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GIRIS

Giliniimiizde degisen ve yenilenen teknolojiler her gecen giin yeni firsatlar
karsimiza ¢ikartig1 gibi beraberinde zorluklar1 da getirmektedir. Ozellikle 2000
yilinin sonuna dogru geldigimiz son 10 yillik dilimden bu giine kadar yeni
olgular formalagsmis ve yasadigimiz diinyay1 etkisi altina alabilmistir. Yeni bir
bin yila girdiyimiz bu ilk yillarda hizlanan kiiresellesme olgusuyla brlikte adim
atilmistir. Bir dizi ekonomik, sosyal, siyasal ve kdltlrel yenilikler getiren bu
olgu, mevcut kurum ve kurallann degisime zorlayacak bir gelisme
gostermektedir.

1980'li yillardan itibaren insanlik, tarihinin kritik dénemlerinden birisini
yasamaya baslamistir. Bu yeni dénemi iki 6nemli olay karakterize etmektedir.
Bunlardan birisi 1900'lii yillarin bitmesi ile 2000'li yillara yaklagmamiz; ikincisi
ise soguk savasin sona ermesi ile iki kutuplu diinyamizin ABD'nin basin1 ¢ektigi
tek kutuplu dunya haline gelmesidir. Bu donem farkli diisiiniirlerce yeni diinya
diizeni, biiyiilk doniim noktasi, tarihin sonu, bilgi cagi, kiiresellesme gibi
kavramlarla da isimlendirilmektedirl. Kiiresellesme bir anlamda, milli
ekonomik, politik, kiiltiirel yapinin bir dizi ulusétesi gelisme ile koalisyonudur
ve bir ideloloji olarak da her iilkenin bir digerini etkilemesini saglamaktadir. Bu
etkilesimin finansal karakterli islem ve davraniglara da yansimasi avantaj ve
dezavantajlar1 beraberinde getirmektedir?.

1. Genel Olarak Kriz Kavram

Kriz, ekonomide aniden ve beklenmedik bir sekilde ortaya ¢ikan olaylarin
makro ag¢idan iilke ekonomisini, mikro agidan ise firmalar1 ciddi anlamda
sarsacak sonuglar ortaya ¢ikarmasidir. Ekonomik krizler ¢ok degisik sekillerde
ortaya cikabilir. Uretimde hizli bir daralma, fiyatlarda ani diisme, iflaslar,

* Qafqaz Universiteti Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi

! Kamil Turan , "Kiiresellesen Cagimiz ve Calisma Hayat1", 1994, Kamu-Is Dergisi, Cilt:3,
Say1:3, (Ocak),s.1-10

2James H. Mittelman , "The Dynamics of Globalization", Globalization:Critical Reflections,
Ed:James H. Mittelman, London, Lynne Rienner Publishers, 1997 , s.1-19.
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igsizlik oraninda ani artis, licretlerde gerileme, borsada ¢okiis, banka krizleri ve
s. ekonomik krizlerin baslica 6rnekleridir.

Kriz, dnceden bilinmeyen ya da dngoriilemeyen bazi gelismelerin devlet ve
0zel kesimi ciddi olarak etkileyecek sonuglarin ortaya ¢ikarmasidir. Sadece ani
ve beklenmedik bir anda ortaya c¢ikan olumsuz gelismeleri kriz olarak
adlandirmak dogrudur. Yoksa, normal siire¢ icerisinde ortaya ¢ikan her sorun
kriz demek degildir. Kriz, bu agidan beklenmedik bigimde ortaya g¢ikan “ciddi
bir sorun” olarak diistiniilmelidir. Rutin gelismeler ve sorunlar “kriz” degildir.

Krizin en 6nemli 6zelligi 6nceden tahmin edilemeyen ya da bilinemeyen bir
anda ortaya ¢ikmasidir. Krizlerin bir diger 6zelligi bir bulasici hastalik gibi
yayilma etkisi gostermesidir. Herhangi bir sektdrde ortaya ¢ikan bir kriz diger
sektorleri de etkisi altina alabilir. Ya da bir sektérde yasanan krizler, bu sektorle
iliski icerisinde olan diger sektorler: de krize sokabilir®,

1.1. Kiiresel Kaynakli Finansal Krizler

Finansal krizlerle ilgili iki tir gostergeden s6z edilebilmektedir. Bunlar, tlke
kosullarinin yatirim riskinin arttigin1 gosteren ve bu nedenle finansal bir krizin
dogacag1 konusundaki beklentileri besleyen 6n gostergeler ile yasanan krizin
boyutlar hakkinda bilgi veren temel gostergeler olmaktadir.

Finansal krizlerin dogacagina dair 6n gostergelerin basinda reel kurun asir
degerlenmesi, M2 para arzinin uluslararasi rezervlere olan oraninda ve/veya cari
aciklarin milli gelire (GSMH’ya) oraninda asir1 yiikselmeler gelmektedir.
Geligen iilkeler genelde sabit doviz kuru politikast uyguladiklarindan, yerli
paranin reel olarak belirli bir diizeyin {iizerinde deger kazanmasi kriz
beklentilerinde 6nemli bir faktordiir. Ulusal paranin bir yil igerisinde en azindan
% 10 deger kazanmasi spekiilatorler i¢cin ekonominin fazla 1sindiginin bir
gostergesi olmaktadir. Kriz beklentisinde dikkate alinan diger bir gosterge M2
para arzinin uluslararasi rezervlere olan oramidir. Bu oranin yiiksek olmasi,
kendi kendini besleyen krizlerin ortaya ¢ikma olasihigini artirmaktadir. Sermaye
hareketlerinin yogun oldugu bir ekonomide dikkat edilmesi gereken diger bir
gosterge cari agiklarin GSMH orani olmaktadir. Bu oranin % 4’ gegmesi
durumunda, iilkenin finansal kriz agisindan tehlikeli bolgeye girmis oldugu
kabul edilir.

Bir ekonomide finansal krizin dogacagina dair beklentileri besleyen bu
gostergeler disinda, yasanan krizin boyutlar1 hakkinda bilgi veren temel
gostergeler de s6z konusudur. Doviz kurlarindaki biiyiik dalgalanmalar, gecelik
faizlerde yasanan asir1 yiikselmeler ve doviz rezervlerindeki 6nemli miktarda
azalmalar bu gostergelerin baslicalaridir®.

3 Coskun C. Aktan, “Genel Olarak Kriz Kavrami ve Ozellikleri”,
http://www.canaktan.org/yonetim/kriz-yonetim/anasayfa-kriz.htm, erigim tarihi: 08.05.2009

4 Aslan Eren, Bora Siislii, “Finansal Kriz Teorileri Isiginda Tiirkiyede Yasanan Krizlerin Genel
Bir Degerlendirmesi” Yeni Tiirkiye, Say1:41, Y1l:7, Eyliil-Ekim 2001, s.662-674
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Diinya iizerinde ¢ok sayida finansal kriz yasanmistir. O kadar ki kii¢iiklii
biiyiiklii krizler goéz oOniine alindiginda her 19 ayda bir krizin oldugu
anlagilmaktadir. 1970’1 yillardan beri yasanan finansal krizleri ise Aralik-1973
Ingiltere Bankacihk Krizi, Haziran-1974 Herstatt Krizi, Agustos-1982
Uluslararas1 Bor¢ Krizi, Aralik-1986 Bono Krizi, Ekim-1987 Borsa Krizi,
1980’lerin basinda ABD’de yasanan tasarruf ve bor¢ krizi olarak belirtmek
miimkiindiir. Ancak bu krizlerin kiiresel etkileri de olan belli baslilarini 1970 ve
1980’11 yillardaki Latin Amerika krizleri, 1992-1993’te ortaya ¢ikan Avrupa
Do6viz Kuru Mekanizmasi(ERM) krizi, 1994-1995°te Latin Amerika’daki kriz,
1997 Asya krizi, 1998 Rusya krizi ve Brezilya krizi olarak kabul etmek miim-
kiindur5. Son olarak 2008 yilin ikinci yarisinda ABD’de finasal piyasalarda
baglayip daha sonra da reel sektorlere kadar uzayan ve bu giin etkisini halen
strddren Kriz.

1.2. 2008 Krizi Nasil Baslad:

ABD’den baslayan kiiresel krizin temelinde mortgage piyasasina iliskin
sorunlar vardi. ABD’de ortaya ¢ikan ve tiim diinyayr olumsuz etkileyen
mortgage sektorii, ilk olarak ii¢ yil Once sorun yaratmaya basladi. ABD
mortgage piyasast, 10 trilyon dolarlik biiyiikliigiiyle diinyanin en biiyiik piyasasi
konumunda bulunuyor. ABD’de, para hacminin yiiksek olmasi nedeniyle, bazi
finansal kuruluglar 5 yil Once, kredibilitesi zayif olan kisilere de mortgage
kredisi vererek, geri doniisii riskli bir mali yapiya girdiler. Sadece dar
gelirlilerin kullandig1 ve subprime olarak adlandirilan ‘yiiksek riskli krediler’in
boyutu 1.5 trilyon dolar1 buluyordu.

5 yi1l 6ncesine kadar ABD’de faizler son derece diisiik oldugu icin 6zellikle
orta ve alt gelir grubundaki kisiler degisken faizli kredileri kullanmay: tercih
ettiler. Ancak, ABD Merkez Bankasi’nin (Fed) son iki yilda faiz oranlarini
artirmasi, konut sektdriini durgunluga soktu. Konut satig fiyatlar1 ile kira
gelirlerinin de piyasa dizeyinin altina inmesiyle, bu krediyi kullanan diisiik
gelirli gruplar, kredilerini diizenli olarak 6deyemez hale geldiler. Bankalarin,
titketicilere satin alacaklar1 ev ve dairelerin bedelinin tamamini, hatta degerinin
ylizde 110 oraninda bor¢lanma firsatt vermesi, kredilerin geri doniisiinii zora
soktu. ABD’de bankalar konut kredileri icin gereken parayr yatirim
bankalarinda ihrag ettikleri tahviller ile borglanarak sagliyorlardi. Ancak
kredilerin geri doniislimii zora girince yatirim bankalar1 ve ABD mortgage
piyasasi i¢in da ¢anlar ¢almaya bagladi.

Kriz her ne kadar baslangigta bir mortgage krizi olarak ortaya ¢iksa da takip
eden siiregte bir likidite krizine doniistii. ABD’de 2007 yilinda, finans ve
sigorta, gayrimenkul, ingaat ve madencilik sektorii basta olmak iizere toplam

5 Muhammed Akdis, "Kiiresellesmenin Finansal Piyasalar Uzerindeki Etkileri ve
Tirkiye:Finansal Krizler-Beklentiler", Dis Ticaret Miistesarligi, Dig Ticaret Dergisi, Y1l:7,
Say1:26, (Ekim-2002), 5.1-45
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dort sektoriin biiylime hizinin yavaslamasiyla genel ekonominin biiyiime hiz1 da
yavagladi. Ekonomik biiylimenin yavaslamasina neden olan reel sektdr,
mortgage krizinden olumsuz etkilendi. Faiz oranlarindaki degisim kredi
piyasasinda daraltici etki yapti, kredi piyasasinda 2006 yilinda yiizde 13.2
oraninda artis saglanirken, 2007 yilinda bu oran yiizde 4.8 olarak gerceklesti.
Yatirimceilarin risk almadan kazang elde etme istegi maliyeti diisiik, kolay kredi
imkanlarina bagh olarak tiiketicilerin asir1 bor¢lanmasina ve kontrolsiiz kredi
genislemesine neden olarak sistemin kirilganligini artirdi. ABD’de subprime
bor¢lulariin 6deme giigliigiine diismesi ile tetiklenen kriz, bu kirilganliklarla
birlikte biyud®.

2.DiUnya Ekonomisindeki Son Degisimler

Kiresel mali piyasalarin 2007 yili Temmuz aymdan bu yana maruz
kaldiklar1 ¢alkantilar devam etmektedir. Bu krizin gegmiste yasanmis krizlerden
en Onemli farki, klasik bir finans krizi olmamasi, karmasik ve yiiksek hacimli
tirev triinlerini kapsamasidir. Tiirev iriinlerinin yiksek hacmi, mali destek
paketlerinin daha 6nce goriilmemis boyutlara ¢ikarilmasini zorunlu kilmistir. Bu
iiriinlerin karmasik yapisi ise paketlerin icerigine iliskin teknik zorluklar
yartmaktadir.

2008 yilinin son ¢eyreginden itibaren kiiresel mali krizin diinya ekonomileri
iizerindeki etkisi ¢ok hizli ve yikici bir sekilde ortaya ¢ikmuistir. Artan belirsizlik
ortami kredi mekanizmasinin ¢alismasini engellemis, bu durum reel kesimin
borglanma imkanlarini sinirlarken bor¢lanma maliyetlerinin de 6nemli Olgiide
artmasina neden olmustur. Diinya ekonomilerinde biiyiime oranlar1 sert bir
sekilde gerilemis, sanayi iretimi 2. Diinya Savasindan bu yana goriilmemis
Olclide daralmis, issizlik oranlari hizla yiikselmis, hanehalki ve reel kesim
guven endeksleri tarihi dip degerlerine inmistir. Mali krizin reel sektor
lizerindeki etkisinin ne kadar siirecegi tahmin edilememekle birlikte, iktisadi
faaliyetteki gerilemenin oniimiizdeki donemde de siirecegi ve toparlanmanin
uzun zaman alacagi diistiniilmektedir. 2008 yilinin son ¢eyregi ve 2009 yilinin
ilk ceyregine iliskin bilangolarin agiklanmasi ile birlikte krizin reel sektor
iizerinde yarattigi tahribatin boyutu daha iyi anlagilacaktir’.

Diinya ekonomilerinin birbirlerine artan oranda bagimli oldugu giiniimiizde,
kiiresel finans piyasalarinda ortaya ¢ikan krizden gelismis ve gelismekte olan
tim ekonomilerin ¢ok ciddi boyutlarda etkilendigi gorilmektedir. Ancak bu
etkilenmenin derecesi iilkeden iilkeye farklilik gostermektedir. Bugiin itibariyla

6«10 soruda kiiresel kriz”, http://arsiv.ntvmsnbc.com/news/460082.asp, 23 Eyliil 2008, erisim
tarihi: 08.05.2009

" Durmus Yilmaz, Kiiresel Kriz, Etkileri ve Para Politikas1 Uygulamalari, TCMB Yaymlari,
Istanbul, 4 mart 2009, s.3
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diinyada toplam dis ticaretin daralmasindan en ¢ok etkilenen ekonomiler,
ithracatin toplam gayri safi yurt ici hasila i¢cindeki pay1 yiiksek olan ve ozellikle
yatinm ve dayanakli mal ihracatcist iilkelerdir. 2008 yilinin 4. g¢eyreginde,
krizin kaynagi olan ABD ekonomisinin yiizde 6,4 oraninda gerilerken
Japonya’nin yiizde 12,4 oraninda kiiciilmesi; Avrupa Para Birligi sistemi i¢inde
yer alan iilkelerden Almanya’nin Fransa’ya gore daha sert bir durgunluk
yasamasi da bu kapsamda degerlendirilebilir.

2.1. Diinya Ekonomilerinin Biiyiime Durumlari

Diinya ekonomileri i¢in 2009 ve 2010 yillarina ait OECD tarafindan piyasa
fiyatlar1 ile tahmin edilen GSYIH biiyiime oranlar1 verilmistir. OECD’ye gore,
durgunluk (resesyon) en agir sekilde gelismis filkeler igerisinde kendisini
hissettirecek, gelismis ekonomiler 2009°u negatif biiyiime ile kapatacak ve
pozitif biliylime olasiligi, ancak 2010 yilinda goriilecektir. Gelismekte olan
ekonomilerden Cin, Hindistan, Brezilya ve Rusya gibi ekonomilerin 2009
yilinda kendi ortalamalarmin altinda ve 2010°da ise, ortalamalar1 civarinda
blyumeleri beklenmektedir. Bizim tahminimiz krizin yonetilmesine bagh
olarak tiim diinya ekonomilerinin 2009’u en az kayipla atlatarak, 2010’da
ortalama biiylime hizlarma yakinlasmalar1 yoniindedir. Durgunlugun dip
noktasini, tiim ekonomiler icin az-¢ok farklilagsa da, 2008’in son ¢eyreginden
2009’un ilk alti aylik donemi olarak Ongdrmekte ve c¢eyrek bazda sifir
biiylimeyi gelismis ekonomilerin en ge¢ 2010°un ilk ¢eyreginde yakalayacagini
tahmin edilmektedir®.

Diinya ekonomisinde, bir yanda beklentilerin bozulmasi sonucu yayilma
mekanizmasiyla artan belirsizlikler; diger yanda artan risk nedeniyle islevini
kaybeden kredi mekanizmasinda yasanan aksakliklar séz konusudur.
Ekonomide iktisadi birimlerin (bireyler, firmalar ve Ulkelerin) beklentilerinin
bozulmasi, ulusal ve kiiresel diizeyde fon ve mal ticaretini olumsuz
etkilemektedir. Bu ise, reel ekonomilerin daha da kétiilesmesine yol agmaktadir.
Likidite sorununa bagli olarak bir yandan arz, diger yandan talep
cephesinde ulusal ve uluslararasi diizeyde daralmalar yasanmaktadir.

Bu belirsizlik ve risk algisi diizeyinde, para politikas1 ve parasal aktarma
mekanizmasi islevini kaybetmektedir. Hiikiimetler, maliye politikasi ve ek
tedbirlerle ekonomileri fiili olarak canlandiracak tedbirlere basvurmaktadir.
Diinya eckonomisinde, basta Amerika olmak {izere tim ekonomilerde,
durgunlugun etkilerini azaltabilmek i¢in ¢esitli diizeyde para-maliye politikalari
ve ek diizenlemeler uygulamaya konmaktadir.

8 Aysu Insel, Ercan Saridogan, “Ekonomik krizin boyutlar1”,04 mayis 2009,
http://www.virahaber.com/haber/ekonomik-krizin-boyutlari-9943.htm, erisim tarihi: 08.05.2009
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Tablo.1: DUNYA EKONOMILERI
GSYIiH (%) ORANLARI (Piyasa Fiyatlari ile)

2004 2005 2006 2007 2008
ABD 3.6 29 2.8 2.0 1.1
JAPONYA 2.7 19 20 24 -0.6
ALMANYA 0.7 0.9 52 2.6 1.0
FRANSA 2.2 |.9 2.4 2] 0.7
ITALYA 1.4 0.8 2.1 1.5 -1.0
INGILTERE 2.8 2.1 2.8 3.0 0.7
KANADA =Sl 2:9 S ST 0.5
G-7 ulkeleri 2.8 2.3 2.6 P 0.6
OECD TOPLAM 3.2 2.7 3.1 27 0.9
EURO-12 ulkeleri 1.9 |.8 3.0 2.6 0.7
OECD Disi Ulkeler 4.8 4.2 49 4.2 22
BREZILYA 3.8 54 5.1
CIN 1.6 13.0 9.0
HINDISTAN 9.7 9.0 6.0
RUSYA 7.7 8.1 5.6

Kaynak:http://www.virahaber.com/haber/ekonomik-krizin-boyutlari-9943.htm

2.2. Kiiresel Olcekte Alinan Onlemler

Hizla degisen bir kiiresel iktisadi konjonktiirde para politikasi uygulamasinin
temelini olusturan tahminlerin, agiklanan her yeni veri sonrasinda yiiksek
oranda giincellenmesi para politikasinin esnek olmasini gerektirmektedir.
Ekonomik krizin, iktisadi faaliyette her defasinda tahmin edilenin 6tesinde bir
yavaslamaya neden olacagi endisesi ile enflasyon kaygilari yerini deflasyon
riskine birakmistir. Bu donemde gelismis iilke merkez bankalarinin politika faiz
oranlarin1 6nemli Ol¢lide indirerek finansal krizin boyutlarini kontrol altina
almaya c¢alistiklar1 goriilmektedir. Gelismekte olan iilkelerin merkez bankalar
ise baslangigta doviz kurlarindaki deger kaybi ve finansal istikrar kaygilari
nedeniyle temkinli bir tavir izlerken, krizin devaminda toplam talep kosullarinin
sert bir sekilde gerilemesi ve enflasyonun endise kaynagi olmaktan ¢ikmasi ile
birlikte son donemde para politikalarin1 gevsetme egilimine girmislerdir.
Finansal c¢alkantinin kriz boyutlarina ¢iktigi 2008 yili Eyliil ay1 ile 2009 yili
Subat ay1 arast donemde, gelismis ve gelismekte olan iilkelerde ortalama
politika faiz oranlari, sirasiyla, 260 ve 140 baz puan indirilmistir.

Grafik 1. Enflasyon Oram : (01.2000 —12. 2008, yillik yiizde degisim)



438 Mayis ©zizov

Gelisnekte Olan Ulke ler

Gelismis Ulkeler

T T T T
uy [£=] [ — [==]
= (=1 L=} [=1
(=) — (=) =

01.00
01.03 1
01.04

= =
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Yayinlart, Istanbul, 4 mart 2009, s.5

Grafik 2: Politika Faiz Orani:(Ocak 2008 — Subat 2009, yiizde)
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Kaynak: Durmus Yilmaz, Kiiresel Kriz, Etkileri ve Para Politikas1 Uygulamalari, TCMB
Yayinlari, istanbul, 4 mart 2009, s.5

Merkez bankalarinin aldigi onlemlerin yani sira, Ozellikle gelismis iilke
hiikiimetleri, vergi indirimleri ve yeni kamu harcamalarini iceren kapsamli mali
paketleri uygulamaya koymuslardir. Yasanan krizin boyutu ve ekonomik
faaliyetteki gerilemenin es zamanli olarak tiim diinya geneline yayilmasi, alinan
onlemlerin zamaninda ve diger iilkeler ile koordineli bir sekilde uygulanmasini
gerekli kilmistir. Dolayisiyla 1980 ve 1990’larin basinda yasanan kiiresel kriz
donemlerine kiyasla bu donemde alinan mali 6nlemler nispeten daha hizh ve
koordinasyon iginde hayata gegcirilmistir. Simdiye kadar agiklanan kiiresel mali
onlemlerin toplam1 2 trilyon ABD dolarin1 asarken, onlemlerin planlandigi
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sekilde 2009 y1l1 igerisinde hayata ge¢irilmesi durumunda kiiresel gayri safi yurt
i¢i hasilanin yiizde 2’si biiyiikliigiine ulasacagi tahmin edilmektedir®.

Kisa vadeli faizler, merkez bankalarinin para politikalarini yonlendirmede en
onemli aragdir. Merkez bankalar1 kisa vadeli faizleri tespit ederek yalmzca
piyasadaki para miktarini belirlemeye calismiyor. Ayni zamanda, kisa vadeli
faiz politikasiyla merkez bankalari, enflasyon beklentilerini de yonlendirmeye
calisiyorlar. Geligmis iilkelerde yasanan "kredi ¢okiisii" olgusu aslinda kiiresel
dizeyde tim ulkeleri ilgilendiriyor. Finansal kurumlar birbirlerine kredi
vermekten cekindikleri gibi, kendi diglarindaki ekonomik birimlere de kredi
iligkisine girmekten kaginiyorlar. Finansal kurumlar yasananlar karsisinda likit
kalmak istiyorlar. Bozulan ekonomik durum karsisinda, miisterilerinin kredi
degerliliklerini 6lgcmekte zorlantyorlar. Kendi bilangolarinda aldiklar1 darbeleri
tamir etmeye c¢aligiyorlar. Bugiin gelismis lilkelerde uygulamada olan para
politikas1 "kredi ¢okiisii" olgusunu tersine cevirmeye calisiyor. Para arzimi
artirarak, kisa vadeli faizleri diisiirerek merkez bankalar1 finansal kurumlarin
bor¢lanma maliyetini diigsiirmeye calisiyorlar. Bu yolla, finans kurumlari,
getirilerini artirmak i¢in kredi vermeleri tesvik edilirken, diger ekonomik
birimlerin de diisiik faizlerle kredi almalar1 6zendirilmeye calisiliyor. Para
politikas1 faizleri yillik bazda Amerika'da yiizde 1.5'%, Ingiltere'de yiizde 3'e,
Euro Bolgesi'nde yiizde 3.25'e geldi. Euro yaratildigindan bu yana ilk kez
Ingiliz Merkez Bankasi politika faizleri Avrupa Merkez Bankasi'nin altina
geldi. Genel beklenti para politikas1 faizlerinin gelismis iilkelerde daha da
diisecegi yonde. Piyasalar da bu yonde baski yapiyor®.

2.3. Kiiresel Krizi Asmanin 6 Yolu
Washington’da yapilan G-20 zirvesinde dunya liderleri ev sahibi ABD ile
diinya mali krizinin asilmas1 i¢in etkin bicimde birlikte calisma karari aldi.
Zirvenin sonug bildirisinde Tiirkiye’nin de bulundugu G-20 liderleri, IMF ve
Diinya Bankasi’nda reform yapilmasi i¢in anlasti. Zirvede konusan ABD
Bagkan1 George Bush, “Simdiye dek gereken dnlemler alinmamis olsaydi 1929-
1930’un Biiyiik Bunalimi’ndan beter mali krize diinya girebilirdi” dedi.
G-20 liderleri diinya mali krizinin agilmasi i¢in 6 yol belirledi:
e Mali sistemi reformdan gecirmek ve kalkinmay1 saglamakta karar alindi
e Eylem planinda mali sisteme giiveni yeniden tesis edebilmek amaciyla 31
Mart 2009°a kadar oncelikle alinmasi gereken tedbirler siralandi
e Liderler maliye bakanlarindan 5 hususta Oneri paketleri hazirlamalarini
istediler
e Buna gore bakanlar muhasebe kayitlar1 tam seffaf ve uyumlu hale
getirmeli

® Durmus Yilmaz, s.5-7
10 Ercan Kumcu, “Gelismis Ulkelerde Para Politikasi, Hiirriyet gaz., 11 Kasim, 2008



440

Mayis ©zizov

e Piyasalar giiclendirirken, sistemle ilgili risklerin azaltilmas ve sirketlerin
yoneticilerinin maaglarinin gbézden gegirilmesi konularinda maliye

bakanlar1 gérevlendirilecek

IMF ve diinya bankas1 isleyisi

hizlandirilarak  gorev

alanlan

genisletilecek. Kalkinmakta olan iilkelerin IMF ve Diinya Bankasi’nda
gorevleri daha genis bicimde uygulama alanina gegirilecek

3.Kriz Doneminde Azerbaycan Ekonomisi ve Para Politikas1 Kullanim

3.1. GSMH dak: Biiyiime Oranlart
Azerbaycan ekonomisinde 2006

yildan itibaren GSMH’daki biiylime

oranlarinda artiy hizinda azalmalar goriilmeye baglamistir. 2006 yilindaki
GSMH’nin biiylime oran1 %34.5 , 2007 yilinda %25 ve krizin bagverdigi 2008

yilinda ise %10.8 civarinda gergeklesmistir.

GSMH

‘nin  oranlarindaki

azaliglarin {ilke ekonomisinin petrole dayali olmasi ve 2008 yilinda da petrol
fiyatlarinin hizli sekilde asag1 diismesiyle de agiklanabilir.
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Kaynak: Azerbaycan Devlet Istatistik Komitesi 2009

Qrafik 3: GSMH degisim oranlar

Lo3

2008

Qrafik 4 : Petrolun GSMH’daki Pay1
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Yuxaridaki grafikten de anlasildigi gibi Azerbaycanin GSMH’dak1 petrolun
pay1 2000°1li yillarda %30 diizeyinden 2005 yilinda %44, 2006 yilinda %54,
2007 yilinda %54 ve en son olaraq da 2008 yilinda %60 diizeyine ulagilmigtir.
Buradan da GSMH’daki biiyiimenin tek sektor olan petrole dayali oldugu
anlagilmaktadir. Tek sektére dayali inkisafin da Hollandiya Sendromunda
oldugu gibi ne kadar tehlikeli oldugu ortadadir. Onemli olan petrolden elde
olunan gelirlerin petrol disi sektorlere de aktarilmasi ve ekonoinin bir biitiin
olarak gelisiminin saglanmasidir.

Tablo 2: GSMH’da petrol ve petrol dist sektdriin pay1

% [ 2004] 2005 2006 2007] 2008
GSMH Bilylime 10.2] 26.4| 345] 25| 10.8
Petrol digs1 sek. artig 141 83 12) 10| 157
Petrol sek.artig 3| 66.3] 631 51 7

Kaynak : Azerbaycan Maliyye Bakanligi 2009-05-12

Tablo 2’den de goriildigi gibi 2004 yilindan sonra petrol sektoriiniin
GSMH’da pay1 ¢ok yiiksek diizeylerde olmustur. 2008 yilinda diinyada petrol
fiyatinin ~ bir varilinin 150 dollardan 40 dollarlara inmesi Azerbaycan
ekonomisinde de etkisini gostermektedir. Bununla birlikte petrol dist
sektorlerde de az da olsa bir canlanmanin var oldugunu yukaridaki tablodaki
bilgilerde gorebilmekteyiz.

3.2. Uygulanan Para Politikalart

Son krizin Azerbaycan ekonomisinde diger sektorlerde oldugu gibi
bankacilik sektoriinde de etkisini gostermektedir. Azerbaycan ekonomisinde
bankagilik sektorii diinya mali krizinden etkilenen sektorlerin basinda
gelmektedir. Bu etki kendini reel sektordeki effektif taleb etkisiyle
gostermektedir. Reel piyasada bir ¢ok mal ve hizmetlerin alinip satilmasinda
bankagcilik sektoriiniin agmig oldugu kiigiik ve biiyiik hacimli kredi imkanlariyla
gergeklesmekteydi. Krizden sonra bankalarin kredi verme limitlerinin
sinirlandig1 ve bu da kendisiyle beraber satinalma giiciiniin azalmasina getirip
¢ikartmustir.

Azerbaycan Merkez Bankasi para politiksi araglarindan olan faiz politikasini
ve yasal karsilik poliitiklarin1 bu kriz déneminde biitiin iilkelerde oldugu gibi
aktif bir sekilde kullandi. Faiz oranlarin1 %15 den %3 kadar indirerek
bankalarin likitlilik oranlarini geniglendirilmesini amaglamsitir. Ayn1 zamanda
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yasal karsilik oranlarmi da %9 dan %6’ya indirerek 130 milyon manatlik
bankalarin kaydi para yaratma imkanlarini genislendirmigtir!®.

Son olarak bunu da kayd etmek gerekir ki, Azerbaycan ekonomisi dinya
ekonomisine bagli oldugu odlgiide bu krizden etkilenmis ve elde ettigi petrol
gelirlerini dogru istikametde kullandig1 taktirde 2010 yilinin ortalarina kadar
etkilerinin devam edecegi beklenilen krizden en az hasarla ¢ikacaktir.
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Summary

GLOBAL CRISISES AND USE OF MONETARY POLICY IN THE
CRISIS PERIOD

Mayis AZIZOV
(Gafgaz University)
In the globalization world the relations among the countries are enhancing day by day. The

quick rise of international relations in the economy and outside the economy enhances the
dependency among the countries. In this context, the crisis occuring in the financial sector in

1 http://www.nba.az/download/Pul_siyaseti/istigamet/2008_1.pdf , Vugar Bayramov , Kenan
Kerimzade ve Ilham Poluxov, “Azerbaycan Respublikasinin Anti- Béhran Konsepsiyas1”, iktisadi
ve Inkisaf Merkezi Yaymlari, Baki, Aprel, 2009, s.18
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America rapidlty spread over the world in Sseptember 2008. The countries were influenced by the
crisis according to their dependency on the world economy. Like other countries in the world,
Azerbaijan Government also began taking actions against this crisis. Azerbaijan Central Bank
also aimed at reducing the effects of this crisis using means of monetary policy.

Keyword words: World economy, Azerbaijan, Crisis, Monetary policy, Economy



