Kasim ayinda darbe alan enflasyonu diisiirme
programinin sonuna gelinmistir. Dovize olan talep faizlerin ¢ok yiikselmesi ile
engellenemedigi i¢in Subat ekonomik krizi bir doviz krizidir (Uygur, 2001, s. 23).
2001 Subat ayinda hazine ihalesi 6ncesinde yasanan olumsuz durumlar sebebi ile
hayata gegirilen 2000 Enflasyonu Diisiirme Programi’na halkin inanci azalmis ve
kasim ayindan sonra mali zayifligin artmasiin da neticesinde direkt TL’ye kars1
ciddi bir atak olmus; ekonomideki likidite sorunu 6zellikle de kamu bankalarinin
yiiksek giinliikk likidite gereksinimleri sebebiyle ile O6demeler sisteminin
tikanmasina neden olmustur (Tar1 ve Kog, 2010, s. 262).

2001 Subat ayinda Tiirkiye’deki mali kriz, kamu sektdriinden baglayarak mali
sektore yayilmig ve reel sektor lizerinde ciddi sorunlar meydana gelmistir. 2001
yilinin Mayis ayinda krizin etkilerinin ortadan kaldirilmas: ve ekonomide diizenin
tekrar olusturulmasi hedefi dogrultusunda Gii¢lii Ekonomiye Gegis Programi
uygulamaya konulmustur. Bu programin gayesi; dalgali kur sistemi iginde
enflasyonu diisiirme c¢abasinin ciddiyetle devam ettirilmesi, basta Tasarruf
Mevduat1 Sigorta Fonu (TMSF) ve kamu biinyesindeki bankalar olmak ftizere
bankacilik sektoriinlin kapsamli ve hizli sekilde yeniden yapilandirilarak bankacilik
kesimi ile reel sektor arasinda kuvvetli iligkiler kurulmasi, kamunun finansman
dengesinin gii¢lii hale getirilmesi, enflasyon hedefleri ile paralel bir gelirler
politikasinin siirdiiriilmesi ve bunlarin tamaminin esnek, seffaf ve etkin bir sekilde
hayata gecirilmesini saglayacak yapisal dgelerin, yasal diizenlemelerin meydana
getirilmesidir (Erdonmez, 2003, s. 38; Tar1 ve Kog, 2010, ss. 262-263). Giiclii
Ekonomiye Gegis Programi’nin amaglar1 arasinda; bankacilik sektorii, disiplinli
maliye politikalar1 oncelikli olmak iizere finansal sektoriin mali durumunun
tyilestirilmesi, ekonomideki biitlin birimlerin seffaf, etkin ve esnek calisma
sartlarinin meydana getirilmesi bulunmaktadir (Yolsal, 2010, ss. 79-80). 2001
Subat ayinda Tirkiye'deki mali kriz kamu sektoriinden baslayarak; reel ve mali
sektorde derin etkileri olmus; krizden biitiin firmalar etkilenmekle birlikte 6zellikle
kiiciik olcekli isletmeler ve mikro kuruluslar biiyiik Olgekli isletmelerden daha
derinden ve daha Once etkilenmistir. Birgok firma 6z sermayesinin tamamini
kaybetme riski ile yiliz yiize gelmis; gida, medya, tiiketici mallari, igecek,

866



Kutluay Sahin, D. ve Narin, M. (2025) Giiz/Fall 2025
Cilt 15, Say1 3, ss. 861-888 Volume 15, Issue 3, pp. 861-888

elektronik, otomotiv ve telekom ve perakendecilik sektorleri ekonomik krizden
daha ¢ok etkilenmislerdir (Erdonmez, 2003, s. 39).

3.2. Bolgesel Krizler

Bolgesel diizeyde yasanan krizler de Tiirkiye ekonomisini biiylik 6l¢lide sarsmistir.
Kiiresellesmenin ivme kazandigi 1990 sonrasi olusan bolgesel krizler, ticari
iliskilerin de etkisiyle bir¢ok iilkeyi oldugu kadar, Tiirkiye’yi de etkilemistir.
Bolgesel diizeyde gerceklesen 1997 Giineydogu Asya krizi, 1998 Rusya krizi, 2011
Euro bolgesi borg krizi ve 2022 yilinda baslayan Rusya-Ukrayna savasindan sonra
Tiirkiye’deki makroekonomik gostergelerde 6nemli degisimler ortaya ¢ikmistir.

3.2.1. 1997 Giineydogu Asya Krizinin Nedenleri ve Etkileri

1997 Gilineydogu Asya krizinin nedenleri arasinda; finansal piyasalarin erken
liberalizasyonu, uluslararasi spekiilatif sermaye hareketlerinin kolay hale gelmesi,
dogru olmayan ekonomi politikalart ve hiikiimetler ya da 6zel sektoriin asirt
bor¢lanmasi bulunmaktadir. Ozellikle de borg yapilari ve borglarin vadelerinden
kaynakli ortaya ¢ikan problemler olmak iizere, iilkelerin bazilarinda var olan doviz
rezervinin diisiik olmasi, cari acgiklarin yiiksekligi, yanlis uygulanan déviz kuru
politikas1 gibi unsurlar da bu krizin nedenleri arasinda sayilabilmektedir (Aydin ve
Erdogdu, 2007-2008, s. 87; Federal Rezerve, 2013a).

1990’11 yillarin baglarinda gelismekte olan piyasa ekonomilerine sermaye gelmeye
baslamistir. Dogu Asya iilkeleri bu donemde ciddi miktarlarda dogrudan sermaye
yatirnmi ¢ekmislerdir. Kisa vadeli sermaye girisleri bolge iilkelerine diisiik
seviyelerde gergeklesmistir (Kaminsky ve Reinhart, 1998, s. 447). Giineydogu
Asya ekonomik krizinin temelinde yurt i¢indeki makroekonomik sorunlarin,
bankacilik sistemindeki sorunlar olsa bile o6zellikle riskleri dogru bir sekilde
hesaplayamayan yerel olmayan yatirimcilarin sermaye cikisindan ciddi diizeyde
sorumlu olmasinin, finansal diizensizligin ekonomik krize doniigmesinde cok
onemli rolii oldugu goriilmektedir (Simsek, 2008, s. 186). 1997 nin ortalarindan
itibaren Gilineydogu Asya iilkelerinde meydana gelen kriz ilk olarak bir finans kriz
biciminde yasanmis ve bolge ekonomilerine uluslararasi fon akimlarinin ani bir
sekilde yon degistirmesiyle yasanmustir. Ik énce Tayland, daha sonra ise Malezya,
Endonezya, Giiney Kore, Japonya ve Filipinler’e si¢rayarak diinya finans ve mal
piyasalarindaki dengeyi negatif etkilemistir (Tar1 ve Kog, 2010, ss. 260-261).

1997 yilinda yasanan ekonomik krizden 10 y1l 6nce GSMH’deki artiglar1 ortalama
olarak neredeyse %8 olan Gilineydogu Asya iilkelerindeki bu ilerlemeler ¢ok 6nemli
olarak degerlendirilmekte ve bu iilkeler Asya Kaplanlar1 olarak adlandirilmaktadir.
1997 senesinin baslarinda, makroekonomi agisindan, uluslararasi diizeyde yasanan
ekonomik iliskiler disinda bolge iilkelerinde bir sorun olmayip; ekonomik biiyiime
oranlar1 her zaman pozitif, fiyatlar genel diizeyi %10°dan diisiik diizeyde
seyretmistir. Glineydogu Asya iilkeleri i¢inde Filipinler hari¢ kamu dengesi fazlasi
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gerceklesmistir. 1996 yili sonunda Giiney Dogu Asya ekonomilerinin cari agiklar
Endonezya hari¢, GSMH’larinin %4 ’iinden fazladir. Bu oran Tayland’da neredeyse
%8’e ulasmistir. Gayrimenkul ve hisse senedi piyasalarindaki balon patlamis; sicak
paraiilkeden ¢ikmis, bunun neticesinde de merkez bankasindaki ABD Dolar rezervi
tikenmistir. Hiikiimet ulusal para Baht’in faizlerini artirarak ekonomik krizle
miicadele etmeye ¢alismis, ancak basarili olamamistir. Ayrica yurt disindan temin
edilen kisa vadeli kredilerin hizli bir sekilde geri istenmesi nedeniyle bankacilik
kesimi de bozulmustur. Faizlerin yiikselmesi ile de daha fazla nakit agigi
olugsmustur. Bu gelismeler neticesinde Tayland hiikiimeti 02 Temmuz 1997
tarihinde, devaliiasyon ilan etmistir. Bu nedenle ABD Dolar’ina karst Baht’in
degeri bir giinde %18 deger kaybetmistir (Akalin ve Ucgak, 2007, ss. 259-260).
Malezya, Endonezya ve Gliney Kore’de de piyasalar giiven kaybina ugrayarak,
ekonomik ve mali ¢okiis yasamislardir (Krugman, 2001, s. 104).

3.2.2. 1998 Rusya Krizinin Nedenleri ve Etkileri

Ekonomik kriz Rusya’nin kamu kesimine ait bor¢lar1 6deyemeyecegini agiklamasi
ile 1998 yilinda ortaya c¢ikmistir. ABD (Amerika Birlesik Devletleri) finans
kurumlari, portfoylerinde Rusya’nin mali varliklarini fazla bulundurduklart igin
kriz yayginlasarak, Tiirkiye’yi de etkisi altma almistir (Ozatay, 2010, s. 65). 1998
Rusya krizinin nedenleri; borg stoklarinin artmasi, 1991 yilinda piyasa ekonomisine
gecis siirecinde meydana gelen sorunlarin c¢oziilememesi, biitce agiklari,
enflasyonun yiiksek olmasi, uygulanan doviz kuru politikasi, 1997 yilindaki
spekiilatif sermaye ¢ikisidir (Aydin ve Erdogdu, 2007-2008, s. 88; Coyle, 2022).

Bu siirecte Rusya yabancilar1 Ruble cinsinden varlik tutmaya ve sabit doviz kurunu
desteklemeye tesvik etmek amaciyla faiz oranlarmi %150’ye ¢ikarmistir. Ancak
1998 Temmuz ay1 itibariyle faizleri artirma politikast Rusya’ya olan giiveni daha
da azaltarak, parasinin degerini diigtirmiistiir. 1998 Agustos ay1 baslarinda i¢ borcun
temerriide diismesi ve Ruble’nin devaliie edilmesi endisesiyle Rusya’nin hisse
senedi, tahvil ve doviz piyasalari ¢ok ciddi baski altina girmistir. Fiyatlardaki sert
diisiis borsa islemlerine ara verilmesine yol acmistir. 17 Agustos 1998’de Rus
hiikiimeti, Ruble’nin sabit doviz kurunda devaliiasyona gidildigini, i¢ borglarda
temerriide diislildiigiinii ve ticari bankalarin yabanci alacaklilara yaptig1 6demelerin
90 giin siireyle askiya alindigin1 duyurmustur. Ancak iki hafta sonra Rusya Merkez
Bankas1 sabit doviz kurunu silirdiirme cabalarindan vazgeg¢mis ve Ruble’nin
serbestce dalgalanmasina izin vermistir. Bu siiregte yaklasik ii¢ hafta icinde para
birimi degerinin yaklasik {igte ikisini kaybetmistir (Coyle, 2022).

Rusya’daki bu gelismelerin hem yurt icinde hem de yurt disinda 6nemli gelismeleri
olmustur. Doviz krizine bagl olarak Rusya ekonomisinde 1998 yilinda %35,3
oraninda daralma yasanmuis, kisi basina diisen gelir 1991 yilindan o tarihe kadar en
diisiik diizeye diismiis, enflasyon %84’e ¢ikmis, reel {icretlerde dnemli diisiisler
gerceklesmistir (Coyle, 2022).
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18 Agustos 1998’de Rusya’nin 6nceden satmis oldugu devlet tahvilleri ile ilgili
sorumluluklarini yerine getirmeyecegini uluslararasi piyasalara ilan etmesi ile
Tiirkiye’nin de i¢inde yer aldig1 bir¢ok iilke negatif etkilenmistir. Ekonomik krizin
kaynak {ilkesi ile kriz bulasan iilkelerin ayni uluslararasi mali yatirimcilardan borg
almasi krizlerin bulasicilik olgusunun temelini olusturmaktadir. Rusya krizinden
Tirkiye vb. iilkelerin etkilenmesinin 6nde gelen sebeplerinden biri de ortak borg
veren kurumun finansal altyapisinin bozulmasidir. Rusya krizi ve bu krizin
ABD’deki bir finans kurulusunu olumsuz etkilemesi neticesinde uluslararasi mali
yatirimeilarin risk almak icin cesaretleri kirilmig; Tiirkiye vb. iilkelerin mali
varliklarim1 elden ¢ikarmalariyla elde ettikleri ulusal paralarini ABD Dolar’ina
cevirmeleri ile bu iilkelerden net sermaye c¢ikisi yasanmistir. Tiirkiye’ye 1997
yilinda GSYIH nin yaklasik %4’ii kadar net sermaye girmis, 1998 senesinde ise
GSYIH nin %0,4’ii kadar sermaye ¢ikis1 olmustur (Ozatay, 2010, ss. 133-134).

3.2.3. 2011 Euro Bolgesi Bor¢ Krizinin Nedenleri ve Etkileri

Euro bdlgesi borg krizi, Avrupa borg krizi ya da Avrupa egemen borg krizi olarak
da anilmaktadir. Bu kriz, 2008 senesinde ABD’de meydana gelen global finansal
krizin Avrupa flilkelerine yayilmasiyla meydana gelmistir. Kriz, Avrupa Birligi
(AB)’nde 2009 yilinin sonlarindan 2010 y1linin ortalarina kadar stiren ¢ok yillik bir
borg krizi olmustur. Bu kriz Avrupa tilkelerinde ve 6zellikle de Yunanistan’da borg
krizi seklinde yasanmis ve onemli makroekonomik sonuglar ortaya c¢ikarmistir
(Cakas, 2019, s. 73; Eser ve Ela, 2015, s. 224).

Bu donemde AB iilkelerinden Yunanistan, Portekiz, irlanda, Ispanya ve Giiney
Kibris Rum Yd6netimi’nin hiikiimetleri Avrupa Merkez Bankasi (European Central
Bank — ECB) ve IMF gibi kuruluslarin deste§i olmadan borg¢larini
0deyememislerdir. Krizin arkasinda, kamu bor¢lar1 ve biitge agiklarinin artmasi olsa
da daha ¢ok mevcut yapisal sorunlarin oldugu ileri siiriilmektedir (Sanlioglu, 2016,
s. 100).

Euro bolgesi bor¢ krizinin temel nedeni, 6nemli biitce agiklar1 olan ve yabanci
krediye ihtiya¢ duyan iilkelere yabanci sermaye girigsinin aniden durmasi ve
O0demeler dengesinde biiylik dengesizliklerin olusmadir. Ortaya ¢ikan bu krizle
birlikte, iilkeler ortak para birimi olan Euro’ya sahip olmalar1 nedeniyle
devaliiasyona gidememislerdir. Bu durum krizin etkisini daha da artirmistir. Borg
krizi yagsayan bu Euro Bolgesi iilkelerinin borg birikiminin bir kism1 Euro’yu kabul
etmelerinden oncesine dayanmistir. ECB, Kuzey Euro boélgesi iilkelerindeki
yatirimcilart Giiney Euro bolgesi iilkelerine bor¢ vermeye tesvik eden bir faiz orani
politikas izlemistir. Ote yandan Giiney Euro bélgesi iilkeleri de faiz oranlarinin
diisiik olmasi nedeniyle bor¢ almaya tesvik edilmistir. Euro bdlgesi iilkeleri
arasindaki mali politika koordinasyonunun eksikligi, Euro bdlgesinde dengesiz
sermaye akisina neden olmustur. Bu duruma iilkeler arasindaki finansal
diizenleyicilerin uyumsuzlugu, bankalara kurtarma paketi saglama konusunda
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giivenilir taahhiitlerin verilememesi ile birlesince bankalar riskli finansal islemlere
tesvik edilmistir (Frieden ve Walter, 2017, s. 371; Copelovitch vd., 2016, s. 812).

Ortaya cikan krizin nedenleri iilkeden tilkeye farklilik géstermistir. Birkag iilkede
gayrimenkul balonundan kaynaklanan 6zel borglar, bankacilik sistemini krizden
cikarma paketleri ve balon sonrasi biiyiime hiz1 yavaslayan ekonomilere
hiikiimetlerin tavirlari, borcun artmasina neden olmustur (Feaster vd., 2011). Bu
kriz 2009 y1linin sonlarinda Yunanistan’in biit¢e a¢iklarinin diisiiniilenden ¢ok daha
ylksek oldugunu agiklamasinin ardindan patlak vermistir. Bunun ardindan 2010
senesinin baglarinda Yunanistan ekonomik yardim cagrisinda bulunmus, Mayis
2010 doneminde AB’den ve IMF’den kurtarma paketi almistir. AB iilkeleri 2010
senesinin baslarinda Avrupa Finansal Istikrar Fonu (European Financial Stability
Facility — EFSF) ve 2010 yili sonlarinda Avrupa Istikrar Mekanizmas1 (European
Stability Mechanism — ESM) gibi bir¢ok finansal destek onlemi uygulanmistir.
Bunlarin yanmi sira ECB, Avrupa bankalari i¢indeki para trafigini devam ettirmek
amaciyla faiz oranlarini azaltarak, diisiik faizli kredi imkan1 sunmustur. Eyliil 2012
tarthinde ECB, ESM ile EFSF’den devlet kurtarma programina dahil biitiin Euro
bolgesi tilkelerine sinirsiz destek saglayarak, finansal piyasalari sakinlestirmistir.
Irlanda ve Portekiz de sirastyla Kasim 2010 ve Mayis 2011°de AB ve IMF’den
kurtarma paketleri almislardir. Mart 2012 déneminde Yunanistan ikinci kurtarma
paketini saglamistir. Aym sekilde Giiney Kibris Rum Y énetimi ve Ispanya’da 2012
Haziran ayinda kurtarma paketlerini almislardir. Bu kurtarma paketlerinin ardindan
[rlanda ve Portekiz Temmuz 2014’te kurtarma paketinden tamamen, Yunanistan
ve Giiney Kibris Rum Y&netimi ise ayni ddnemde kismen ¢ikmustir. Ispanya resmi
olarak kurtarma paketi almamistir (Copelovitch vd., 2016, s. 816). Yasanan kriz
yiiziinden Yunanistan ve Ispanya’daki issizlik oranlar1 %27 diizeylerine ulasmus,
isgiicli piyasasi ve dolayisiyla ekonomileri biiyiik dlclide olumsuzluk yasamistir
(CBS, 2013). Ayrica yasanan bu kriz yalnizca Euro bolgesini degil, tiim Avrupa
ilkelerini etkilemistir.

3.2.4. Rusya-Ukrayna Savasi

24 Subat 2022 tarihinde baslayan ve halen devam eden Rusya-Ukrayna Savasi, tim
diinya ekonomilerini derinden etkilemis ve etkilemeye de devam etmektedir. Bu
konuda Diinya Bankasi ve IMF savasin ve yaptirimlarin kiiresel ekonomi
tizerindeki etkilerinin agirlasmast konusunda uyarilarda bulunmustur. Birgok
ilkede bu savasa bagli olarak ortaya ¢ikan kriz, yiiksek fiyat baskilarinin olustugu
ortamda, enflasyon ve {iretim faaliyetleri lizerinde olumsuz sok etkisi yaratmistir.
Bu krizden c¢ikabilmek icin para ve maliye politikasinin etkin bir sekilde
uygulanmasi gerektigi belirtilmektedir. Ozellikle Covid-19 kiiresel salgin krizinden
cikarken baslayan savas, kiiresel ekonomi lizerinde daha derin etkiler ortaya
cikarmistir (Georgieva, 2022).

Biitiin diinyay1 etkileyen Covid-19 kiiresel salgini, tiim diinyanin tiretim ve ulasim
hatlarin1 6nemli 6l¢iide baltaladig: siirecin ardindan, 2022 y1l1, kiiresel ekonomi i¢in
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toparlanma yil1 olarak Ongdriilmiistiir. Ancak Rusya’nin 2022 yili baslarinda
Ukrayna’ya yonelik saldirisi ile baslayan savas, enerji hatlar1 ve gida giivenligini
tehdit eder hale gelmistir. Savastan dnce Rusya dogal gaz ve petrolde, Ukrayna ise
tahil ve aygicegi yaginda Onemli lretici ihracatgir iilke olmuslardir. Savasin
baslamasiyla birlikte Ukrayna’da tarimsal iiretim daralmig, 6zellikle Rusya’nin
Karadeniz limanlarini kontrol altina almasiyla birlikte Ukrayna bugday ihracatinda
onemli aksamalar yasamigtir. Bu gelismelerle birlikte kiiresel ticareti yapilan
emtialarin fiyatlarinda da biiylik artiglar meydana gelmistir. Diinyanin birgok
ilkesinde hiikiimetler, tiiketicileri ve firmalar1 destekleyerek, savasin etkilerini
hafifletmeye ¢calismistir. Ancak bu savas, 2008 kiiresel finansal krizin ve Covid-19
kiiresel salginindan kalan bor¢larin daha da artmasina neden olmustur. Gelismis
Batili iilkelerde enflasyon ¢ok yiikselmis, hatta baz iilkelerde ¢ift haneli rakamlara
ulagsmistir. Bu {ilkelerde merkez bankalar1 fiyat artiglarini kontrol altina almak ve
talebi kismak amaciyla faiz oranlarini artirmiglardir (TRT, 2023).

Rusya-Ukrayna savasmmin devam ettigi donemde ABD’de banka iflaslar
goriilmiistiir. 10 Mart 2023 tarihinde Silikon Vadisi Bankas1 (FDIC, 2023), 12 Mart
2023 tarihinde ise Signature Bankasi iflaslarini agiklayarak, kapatilmislardir
(Akbulak, 2024; Akbulak, 2023). Ote yandan savas yiiziinden Rusya ile Bati
tilkeleri arasinda yasanan gerginlik, Covid-19 kiiresel salgin siirecinin neden oldugu
enerji krizini daha ¢ok artirmustir. Ozellikle enerji arz giivenligini saglamaya caligan
AB, enerjide kaynak cesitliligine gidilmesi ve Rusya’ya bagimliligini azaltma
yoniinde ¢aligmalar yapmaya baslamistir. Savas yiiziinden AB iilkeleri Rusya’ya
yaptirim uygulamaya baglamis, Rusya da misilleme olarak dogal gaz akisini 6nemli
Ol¢iide azaltmistir. Dogal gaz tedarik hacmi daralan AB iilkelerinde enerji
maliyetleri ylikselmis, 2022 yilindan itibaren dogal gaz ve elektrik fiyatlar1 biiyiik
Ol¢iide ylikselmistir. Savas yiiziinden gida giivenligi konusunda birgok iilke
etkilenmis, oOzellikle Ortadogu ve Afrika’daki fakir tlkeler ¢ok daha fazla
etkilenmistir (TRT, 2023).

Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiiti (OECD)’niin 2024 ilk raporunda
diinyadaki son ekonomik goriiniim asagida 6zetlenmistir: Rusya-Ukrayna’da halen
devam eden savas ve Orta Dogu’da ortaya ¢ikan g¢atismalar yiiziinden meydana
gelen olumsuzluklara karsin kiiresel ekonomik biiylime yaklagik yillik %3
civarinda seyretmistir. Bu kiiresel bliylime orani Covid-19 kiiresel salgin
stirecinden Onceki biiylime oranlart ile aynm1 diizeyde olmustur. ABD ile Cin ve
Hindistan gibi baz1 yiikselen piyasa ekonomilerinde biiylime oranlar1 daha yiiksek
seyrederken, AB’de, bazi diisiik gelirli iilkelerde biiylime oranlart diisiik diizeyde
kalmistir. Ozellikle Euro bélgesinde biiyiime oranlar1 2023 yilinda oldukca
diismiistiir. OECD iilkelerinde issizlik oranlar1 ve enflasyon oranlari oldukga
yuksek olmustur (OECD, 2024).

Ozetlemek gerekirse Rusya-Ukrayna savasinin baslamasiyla birlikte, emtia fiyatlart
artmis, enerji fiyatlar1 6zellikle dogal gaz ve petrol fiyatlan yiikselise gegmis, gida
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krizi tehdidi yasanmis, piyasalarda Onemli dalgalanmalar olugmus, oOzellikle
Moskova Borsas1 onemli 6l¢lide deger kaybederek giinli tamamlamis ve daha sonra
tamamen kapatilmig, batili firmalar Rusya’dan ¢ekilmis ve kiiresel biiylime
yavaslamuis, kalici bir sekilde yiiksek enflasyon meydana gelmis, goreli olarak faiz
oranlar1 artmis, hane halki gelirleri diismiis, hane halklarinin bor¢lanmalar1 artmis
ve sirketler finansal zorluklar yasar hale gelmistir (OECD, 2024).

Tiirkiye’nin hem Rusya ile hem de Ukrayna ile yogun bir ticari iligkisi
bulunmaktadir. Dolayisiyla yasanan bu savas yiiziinden Tirkiye ekonomisi de
biiylik Olglide etkilenmistir. Olast etkiler (Bagis, 2022, ss. 53-60) tek tek
aciklanmistir. Tiirkiye’nin Ukrayna ile iligskilerinde havacilik sektorii ve savunma
sanayine yonelik ihracati, tahil ithalati, Tiirkiye’ye yonelik turizm faaliyetleri
bulunmaktadir. Tiirkiye’nin Rusya ile iliskilerinde ise savunma sanayinde S-400
fiize sistemleri, enerjide dogal gaz ithalati1 ve niikleer enerji yatirnminda is birligi,
Tiirkiye’ye yonelik turizm faaliyetleri, yas sebze ve meyve ticareti sayilabilir.
Rusya-Ukrayna savaginin ¢ikmasiyla birlikte bu iliskilerde aksamalar olusmustur.
Dolayisiyla yasanan savas silireci hem Tirkiye ekonomisini hem de kiiresel
ekonomiyi biiylik 6l¢iide etkilemistir.

3.3. Kiiresel Krizler

Yiizyillar boyunca krizler hem gelismis hem de gelismekte olan piyasalari
etkilemistir. 2007 yilindan 6nceki otuz yil icerisinde krizlerin bircogu gelismekte
olan piyasalarda meydana yasanmistir. O yillarda gelisen piyasa ekonomilerinde
yasanan krizler arasinda 1970’li yillarin sonu 1980’li yillarin basindaki Latin
Amerika krizleri, 1995 yilindaki Meksika krizi ve 1990’11 yillarin ortasindan sonuna
kadar yasanan Dogu Asya krizleri yer almaktadir. 2007 yili sonlarinda ABD’de
yasanan mortgage kredi kriziyle baslayip diger gelismis iilkelere yayilan finansal
kriz, krizlerin her tlirden tlkeyi etkileyebilecegini gostermektedir (Claessens ve
Kose, 2013, s. 27).

Bu finansal kriz, 1929 menkul kiymetler borsasi ¢okiisiinden sonra yaganan en kotii
ekonomik felaket durumundadir. 2007 yilinda ytiksek faizli ipotek kredileri kriziyle
baglamis ve 2008 yili Eylil ayinda yatirnm bankasi Lehman Brothers’in
basarisizlifiyla kiiresel bir bankacilik krizine donlismiistiir. Biiyiikk kurtarma
paketleri, aliman diger onlemler ve zararin yayilmasini sinirlamak igin yapilan
girisimler basarisiz olmus ve kiiresel ekonomi resesyona girmistir (Kenton, 2024).

Kiiresel ekonomide meydana gelen bir bagka kriz ise Covid-19 kiiresel salgin siireci

sonrasi yasanan ekonomik ¢okiis siirecidir. 2020 y1l1 baslarinda ortaya ¢ikan Covid-
19 kiiresel salgin siireci de kiiresel ekonomiyi biiyiik 6l¢giide etkilemistir.
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3.3.1. 2008 Kiiresel Krizinin Nedenleri ve Etkileri

2008 kiiresel krizi, bir finansal kriz olarak ABD’de konut piyasasinin ¢okiisiiyle
baslamis ve kiiresel finansal piyasalarda ciddi likidite daralmasina sebep olmustur.
Uluslararasi finans sistemini 6nemli 6l¢iide etkileyen bu kriz, birgok ticari banka ve
biiyilk yatirimeimnin, kredi birliklerinin, ipotek kredisi verenlerin ve sigorta
sirketlerinin olumsuz etkilenmesine sebep olmustur. Biiyiik Buhran’dan (1929-
1939) giiniimiize kadar ki en biiyiik ekonomik kriz olup, biiyiik durgunlugu (2007-
09) hizlandirmustir (Duignan, 2024). Iktisatgilar arasinda ¢okca tartisilmasina
ragmen, 2008 finansal krizinin nedenlerine yonelik ortak goriis birligine varilan
noktalar bulunmaktadir. Bunlar asagida siralanmistir (Duignan, 2024; Cakman,
2009, ss. 31-35):

Birincisi ABD Merkez Bankasi, Federal Rezerv (FED), 2001 yilindan itibaren
baslayan durgunlugu 6ngorerek federal fon faiz oranini Mayis 2000 ile Aralik 2001
arasinda 11 kez diisiirerek %6,5’ten %1,75’e indirmistir. Bu ciddi orandaki azalis,
bankalarin tiliketici kredisini daha diisiik bir faiz oraniyla diisiik riskli miisterilerine
vermelerine neden olmus ve bdylece daha diisiik faiz oraniyla bankalar1 borg
vermeye tesvik etmistir. Yiiksek riskli miisterilere ise biraz daha yiiksek faiz
oraniyla krediler verilmistir. Dolayisiyla tiiketiciler beyaz esya, otomobil, dayanikli
tilketim mallar1 satin almak igin diisiikk faizli krediden yararlanmiglardir. Ayrica
1990’larin sonlarinda bir konut balonu yaratilmistir. Diger bir ifadeyle asiri
spekiilasyon nedeniyle konut fiyatlar ¢ok biiylik 6l¢iide artis gdstermistir.

Ikincisi, 1980'li yillarda baslayan bankacilik kanunlaridaki degisiklikler sebebiyle
bankalar, miisterilerine yiiksek faizli biiyilk 6demeler ya da ayarlanabilir faiz
oranlartyla yapilandirilmis ipotek kredileri vermislerdir. Konut fiyatlar
yiukselmeye devam ederken, esik alt1 (subprime) kredi verilen miisteriler
sagladiklar1 ek finansmanla kendilerini yiiksek ipotek Odemelerine kars
korumuslardir. Borcunu 6deyememe (temerriit) durumunda bankalar konutu geri
alabilmekte ve verilen kredi tutarindan daha yiiksek bir fiyata satabilmektedir.
Dolayisiyla esik alt1 krediler birgok banka i¢in kazangl bir yatirim haline gelmistir.
Bu stirecte bu bankalar, esik alt1 kredi alanlarin, kredi notu zayif ya da varliklari az
olan miisterilerinin aldiklar1 bu krediyi geri 6deyemeyeceklerini bilmelerine
ragmen, onlar1 yaniltarak yiliksek faizli kredileri pazarlamiglardir. Boylece tiim
konut kredileri i¢inde esik alt1 kredilerin pay1 1990’larin sonlarindan 2007 yilina
kadar artarak %15’e ¢ikmustir.

2003’te esik alt1 kredileri, toplam ipotek kredilerinin %1°1 civarindayken 2006
yilinin sonunda %15’ler seviyesine ¢ikmistir. Devlet tesviki, bankacilarin kredi
verirken secici olmamalar1 ve bunun yaninda spekiilatif tavirlarda bulunan
yatirimcilarin da bu yasananlarda ciddi bir pay1 bulunmaktadir. 25-30 yil vadeli
olan ipotekli kredilerin faizi ilk iki yil diisiik olup, sonraki yillarda artmaktadir.
2002 ve 2003 ’te faizlerin cok diisiik seviyelerde olmasi kredi talebini artirmig, 2006
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yilindan itibaren ise faizlerin yiikselmeye baslamasiyla krizinin ilk sinyalleri
goriilmiistiir (Ozsoylu, 2010, s. 44).

Uciinciisii, bankalarim yiiksek faizli ipotek ile diger daha az riskli tiiketici kredilerini
toplayip, bunlar1 sermaye piyasalarinda sattigi yaygin menkul kiymetlestirme
uygulamasidir. Temel olarak ipoteklerden olusan tahviller, alicilarina temel
kredilerin faiz ve anapara ddemelerinden pay alma hakkini veren ipotege dayali
menkul kiymetler olarak bilinmeye baslamistir. Esik alt1 ipoteklerin, ipotege dayali
menkul kiymetler olarak satilmasi, bankalarin likiditelerini artirmalar1 ve riskli
kredilerle kars1 karsiya kalmalarini azaltmalar1 agisindan dogru bir yontem olarak
goriilmiistiir. Ancak bu menkul kiymetleri satin almak, bankalarin ve yatirimcilarin
portfoylerini ¢esitlendirmeleri ve para kazanmalari i¢in dogru bir yontem olarak
degerlendirilmistir. 2000'li yillarin basinda konut fiyatlar1 hizla artmaya devam
ederken, ipotege dayali menkul kiymetler oldukga popiiler hale gelmis ve sermaye
piyasalarindaki fiyatlar1 da bununla birlikte artmistir.

Dordiinciisti, 1933 yilinda uygulamaya konulan buhran donemi Glass-Steagall
Yasasi, 1999'da kismen yiriirlikten kaldirilarak bankalarin, menkul kiymet
firmalarinin ve sigorta sirketlerinin birbirlerinin pazarlarina girmesine ve
birlesmesine izin verilmistir. Bu uygulamayla c¢ok biiyiik bankalarin olusumunun
ont acilmistir. Ayrica 2004 yilinda Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu
(Securities and Exchange Commission - SEC), net sermaye gereksinimini
disiirmiistiir. Net sermaye gereksinimi, bankalarin iflasa karsi korunabilmek igin
gerekli sermaye veya varliklarin, bor¢ veya yiikiimliiliiklere orani ile ifade
edilmistir. Bu uygulama bankalar1 ipotege dayali menkul kiymetlere daha fazla para
yatirmaya tegvik etmistir. SEC’in bu karar1 bir yandan bankalarin ¢ok biiytik karlar
elde etmesini saglamis, 6te yandan bankalarin portfoylerini 6nemli bir riske maruz
birakmustir.

Besincisi, 1980’lerin ortalarindan 2007 yilina kadar gecen siiregte John Brian
Taylor ve baska bazi iktisatgilar tarafindan “Biiylik Moderasyon (The Great
Moderation)” olarak adlandirilan uzun siiregte, krizin hemen 6ncesinde, kiiresel
diizeyde ekonomik istikrar ve biiylime donemi yasanmistir (Federal Rezerve,
2013b). Bu siirecte bircok ABD’li banka yoneticisi, hiikiimet yetkilisi ve
ekonomistler, asir1 ekonomik dalgalarin ge¢miste kaldigim1 konusunda hemfikir
olmusglardir. Bu yaklasimla birlikte neredeyse hemen hepsi agikca gelen krizi
gormezden gelmisler veya dikkate almamiglardir. Hatta bankalar, menkul
kiymetlestirme uygulamalar ile biiylik boyutlarda bor¢ vermeye ve bor¢ almaya
devam etmislerdir.

Ozetlemek gerekirse, ABD’de 2007 yilmin ortalarinda patlayan gayrimenkul
balonunun neden oldugu kiiresel krizin meydana gelmesinde etkili olan unsurlar;
finansal piyasalarin liberal hale gelmesi, ABD’de hane halki bor¢lanmasinin ¢ok
artmasi, mortgage kredilerinde (konut kredileri) ¢ok ciddi artislarin olmasi,
mortgage kredisi alacaklarinin yaygin sekilde menkul kiymetlestirilmesi, mortgage
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kredisinden kaynakli alacaklara dayali menkul kiymetlere kredi derecelendirme
kuruluglarinin yanlis kredi notlar1 vermeleri ve FED’in genisletici para politikasi
uygulamasi gibi nedenlerdir (Basti, 2009, s. 89; Ergiin ve Gokdemir, 2010, ss.
2108-2110).

ABD’nin ipotekli emlak sektoriinde 2007 Agustos aymnda ortaya ¢ikan ve ilk
onceleri sadece konut piyasasi ile ¢ercevelenmis goziiken kriz kisa siirede likidite
krizine evrilmistir. Kriz, finansal sektdrde baslamis sonrasinda reel sektorii de etkisi
altina alarak iilkeleri durgunluga sokmus ve diisiik istihdam problemine yol
acmistir. Tim {lkeler krize karsi siiratli bir tepki gosteremediklerinden krizin
etkileri global bir probleme doniigmiistiir. Krizin diinya ekonomisinin neredeyse
%20’sini olusturan ABD’de baglamasi globalizm ile domino etkisi yaratarak, krizin
diinyaya yayilmasina neden olmustur. 2006 yilinda Diinya ekonomisinde biiyiime
%5,1 iken, 2007°de %4,9’a dismiistiir. Kriz sebebiyle diinya ekonomisinde
gorlinen durgunlugun sebep oldugu en dnemli olumsuzluklar; ticaret hacmindeki
daralmalar, issizlikteki artis ve yatirnmlardaki global diististiir (Egeli vd., 2010, s.
128).

Global ekonomik krizin ABD’de baglayarak ve gelisim siirecini olusturan asamalar;
durgunluk, faiz oranlarinin yiiksek olmamasi, bankacilik sisteminin ¢cokmesi, konut
piyasasinda meydana gelen balonun patlamasi, isttihdamin hizla diismesi, tiretim
hacminin 6nemli Olgiide azalmasi, ekonomik sistemde istikrarin artirilmasi i¢in
olusturulan program ve bunun finansmani i¢in kamu borcunda goriilen ciddi artig
(Oztiirk ve S6zdemir, 2010, s. 2166).

2008 yilinda ABD’deki kriz belirgin olarak meydana gelmistir. Ancak bu krizin
baslama nedenleri; ABD’de kamu destekli olan girisimlerin ihrag ettikleri menkul
kiymetlerin devlet giivencesi altina alinmasi, ABD’nin 2000’lerin baslarinda
uyguladig1 gevsek para politikasi ve yapilandirilmig kredi tiriinleridir (Teply vd.,
2010, s. 123).

Kredi tiirev iriinlerinin ve menkul kiymetlestirilmis araclarda meydana gelen
finansal yeniliklerin artmas, kiiresellesmenin de etkisiyle krizlerin bulagsma etkisini
artirmigtir.  Bununla birlikte ABD’de mortgage kredilerine dayali menkul
kiymetlere yapilan yatinmlar ve tirev Tlriinlerin diinya genelinde artmasi
neticesinde de kriz kiiresel boyut kazanmis ve derinlesmistir (Yolsal, 2010, s. 75).
Ayrica finans sektoriiniin gelismis oldugu bir iilkede meydana gelmesi, dnceki
krizlere oranla daha hizli yayilmasi ve de finansal regiilasyonun varligina ragmen
bliyiik 6lgekli bir kriz olmas1 2008 krizinin en 6nemli 6zelliklerindendir (Er, 2010,
s. 218).

2008 krizinin iilke ekonomileri iizerinde farkli diizeylerde de olsa temel negatif
etkileri; issizlik ve yoksulluk oranlarinin hizla artmasi, dis ticaret dengesi,
ekonomik daralma, 6demeler dengesini bozmasi, yabanci rezervleri negatif
etkilemesi, biitce agiklarinin ylikselmesi, dogrudan yabanci yatirimlarin hizla
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azalmasi, doviz kurlarindaki degisken ve biiyiik dalgalanmalar, diinya ticaretindeki
Oonemli daralma, devletlerin vergi gelirlerinin azalmasi, finans kurumlarina giivenin
azalmasi, ihracattaki ciddi diizeydeki azalma, turizm gelirlerindeki sert diisiis, geri
kalmais tilkelere yapilan yardimlarin azalmasi, gelismekte olan iilkelerdeki sermaye
¢ikislarinin artmastyla fon sorunlarinin meydana gelmesi ve ticareti finanse etmede
ciddi sorunlarinin yasanmasidir (Ergiin ve Gokdemir, 2010, ss. 2110-2111).

Krizin meydana geldigi iilke olan ABD diinyanin en biiyiik ekonomisi, en biiytlik
ithalatgis1 ve ikinci biiylik ihracatgisidir. Ayrica ABD diinyanin en biiyiik finansal
piyasalarina sahiptir. Bu nedenle ABD ekonomisindeki en ufak bir gerileme
Avrupa, Cin ve Tiirkiye ekonomilerini olumsuz etkilemistir (Durmus, 2009, s. 112).

3.3.2. Covid-19 Kiiresel Salgin Siireci ve Ekonomik Etkileri

Diinyada daha 6nce benzerine rastlanmamis sekilde yikici etkileri olan Covid-19
genel salgin siirecinde, kiiresel diizeyde tiim iilkelerin ekonomilerini ve sosyal
yasamlarini zor bir siirece sokmustur.

Covid-19 (yeni koronaviriis) kiiresel salgini, diinyada ilk kez 2019 yilinin Aralik
ayinda Cin’de ortaya ¢ikmistir. Diinya Saglik Orgiitii (World Health Organization
- WHO), 7 Ocak 2020 tarihinde Covid-19’un yeni bir viriis oldugunu agiklamistir.
Bu viriise bagli olarak 10 Ocak 2020 tarihinde ilk 6liim olay1 yasanmistir. Daha
sonra WHO, 11 Subat 2020 tarihinde bu viriisiin Covid-19 oldugunu agiklamistir
(WHO, 2020; WHO, 2021a; Cinar ve Oguz, 2020, s. 5; Narin, 2021, s. 52; Onder
vd., 2024, s. 392).

Viriise bagl olarak 6zellikle 2021 yilinin Temmuz ay1 itibariyle dort milyondan
fazla insan hayatini kaybetmistir. Covid-19 yiiziinden gliniimiizde yaklasik yedi
milyon insan vefat etmistir (WHO, 2021b). Milyonlarca insan issiz kalmig ve
gelirleri olmadig1 i¢in aglik ve yoksulluk diizeyinin altinda yasamaya mahkim
olmustur. 1929 diinya ekonomik krizinden sonra, gelismis ve gelismekte olan tiim
ilke ekonomilerini etkileyen Covid-19 genel salginy, kiiresel diizeyde ekonomilerin
durgunluk siirecine girmesine neden olmustur (Bal, 2021, s. 3).

Bu salgin doneminde kapanmalar yiiziinden birgok isyeri kapanmis ve iiretim,
tilketim ve tedarik zinciri olumsuz etkilenmistir. Tiirkiye’de sanayi tiretimi aylik
yaklasik %30, yillik ise %31 civarinda daralmistir. imalat sektdriinde %33, elektrik
ve dogal gaz sektoriinde %15 diizeyinde daralma yasanmigtir. Salgindan hemen
hemen tiim sektorler etkilenmistir. Ancak bazi sektorlerde etkilenme diizeyi daha
yiiksek olmustur. Bu sektorlerden otomotiv, tekstil, turizm, eglence, lojistik
sektorleri basi ¢ekmistir. Kapanmalar nedeniyle bir¢cok isyerinde iiretime ara
verilmis ya da kapatilmis, bdylece iiretimde biiyiik diisiisler yasanmstir. Uretimin
durmasi ya da en aza inmesi igsizligin artmasina yol agmistir. Ayrica arz-talep
zincirindeki aksamalar enflasyonist bir ortam olusturmustur (Solmaz, 2022, s. 392).
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Ozetlemek gerekirse, kiiresel salgin, Tiirkiye’de oldugu kadar pek ¢ok iilkede
ekonomik biiyliimenin diismesine, iiretimin daralmasina, igsizligin artmasina, gelir
dagilimmin bozulmasina, yoksullugun artmasina, biitce agiklari ve kamu
borglarinin genislemesine, cari islemler agiginin biiylimesine, resmi rezervlerin
diismesine, doviz kurlarinin artmasina neden olmustur (Demir ve Esen, 2021, s. 88).

4. Ekonomik Krizlerin Etkilerinin Karsilastirmah Analizi

Calismanin bu bdliimiinde kriz donemlerinin 6ncesi ve sonrasinda bazi makro
degiskenlerin nasil etkilendigi incelenmistir. Bu dogrultuda; biiyiime hizi,
enflasyon oranlari, igsizlik oranlari ve dis ticaret verileri; 1994 ve 2000-2001 ulusal
krizler; 1997 Giineydogu Asya, 1998 Rusya, 2011 Euro bdlgesi borg krizi, 2022
Rusya-Ukrayna savagina bagli bolgesel krizler; 2008 kiiresel ekonomik krizi ve
2020 Covid-19 kiiresel salgina bagl kiiresel krizler siirecinde karsilagtirmali olarak
analiz edilmistir. Bu amagla Tiirkiye ekonomisine ait 1990-2022 verileri
kullanilmistir. Veriler Diinya Bankasi’ndan alinmistir (World Bank, 2024).

1990-2022 yillar1 biiyiime verileri incelendiginde 1994 krizi ekonomik biiytime
rakamlar1 negatif deger almistir. 1997 Giineydogu Asya krizi 1998 Rusya krizi ve
arkasindan 1999 depreminden sonra da ekonomik biiylime negatif gerceklesmistir.
2000 Kasim-2001 Subat krizi ve 2008 kiiresel krizde de ekonomik biiyiime
rakamlar1 negatife donmiistiir. 2011 Euro bolgesi borg krizinde, 2020 Covid-19
kiiresel salgin siirecinde ekonomik biiyiimede onemli diisiis gerceklesmistir.
Enflasyon verilerine bakildiginda ise ekonomik kriz donemlerinde genel olarak
yiikselen bir seyir izledigi goriilmektedir. Ekonomik biiytimenin en fazla oldugu y1l
2021, en diistik oldugu yil ise 2001 yilidir. Enflasyonun en yiiksek oldugu y1l 2011,
en diisiik oldugu y1l ise 2000 yilidir (Grafik 1).

Kiiresel ekonomik kriz yillar1 olan 1997 ve 2008 yillarindan sonra ithalat
diismektedir. Ayrica yine kriz yillar1 olan 1994, 1997, 2001 ve 2009 yillarindan
sonra ihracat da diismektedir (Grafik 2).

Ekonomik krizlerin yasandigi 1994, 1999, 2001 ve 2009 yillarinda ekonomik
bliylime azalmaktadir. Ayrica ekonomik krizin etkisiyle kriz yillarinda issizlik de
artmaktadir (Grafik 3).
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5. Sonu¢

Genel olarak kriz, bunalim, buhran, ¢okiintii ya da durgunluktur. Ekonomik kriz ise
bir ililke ekonomisini 6nemli 6l¢iide etkileyecek beklenmedik durumda meydana
gelen ekonomik bunalim ya da durgunluktur. Ekonomik krizlerde tiretimde diisiis
yasanir, iflaslar artar, igsizlik oranlarinda c¢ok biiyiik yiikselis yasanir, finansal
piyasalarda dalgalanma ve daralma ortaya ¢ikmaktadir. 1980 sonrasi serbest piyasa
ekonomisi kurallar1 ¢ercevesinde Tiirkiye ekonomisinde koklii bir strateji
degisikligine gidilmistir. Ozellikle 1989 yilinda sermaye hareketlerinin
serbestlestirilmesi ile ekonomi tamamen disa acik duruma getirilmistir.
Kiiresellesme siirecinin hiz kazandigi 1990’11 yillardan itibaren diger iilkelerde
yasanan ekonomik krizler, Tiirkiye ekonomisini de biiyiik 6l¢iide etkilemistir. 1990
yilindan itibaren ulusal, bolgesel ve kiiresel diizeyde yasanan bir¢ok ekonomik kriz
meydana gelmistir. 1994 ve 2000-2001 yillarinda yasanan ulusal krizler, 1997
yilinda Gilineydogu Asya krizi, 1998 yilinda Rusya krizi, 2011 yilinda Euro bolgesi
borg krizi, 2022 yilinda baglayan Rusya-Ukrayna savasina bagl ekonomik kriz gibi
yasanan bolgesel krizler ile 2008 yilinda ABD’de ortaya ¢ikan ve tiim diinya
ekonomisini etkisi altina alan kiiresel kriz ve yine 2020 yilinda bag gosteren Covid-
19 kiiresel salgin siireci Tiirkiye ekonomisini ciddi boyutta etkilemistir. Tiirkiye
ekonomisi kaynakli 1994, 2000 ve 2001 yillarinda yasanan ekonomik krizler
sermaye hareketlerinin serbestlestirildigi bir ortamda meydana gelmistir.
Krizlerden 6nce onemli diizeyde kisa vadeli sermaye girisi, kriz doneminde ise
ciddi seviyede sermaye ¢ikist yasanmistir. Bu krizler sonrasinda Tiirk Lirast 6nemli
diizeyde deger yitirmistir. Krizler i¢ soklardan da kaynaklansa, dis nedenlerden de
kaynaklansa tiim kriz donemlerinde ekonomik biiyiime seviyesi azalmig, ekonomi
onemli diizeyde kiigiilmiistiir. Ayrica istatistiklere gore kriz donemlerinde
enflasyonist bir egilimde meydana gelmistir. Dis ticaret gostergeleri incelendiginde
kriz donemlerinin ihracat iizerindeki etkisi ekonomik krizin kaynagina gore
farklilik gostermektedir. Ihracat diizeyi iilke ekonomisinden kaynaklanan 1994 ve
2000-2001 krizlerinde yiikselmis, fakat dis soklardan kaynaklanan kriz
donemlerinde diigmiistiir. Ulke ekonomisinden kaynakli yasanan ulusal kriz
donemlerinde diinya ekonomisinde kiigiilme olmamasi nedeniyle ihracatta diisiis
olmamaktadir. Ancak dis soklardan kaynaklanan bdlgesel ve kiiresel krizlerde
diinya ekonomisinde durgunluk meydana gelmesi dis talebi dolayisiyla da ihracati
diistirmektedir. Yapilan arastirma neticesinde politika yapicilara su Onerilerde
bulunmak miimkiindiir. Politika yapicilar mal piyasasinda arz-talep dengesinin
bozulmasina izin vermemeli, igsizligin artmasina miisaade etmemeli, toplumda
gelir dagiliminda adaleti saglamali, sosyal devlet anlayisini gelistirmeli, biitge
disiplinine énem vermeli, cari islemler agiginin biiylimesine ve resmi rezervlerin
diismesine engel olmalidirlar.
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A Comparative Analysis of Economic Crisis After 1990: The Case
of Tiirkiye

Extended Abstract

1. Introduction

In general, a crisis is a depression, a depression, a collapse or a recession. An economic crisis is an
economic depression or recession that occurs in an unexpected situation that will significantly affect
a country's economy. In economic crises, there is a decrease in production, an increase in
bankruptcies, a very large increase in unemployment rates, and fluctuations and contractions in
financial markets.

Since 1990, many crises have emerged at global, regional and national levels. The national crises
experienced in 1994 and 2000-2001, the Southeast Asian crisis in 1997, the Russian crisis in 1998,
the Eurozone debt crisis in 2011, regional crises such as the economic crisis due to the Russia-
Ukraine war that started in 2022, the global crisis that emerged in the USA in 2008 and affected the
entire world economy, and the Covid-19 global pandemic process that started in 2020 have greatly
affected the Turkish economy.

An economic crisis is defined as a crisis that occurs unexpectedly and suddenly and significantly
affects a country's economy. In economic crises, sudden decreases in production, bankruptcies, a
huge increase in unemployment rates, falling wages, fluctuations and contractions in financial
markets occur. The crises affecting the Turkish economy after 1990 were evaluated under three
subheadings. First, national crises, then regional crises and finally the effects of global crises on the
Turkish economy were examined. Regional crises have also shaken the country's economy to a great
extent. Regional crises that occurred after 1990, when globalization gained momentum, affected
many countries as well as Turkey, also with the effect of trade relations. After the 1997 Southeast
Asia crisis, the 1998 Russian crisis, the 2011 Eurozone debt crisis and the Russia-Ukraine war that
started in 2022, significant changes have occurred in macroeconomic indicators in Turkey.

2. Methodology

The aim of the study is to reveal the reasons for the formation of economic crises experienced at
national, regional and global levels after 1990 and the similarities and differences of their effects on
the Turkish economy in the light of literature review and statistical data. In this context, firstly the
conceptual framework regarding economic crises in the literature is given and then the causes and
development of the economic crises after 1990 are explained. Finally, a comparative analysis of the
effects of economic crises on macroeconomic variables was made using statistical data.

The study examined how some macro variables were affected before and after the crisis periods. In
this direction; growth rate, inflation rates, unemployment rates and foreign trade data; 1994 and
2000-2001 national crises; 1997 Southeast Asia, 1998 Russia, 2011 Eurozone debt crisis, 2022
regional crises due to the Russia-Ukraine war; 2008 global economic crisis and 2020 Covid-19
global pandemic global crises were analyzed comparatively.

3. Findings
When the growth data for the years 1990-2022 are examined, the economic growth figures for the
1994 crisis were negative. Economic growth was also negative after the 1997 Southeast Asian crisis,

the 1998 Russian crisis and the 1999 earthquake. Economic growth figures also turned negative in
the November 2000-February 2001 crisis and the 2008 global crisis. There was a significant decrease
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in economic growth in the 2011 Eurozone debt crisis and the 2020 Covid-19 global pandemic. When
inflation data are examined, it is seen that it generally follows an increasing trend during economic
crisis periods. Imports have been declining since the global economic crisis years of 1997 and 2008.
Exports have also been decreasing since the crisis years of 1994, 1997, 2001 and 2009. Economic
growth decreased in the years of economic crisis in 1994, 1999, 2001 and 2009. In addition,
unemployment increased in the crisis years due to the impact of the economic crisis.

The crises originating from the Turkish economy in 1994 and 2000-2001 occurred in an environment
where capital movements were liberalized. Before the crises, there was a large amount of short-term
capital inflow, and during the crisis period, there was a large amount of capital outflow. After these
crises, the Turkish Lira lost significant value. Whether the crises were caused by the country's
economy or external shocks, the growth rate decreased significantly in all crisis periods and the
economy contracted. In these crises that occurred in the Turkish economy, high growth rates were
followed by significant periods of decline. It is also understood from the statistics that there was an
inflationary tendency during crisis periods.

When foreign trade indicators are examined, the effect of crisis periods on exports differs between
crises originating from the national economy and crises originating from external shocks. Exports
increased in the 1994 and 2000-2001 crises originating from the national economy; however, they
decreased in the crisis periods originating from external shocks. In the national crisis periods
originating from the national economy, there is no decrease in exports because there is no shrinkage
in the world economy. However, in regional and global crises originating from external shocks,
stagnation in the world economy reduces foreign demand and therefore exports.

4. Conclusion

After 1980, a radical change in strategy was made in the Turkish economy within the framework of
free market economy rules. Especially with the liberalization of capital movements in 1989, the
economy was made completely open to the outside world. Since the 1990s, when the globalization
process gained momentum, economic crises experienced in other countries have also greatly
affected the Turkish economy. Since 1990, many economic crises have occurred at national, regional
and global levels. The national crises experienced in 1994 and 2000-2001, the Southeast Asian crisis
in 1997, the Russian crisis in 1998, the Eurozone debt crisis in 2011, regional crises such as the
economic crisis due to the Russia-Ukraine war that started in 2022, the global crisis that emerged in
the USA in 2008 and affected the entire world economy, and the Covid-19 global pandemic process
that started in 2020 had a serious impact on the Turkish economy.

Based on the findings, the following recommendations are proposed. Policy makers should not allow
the supply-demand balance in the goods market to be disrupted, should not allow unemployment to
increase, should ensure justice in income distribution in society, should strengthen social welfare
policies, should give importance to budget discipline, and should prevent the current account deficit
from growing and official reserves from falling.
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