2013, FINANSAL KRiziN
DUNYA UZERINDEKI
YANSIMALARININ GORULDUGU
YIL OLACAK




2013, finansal krizin etkilerinin diinya ekonomisi
Uzerindeki yansimalarini gérmeye devam
edecegimiz bir yil olacak gibi gériinlyor. Krizden
buyuk bir darbe alan kiresel ekonomik biytme,
yukselen pazarlardaki ekonomik yavaslamayla
da birlikte, yeni yilda da kriz édncesi seviyelerine
donecek gibi durmuyor. Krizden en ¢ok
etkilenen Ulkelerin kamu harcamalarini artirarak
ekonomiyi canlandirmasi da siyasi kisitlara esir
olmus durumda, Ustelik bir¢cok tlkede ekonomik
durgunlugun devam etmesiyle birlikte toplumun
Uzerindeki baskinin arttigina ve protestolarin
glndelik hayattaki yerini tekrar aldigina tanik
oluyoruz.

2008 krizi nedeniyle i¢ine girilen distik buyiime egiliminin
onitimiizdeki yilda da devam edecegi konusunda fazla stiphe yok.
Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) krizle birlikte diigtirdigii
faizler ve uyguladigr parasal genigleme 2012 sonu itibariyle bitytimeyi
istenilen sekilde canlandiramadi. Gelecek yil ABD’nin mali ugurumla
kargi karstya kalma ithtimali var; Avrupa’da ise stire gelen borg
kriziyle birlikte yiirtirluge konan tasarruf politikalar: nedeniyle
biiytimenin hiikiimet harcamalariyla canlandirilmast pek muhtemel
gorunmuyor.

Uluslararasi Para Fonu’nun (IMF) Ekim ayinda acikladigi rapora
gore, 2012°de ylizde 3,3 olarak gerceklesecegini tahmin ettigi kiiresel
ckonomik bliytimenin; 2013 yihinda, ancak belli varsayimlar altinda,
yuizde 3,6 seviyesinde gerceklegecegini tahmin etmekte. Bu
varsayimlarin ilki, Avrupa Merkez Bankasi’'nin yaptiklarim takiben
Avrupa Birligi (AB) iilkelerindeki ulusal politikacilarm Avrupa
Istikrar Mekanizmasi’'n1 hayata gegirmesi ve etkinlestirmes; ikincisi
1se, ABD’li politikacilarin bir taraftan otomatik vergi artiglar: ve
harcama kesintilerinden kacinmalar diger taraftan da federal borg
tavanin zamamnda ytkselterek mali stirdiiriilebilirligi saglamalaridir.

Ikinci donemine segilen ABD Bagkani Barack Obama’nin ABD
ckonomi politikasini geniglemeci yonde sekillendirebilmesinin,
yeniden kuracag: ekibinin etkinligine ve Amerikan Kongresi’nin

tutumunu yonlendirme kabiliyetine bagh olacag: diistintlebilir. AB
tilkeleriyle ile ilgili varsayimin, Avrupa’nin siyasi dinamikleri
igerisinde gerceklesmesiyse daha karmagik bir siireci
gerektirmektedir. Krizin Avrupa’daki toplumlar tizerinde yarattig
sosyal ve ekonomik baskilarin, bazi tilkelerde politikacilarim manevra
alanim zaman igerisinde hizla daraltigini da gézden kagmamahdir.

Buna iyi bir 6rnek olarak, bankalarin kurtarilmasida kullanilacak
31 milyar Avro’luk yardimi alabilmek i¢in yeni bir tasarruf paketini,
sokaktaki protestolara ve genel greve ragmen, yakinlarda yiirtirliige
koyan Yunanistan gosterilebilir. Tasarruf paketi emeklilik yaginin
65’ten 67’ye ¢ekilmesini, emeklilik maaglarinin ytizde 10 ile ytzde
15 arasinda kesintiye ugramasini, kamu personel maaglarinin ytizde
30’a varan oranlarda distirtilmesini ve toplu isten ¢ikarmalari
kapsamaktadir. Yunanistan’mn kigi basina diisen milli geliri 2007
seviyesinin ylzde 22 altinda, igsizlik ytizde 25’1 ge¢mis ve hitkiimetini
yatirim harcamalari da ytizde 40 oraninda azalmis durumdadir.
Tasarruf paketiyse, Yunan halkinin 2007°den beri kars: karsiya
kaldig1 tiim ekonomik zorluklarin tizerine yenilerini ekleyecek gibi
goriinmekte ve ekonomik biiytimeyi yeniden canlandirmak igin
neler yapilacagimi agiklayan bir programi da igermiyor. Yunanistan,
i¢inde bulundugu ekonomik krizden ig¢i maliyetlerini azaltarak
¢ikma yolunu se¢mis gibi gértintyor. Yirurlige konan ve gelecekte
uygulanmasi muhtemel politikalarin etkilerinden otiiri
Yunanistan’da yagayanlarin ¢cogunlugunu daha da derin sosyal
sorunlarin bekledigini 6ngérmek ¢ok zor degil.

IMF’nin varsayimlariin ger¢eklesmesinin olduk¢a karmasik siyasi
strecler tarafindan belirlenecek olmasi, 2013 bitytime tahminine
supheyle yaklagilmasina neden olabilir. Buradan hareketle, ABD
ve AB’deki geligmis tilkelerin ekonomik biytimeye katkist kisith
olacak gibi goriintyor. Yiikselen ekonomilerin biiylimeye olan
katkilarimin gelismig iilkelerden daha fazla olacagina kesin goziiyle
bakiliyor. Bunlarin i¢inde Cin, ekonomisinin buyiikliig nedeniyle
ayri ele alimmali. Uriinlerine olan dis talebin diistisiiyle birlikte
Cin’in ig talebi canlandirmaya yonelik politikalar gelistirmedigi
takdirde yiikselen ekonomilerin bitytimeye katkisinin da kisitlh
olacagina dair ortak bir gériisten soz edilebilir.

Cin’in 2011°de agiklanan 12’inci beg yillik plan1 yukaridaki gorisi
destekler nitelikte politika degisikliklerini i¢eriyor. Bes yillik planda
6ngoriilen ekonomik reformlar ile Cin ekonomisinin 2030’a kadar
yabanci sermayeye daha agilmasi ve devletin ekonomideki paymin
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Kiiresel Rating Ajansi Fitch’in Ttrkiye'nin kredi notunu yiikseltmesinin nedenlerinden birinin, Tirkiye'nin yumusak karni olarak
nitelendirilebilecek olan cari agikta gectigimiz aylar icerisinde siiregelen iyilesmeler oldugu gézden kagmamalidir. Beklenmedik
riskler ortaya gikmadikga Ttrkiye’nin dnimizdeki yil igerisinde kredi notunu koruyabilmesi hayli muhtemel gérintyor, diger

‘taraftan Tirkiye’nin genel ekonomik ve siyasi gidisati diinya ekonomisindeki diger gelismelerle ilgili olarak gdr[]lmelidir.’

azaltilmasi hedefleniyor. Ote yandan, Kasim ayinda Cin Komiinist
Partisi’nin degisen yonetim kadrosunun séylemleri de ekonomik
reformlarin gerekliligini vurguluyor, fakat bu sdylemlerin
uygulamaya gegirilip gegirilmeyecegini ancak zaman gosterebilir.

Tirkiye agismndan ise bityiimenin yeniden 2002-2011 arasindaki
ortalamalara ulagmasi miimkiin gérinmuyor. Ancak Tirkiye
ekonomi yonetiminin orta vadeli planda belirttigi biiytime hedeflerini
yakalamak adimna elinden geleni yapacagimi da unutmamak gerekir.
Kiiresel Rating Ajans: Fitch’in Tirkiye’nin kredi notunu
yiikseltmesinin nedenlerinden birinin, Turkiye’nin yumusak karni
olarak nitelendirilebilecek olan cari acikta gegtigimiz aylar icerisinde
suregelen iyilesmeler oldugu gézden kagmamalidir. Beklenmedik
riskler ortaya ¢ikmadikca Tirkiye nin éntimiizdeki yil icerisinde
kredi notunu koruyabilmesi hayli muhtemel goriiniiyor, diger
taraftan Tirkiye’nin genel ekonomik ve siyasi gidisati dinya
ekonomisindeki diger gelismelerle ilgili olarak gorilmelidir.

Ayrica gelismis tlkelerde krizle birlikte ortaya ¢ikan ekonomik
durgunlugun 6ntimiizdeki yil da devam edecegi varsaymu tizerinden
karh yatirim alanlar arayan sermayenin, kac¢inilmaz bir sekilde
buyiimeyi stirdiirebilen iilkelere yonelmeye devam edecegi
ongorilebilir. Buradan hareketle, kriz sonras: bitytimeyi siirdtirebilen
Tirkiye’nin de sermayeyi kendine ¢ektigi ve sermaye akimlarindaki
bu artigin yukselen kredi notunun korunmast agisindan destek teskil
ettigi soylenebilir. Kredi notu artigimmin Turkiye’nin komsulariyla
iligkilerinin en kot oldugu dénemde gelmesi, Tiirkiye nin hali
hazirda sermaye akimlarin etkileyebilecek 6l¢tide siyasi bir risk
olarak algilanmadigr seklinde yorumlanabilir.

Tirkiye ekonomisinin kisitlarindan biri olarak goriilebilecek cari
agigim ekonomideki yapisal sorunlarla ilgili oldugu sdylenmektedir.
Ekonominin diga olan enerji ve ara mal bagimhhgi, diisiik tasarruf
oranlariyla birlikte dig talebin yiiksek oldugu siire boyunca cari
agigin biyumesine neden olmaktadir. Bu iki yapisal sorunu
tyilestirmek adina hiiktimetin aldig1 kararlarin etkilerinin éntimtizdeki
yil ortaya ¢ikmasi diigiik ihtimalli gériilmekle birlikte, uzun vadede
ne kadar etkili olacaklar da siiphelidir. Tlk olarak, hiikiimetin
tasarruflar1 artirmak adina bireysel emeklilik primlerine yapacag:
yuzde 25 katki, her ne kadar tasarrufu iyilestirme potansiyeli olan
bir politika gibi goriinse de, uzun vadede biitgenin tizerinde
yaratacagl baskilar g6z ardr edilmemelidir. Ayrica tasarrufun direkt

etkenlerinden biri olan tcretlerin, ihrag piyasalarinda rekabetci
kalabilmek adina diigitk seyretmesinin sonucu olarak prim destek
politikasinin ne kadar etkili olacagi da siiphelidir. Tkinci olarak,
hikiimetin hazirladigr yatirim tesvik paketinin haziran ayinda
yurtrlige konmasi olumlu bir gelisme olarak nitelendirilebilir.
Tegvik paketinin sermayeyi ara mal tiretimine yonelik yatirimlara
dontigtirebilme kapasitest uzun vadede 6nemli olmakla birlikte,
kisa vadede etkisi sinirli kalabilir. Bu da éntimtizdeki yil i¢in cari
agigin ekonomi i¢in bir sorun olarak devam edecegi anlamina
gelebilir. Buradan hareketle, Tiirkiye’nin cari agigimin, Tirkiye
Cumbhuriyeti Merkez Bankasi’nin (TCBM) bagarili ekonomik
yonetimine ragmen, dinya ekonomisindeki salimmlardan
ctkilenmeye miusait olmaya devam edecegi 6ngorulebilir.

Bu noktada, cari agigin biytikliigi kadar nasil finanse edildigi de
ele alinmahdir. Dolayisiyla sermaye akimlarinin miktar: ve
niteliklerinin (uzun vadeli yatirim, sicak para vb.) Tirkiye’deki
ckonomi yonetimi tarafindan arzu edilen tertipte sekillendirilebildigi
6l¢iide ekonomik performansa katkist olacaktir. Cari agigin
finansmaninda sermaye akimlar faiz ve kur politikalariyla
sekillendirilmektedir. Ozellikle son zamanlarda déviz kurunun
TCMB’nin aktif politikalar: sayesinde 1 Amerikan Dolar’nin 1,80
TL civarinda tutulabilmest; bir taraftan uluslararas: sermaye igin
Ttrkiye’yi cazibe noktas: haline getirirken diger taraftan da
Ttrkiye’nin ithrag ettigi tiriinlerinin uluslararas: piyasalarda maliyet
avantajin destekleyebilmektedir. Ek olarak, hiikiimetin uzun vadeli
yabanci direkt yatirima yonelik devam ettirdigi kampanyalarin da
pozitif etkisi gbozden kagmamalidir.

Sonug olarak, gelecek yil ekonomik durgunlugun devam edecegi
ve toplumlar tizerindeki sosyal ve ekonomik baskilarin artacag: bir
yil olacak gibi goriniiyor. ABD ve diger gelismig tilkeler kendi
ckonomik ve siyasi sorunlariyla ugragirken, yiikselen ekonomilerde
biiylime, gorece yavaglamaya ragmen devam edecek. Tirkiye
ozelinde ise son donemde yavaglayan biytimeyle birlikte cari agigimn
da daralmasi olumlu olarak yorumlanabilir, fakat cari a¢ig1 uzun
vadede 1yilestirmeye yonelik politikalarin etkilerini gérmek i¢in
erken olmakla birlikte, etkinlikleri de tartismahidir. Bu durum,
Ttirkiye ekonomisinin konjonktiirdeki degisimlere halen duyarl
oldugunun tekrar altin1 ¢izmekte ve yapisal degigikliklerin olmamasi
durumunda ekonomi y6netiminin tzerine bityiik sorumluluklar
disecegini igaret etmektedir.



