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ONURSOZU

Prof.Dr. Kadir KARTALCI Danismanlhiginda hazirladigim “2008 Kiiresel Finans
Krizinin Gelismekte Olan Ulke Maliyelerine Yansimalar1 ve Tiirk Kamu Maliyesi

Ornegi > isimli calismayr ahlak ve geleneklere uygun olarak hazirladigimi, bana ait

olmayan fikirler i¢in uygun sekilde kaynak gosterdigimi kabul ederim.



ONSOZ

Diinyada yasanan hizli kiiresellesme sonucu ekonomiler iilke gelismislik diizeyi
farki olmaksizin birbirlerine entegre olmuslardir. Bu durumun sonucu olarak finansal
krizler sadece ortaya ¢iktig1 bolgede etkisini yaratmamus, kiiresel gercevede finansal
sorunlar yaratmigtir. Bu durumun en iyi Ornegini 2008 Kiiresel Finansal Krizi
olusturmaktadir. ABD’de uygulanmaya caligsilan konut edinme politikasi, bankalarin
risk seviyesi yiiksek birimlere kredi vermesi sonrasi, bu birimler krediyi geri
O0deyememis, sahip olduklar1 konutlar1 da satamadan bankalara devretmislerdir. Bu
durum ekonomide bir bosluk yaratmistir. Bu krizden Tiirkiye ABD’ye gore daha az
etkilenmistir, bunun sebebi 2008 Kiiresel Finans Krizinden once yasadigi mali
krizlerdir. Kiiresel finans krizi her iilkeyi farkli kanallardan etkilemistir ve her iilkenin
verdigi tepki farkli olmustur. Bu ¢alismada segili gelismekte olan iilkelere 2008 Kiiresel
Finans Krizinin etkisi ve krizin Tiirk kamu maliyesine olan yansimalari incelenecektir.
Calisma silirecim boyunca tez ¢alismamin planlanmasi ve olusumunda destegini eksik

etmeyen degerli hocam Prof. Dr. Kadir Kartalc1’ya tesekkiir ederim.
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OZET

ABD’de 2007 yilinda baglayan konut edinme politikas1 finansal krizi meydana
getirmis ve diinyadaki dengelerin degismesine neden olmustur. Bankacilik sistemleri
batmis, ekonomik politikalara verilen dnem artmistir. Bazi donemlerde iyilesmeler
yasansa da kalici iyilesme saglanamamistir. Kiiresellesme sonucu sinirlarin kalkmast,
tiim diinyanin etkilenmesine sebep olmustur. 2008 kiiresel finansal krizinin etki alaninin
genis olmasinda kapitalizmin rolii vardir. 2007 yilinda ABD’ de ortaya c¢ikan kriz
Tiirkiye’yi ABD kadar etkileyememistir. Bu durumun en Onemli sebebi ABD
ekonomisinin sahip oldugu o6zelliklerin bir¢ogunun Tiirkiye’de olmamasidir. Ayrica
2008 kiiresel finansal krizinin bankacilik sistemi iizerindeki yikici etkisi de ABD
bankacilik sistemi {izerindeki olan etkisine goére, Tiirkiye’de 2001 krizinde alinan
onlemler nedeniyle Tirk bankacilik sistemi lizerinde yiiksek derecede olamamuistir.
Tiirkiye’de 2008 finansal krizinin yarattig1 bir diger etki cari aciktir. ithalatin azalmasi
ac1g1 azaltsa da asil sorun talep yetersizligi ve dengesizligidir. Bu durum ihracat1 ve dis
kaynak saglama durumunu engellemistir. Uretim oram azalmus, issizlik artmistir. Sonug
olarak GSYIH azalmistir. Bu calismadaki ama¢ 2008 kiiresel finansal krizini analiz
ederek, Tirk kamu maliyesini incelemek, diger gelismekte olan iilkelere mali etkisi
hakkinda literatiire katkida bulunmak ve 2008 kiiresel finansal krizinin diger krizlere

gore daha yogun oldugunu gostermektir.

Anahtar Sozciikler: 2008 Kiiresel Finansal Krizi, Kiiresellesme, Kapitalist

Sistem, Tiirk Ekonomisi, Kamu Maliyesi,
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ABSTRACT

The housing policy that started in the USA in 2007 caused the financial crisis and
caused the balances in the world to change. Banking systems collapsed and the
importance given to economic policies increased. Although improvements were
experienced in some periods, permanent improvement could not be achieved. The
removal of borders as a result of globalization has affected the whole world. Capitalism
played a role in the wide impact of the 2008 global financial crisis. The crisis that
emerged in the USA in 2007 could not affect Turkey as much as the USA. The most
important reason for this situation is that many of the features of the US economy are
not available in Turkey. In addition, the devastating impact of the 2008 global financial
crisis on the banking system was not as high on the Turkish banking system compared
to its impact on the US banking system, due to the measures taken in Turkey during the
2001 crisis. Another effect of the 2008 financial crisis in Turkey is the current account
deficit. Although the decrease in imports reduces the deficit, the real problem is the
insufficiency and imbalance of demand. This situation has hindered exports and
outsourcing. The production rate decreased and unemployment increased. As a result,
GDP decreased. The aim of this study is to analyze the 2008 global financial crisis,
examine Turkish public finance, contribute to the literature on its financial impact on
other developing countries, and show that the 2008 global financial crisis was more

intense than other crises.

Keywords: 2008 Global Financial Crisis, Globalization, Capitalist System,

Turkish Economy, Public Finance
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GIRIS

Kiiresel ekonomik sistem, artan finansal entegrasyon ve sermaye hareketlerinin
serbestlesmesiyle birlikte, yerel Olgekte ortaya c¢ikan ekonomik soklarin kisa siirede
uluslararast boyuta tasinabildigi bir yapiya doniligmiistiir. Bu doniisiimiin en ¢arpici
orneklerinden biri, 2007 yilinda Amerika Birlesik Devletleri’'nde konut finansmani
piyasasinda baslayan ve 2008 yilinda kiiresel bir finansal krize evrilen siirectir.
Baslangicta mortgage piyasastyla sinirl goriilen bu kriz, kisa siire igerisinde bankacilik
sistemine, reel sektdore ve kamu maliyesine sirayet ederek, hem gelismis hem de

gelismekte olan iilkelerde derin ekonomik ve mali sonuglar dogurmustur.

2008 Kiiresel Finans Krizi, yalnizca finansal piyasalarda yasanan bir daralma
olarak degil, ayn1 zamanda devletlerin ekonomik sistem igerisindeki roliinli yeniden
tartismaya acan bir kirilma noktasi olarak degerlendirilmektedir. Kriz siirecinde 6zel
sektor kaynaklt sorunlarin kamu kesimine taginmasi, biitge agiklarinin hizla
biiyiimesine, kamu bor¢ stoklarmin artmasma ve mali disiplin kavraminin yeniden
tanimlanmasina yol agmistir. Ozellikle gelismekte olan iilkeler, krizin dogrudan kaynagi
olmamalarina ragmen, dis ticaret hacmindeki daralma, sermaye akimlarindaki ani
duruglar ve kiiresel talep yetersizligi nedeniyle kamu maliyesi agisindan 6nemli

baskilarla kars1 karsiya kalmislardir.

Gelismekte olan iilkeler agisindan 2008 krizi, maliye politikalarmin konjonktiir
karsiti bir ara¢ olarak ne Ol¢lide kullanilabilecegi sorusunu glindeme getirmistir.
Ekonomik daralmay1 sinirlamak amaciyla uygulanan genisletici maliye politikalari, kisa
vadede biiyiime ve istthdam iizerinde destekleyici etkiler yaratirken, orta ve uzun
vadede biitce dengesi, bor¢lanma ve mali siirdiiriilebilirlik agisindan yeni risk alanlari
olusturmustur. Bu ¢ercevede kriz, kamu harcamalarinin bilesimi, kamu gelirlerinin
yapis1 ve bor¢lanma politikalarinin etkinligi gibi konularin 6nemini bir kez daha ortaya

koymustur.

Tiirkiye ekonomisi, 2008 Kiiresel Finans Krizi’'ne 2001 krizinin ardindan
uygulanan yapisal reformlar ve gorece gliclii bir bankacilik sistemi ile girmistir. Bu
durum, krizin finansal sistem iizerindeki yikici etkilerinin sinirli kalmasini saglamis olsa

da, kiiresel talepteki daralma ve sermaye hareketlerindeki dalgalanmalar, Tiirkiye nin



bliyiime performanst ve kamu maliyesi lizerinde belirgin etkiler yaratmistir. Kriz
doneminde artan kamu harcamalari, azalan vergi gelirleri ve ylikselen biitce aciklari,

Tirk kamu maliyesinin kriz karsisindaki tepkilerini analiz etmeyi gerekli kilmistir.

Kiiresel finansal krizler, yalnizca finansal piyasalarla sinirli kalmayan; reel
ekonomi, istthdam yapist ve kamu maliyesi {izerinde derin ve kalic1 etkiler yaratan ¢ok
boyutlu siireglerdir. 2008 Kiiresel Finans Krizi, bu niteligi en agik bicimde ortaya
koymus; krizlerin 6zel sektdorden kamu kesimine hizla sirayet edebilecegini ve kamu
mali dengelerini ciddi 6l¢iide bozabilecegini gostermistir. Krizin ardindan birgok iilkede
artan kamu harcamalari, azalan kamu gelirleri, yilikselen biit¢e agiklar1 ve borg stoklari,

mali disiplinin siirdiiriilebilirligi konusunu temel bir iktisadi problem haline getirmistir.

Gelismekte olan iilkeler acisindan temel sorun, krizlerin dogrudan kaynag:
olmamalarina ragmen kiiresel entegrasyon nedeniyle bu tiir soklara karsi yiiksek
kirilganlik gostermeleridir. Sermaye hareketlerindeki ani duruslar, dis talepteki daralma
ve finansman kosullarindaki bozulma, bu iilkelerde kamu maliyesinin konjonktiir karsiti
politika {iretme kapasitesini zorlamaktadir. Kriz donemlerinde ekonomiyi canlandirmak
amaciyla uygulanan genisletici maliye politikalar1 kisa vadede biiyiimeyi desteklese de,
orta ve uzun vadede biitge dengesi ve kamu borg¢ siirdiiriilebilirligi iizerinde 6nemli
riskler yaratabilmektedir. Bu durum, mali disiplin ile ekonomik istikrar arasindaki

hassas dengenin nasil kurulmasi gerektigi sorusunu glindeme tasimaktadir.

Tiirkiye 0Ozelinde problem, 2008 Kiiresel Finans Krizi’nin kamu maliyesi
tizerindeki etkilerinin hangi kanallar araciligiyla ortaya ¢iktiginin ve bu etkilerin ne
Olciide yonetilebildiginin net bi¢imde ortaya konulamamasidir. Her ne kadar Tiirkiye,
2001 krizi sonrast gerceklestirilen yapisal reformlar sayesinde krize gorece giiclii bir
mali ve bankacilik yapisiyla girmis olsa da, kriz doneminde kamu harcamalarinin
artmasi, vergi gelirlerinin dalgalanmasi, biitce agiklarimin biiylimesi ve kamu borg
stokundaki degisimler, kamu maliyesinin kriz karsisindaki dayanikliliginin
sorgulanmasim1  gerekli kilmaktadir. Ayrica kriz siirecinde uygulanan maliye
politikalarmin kisa vadeli istikrart m1 yoksa uzun vadeli mali siirdiiriilebilirligi mi

onceledigi konusu da tartigsmali bir alan olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Kriz doneminde izlenen mali politikalarin etkinliginin ve mali disiplin iizerindeki

etkilerinin ortaya konulmasi, hem Tiirkiye deneyiminin daha saglikli degerlendirilmesi



hem de gelecekte yasanabilecek benzer krizler ic¢in politika yapicilara yol gosterici

olmasi agisindan 6nemli bir arastirma problemi olusturmaktadir.

Bu calismanin temel amaci, 2008 Kiiresel Finans Krizi’nin gelismekte olan
iilkelerin kamu maliyesi lizerindeki etkilerini analiz etmek ve Tirkiye 6rnegi iizerinden
krizin kamu gelirleri, kamu harcamalari, biitce dengesi, kamu bor¢ stoku ve mali
disiplin tizerindeki yansimalarini ortaya koymaktir. Kiiresel dlcekte finansal piyasalarda
baslayan krizin, reel ekonomi araciligiyla kamu mali dengelerine nasil sirayet ettigini

incelemek, ¢alismanin ana hedeflerinden birini olusturmaktadir.

Calisma kapsaminda, 2008 Kiiresel Finans Krizi sonrasinda gelismekte olan
tilkelerde uygulanan maliye politikalarinin genel egilimleri degerlendirilmekte;
genisletici maliye politikalarinin kisa vadeli istikrar saglama kapasitesi ile orta ve uzun
vadede mali siirdiiriilebilirlik tizerindeki etkileri analiz edilmektedir. Bu ¢ercevede, kriz
donemlerinde mali disiplinin nasil yeniden tanimlandig1 ve kamu kesiminin ekonomik

daralmaya kars1 tistlendigi roliin sinirlar1 incelenmektedir.

Tiirkiye 6zelinde ise ¢alismanin amaci, 2007-2011 donemi verileri 1s1¢1nda kamu
maliyesinin  kriz  silirecine verdigi tepkileri nicel gostergeler araciligiyla
degerlendirmektir. Bu dogrultuda kamu harcamalarmin yapisi ve GSYIH icindeki pay1,
kamu gelirlerinin seyri, biitge agiklarinin biiytikliigli, kamu bor¢ stokunun gelisimi ve
enflasyon dinamikleri analiz edilerek, Tiirkiye’nin krize kars1 mali dayamiklilik diizeyi
ortaya konulmaktadir. Ayrica 2001 krizi sonrasinda gergeklestirilen mali ve kurumsal
reformlarin, 2008 Kiiresel Finans Krizi siirecinde kamu maliyesi iizerindeki koruyucu

etkileri de degerlendirme kapsamina alinmaktadir.

Son olarak bu calisma, 2008 Kiiresel Finans Krizi’nin Tiirkiye kamu maliyesi
tizerindeki etkilerini diger gelismekte olan iilkelerin deneyimleriyle karsilastirmali bir
bakis agisiyla ele alarak, kriz donemlerinde uygulanabilecek maliye politikalaria

iliskin ¢ikarimlar sunmayi ve ilgili literatiire katki saglamay1 amaglamaktadir.

Bu calisma, kamu maliyesi ve kamu mali yonetimi ¢ergevesinde 2008 Kiiresel
Finans Krizi’nin gelismekte olan tilkeler ile Tiirkiye kamu maliyesi iizerindeki etkilerini
biitiinciil bir bakis acisiyla ele almaktadir. Calismanin kapsami ii¢ ana bdliimden
olusmakta olup, her boliim kriz olgusunun farkli bir boyutunu teorik ve ampirik

diizeyde incelemeyi amaclamaktadir.



Birinci boliimde kamu maliyesine iliskin kavramsal ve kuramsal altyapi
olusturulmaktadir. Bu ¢ergevede Oncelikle yonetim kavrami ele alinmakta, yonetim
diistincesinin tarihsel siire¢ icerisindeki doniisiimii incelenmektedir. Ardindan kamu
yonetiminin tanimi yapilarak, 6zel yonetimden ayrilan yonleri ortaya konulmaktadir.
Kamu mali yonetimi kavrami bu genel cergeve icerisinde degerlendirilmekte ve kamu
kaynaklarmin  planlanmasi, kullanim1  ve denetimine iligkin temel ilkeler
aciklanmaktadir. Bu boliimde ayrica kamu mali yonetimi reformlar1 ele alinmakta;
Avrupa Birligi, SIGMA ve Avrupa Idari Alam gibi ulusiistii yapilarm kamu mali
yonetimi reformlar1 iizerindeki y&nlendirici rolleri incelenmektedir. lyi y®onetisim
ilkeleri kapsaminda seffaflik, hesap verebilirlik, etkinlik ve katilimcilik gibi unsurlarin
kamu mali yoOnetimine yansimalari da birinci bdliimiin kapsami igerisinde

degerlendirilmektedir.

Ikinci boliimde 2008 Kiiresel Finans Krizi’nin gelismekte olan segili iilkeler
tizerindeki etkileri ele alinmaktadir. Bu boliimde dncelikle kriz olgusu ve finansal kriz
kavram1 teorik ¢ercevede tanimlanmakta, kiiresel ekonomik krizlerin ortaya cikis
dinamikleri tarihsel bir perspektifle incelenmektedir. 1929 Diinya Ekonomik Bunalimi,
1994-1995 Meksika Krizi, 1997 Asya Krizi ve 1998 Rusya Krizi 6rnekleri iizerinden
kiiresel krizlerin benzerlikleri ve farkliliklar1 analiz edilmektedir. Ardindan 2008
Kiiresel Finans Krizi’nin ortaya ¢ikis nedenleri, finansal piyasalardan reel ekonomiye
yayilma siireci, kiiresel 6l¢ekteki ekonomik ve mali etkileri ile sonuglart detayli bicimde
ele almmaktadir. Bu baglamda Malezya, Ispanya, Pakistan, Rusya, Brezilya, Cin ve
Hindistan 6rnekleri lizerinden kriz slirecinde kamu maliyesinde yasanan bozulmalar,
maliye politikast tepkileri ve uygulanan kamu mali onlemleri karsilagtirmali olarak

incelenmektedir.

Ucgiincii béliimde ise 2008 Kiiresel Finans Krizi'nin Tiirkiye kamu maliyesine
yansimalart 2007-2011 donemi esas alinarak analiz edilmektedir. Bu béliimde ilk
olarak Tirkiye’de kamu harcamalarinin kriz oncesi ve kriz siirecindeki seyri ele
alinmakta ve kamu harcamalarmin GSYIH igindeki payr mali disiplin perspektifinden
degerlendirilmektedir. Ardindan kamu gelirlerinin gelisimi, vergi gelirlerinin yapis1 ve
kamu gelirlerinin kriz donemindeki performansi incelenmektedir. Biitce dengesi
baglaminda, kriz siirecinde biitce agiklariin biiyiikliigii ve GSYIH igindeki pay: analiz

edilerek mali disiplin tizerindeki etkileri ortaya konulmaktadir. Son olarak kamu



borglar ele alinmakta; kamu net bor¢ stokunun gelisimi ve borg siirdiiriilebilirligi mali

disiplin ¢ercevesinde degerlendirilmektedir.

Bu kapsam dogrultusunda ¢alisma, 2008 Kiiresel Finans Krizi’nin gelismekte olan
iilkeler ve Tirkiye lizerindeki mali etkilerini hem teorik hem de ampirik verilerle
inceleyerek, kriz donemlerinde kamu maliyesinin iistlendigi rolii ve mali disiplinin

siirlarini ortaya koymay1 amaglamaktadir.



BIiRINCi BOLUM

KAMU MALIYESI

1.1. Yonetim Kavram

Yonetim, bir grup, kurum ya da organizasyonun belirlenmis amaclara
ulasabilmesi icin sahip oldugu insan giiciinii, maddi kaynaklar1 ve zamani sistemli bir
bicimde kullanma siirecidir. Bu siire¢; hedeflerin belirlenmesini, gerekli planlamalarin
yapilmasini, islerin oOrgiitlenmesini, c¢alisanlarin yonlendirilmesini ve sonuglarin
denetlenmesini kapsar. Yonetim yalnizca teknik bir faaliyet alan1 degil, ayn1 zamanda
karar alma, liderlik etme ve organizasyonun siirekliligini saglama islevlerini de iceren

cok boyutlu bir yapidir.

Tiirkcede “yonetim” kavrami, “yonetmek” fiilinden tiiremistir ve Tiirkge
kokenlidir. Yonetmek; bir yapiya yon vermek, onu idare etmek ve belirli bir diizen
icinde stirdiirmek anlamlarim tasir. Bu yoniiyle kavram, yalnizca kontrol etmeyi degil,
ayni zamanda yonlendirmeyi ve amag¢ dogrultusunda ilerlemeyi de ifade eder (Tiirk Dil
Kurumu Sézliikleri, 2024). Yonetim anlayisi; organizasyonel hedeflerin saptanmasi,
mevcut kaynaklarin etkili bicimde dagitilmasi ve insan unsurunun dogru sekilde
yonlendirilmesini igerir. Genellikle iist diizey planlama, politika olusturma ve uzun

vadeli stratejik karar alma siirecleriyle iliskilendirilir.

Ingilizce kokenli “management” kavrami ise, bir organizasyonun amaglarmi
gerceklestirebilmesi i¢in insanlari, siirecleri ve kaynaklar1 koordine etme ve denetleme
faaliyetlerini ifade eder. Is diinyasinda management, verimliligi artirmak, is siireglerini
tyilestirmek ve rekabet avantaji saglamak amaciyla kullanilan temel bir yOnetim
anlayisidir. Kavramim kokeni, Italyanca “maneggiare” fiiline dayanmakta olup
baslangicta atlar1 yonlendirme ve kontrol etme anlaminda kullanilmistir. Bu sézciik,
Latince “manus” (el) kelimesinden tiiremistir ve zamanla insanlari, isleri ve
organizasyonlar1 yonlendirme anlamint kazanmistir (Nisanyan Sozlik, 2024).
Gilinlimiizde management; stratejik planlama, ekip yoOnetimi, operasyonel kontrol ve

performans degerlendirme gibi alanlar1 kapsamaktadir.



“Administration” kavrami ise, yonetimin daha c¢ok idari ve biirokratik boyutuna
karsilik gelir. Bir kurumun isleyisi i¢in gerekli olan resmi islemlerin, kurallarin ve
prosediirlerin yiiriitiilmesini ifade eder. Ozellikle kamu kurumlarinda ve resmi yapilarda
yaygin olarak kullanilan bu kavram, giinlik idari faaliyetlerin diizenli bi¢imde
siirdiiriilmesine odaklanir. Ingilizce “administration” kelimesi, Latince “administratio”
sOzcliglinden tiiremistir ve “hizmet etme” ya da “bir isi yiiritme” anlamlarini tasir. Bu
yap1, “ad-” (yonelme) ve “ministrare” (hizmet etmek) kelimelerinin birlesiminden
olusur (Oxford English Dictionary, 2024). Administration, stratejik karar almaktan
ziyade, mevcut kararlarin uygulanmasi, biirokratik siireglerin yonetilmesi ve kurumsal

diizenin korunmasi ile ilgilidir.

Bu cergevede yonetim, management ve administration kavramlari; kapsam, odak
noktas1 ve uygulama alanlar1 bakimindan birbirinden ayrilmakta olup, s6z konusu

farkliliklar Tablo 1.1°de karsilagtirmali olarak sunulmaktadir.

Tablo 1.1. YoOnetim, Management ve Administration Kavramlarinin
Karsilastirilmasi
. Yonetim . Administration
Kriter (Tiirkge) Management (Ingilizce) (ingilizce)
Organizasyonun .
hedeflerine Operasyonel siireclerin Idari iglemler,
ulagmak i¢in optimize edilmesi, strateji | biirokratik stliregler ve
Odak Noktast | gtratejik kararlar uygulanmasi. destek hizmetleri.
ve yonlendirme.
Genel yonetim . ;
, A ) , . Prosediirel gorevler,
stireclerini kapsar; | Planlama, yonlendirme, g1 s
T giinliik isler ve
planlama, ekip yonetimi ve . L
Kapsam o . organizasyonun idari
yonlendirme ve operasyonel kontrol. ADIS]
kontrol. yapist.
- . Hem stratejik hem de Daha 9011(
Stratejik yonetim | operasyonel yonetimi operasyone’ ve
daha fazla én Kapsar. prosed.urel. yonleri
Stratejik vs. plandadir. et
Operasyonel K_ururpsal Isletmelerde operasyonel Kamu kuruluglar,
yonetim, kamu et . okullar, hastaneler
. e ve stratejik siireclerin o .
yonetimi,  genel e gibi kurumlarda idari
. e . yonetimi. .
yOnetim siirecleri. isler.

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.




Tablo 1.1°de ortaya konulan kavramsal ayrimlar, organizasyonlarin hangi anlayis
cercevesinde yonetildigini ve yOnetim siireclerinde hangi terimlerin hangi diizeylerde
kullanildigin1 daha agik bigimde ortaya koymaktadir. Bu karsilastirma, 6zellikle kamu
ve Ozel sektdr baglaminda yonetim anlayislarinin farklilagsmasini anlamaya yardimci
olmakta ve yonetim kavraminin uygulama alanlarina gore nasil ¢esitlendigini

gostermektedir.

Yonetim kavrami, literatiirde farkli donemlerde ve farkli kuramsal yaklagimlar
cergevesinde ele alinmis; her diisiiniir, yonetimin belirli bir boyutuna odaklanarak
kavrami tanimlamistir. Bu durum, yonetimin tek boyutlu bir olgu olmadigini, aksine
cok yonlii bir siireg oldugunu ortaya koymaktadir. Ornegin, modern yonetim
diisiincesinin Onciilerinden Henry Fayol, yonetimi belirli iglevler biitiinii olarak ele
almis ve yonetimi planlama, Orgiitleme, emir verme, koordinasyon ve kontrol
faaliyetlerinin tamami seklinde tanimlamistir (Wren, 1994: 20). Fayol’un yaklasimi,
yonetimi sistematik ve diizenli bir siire¢ olarak gérmesi bakimindan islevsel yonetim

anlayisinin temelini olusturur.

Peter Drucker ise yonetim kavramimi daha ¢ok insan ve kaynak odakli bir
perspektiften degerlendirmistir. Ona gore yonetim, belirlenen amaglara ulagabilmek i¢in
insan gilicliniin ve mevcut kaynaklarin etkin ve verimli bicimde organize edilmesi ve
yonlendirilmesi stirecidir (Crainer, 1998: 607-609). Drucker, yonetimin merkezine insan
unsurunu yerlestirerek, yoneticinin temel sorumlulugunu hem verimlilik hem de

etkililik ¢ercevesinde ele alir.

Frederick Taylor tarafindan gelistirilen bilimsel yonetim yaklagimi ise yonetimi, is
siireclerinin bilimsel yontemlerle analiz edilmesi ve bu analizler sonucunda en verimli
calisma bicimlerinin belirlenmesi olarak tanimlar (Nelson, 1974: 479). Taylor’in
yaklagimi, Ozellikle {iretim siireclerinin standartlastirilmasi ve is giicii verimliliginin

artirtlmasi iizerinde yogunlagmistir.

Mary Parker Follett, yonetimi daha c¢ok insan iligkileri ve isbirligi ekseninde ele
almig ve yOnetimi, baskalar1 araciligiyla is gérme sanati olarak tanimlamigtir (Graham,
1995: 80). Follett’e gore yonetimin basarisi, bireylerin birlikte uyum icinde
caligabilmesine ve ortak amaclar dogrultusunda hareket edebilmesine baghdir. Bu

yaklasim, yonetimin sosyal boyutuna dikkat ¢ekmektedir.



James Stoner’in tanimi ise modern yonetim yaklasimlarini yansitmaktadir.
Stoner’a gére yonetim; planlama, orgiitleme, liderlik etme ve kontrol etme siireclerinin
biitiinlesik bir yapisidir (Shafritz ve Ott, 2001: 29). Bu tanim, yonetimi dinamik bir

siire¢ olarak ele almakta ve liderlik unsurunu 6zellikle 6n plana ¢ikarmaktadir.

Farkli yaklagimlarla yapilmis bu tanimlar incelendiginde, yonetim kavraminin
bazi1 ortak unsurlar etrafinda sekillendigi goriilmektedir. Bunlar; belirli amaglara ulagsma
hedefi, bu hedefler dogrultusunda planlama ve oOrgiitleme faaliyetlerinin yriitiilmesi,
insan unsurunun siirecin merkezinde yer almasi ve tiim faaliyetlerin kontrol ve

koordinasyon mekanizmalariyla desteklenmesidir (Budak ve Budak, 2004: 25).

Yonetim kavrami farkli diisiiniirler tarafindan gesitli agilardan tanimlanmis olsa
da, genel anlamda organizasyonlarin amacglarina ulasabilmesi i¢in gerekli olan
planlama, yonlendirme, Orgiitleme ve kontrol siireclerinin bir biitiinii olarak
degerlendirilebilir. Bu tanimlar, yonetimin yalnizca teknik ve bilimsel bir faaliyet
olmadigini; ayni zamanda insan davraniglarin1 anlama, motive etme ve ydnlendirme

becerilerini igeren sanatsal bir yoniiniin de bulundugunu ortaya koymaktadir.
1.2. Tarihsel Siirecte Yonetim Kavram

Yonetim olgusu, insanlik tarihinin farkli evrelerinde toplumsal yapilanmalar ve
iiretim bigimleriyle birlikte siirekli olarak doniisiim gecirmistir. Yonetim anlayisinin
tarthsel gelisimi incelendiginde, insan topluluklarimin basit ve smirli o6rgilitlenme
modellerinden, ¢ok katmanli ve karmagik organizasyon yapilarmma dogru ilerledigi
goriilmektedir. Bu siire¢, yonetimin yalnizca bir teknik faaliyet degil, ayn1 zamanda
toplumsal ihtiyaglara gore sekillenen dinamik bir olgu oldugunu ortaya koymaktadir. Tlk
insan topluluklari, kiiglik 6l¢ekli gruplar ve aile birlikleri seklinde orgiitlenmistir. Bu
erken donem yapilarda yonetim, resmi kurallardan ziyade dogal liderlik iizerinden
yiriitiilmiistiir. Topluluk i¢inde yasca biiyiik, deneyimli ya da fiziksel olarak giiclii
bireyler liderlik roliinii iistlenmis; yonetim siireci sozlii normlar, gelenekler ve ortak
kabuller ¢ergevesinde islemistir. Bu donemde liderler, grubun giivenligini saglamak,
avlanma faaliyetlerini diizenlemek ve siuirli kaynaklarin adil paylasimini gézetmekle
sorumlu olmus; karar alma siirecleri ise ¢ogunlukla ortak akla ve isbirligine dayali
olarak gelismistir. Tarim faaliyetlerinin baslamasiyla birlikte yerlesik yasam bigimi

benimsenmis ve niifusun artmasina paralel olarak daha genis ve kalabalik topluluklar



ortaya c¢ikmistir. Tarimsal {iretim; topragin planli bi¢gimde islenmesini, sulama
sistemlerinin kurulmasini ve is giiciiniin koordinasyonunu zorunlu kilmistir. Bu
gereksinimler, daha diizenli ve karmasik yonetim yapilarin1 beraberinde getirmistir.
Eski Misir, Mezopotamya ve Cin gibi erken uygarliklarda merkezi yonetim anlayis1 ve
biirokratik yapilanmalar gelismis; yoOneticiler, genis tarim alanlarin1 denetlemek
amactyla cesitli idari gorevliler atamistir. Bu donemde yazili kurallar, yasalar ve idari
kayitlar ortaya ¢ikmis; yOnetim, kurumsal bir nitelik kazanmaya bagslamistir. Antik
Yunan’da ydnetim anlayisi, sehir devletleri temelinde sekillenmistir. Ozellikle Atina’da,
yurttaglarin karar alma siireglerine dogrudan katilim sagladigi demokratik bir yonetim
modeli gelistirilmistir. Bu yapi, yonetimde katilim ve kamusal tartigma kiiltiiriiniin
onem kazanmasina katki saglamistir. Roma Imparatorlugu ise ¢ok genis bir cografyay:
yonetebilmek i¢in giiclii bir merkezi otorite ve gelismis bir biirokratik sistem kurmustur.
Roma’da valiler ve yerel yoneticiler araciligiyla eyaletler yonetilmis; hukuk sistemi ve
idari diizenlemeler sayesinde yonetimde siireklilik ve diizen saglanmistir. Bu yaklasim,
modern devlet yonetimi ve hukuk anlayisinin temel taslarini olusturmustur. Orta Cag
Avrupa’sinda yonetim, feodal yapi gercevesinde sekillenmis ve krallar, soylular ve
vassallar arasinda hiyerarsik bir iliski agina dayanmistir. Bu donemde yonetim, biiyiik
Olctide yerel feodal beylerin kontroliinde olmus ve merkezi otorite sinirli kalmistir. Ayni
tarihsel donemde Islam diinyasinda ise halifelik ve sultanliklar aracihigiyla genis
cografyalar yonetilmistir. Bu bolgelerde yonetim anlayisi, dini esaslara dayali hukuk
sistemiyle desteklenmis; 6zellikle Abbasiler doneminde gelismis biirokratik kurumlar
ve liyakat ilkesine dayanan idari yapilanmalar 6n plana ¢ikmistir. Sanayi Devrimi,
yonetim diistincesinde koklii bir doniisiimiin baslangicini olusturmustur. Fabrikalarin
kurulmasi ve kitlesel {iretimin yayginlagsmasi, iliretim siireclerinin planlanmasini ve is
giicliniin sistemli bicimde organize edilmesini zorunlu kilmistir. Bu dénemde is boliimii,
uzmanlasma, verimlilik ve standartlasma gibi kavramlar yonetim anlayisinin merkezine
yerlesmistir. 20. ylizyilin baslarinda Frederick Taylor tarafindan gelistirilen bilimsel
yonetim yaklagimu, is siire¢lerinin bilimsel yontemlerle analiz edilmesini ve en verimli
calisma big¢imlerinin belirlenmesini savunmus; bu yaklasim modern yonetim biliminin

temellerini atan 6nemli bir doniim noktasi olmustur (Nelson, 1974: 481).

Sanayi Devrimi sonrasinda yonetim diisiincesi daha sistematik bir gercevede ele

alinmaya baglanmig ve bu donemde birgok kuramsal yaklagim gelistirilmistir. Henri
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Fayol ve Max Weber, yonetimi yapisal ve islevsel agidan inceleyen oncli diisiiniirler
arasinda yer almistir. Fayol, yOnetimi; planlama, Orgiitleme, yoneltme ve kontrol
islevlerinden olusan biitlinciil bir siire¢ olarak tanimlamis, yoneticilerin temel
gorevlerini bu islevler iizerinden agiklamistir. Max Weber ise rasyonellik ilkesine
dayanan biirokrasi modelini gelistirerek, kurallara baghlik, hiyerarsik yap1 ve yetki

dagilim1 gibi unsurlarin orgiitsel etkinlik agisindan 6nemini vurgulamistir.

1960’1 yillardan itibaren organizasyonlarin, yalnizca i¢ yapilariyla degil; ayni
zamanda faaliyet gosterdikleri cevre ile siirekli etkilesim halinde olan sistemler olarak
degerlendirilmesi gerektigi goriisii yayginlik kazanmistir. Bu yaklasim, klasik yonetim
anlayisinin her kosulda gecerli ve yeterli olmadigin1 ortaya koymustur. Taylor ile
temelleri atilan klasik yonetim diisilincesi, belirli donem ve kosullarda etkili olmakla
birlikte, degisken cevresel faktorler karsisinda organizasyonlarin ihtiyaglarina tam
anlamiyla cevap verememistir. Bu duruma iligkin olarak Luthans, geleneksel yonetim
yaklagimlarinin  biitiiniyle yanlis olmadigini, ancak c¢agdas organizasyonlarin
karsilastigi karmagsik sorunlari c¢ozmekte yetersiz kaldigini ifade etmis; ¢Ozlimiin
durumsallik yaklasiminda bulunabilecegini belirtmistir (Eren, 1996: 140). Durumsallik
teorisi, her organizasyonun kendine 0zgii kosullara sahip oldugunu ve tek tip bir

yonetim modelinin tiim durumlar i¢in gecerli olamayacagini savunmaktadir.

Gliniimiizde ise dijitallesme ve teknolojik gelismeler, yonetim siireclerini
derinden etkilemektedir. Uzaktan ¢alisma modelleri, dijital iletisim platformlari, yapay
zekd uygulamalar1 ve biiylik veri analizi gibi unsurlar, modern yonetimin ayrilmaz
parcalar1  haline gelmistir. Kiiresel Olgekte hizla degisen rekabet ortami,
organizasyonlar1 daha esnek, ¢cevik ve yenilik¢i yonetim yaklagimlarina yoneltmistir. Bu
baglamda, kat1 ve dikey hiyerarsik yapilar yerine; yatay, isbirligine dayali ve hizli karar
alabilen Orgilitlenme bicimleri 6n plana ¢ikmistir. Ayrica ¢agdas yonetim anlayisi,
yalnizca ekonomik performansa odaklanan bir yaklasimin Gtesine gecerek; cevresel
stirdiirtilebilirlik, kurumsal sosyal sorumluluk ve etik degerler gibi unsurlar1 da yonetim
stratejilerinin merkezine almaktadir. Modern organizasyonlar, topluma ve ¢evreye karsi
sorumluluk bilinciyle hareket etmeyi, uzun vadeli basari i¢in temel bir unsur olarak
gormektedir. Genel bir degerlendirme yapildiginda, yonetim kavramu tarihsel gelisimi
icinde geleneksel ve modern olmak {izere iki ana yaklasim c¢ercevesinde ele alinabilir.

Geleneksel yonetim anlayisi, Sanayi Devrimi 6ncesi ve sonrasinda sekillenen, daha ¢ok
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yapisal ve mekanik modelleri kapsarken; modern yonetim anlayisi, giiniimiiziin dinamik
cevresel kosullarina uyum saglayabilen, teknoloji destekli ve insan merkezli yonetim
siireclerini ifade etmektedir. Geleneksel yonetim anlayisi, agirlikli olarak hiyerarsik,
merkeziyet¢i ve biirokratik bir Orgiitlenme bigimine dayanmaktadir. Bu yonetim
modelinde organizasyonlar, acik ve kati1 bir hiyerarsik yapi icerisinde diizenlenir. Yetki
ve sorumluluklar {ist kademelerde yogunlasirken, karar alma siirecleri cogunlukla iist
yonetim tarafindan belirlenir ve asag1 kademelere dogru iletilir. Bu yap1 igerisinde ast—
ist iligskileri net bir sekilde tanimlanmis olup, alt diizey c¢alisanlarin karar alma
inisiyatifleri oldukc¢a sinirlidir; calisanlar genellikle kendilerine verilen gorev ve

talimatlar1 yerine getirmekle ytikiimliidiir (Demir ve Yavas, 2015: 92).

Geleneksel yonetim, belirlenmis kural, prosediir ve diizenlemeler cercevesinde
isler. Bu durum, organizasyon igerisindeki rollerin ve sorumluluklarin acik bigcimde
tammlanmasin1 saglayarak belirsizlikleri azaltmay1 amaglar. Iletisim siireci biiyiik
Olciide resmi kanallar iizerinden yiiriitilliir ve yazili belgeler 6n plandadir. Boylece
standartlagma saglanmakta, hatalarin ve yanlis anlamalarin Oniine gecilmeye
calisilmaktadir. Bu yonetim yaklagiminda isler, kiiciik ve net gorevler halinde bdliinerek
yiiriitiiliir. Is boliimii ve uzmanlasma ilkeleri dogrultusunda her ¢alisan, belirli bir gorev
alanina odaklanir ve bu alanda uzmanlagmasi beklenir. Bu durumun, iretkenligi
artiracagl ve 1s siireglerini daha kontrollii hale getirecegi varsayilmaktadir. Verimlilik,
biiylik Olciide is siireclerinin standartlagtirilmasi, tekrar edilebilir hale getirilmesi ve

sistematik olarak denetlenmesi yoluyla saglanir.

Geleneksel yonetim anlayisinda kontrol mekanizmalari 6nemli bir yer tutar.
Yonetim, c¢alisan performansini yakindan izler ve belirlenen standartlara uygunlugu
saglamak amaciyla siki denetim araglar1 kullanir. Disiplin, diizen ve kurallara bagllik,
bu yonetim modelinin temel unsurlar1 arasinda yer almaktadir (Demir ve Yavas, 2015:

93).

Bu cercevede geleneksel yonetim anlayisinin baglica ozellikleri su sekilde

Ozetlenebilir (Gtil, 2018: 8):

e Hiyerarsik yap1 ve kararlarin merkezilestirilmesi
e Biirokratik diizen ve resmi kurallara baglilik

e s boliimii ve gdrev temelli uzmanlagsma
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e Verimlilik odaklilik ve siki kontrol mekanizmalari

Modern yonetim anlayisi, geleneksel yonetim modellerine kiyasla daha esnek,
katilimc1 ve yenilik odakli bir yaklagimi ifade etmektedir. Giliniimiiz is ortaminda
teknolojik gelismelerin hizlanmasi, kiiresel rekabetin artmasi ve miisteri beklentilerinin
cesitlenmesi, organizasyonlarin degisime daha hizli uyum saglayabilmesini zorunlu
kilmistir. Bu baglamda modern yonetim, degisken c¢evresel kosullara uyum

saglayabilen, 6grenen ve kendini siirekli yenileyen bir orgiit yapisini esas almaktadir.

Modern yonetim anlayisinda organizasyon yapilari, kati ve merkeziyetci
modellerden uzaklasarak daha esnek ve uyarlanabilir bir nitelik kazanmistir. Karar alma
yetkisi yalnizca iist yonetimde toplanmak yerine, organizasyonun farkli kademelerine
dagitilmakta; bu sayede alt diizey ¢alisanlar da siirece aktif bi¢imde katilabilmektedir.
Bu desantralize yapi, hizli karar alma siireglerini desteklerken calisanlarin sorumluluk

bilincini ve orgiitsel bagliligin1 da artirmaktadir.

[letisim, modern yonetim anlayisinin temel bilesenlerinden biridir. Acik, seffaf ve
cift yonlii iletisim kanallari, organizasyon igindeki bilgi akisini giiclendirmekte ve
sorunlarin daha erken asamalarda tespit edilerek ¢oziimlenmesine olanak saglamaktadir.
Bununla birlikte ekip caligmasina dayali yonetim anlayisi, farkli bilgi ve becerilere
sahip bireylerin ortak hedefler dogrultusunda isbirligi yapmasini tesvik etmekte; bu

durum yaraticiligin ve yenilikgi fikirlerin ortaya ¢ikmasini kolaylagtirmaktadir.

Teknolojinin etkin kullanimi, modern yonetimin ayirt edici unsurlarindan biri
olarak One c¢ikmaktadir. Yonetim bilgi sistemleri, kurumsal kaynak planlama (ERP)
yazilimlar1 ve dijital iletisim araglari, hem operasyonel siireclerin etkinligini artirmakta
hem de yonetsel kararlarin daha saglikli verilmesini saglamaktadir (Abdinnour-Helm,
Lengnick-Hall ve Lengnick-Hall, 2003: 258). Dijital doniisiim siireciyle birlikte uzaktan
calisma modelleri ve ¢evrimigi igbirligi platformlarinin yayginlagmasi, modern yonetim

anlayisinin esnek ve dinamik yapisini daha da giiclendirmistir.

Modern yonetim yaklasimi, calisanlar1 yalnizca uygulayici bireyler olarak degil,
orglitsel siirecin aktif paydaslar1 olarak degerlendirmektedir. Calisanlarin goriis ve
Onerilerine deger verilmesi, katilimer yonetim anlayiginin temelini olusturmakta ve bu

durum motivasyon diizeylerini olumlu yonde etkilemektedir. Ayrica egitim, yetkinlik
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gelistirme ve kariyer planlamasina yonelik uygulamalar, ¢alisanlarin siirekli gelisimini

destekleyerek organizasyonel performansin siirdiiriilebilirligine katki saglamaktadir.

Bu ¢ergevede modern yonetim anlayisinin baslica 6zellikleri asagidaki sekilde

Ozetlenebilir (Kalagan, 2016: 95):

e Esnek ve desantralize orgiit yapilari

o Acik iletisim ve igbirligine dayali caligma ortami

e Teknolojinin yonetim slireglerine entegrasyonu

e (Calisan odaklilik, katilim ve motivasyonun dnceliklendirilmesi

Geleneksel ve modern yonetim anlayislari arasindaki temel farklar ise Tablo

1.2°de karsilastirmali olarak sunulmaktadir.

Tablo 1.2. Geleneksel Yonetim ve Modern Yo6netim Anlayist Karsilastirilmasi

KTriter Geleneksel Yonetim Modern Yo6netim
Yapi Hiyerarsik ve merkeziyet¢i Esnek ve desantralize
Iletisim Resmi, yazili ve tek yonlii Acik, seffaf ve iki yonlii

Karar Verme

Ust yonetimde toplanir

Alt kademelere yayilmais,

katilimci
is Boliimii Uzman.l.asmaya dayali, sik1 Esnek gorev tanimlari, ekip
gorev tanimlari caligmasi
Motivasyon Disiplin ve kontrol yoluyla Katilim, esneklik ve

saglanir

odiillendirme ile saglanir

Teknoloji Kullanimi

Geleneksel aracglar ve
yontemler kullanilir

Dijitallesme ve yeni
teknolojiler entegre edilir

Odak Noktasi

Verimlilik ve standartlagsma

Yenilikgilik, adaptasyon ve
insan odaklilik

Kaynak: Sectim ve Erkul, 2020: 20.

Geleneksel yonetim anlayisi, temel olarak verimliligin artirilmasi ve Orglitsel
faaliyetlerin siki denetim altinda tutulmasi {izerine insa edilmistir. Bu yaklasimda
kontrol mekanizmalar1 ve standartlara baglilik 6n planda yer alirken, yonetim siireci
bliyiik Olgiide istikrar ve diizen saglamaya odaklanmaktadir. Buna karsilik modern
yonetim anlayisi, hizla degisen ekonomik, teknolojik ve sosyal kosullarin gerektirdigi
esnekligi saglayabilmek amaciyla sekillenmistir. Modern yoOnetim, yenilik¢i
uygulamalar1 tesvik eden, calisan memnuniyetini ve katilimini dnemseyen bir yap1

sunmaktadir.
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Bu yaklagim, organizasyonlarin ¢evresel degisimlere daha hizli uyum saglamasini
miimkiin  kilarken, ayni zamanda uzun vadeli basart ve siirdiiriilebilirligi
hedeflemektedir. Modern yonetim anlayisi, yalmizca kisa donemli performans
gostergelerine  odaklanmak yerine, insan kaynagimin gelistirilmesi, &grenen
organizasyonlarin olusturulmasi ve siirekli iyilestirme siireglerinin desteklenmesi

yoluyla kalici rekabet avantaj1 elde etmeyi amaclamaktadir.
1.3. Kamu Yonetiminin Tanim

“Kamu” kavrami, s6zliik anlami itibartyla halki, toplumu ya da bir lilkede yasayan
insanlarin tamamini1 ifade eden bir terim olarak kullanilmaktadir (TDK, 2024). Bu
baglamda kamu, bireysel ¢ikarlarin 6tesinde ortak yarar1 ve toplumsal biitiinliigli temsil

eden bir kavram niteligi tagimaktadir.

Kamu y6netimi ise, kamusal faaliyetlerin yerine getirilebilmesi amaciyla gerekli
olan tim idari cabalarin, diizenlemelerin ve uygulamalarin bir biitiin olarak ele
alinmasi ifade etmektedir. Dar anlamda kamu yonetimi; devletin yasama ve yargi
organlarmin faaliyetleri disinda kalan, yiirlitme fonksiyonuna bagli kurum ve
kuruluslarin isleyisini kapsamaktadir. Genis anlamda ise kamu yonetimi, bir toplumda
kamu otoritesinin nasil isledigini, karar alma siire¢lerini ve bu siireglerin uygulanma

bicimini ifade eden daha kapsayici bir yapiy1 tanimlamaktadir (Denek, 2022: 80).

Kamu yonetimi, tarihsel siire¢ icerisinde 6zel sektor kaynakli bir¢ok yonetim
anlayisi, ilke ve uygulamay1 kendi yapist i¢ine dahil etmistir. YOnetim alanina dnemli
katkilar sunmus olan Henry Fayol’un ortaya koydugu goriisler, yalnizca 6zel sektor
acisindan degil, kamu kurumlar1 agisindan da benimsenmis ve uygulanmistir. Fayol’un
yonetim anlayis1 cercevesinde gelistirdigi ilkeler, yonetsel faaliyetlerin etkinligini

artirmay1 hedefleyen on dort temel ilke etrafinda sekillenmektedir.

Bu ilkelerden ilki olan is boliimii, daha az ¢aba ile daha fazla ve daha nitelikli is
iiretilebilmesini amaglamaktadir. Fayol’a gore, hem yoneticilerin hem de calisanlarin
belirli gérevler lizerinde uzmanlasmasi, verimliligi artirmaktadir. Siirekli degisen gorev
tanimlari ise egitim ihtiyacini artirmakta ve uyum siirecini uzatarak tiretkenligi olumsuz
etkilemektedir. Is boliimii, dogal olarak uzmanlagsmay1 beraberinde getirmekte; Fayol bu
durumun yalnizca teknik alanlarla sinirli olmadigini, tiim orgiitsel faaliyetler i¢in gecerli

oldugunu savunmaktadir. Bununla birlikte bazi kiiltiirlerde, 6rnegin Japon yonetim
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anlayisinda, uzmanlasma yerine is rotasyonu uygulamalariin tercih edildigi ve bunun

calisanlara farkli deneyimler kazandirdigi goriilmektedir (Candan, 2012: 35).

Otorite ilkesi, emir verme ve bu emirlerin yerine getirilmesini saglama yetkisini
ifade etmektedir. Fayol’a gore otorite ile sorumluluk bir biitiiniin ayrilmaz parcalaridir;
yetki sahibi olan bireylerin ayn1 zamanda sorumluluk iistlenmeleri zorunludur. Disiplin
ilkesi ise oOrgiitsel diizenin saglanmasinda yoneticilerin roliine dikkat ¢ekmektedir.
Fayol, disiplinin adil, a¢ik ve yetkin bir liderlik anlayisiyla miimkiin olabilecegini;
beklentilerin net tanimlanmasi ve yaptirnmlarin hakkaniyetli bicimde uygulanmasinin

onemini vurgulamaktadir (Demirel ve Tiizemen 2020: 30).

Komuta birligi ilkesine gore her ¢alisan yalnizca tek bir amirden talimat almalidir.
Bu ilkenin ihlali, otorite karmasasina ve orgiitsel isleyiste aksamalara yol agmaktadir.
Yon birligi ilkesi ise ayn1 amaca yonelik faaliyetlerin tek bir plan ve tek bir yonetici
tarafindan yiriitiilmesi gerektigini ifade eder. Bu yaklagim, orgiit i¢cinde esgiidiim ve

hedef birliginin saglanmasi agisindan kritik 6neme sahiptir (Yenisu vd., 2019: 514).

Genel ¢ikarlarin bireysel ¢ikarlara {stlin tutulmasi ilkesi, Orgiitsel amaglarin
korunmasmi esas almaktadir. Fayol, bireylerin dogal olarak kendi c¢ikarlarini
onceleyebilecegini kabul etmekle birlikte, yoneticilerin bu duruma izin vermemesi
gerektigini savunmaktadir. Ucretlendirme ilkesi ise ¢alisanlara yapilan ddemelerin adil,
zamaninda ve motive edici nitelikte olmasi gerektigini vurgular. Calisanlarin emeginin
karsiligin1 aldiklarina dair gliven duymalari, Orgiitsel baglilik acisindan Onemli
goriilmektedir. Merkezilesme ilkesi, yoOnetim yetkisinin tek bir merkezden
yiiriitilmesini ifade eder. Fayol bu durumu insan viicudunda komutlarin beyinden
verilmesine benzetmektedir. Hiyerarsi ilkesi ise orgiit igindeki emir-komuta zincirini
tanimlamakta; ast ve ist iligkilerinin agik bicimde diizenlenmesini 6ngdérmektedir.
Diizen ilkesi, dogru isin dogru kisi tarafindan, dogru yerde yapilmasin esas alir (Yenisu

vd., 2019: 515).

Hakkaniyet ve esitlik ilkesi, calisanlarin adil ve tarafsiz bir yonetim anlayisiyla
yonlendirilmesi gerektigini savunur. Calisan istikrari ilkesi ise, uzun siireli ve deneyim
kazanan yoneticilerin drgiit agisindan daha faydali oldugunu ifade etmektedir. Inisiyatif
kullanma ilkesi, hem yoneticilerin hem de g¢alisanlarin diisiinme, Oneri gelistirme ve

¢Oziim iiretme siireclerine aktif katilimini tesvik eder. Son olarak birlik ve beraberlik
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ilkesi, calisanlar arasindaki uyumun, karsilikli sayginin ve is birliginin orgiitsel giicli

artirdigin1 vurgulamaktadir (Tiizemen ve Demirel, 2020: 3).

Kamu yo6netimi, devletin siirekliligini saglamak, toplumsal diizeni korumak ve
toplumun ortak ihtiyaclarini karsilamaya yonelik mal ve hizmetleri liretmekle yiikiimli
olan kurumsal bir yapidir. Siyasal sistemin bir pargasi olarak kamu yonetimi, kamu
politikalarinin hazirlanmasi, uygulanmasit ve denetlenmesine iliskin tim siirecleri

kapsamaktadir (Un, 2020 :86).

Fonksiyonel ac¢idan kamu yOnetimi, vatandaglarin temel ihtiyaglarinin
karsilanmasina yonelik iiretim ve hizmet siireglerini ifade etmektedir. Stillman’a (2005)
gore kamu yonetimi; kamu politikalarinin hayata gegirilmesi, kamusal hizmetlere iligkin
idari iglemlerin ylriitilmesi ve kamu gorevlilerinin gerceklestirdigi tiim yasal

faaliyetleri kapsamaktadir (akt. Asil, 2019: 89).

Kamu yonetimi, islevsel ve yapisal olmak iizere iki temel boyutta ele
alinmaktadir. Islevsel yoniiyle kamu yonetimi, kamu politikalarinin belirlenmesi ve
uygulanmasinda merkezi bir rol iistlenirken; yapisal yoniiyle merkezi ve yerel diizeyde
devletin orgiitsel yapilanmasini ortaya koymaktadir (Candan, 2012: 36; Un, 2020: 89;
Denek, 2022).

1.4. Kamu Mali Yonetiminin Tanimi

Kamu mali yonetimi, devletin anayasal ve yasal yetkileri ¢cercevesinde belirlenmis
hedeflere ulasabilmesi amaciyla, kamu gelirlerinin elde edilmesi ve bu gelirlerin
onceden tanimlanmis amaglar dogrultusunda harcanmasini kapsayan biitiinciil bir siireci
ifade etmektedir. Bu kapsamda vergi, resim, harg, ceza ve benzeri kamu gelirlerinin
toplanmast; s6z konusu kaynaklarin hukuka uygun, planli ve denetlenebilir bir bicimde
kullanilmast kamu mali yonetiminin temel unsurlarini olusturmaktadir (Candan, 2012:

38; Asil, 2019: 92).

Kamu mali yonetimine iligkin literatiirde farkli bakis acilariyla gelistirilmis ¢ok
saylida tanim bulunmaktadir. Bu tanimlardan birine gére kamu mali yonetimi; kamu
faaliyetlerinin yiiriitiilmesinde zorunlu goriilen yontem ve tekniklerin belirlenmesi,
biitce ve muhasebe sistemlerinin olusturulmasi, kamu kaynaklarinin kullanimina iligkin
siireclerin gozetim ve denetim altinda tutulmasi ile bu siireglerin etkin bigimde

stirdliriilmesini saglayan uygulamalarin tamamini kapsamaktadir (Asil, 2019: 92). Bu
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yoniiyle kamu mali yonetimi, yalnizca gelir ve gider islemleriyle sinirli olmayan, ayni

zamanda yOnetsel ve denetleyici boyutlar1 da iceren ¢ok katmanli bir yapiya sahiptir.

Ozetle kamu mali ydnetimi; siyasal iktidarm yiiriirliikkteki mevzuata uygun
bigimde vergi toplamasi, kamu idaresinin bor¢lanma kararlarini almasi ve bu kararlarin
uygulanmasini izlemesi siirecini kapsamaktadir. Bunun yaninda, toplanan kamu
gelirlerinin belirlenmis hukuki ve mali esaslara uygun olarak harcanmasi, izleyen mali
yila ait blitcenin hazirlanmasi ve yiiriirliige konulmasi, kamuya iliskin iktisadi ve mali
politikalarin olusturulmas1 da kamu mali yonetiminin temel faaliyet alanlar1 arasinda
yer almaktadir. Tiim bu siireclerin seffaflik, hesap verebilirlik ve mali disiplin ilkeleri
dogrultusunda yiiriitiilmesi, ¢agdas kamu mali yOnetiminin vazgecilmez bir geregi

olarak degerlendirilmektedir (Zekioglu, 2009: 85; Candan, 2012: 40).

Kamu mali yonetimine iliskin tanimlarda ortak olarak vurgulanan husus, kamu
kurumlarinin gelir elde etme ve bu gelirleri kullanma siireclerini dnceden belirlenmis
hukuki olgiitler dogrultusunda gergeklestirmesidir. Kamu kaynaklarinin mevzuata
uygun bi¢cimde toplanip harcanip harcanmadiginin denetlenmesi ise bagimsiz bir yliksek
denetim organi olan Sayistay tarafindan yerine getirilmektedir. Sayistay, inceleme,
denetim ve raporlama faaliyetleri araciligiyla kamu mali yonetiminde hukuka

uygunlugun ve mali saydamligin saglanmasinda kritik bir rol iistlenmektedir.

1.5. Kamu Mali Yonetimi Reformlar1 ve Ulusiistii Kuruluslarin Kamu Mali

Yonetimi Reformlarina Yonelik Rolii

Kiiresel dlgekte devletler, kamu mali yonetimine iliskin yapisal sorunlar1 agmak,
vatandaglarin kamu ydnetimine ve hiikiimete duydugu giiveni gili¢clendirmek ve degisen
sosyo-ekonomik kosullara uyum saglayabilmek amaciyla kamu sektorlerini yeniden
diizenleme yoniinde hem igsel hem de digsal baskilarla kars1 karsiya kalmistir. Visser ve
Erasmus (2002: 16), baz1 iilkelerde bu siirecin kamu sektorii mali yonetiminde koklii bir
dontisiimii beraberinde getirdigini ileri siirmektedir. Tilley (2014) ise s6z konusu
dontisiimiin yalmizca teknik diizenlemelerle sinirli kalmadigini, ayn1 zamanda kamu
mali yonetiminde stratejik yaklasimlar ve kurumsal kiiltiir agisindan kalic1 degisikliklere
yol actigin1 vurgulamaktadir. Bu degisim, kamu sektorii mali yonetiminde kullanilan
sistemlerin ve isleyis siireglerinin yeniden tasarlanmasina olanak saglamistir (akt.

Odhiambo Nyamita vd., 2015: 25).
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Gelismis iilkelerde kamu mali yonetimi (KMY) reformlarint yonlendiren iki temel
baski 6ne ¢ikmaktadir. Bunlardan ilki, kamu harcamalarinin sinirlandirilmasi ve biitce
agiklarmin kontrol altina alinmasi gerekliligidir. Ikinci baski ise kamu hizmetlerinin
sunumunda verimlilik, etkinlik ve hizmet kalitesinin artirilmasi yoluyla kamu
performansinin iyilestirilmesi hedefidir. Mali disiplini saglarken ayni1 zamanda
performans odakli bir yonetim anlayisinit benimseme zorunlulugu, reform siirecine giren
iilkelerde siklikla tekrar eden ortak temalar arasinda yer almistir (Wescott, 2008: 29).
Bu baglamda gelismis ekonomiler, KMY alaninda yenilik¢i uygulamalarin ortaya
ciktig1 laboratuvarlar niteligi tasirken; az gelismis ve gelismekte olan iilkeler, kapsamli
ve ¢ogu zaman koklii reform girisimlerinin temel uygulama alani haline gelmistir

(Cangiano vd., 2013: 285).

Vani ve Dorotinsky (2008), gelismekte olan iilkelerde KMY reformlarin
tetikleyen unsurlarin tek bir nedene indirgenemeyecegini belirtmektedir. Bununla
birlikte literatiirde, bazi ortak faktorlerin reform siirecini baslatan veya hizlandiran
etkenler oldugu yoniinde genel bir uzlas1 bulunmaktadir. Mali krizler, siyasal doniisiim
ithtiyaci, artan kamuoyu talepleri, catisma sonrasi yeniden yapilanma siiregleri,
teknolojik gelismeler ile Avrupa Birligi liyeligi gibi bolgesel ve kurumsal zorunluluklar

bu faktorler arasinda sayilmaktadir (Pretorius ve Pretorius, 2009: 89).

Gelismekte olan lilkelerde kamu mali yonetimi reformlariin énemli bir bolimii,
uluslararas1 dondrlerin sagladigi mali ve teknik destekler araciligiyla hayata
gecirilmigtir.  Bu reformlar c¢ogunlukla uluslararasi kuruluglarin rehberligi  ve
yonlendirmesiyle uygulanmistir. Yaygin reform alanlar1 arasinda; orta vadeli harcama
cercevelerinin  olusturulmasi, mali disiplinin  giiglendirilmesi, biitce hazirlama
stireclerinin  kurumsallastirilmasi, program veya performans esaslt biitgeleme
sistemlerine gecilmesi, kamu mali yonetimine iliskin yasal altyapinin tesis edilmesi, tek
hazine hesab1 uygulamasinin benimsenmesi ve Biitiinlesik Mali Yonetim Bilgi
Sistemlerinin  kurulmasi yer almaktadir. Ayrica kamu alimlar siireclerinin
diizenlenmesi, seffaf ve liyakate dayali insan kaynaklar1 yonetiminin gelistirilmesi, i¢
denetim ve i¢ kontrol mekanizmalarimin olusturulmasi, muhasebe ve raporlama
standartlarinin belirlenmesi, dis denetimin giiglendirilmesi ile biitce ve harcama
siireclerinde seffafligin ve vatandas katiliminin artirilmasi da reform giindeminin temel

basliklar1 arasinda sayilmaktadir (Andrews vd., 2014: 285).

19



Kargiliklt bagimlilik iliskilerinin kiiresel 6l¢ekte derinlesmesiyle birlikte IMF,
Diinya Bankasi, OECD ve Avrupa Birligi gibi uluslararast kuruluglarin rolii belirgin
bigimde artmis; bu kuruluglar, devletlerin ve kamu yonetimlerinin gegirdigi doniigiime
paralel olarak kendi kurumsal yaklasimlarinda da 6nemli degisimler yasamistir. S6z
konusu kuruluslarin politika belgelerinde ve sodylemlerinde kullanilan kavramlar
incelendiginde, Yeni Kamu Isletmeciligi (YKI) yaklasimindan tiireyen pek ¢ok ilke ve
yontemin benimsendigi goriilmektedir. IMF, Diinya Bankasi, OECD ve AB tarafindan
desteklenen ve YKI ilkeleriyle uyumlu reform girisimleri, kiiresel piyasa
mekanizmalarini giiclendiren ve kiiresellesme siirecini kolaylastiran bir nitelik tagidigi
icin, bu durum karsilikli olarak birbirini besleyen ve pekistiren bir doniisiim siirecinin
ortaya c¢cikmasina yol agmistir. Nitekim zamanla bu kuruluslar, “yiiksek diizeyde
mesruiyet, temsil ve hesap verebilirlik” ilkelerinin savunuculart olarak konumlanmis;
s6z konusu normlar daha sonraki asamada “iyi yonetisim ilkeleri” basligi altinda

kavramsallastirilmistir (Ozdemir Tsarouhas, 2013: 26).

Reform siirecine dahil olan aktorlerin etkileri farkli yogunluklarda olmakla
birlikte, uluslararas1 orgiitlerin bu siiregte daha baskin ve yonlendirici bir rol {istlendigi
dikkat ¢ekmektedir. Uyelik kosullari, aday iilkelere yonelik beklentiler, mali yardim ve
kredi mekanizmalar1 gibi araglar aracilifiyla bu kuruluslar, devletlerin kamu yonetimi
yapilari lizerinde belirgin bir etki alani olusturmustur. Bunun yani sira reform siirecinin
ideolojik ve diisiinsel cergevesini sekillendiren bir ortamin olusturulmasi ve kosulluluk
esasina dayali uygulamalar yoluyla, uluslararas: orgiitler kamu yonetimi reformlarinin
hem yoniinii hem de icerigini belirleyen temel aktorler haline gelmistir. Bu yoniiyle s6z
konusu kuruluslar, reform siirecinin yalnizca destekleyicisi degil, ayn1 zamanda

tasarlayicisi ve uygulayicisi konumuna yerlesmistir (Ovgiin, 2013: 28).
1.5.1. Avrupa Birligi

Ikinci Diinya Savasi’nin ardindan Avrupa’da kalici barisin tesis edilmesi
yoniindeki girisimler hiz kazanmis ve bu dogrultuda 1951 yilinda alt1 Avrupa devletinin
onciiliigiinde Avrupa Komiir ve Celik Toplulugu (AKCT) kurulmustur. AKCT, Avrupa
biitiinlesme siirecinin baslangic noktasi olarak degerlendirilmekte ve Avrupa Birligi’ne
uzanan entegrasyon siirecinin ilk kurumsal adimimni olusturmaktadir. Kurucu devletler,

egemenlik yetkilerinin belirli bir bolimiini goniillii olarak ulusiistii bir yapiya
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devrederek yalnizca komiir ve celik sektorleriyle smirli kalmayan bir isbirligi
hedeflemistir. Bu isbirligi anlayis1 dogrultusunda, 1957 yilinda imzalanan Roma
Antlagmasi ile mallarin, hizmetlerin, sermayenin ve isgiicliniin serbest dolasimina
dayanan bir ekonomik biitiinlesme modeli benimsenmis ve Avrupa Ekonomik

Toplulugu (AET) hayata gecirilmistir (AB Baskanligi, 2024a).

AKCT ve AET’nin kurulmasiyla temelleri atilan Avrupa entegrasyonu, zaman
icerisinde derinlesme ve genisleme siireglerinin es zamanli ilerlemesi sonucunda
dontiserek gilinlimiizde 27 iiyeden olusan Avrupa Birligi’ne evrilmistir. Biitiinlesme
stireci, ortak politika alanlarinin genisletilmesi yoluyla kurumsal olarak derinlesirken,
Birlik cografi ve siyasal olarak da genisleme politikasini stirdiirmiistiir. Bu baglamda,
genisleme siirecinin en kritik asamas1 Soguk Savas’in sona ermesinin ardindan ortaya
c¢ikan besinci genisleme dalgasi olmustur. Merkezi ve Dogu Avrupa iilkelerinin adaylik
siireci, AB genisleme politikasinin yapisal c¢ercevesini belirginlestirmis ve iyelik
stirecinde “kosulluluk ilkesinin” sistematik bir bi¢cimde uygulanmaya baslanmasina
zemin hazirlamistir. 1993 yilinda kabul edilen Kopenhag Kriterleri, Avrupa Birligi’ne
tiyelik icin gerekli siyasal, ekonomik ve hukuki kosullar1 ortaya koyan temel referans
noktas: haline gelmistir. Buna ek olarak, aday iilkelerin yalmizca AB miiktesebatini
kabul etmelerinin yeterli olmadigi, aynt zamanda bu mevzuati etkin bi¢imde
uygulayabilecek idari ve hukuki kapasiteye sahip olmalarinin da zorunlu oldugu
anlayisi, 1995 Madrid Zirvesi’nde acik bicimde vurgulanmistir. Bu yaklagim, literatiirde
“Madrid Kriteri” olarak adlandirilan yeni bir katilim sartinin ortaya ¢ikmasina neden

olmustur (AB Baskanlig1, 2024a).

Bu gelismeler, Avrupa Birligi blinyesinde ortak bir kamu yonetimi anlayis1 ve ilke
setinin sekillenmeye basladigi doneme isaret etmektedir. Her ne kadar aday {ilkelerin
AB miiktesebatin1 biitiinliyle kabul etmeleri zorunlu olsa da, kamu yonetimi alam
dogrudan miiktesebat kapsamina dahil edilmemis; iliye ve aday iilkelerin kamu
yonetimlerinin orglitlenisi ve politika uygulama bigimlerine iliskin agik ve baglayici
diizenlemelere uzun siire yer verilmemistir. Baglangicta agirlikli olarak ekonomik
biitlinlesme hedefiyle ilerleyen Avrupa entegrasyonu, zamanla yonetsel, siyasal ve
sosyal politika alanlarina yayilmis olmakla birlikte, kamu ydnetimi konusu biiyiik
dlgiide iiye devletlerin i¢c meselesi olarak degerlendirilmistir. Ozellikle kurucu iiyeler ve

erken genisleme dalgalarinda Birlige katilan {ilkelerin kamu yonetimi sistemlerinin
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gorece benzerlik gostermesi, bu alanda ortak bir diizenleme ihtiyacinin sinirli kalmasina

yol agmustir.

Ancak Merkezi ve Dogu Avrupa iilkelerinin tiyelik siireciyle birlikte, farkli kamu
yonetimi modellerinin Birlik igerisindeki isleyis lizerinde yaratabilecegi olumsuz etkiler
daha goriiniir hale gelmistir. Bu durum, AB nezdinde ortak bir kamu ydnetimi anlayisi
ve temel yonetsel ilkeler biitlinlinlin olusturulmasina yonelik ¢abalarin artmasina neden
olmustur. Boylece, iyi isleyen, etkin ve hesap verebilir bir kamu yonetiminin hangi ilke
ve degerler lizerine insa edilmesi gerektigi konusunda yogunlasan ¢alismalar
sonucunda, Avrupa Birligi’'ne 06zgii bir kamu yonetimi modelinin giderek

belirginlesmeye basladig1 ifade edilebilir (Omiirgdniilsen ve Oktem, 2007: 22).
1.5.2. SIGMA

SIGMA Programi’nin ortaya ¢ikisi, Sovyetler Birligi’nin dagilmasinin ardindan
Merkezi ve Dogu Avrupa iilkelerinde yasanan siyasal ve yonetsel doniisiim siireciyle
dogrudan iligkilidir. Bu dénemde s6z konusu iilkelerin demokratik yonetim yapilarini
kurmalar1 ve piyasa ekonomisine uyum saglamalari, Ozellikle Diinya Bankasi ve
Uluslararas1 Para Fonu gibi uluslararasi kuruluslarin oncelikli giindem maddeleri
arasinda yer almistir. Buna karsilik, Avrupa Birligi ve OECD’nin bu siirece hangi
araglarla ve hangi kurumsal rollerle dahil olacagi konusunda belirgin bir belirsizlik s6z
konusu olmustur. OECD esas itibartyla liye devletlere yonelik bir oOrgiit olarak
yapilandigindan, iiye olmayan iilkelere yonelik kurumsallagsmis destek mekanizmalarina
sahip degildir. Avrupa Birligi ise o donemde kamu yoOnetimi reformlari konusunda
yeterli uzmanliga ve ciddi yonetsel sorunlar yasayan, AB standartlarinin oldukca

gerisinde kalan tilkelerin katilim siirecini yonetecek deneyime sahip degildir.

Bu kosullar altinda, benzer hedefleri paylasan ancak farkli kurumsal yetkinliklere
sahip olan OECD ve AB, 1991 yilinda SIGMA Programi’nt olusturmak iizere is
birligine gitmistir. Program, 1992 yilinda kabul edilen “Program Oryantasyon Belgesi”
cercevesinde resmen hayata gecirilmis ve bdylece iki kurulusun ortakliginda kamu

yonetimi reformlarini desteklemeye yonelik yeni bir yap: tesis edilmistir (Pal, 2012).

SIGMA, yararlanici iilkelerin kamu yonetimi alaninda deneyimli uzmanlara ve
teknik bilgiye erigimini saglamak amaciyla OECD biinyesinde, Kamu Yonetimi ve

Yonetisim alaninda faaliyet gdsteren PUMA birimi kapsaminda yapilandirilmistir.
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Baslangicta Merkezi ve Dogu Avrupa iilkelerinin AB adaylik siirecinde gerekli kamu
yonetimi reformlarin1 hayata gegirmelerine destek olmak iizere tasarlanan SIGMA
Programi, ilk yillarinda Avrupa Birligi’nin PHARE Programi tarafindan finanse
edilmistir. PHARE Programi, s6z konusu iilkelerin AB iiyeliginin gerektirdigi
yiikiimliiliikleri yerine getirebilecek diizeye ulagmalarini saglamak amaciyla hibe

temelli mali destek sunmustur (AB Baskanligi, 2017; OECD-SIGMA, 1999a).

SIGMA’nin faaliyetleri, Merkezi ve Dogu Avrupa iilkelerinin 2004 yilinda
Avrupa Birligi'ne katilimiyla sona ermemis; aksine ilk on yillik uygulama
deneyimlerinden elde edilen kazanimlar dogrultusunda kapsami genisletilerek
stirdliriilmiistiir. Giiniimiizde SIGMA, AB aday iilkeleri ile Avrupa Komsuluk Politikasi
(ENP) kapsamindaki devletler i¢in kamu yonetimi reformlarim1 destekleyen ve bu
reformlarin ilerleme diizeyini 6l¢en bir degerlendirme ve rehberlik mekanizmasi islevi
gormektedir. Program, ayn1 zamanda Katilim Oncesi Mali Yardim Araci (IPA) ve ENP
cergevesinde saglanan desteklerle, lilkelerin AB mevzuatina uyum saglamalarina ve
uluslararasi yonetsel standartlar1 benimsemelerine katki sunmaktadir (OECD-SIGMA,

2025a).

Bu baglamda SIGMA, Avrupa Birligi’nin aday iilkelerin kamu yonetimlerini
ortak normlar ve standartlar c¢ercevesinde doniistiirmeyi hedefleyen ve ulusal kamu
yonetimlerinin  Avrupalilasmasmi tesvik eden temel araclarindan biri olarak
degerlendirilmektedir. Programin temel hedefleri arasinda; kamu gorevlilerinin etik
ilkelere, demokratik degerlere ve hukuk devleti anlayisina bagliligini gii¢lendirmek, iyi
yonetisim uygulamalarin1 desteklemek ve kamu yonetiminde etkinlik ile verimliligi
artirmak yer almaktadir. Bunun yami sira SIGMA, entegrasyon siirecinde ortaya
cikabilecek yapisal ve yonetsel sorunlarla bas edebilmek icin gerekli teknik ve idari
kapasitenin gelistirilmesine katki sunmay1 ve AB ile diger dondr kuruluslarin kamu
yonetimi reformlarina yonelik yardimlarinin esgiidiimiinii saglamay1 amaclamaktadir

(OECD-SIGMA, 1999a).

Bu ¢ercevede SIGMA nin temel misyonu, kamu sektoriiniin kurumsal kapasitesini
giiclendirmek, yatay yoOnetisim anlayisini gelistirmek ve kamu yonetimi reformlarinin
hem tasarim hem de uygulama asamalarini iyilestirmektir (OECD-SIGMA, 2025a).

AB’nin kurumsal kapasite gelistirme araglar1 arasinda yer alan SIGMA Programi,
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TAIEX ve Eslestirme (Twinning) mekanizmalariyla birlikte, birbirini tamamlayan bir

islev iistlenmektedir (AB Basgkanligi, 2017).

SIGMA, bu amaglar dogrultusunda ozellikle kamu mali yonetimi alaninda
devletlerin kapasitelerini gelistirmeye yonelik kapsamli destekler sunmaktadir. Program
kapsaminda Maliye Bakanliklarinin biitce hazirlama, uygulama, izleme ve denetim
siireclerindeki merkezi rolii giliclendirilmekte; kamu i¢ mali kontrol sistemlerinin
gelistirilmesi yoluyla kamu kurumlarinin kurumsal kapasiteleri desteklenmektedir.
Ayrica yetkili kurumlarin strateji ve mevzuatlarini gézden gecirmelerine, merkezi kamu
ithale yapilarmin kurulmasina ve giliglendirilmesine, kamu gorevlilerinin egitilmesine,
modern ihale yoOntemlerinin uygulanmasina ve performansin izlenmesine katki
saglanmaktadir. Bunun yaninda, Yiiksek Denetim Kurumlarmin Uluslararas1 Yiiksek
Denetim Kurumlar1 Standartlar1 dogrultusunda Avrupa’daki iyi uygulamalara uyum
saglamalarina yonelik ilerlemeleri de SIGMA tarafindan desteklenmektedir (OECD-
SIGMA, 2025b).

Kurulusundan itibaren SIGMA, Avrupa Birligi ve OECD tarafindan iyi
yonetisimin temel unsurlar1 olarak kabul edilen ilke ve degerleri bir araya getirmistir.
Bu ilkeler zamanla “Avrupa Idari Alan” kavrami altinda sistematik bir gergeveye
kavusturulmustur. SIGMA, 1998 ve 1999 yillarinda yayimladig: raporlarla Avrupa Idari
Alanr’n1 tanimlamis ve “Avrupa Kamu Yonetimi ilkeleri”ni ortaya koymustur. Avrupa
Komisyonu’nun talebi dogrultusunda 2014 ve 2017 yillarinda gelistirilen “Kamu
Yonetimi Ilkeleri” belgesi, 2023 yilinda farkli uluslararasi kuruluslarin giincel
uygulama ve standartlar1 dikkate alinarak yeniden giincellenmis ve son halini almistir.
Giincel g¢erceve kapsaminda SIGMA, kamu yonetimi reformlarindaki ilerlemeyi alti
temel alanda izlemekte ve degerlendirmektedir. Bu alanlar; strateji ve stirekli
iyilestirme, Orgiitlenme, hesap verebilirlik ve gozetim, politika gelistirme ve
koordinasyon, kamu hizmeti ve insan kaynaklar1 yonetimi, hizmet sunumu ve
dijitallesme ile kamu mali yOnetimi olarak belirlenmistir. Toplam 32 temel ilke,
reformlarin genel cergevesini ¢izerken, 270 alt ilke uygulama ayrintilarimi ve yeterli
yonetsel kapasitenin olusturulmasina yonelik ayrintili  yol haritalarin1  ortaya

koymaktadir (OECD-SIGMA, 2023).
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Kamu ydnetiminin 6 alanina
ve 32 ilkeye genel bakis
Politika geligtirme
ve koordinasyon

= Istisare
= Politika uygulama ve degerlendirme
Parlamento denetimi

Hizmet sunumu ve dijitallesme

= Kullanici merkezlilik

= Modemlegtirilmig, kaliteli hizmetier
n Erisilebiliriik

= Dijitallesme

Kamu mali yonetimi

= Bitenin hazidanmas: = Dig denetim
= Bitceninrapofanmasi = Mali 6zerklik

= Btcenin uygulanmasi
Ig denetim

= Ig kontrol

= Kamu alimlan mevzuati

= Kamu alimlan
uygulamalar

= Kamu alimlarinda
inceleme

Sekil 1.1. Kamu Yénetimi ilkeleri (OECD-SIGMA, 2023)
1.5.3. Avrupa Idari Alam

Avrupa Birligi’nin kurucu hukuki metinleri incelendiginde, iiye devletlerin
uygulamakla yilikiimlii oldugu ortak ve baglayici bir kamu yonetimi modelinin
ongoriilmedigi goriilmektedir. Birlik miiktesebati icerisinde kamu yonetimi alanina
iligkin lizerinde uzlasilmis, agik ve sistematik bir diizenleme bulunmamaktadir. Kamu
yonetimi ve yonetisim konulari, bilingli bir tercih sonucu iiye devletlerin takdir alanina
birakilmig; bu dogrultuda iiye iilkeler idari yapilanmalarini1 biiyiik 6l¢iide kendi ulusal
onceliklerine gore sekillendirme serbestisine sahip olmustur. Bu nedenle resmi ag¢idan
bakildiginda, iiye devletlerin 6nemli oOlclide idari 6zerklige sahip oldugu kabul

edilmektedir (OECD-SIGMA, 1999a).

Bununla birlikte, kamu yOnetimi alan1 miiktesebatta dogrudan diizenlenmemis
olsa da, zaman igerisinde fiili uygulamalar ve kurumsal etkilesimler yoluyla ortiik bir
yonetsel cercevenin olustugu ileri siiriilmektedir. Literatiirde “Avrupa Idari Alam”
kavramut ile ifade edilen bu yonetsel standartlara iliskin tartismalar, esas olarak Avrupa
Birligi’nin besinci genisleme siireciyle birlikte giindeme gelmistir. Ozellikle aday
tilkelerin Birlige katiliminin, AB diizeyinde nasil yonetsel sonuglar doguracagi ve bu

tilkelerin idari yapilarinin Birlik politikalarinin  uygulanmasima ne 0lciide katki
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saglayabilecegi sorusu on plana ¢ikmistir. Merkezi ve Dogu Avrupa iilkeleri, kamu
yonetimlerinin Orgiitlenmesi ve isleyisi bakimindan ciddi yapisal eksikliklere sahip
olmalar1 nedeniyle, onceki genisleme dalgalarinda Birlige katilan aday iilkelerden

belirgin bigimde ayrismaktadir (Okgu, 2005: 260).

Avrupa Birligi liyesi devletlerin ulusal idari diizenlemeleri, yalnizca kendi sinirlar
icerisinde etkili olmakla kalmamakta; ayn1 zamanda Birlik diizeyindeki karar alma ve
uygulama siireclerini de dogrudan etkilemektedir. Bu nedenle, aday iilkelerin yonetsel
uyumunun saglanmasi ve kamu yonetimlerinin kurumsal kapasitelerinin giiclendirilmesi
Birlik ag¢isindan kritik bir onem tagimaktadir. Yeterli idari kapasiteye sahip olmayan bir
kamu yonetimi yapisinin, AB politikalarinin etkin uygulanmasini sekteye ugratabilecegi
ve Birligin genel isleyisi lizerinde olumsuz etkiler yaratabilecegi ifade edilmektedir

(Omiirgdniilsen ve Oktem, 2007: 25).

Bu baglamda, Avrupa Birligi ve OECD is birligiyle olusturulan ve ozellikle
Merkezi ve Dogu Avrupa iilkelerinde kamu yonetimi reformlarini desteklemeyi
amaglayan SIGMA Programi 6nemli bir rol iistlenmistir. SIGMA tarafindan 1998
yilinda yayimlanan “Kamu Y®&netimlerini Avrupa Idari Alanina Hazirlamak™ baghikli
raporda, “Avrupa Idari Alan1” kavrami ilk kez sistematik bir bicimde tanimlanmistir
(OECD-SIGMA, 1998). S6z konusu rapora gore Avrupa idari Alani, Birlik diizeyindeki
ve Uye devletlerdeki kamu yonetimi uygulamalarinin zaman igerisinde artan bir uyum
ve yakinlagsma siireci i¢inde gelismesini ifade etmektedir (Rutgers ve Schreurs, 2000:

622).

Raporda, Avrupa Idari Alani’nin olusum siireci su sekilde agiklanmaktadir: Uye
devletlerin kamu gorevlileri, Topluluk kararlarinin hazirlanmas1 ve uygulanmasi
stirecinde bir araya geldik¢ce, deneyim ve goriis aligverisinde bulunmakta; bu
etkilesimler karar alma siireclerini sekillendiren ortak iletisim kaliplarinin ortaya
cikmasina katki saglamaktadir. Bu sayede ortak sorunlara yonelik benzer ¢oziim yollar
gelistirilebilmekte ve zamanla Birligin kendine 6zgii idari geleneklerine dayanan, ancak
bu geleneklerin Gtesine gegen bir Avrupa idari alan1 olusmaktadir. Hukukun tstiinligii,
kamu politikalarinin etkin bicimde uygulanmasi ve ekonomik kalkinma i¢in gerekli olan
idari giivenilirlik, bu alanin temel 6zellikleri arasinda yer almaktadir (OECD-SIGMA,
1998).
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Avrupa Idari Alam yaklasimi gergevesinde, iiye ya da aday devletler igin tek tip
bir yonetsel orgilitlenme modeli veya standart bir idari yap1 6ngoriillmemektedir. Aksine,
bu yaklagim belirli temel degerler, ilkeler ve yonetsel anlayislar etrafinda bir uyum
saglamay1 hedeflemektedir. Temel amag, kamu yonetimlerini bigimsel olarak birbirine
benzetmek degil; yonetsel zihniyet, yontem ve uygulamalarin ortak ilkeler

dogrultusunda yakinlastirilmasidir (Omiirgdniilsen ve Oktem, 2007: 26).

Bu anlayis dogrultusunda raporda, Avrupa Birligi’nin liye devletlere hedeflenen
politika sonuglarina ulagmalari i¢in bazi ylikiimliiliikler getirdigi ve bu yiikiimliiliikklerin
hukuk dilinde “baglayict sonuglar” olarak ifade edildigi belirtilmektedir. Devletler,
kamu yoOnetimlerini yapilandirma konusunda serbest olmakla birlikte, Birlik tarafindan
belirlenen politika hedeflerine ulasilabilmesi i¢in Topluluk islerinin etkin, diizenli ve

giivenilir bir sekilde yiirtitiilmesini saglamakla ytikiimliidiir (OECD-SIGMA, 1998).

Avrupa Idari Alan1 kavrammin ilk kez sistematik bigimde tanimlandig1 raporda,
mali kontrol alanina iligkin olarak i¢ denetim, i¢ kontrol ve dis denetimi kapsayan kamu
mali yonetimi reformlarina 6zel bir yer verilmistir. Bu reform ihtiyacinin temelinde,
Avrupa Birligi miiktesebatinin etkin ve giivenilir bi¢imde uygulanmasinin zorunlu hale
gelmesi yatmaktadir (Pretorius ve Pretorius, 2009). Zira Birlik politikalarinin hayata
gecirilmesi, yalnizca hukuki uyumla smirli olmayip, aym1 zamanda gii¢lii ve isleyen
yonetim ve kontrol mekanizmalarim1 da gerektirmektedir. Kamu kaynaklarinin etkin,
verimli ve amaclara uygun kullanilabilmesi i¢in dolandiricilik, israf ve yolsuzluk
risklerini en aza indiren saglam bir mali kontrol sistemine ihtiya¢ duyulmaktadir. Ancak
bu tiir bir mali disiplinin yalnizca dis denetim yoluyla saglanamayacagi; asil belirleyici
unsurun idarenin kendi biinyesinde olusturacagi etkili i¢ kontrol sistemleri oldugu

vurgulanmaktadir (OECD-SIGMA, 1998).

SIGMA tarafindan 1999 yilinda yaymmlanan “AB Uyeligi Igin Kontrol ve
Yonetim Sistemleri Ana Hatlar1” baslikli raporda, kamu mali kontrolii de dahil olmak
tizere kamu yoOnetimi acisindan kritik 6neme sahip alt1 temel alan belirlenmis ve bu
alanlara iligskin cergeve ilkeler ortaya konulmustur (OECD, 1999b). Raporda, soz
konusu alanlarda Avrupa Birligi iiyesi iilkelerde uygulanan iyi orneklere yer verilmis;

aday devletlerin bu alanlarda benimsemeleri beklenen ilke ve standartlar agik bir
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bicimde tanimlanmistir. Bdylece, aday iilkelerin kamu yonetimi reform siireclerine yon

gosterecek ortak bir referans ¢ergevesi olusturulmustur.

Kasim 1999°da yayimlanan “Avrupa Kamu Yonetimi Ilkeleri” belgesinde ise,
Ozellikle Merkezi ve Dogu Avrupa iilkelerinin AB iiyesi devletlerin kamu yonetimi
sistemlerine uyum saglayabilmeleri i¢in dikkate almalar1 gereken temel prensipler
ayrintili sekilde ele alinmistir (OECD, 1999a). Belgede, ulusal kamu yonetimleri i¢in
gecerli olmas1 Ongoriilen temel ilkeler tanimlanmis ve bu ilkelerin aday tilkelerde
yiiriitiilecek kamu yonetimi reformlarina rehberlik etmesi amaglanmistir. Her ne kadar
AB iiyesi iilkeler tarihsel gecmisleri, idari gelenekleri ve ulusal kosullar1 dogrultusunda
farkli kamu yonetimi modelleri gelistirmis olsalar da, zaman igerisinde iyi yonetisimin
temel bilesenlerine iliskin ortak bir anlayisin olustugu gézlemlenmektedir. Bu ortak
anlayis, devletlerde paylasilan idare hukuku ilkeleri cergevesinde Ongoriilebilirlik,
saydamlik, hesap verebilirlik, verimlilik wve etkinlik gibi degerler -etrafinda

sekillenmistir.

Kamu yonetimi alaninda baglayici nitelikte resmi bir AB miiktesebati
bulunmamasina ragmen, iiye devletlerin idare hukuklarinin giderek Avrupalilasmasi
sonucunda ortak kamu yonetimi ilkelerinin ortaya ¢iktigi goriilmektedir. Bu ilkeler,
Avrupa Idari Alan’’nin normatif zeminini olusturmaktadir. Avrupa Idari Alam, AB
miiktesebatinin resmi bir pargasit olmamakla birlikte, aday iilkelerin kamu yonetimi
reformlarii sekillendirmede yol gdsterici bir ¢erceve islevi gormektedir (Okgu, 2005:
261). Nitekim raporlarda, aday {ilkelerin AB miiktesebatin1 etkin ve tutarli bigimde
uygulayabilmeleri i¢in bu “iyi yoOnetisim ilkeleri’ni benimsemeleri ve yonetsel
standartlarin1 bu dogrultuda gelistirmeleri gerektigi acik¢a ifade edilmektedir (OECD,
1999a).

Avrupa Idari Alani1 kapsaminda sekillenen iyi yonetisim ilkeleri, 2001 yilinda
yaymmlanan “Iyi Yonetisim Hakkinda Beyaz Kitap”ta ayrmtili bicimde ele alinmis ve
Birligin yonetsel vizyonunun temel unsurlar1 arasinda yer almistir. Buna ek olarak,
Avrupa Komisyonu'nun 2018 tarihli Genisleme Stratejisi’nde hukukun istiinliigi ve
temel haklarla birlikte vurgulanan ii¢iincii temel alan da iyi yonetisim olmustur. Kamu
yonetimi reformunu merkezine alan bu ii¢ alan, yalnizca tavsiye niteligi tasimakla

kalmamis; aym1 zamanda aday {lkelerin AB tarafindan izlenmesi ve
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degerlendirilmesinde kullanilan 6nemli referans basliklart haline gelmistir. Zaman
icinde sekillenen Avrupa Idari Alami, ortak degerler ve ilkeler biitiiniinii ifade
etmektedir. Bu deger ve ilkeler, siire¢ igerisinde “iyi yonetisim ilkeleri” bashigi altinda
somutlasmis ve aday ililkelerin kamu yonetimi reformlarini bu ilkeler dogrultusunda
gerceklestirmeleri  beklenmistir. Boylece Avrupa Birligi, katilm kosullulugu
cergevesinde kurumsal diizeyde iyi yonetisim giindemini benimsemis; uluslararasi
finans kuruluslariyla is birligi i¢inde bu glindemin yayginlastirilmasi ve desteklenmesi

siirecinde aktif bir rol iistlenmistir (Ozdemir Tsarouhas, 2013: 98).
1.6. Iyi Yonetisim ilkeleri ve Kamu Mali Yonetimine Yansimalari

1990’11 yillarda yasanan uygulama deneyimleri, Yeni Kamu Isletmeciligi (YKI)
cergevesinde One ¢ikarilan piyasa merkezli ve 6zel sektor agirlikli yaklagimlarin, tek
basina kalkinma siirecini hizlandirmada yeterli olmadigini ortaya koymustur. Bu
yaklasimin ekonomik biiyiimeye siirdiiriilebilir bir ivme kazandiramadigi, gelir ve firsat
esitsizliklerini azaltmakta yetersiz kaldigi ve toplumun tiim kesimleri i¢in yasam
kalitesini yiikseltme iddiasin1 karsilayamadigi goriilmiistiir. Bu nedenle ne devletin asir
derecede kiiciiltiildiigii minimalist bir modelin ne de kapsam1 genisletilmis maksimalist
bir devlet anlayisinin ¢6ziim sundugu; aksine piyasa mekanizmasini diizenleyen,
dengeleyici ve yoOnlendirici bir devlet yapisina ihtiyag oldugu vurgulanmaya

baslanmistir (Ozdemir Tsarouhas, 2013: 99).

Her ne kadar 1980°li yillarda YKI kamu yonetimi literatiiriinde baskin bir
paradigma olarak one ¢ikmis olsa da, 1990’11 yillarla birlikte devletin kamusal alandaki
rolliniin tamamen digslanamayacaginin kabul edilmesi, yonetisim kavraminin ortaya
cikisina zemin hazirlamistir. Bu siiregte, “devlete karsi piyasa” seklinde 6zetlenebilecek
ikili karsithk, yerini “devlet, piyasa ve sivil toplumun birlikte var oldugu” daha
kapsayici bir anlayisa brrakmistir. Yonetisim yaklasimi, YKi’den radikal bir kopus
olarak degerlendirilmemekte; aksine YKI’nin ve piyasa temelli mekanizmalarin
elestirilen yonlerini gidermeyi, karar alma siireglerine daha fazla aktorii dahil etmeyi ve
katilimcilig1 giiglendirmeyi amaglayan tamamlayici bir ¢ergeve olarak sekillenmistir. Bu
yonilyle yonetisim, YKI uygulamalari temelinde gelismis ve bu uygulamalar

araciligiyla hayata gecirilmistir (Kalfa ve Ataay, 2008: 229).
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Yonetisim kavrami; demokratik ilkelere, insan hak ve 6zgiirliiklerine 6nem veren;
hukukun {stiinliigiinii temel alan; katilimeilik, etkinlik, etkililik, saydamlik ve hesap
verebilirlik ilkelerinin belirleyici oldugu ve sivil toplumu yonetsel siirecin merkezine
alan bir siyasal ve ekonomik diizen olarak tanimlanmaktadir (DPT, 2007). Kavram, ilk
kez Diinya Bankasi’nin 1989 yilinda yayimladig1 bir raporda kullanilmis, daha sonra
farkli uluslararas1 kuruluslarin giindemine girerek ¢esitli boyutlariyla kurumsal bir
cerceve kazanmistir. Avrupa Komisyonu da “Avrupa Yonetisimi Hakkinda Beyaz
Kitap” araciligiyla kendi yonetisim yaklasimini ortaya koymus ve belgede iyi
yonetisimin temel ilkelerini ayrintili bigimde tanimlamistir (DPT, 2007).

Iyi yonetisim kavrami, iizerinde uzlasilmis tek bir tanimi bulunmamakla birlikte,
literatiirde siklikla dort temel ilke etrafinda ele alinmaktadir: hesap verebilirlik,
saydamlik, ongoriilebilirlik ve katilim. Bu unsurlarin her biri, digerlerinin islerligini
destekleyen tamamlayici nitelik tagimakta ve birlikte ele alindiklarinda saglam ve
islevsel bir yonetim yapisinin olugsmasina katki saglamaktadir (Schiavo-Campo, 2007:
55). Kamu yonetimi baglaminda iyi yOnetisim, kamu kurumlarinin katilimei stirecleri
tesvik etmesiyle baslamakta; ongoriilebilirlik, saydamlik, hesap verebilirlik, hakkaniyet

ve etkinligin kurumsallagmasiyla tamamlanmaktadir (Ergen, 2012: 316).

Iyi yonetisim yaklasimi, yalmzca idari yapilarin degil, ayn1 zamanda siyaset ve
politika yapim siire¢lerinin de yeniden yapilandirilmasini icermektedir. Bu baglamda iyi
yonetigsim, kosulluluk mekanizmalarinin uygulanmasinda islevsel bir ¢erceve olarak
kullanilmistir. Uluslararast kuruluslar, gelismekte olan {ilkelere sagladiklari mali
destekleri, bu iilkelerin siyasal ve idari yapilarina iliskin belirli kosullara baglamis; iy1
yonetisim ilkeleri ise idari doniisiimiin tesvik edilmesinde bir arag¢ haline gelmistir. Bu
siire¢ sonucunda, iyi yonetisim gelismekte olan {lilkeler agisindan fiili bir zorunluluk

niteligi kazanmistir (Ozdemir Tsarouhas, 2013: 100).

Avrupa Birligi’nin yonetisim yaklasimi ise, 2001 yilinda Avrupa Komisyonu
tarafindan yayimlanan “Avrupa Yonetisimi Hakkinda Beyaz Kitap” ile kurumsal bir
cergeveye kavusmustur. Belgede yonetisim, Birlik biinyesinde yetkinin kullaniminm
sekillendiren kural, siire¢ ve davramis kaliplar1 biitiinii olarak tanimlanmakta; iyi
yonetisim ise aciklik (saydamlik), katilimcilik, hesap verebilirlik, etkililik ve tutarlilik
ilkeleri tlizerine insa edilmektedir (DPT, 2007; European Commission, 2001a). Bu bes
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ilke, ayr1 ayr1 6nem tagimakla birlikte, birlikte ele alindiginda AB ydnetisim modelinin

biitiinciil yapisini olusturmaktadir.

AB baglaminda iyi yonetisim, uluslararasi kuruluslarda oldugu gibi kosulluluk
mekanizmasinin temel bilesenlerinden biri haline gelmistir. Ancak AB’nin yaklasimi,
uluslararas1 finans kuruluglarindan farkli olarak, iiyelik perspektifine dayali bir
kosulluluk anlayis1 benimsemektedir. Bu ¢ercevede iyi yonetisim, zaman igerisinde AB
tiyeligi i¢in yatay bir kriter niteligi kazanmistir. Ozellikle besinci genisleme siirecinden
itibaren, aday iilkelerin idari kapasitelerinin katilim 6ncesi stratejilerde 6ncelikli bir alan
olarak ele alinmasi, ulusal kamu yonetimlerinin iyi yoOnetisim kapasitesini Birlik

acisindan merkezi bir degerlendirme 6l¢iitii haline getirmistir.

Genel olarak iyi yOnetisim anlayisinin ilke ve uygulamalarini hayata gegirmeyi
amaglayan kamu mali yonetimi (KMY) reformlari; mali disiplinin tesis edilmesi, biitce
stireglerinde yetki ve sorumluluklarin agik bi¢cimde tanimlanmasi, stratejik oncelikler
dogrultusunda tahsis edilen kamu kaynaklarmin kullaniminda etkililik, ekonomiklik ve
verimlilik ilkelerinin gozetilmesi ve tiim mali siireclerin saydamlik ile hesap verebilirlik
temelinde yiiriitiilmesi hedefleri cer¢evesinde tasarlanmistir (Kesik ve Kiral, 2012: 514).
Bu yoniiyle KMY reformlari, yalnizca teknik mali diizenlemeler degil, ayn1 zamanda
yonetsel ve kurumsal donilisimii amaglayan kapsamli bir reform alani niteligi

tasimaktadir.

Saydamlik ve hesap verebilirlik ilkeleri literatiirde ¢ogu zaman ayr1 kavramlar
olarak ele alinsa da, bu iki ilkenin birbirini tamamlayan ve karsilikli etkilesim iginde
olan unsurlar oldugu genel kabul gormektedir. Mali saydamlik ile hesap verebilirlik
arasinda karsilikli bir bagimlilik iliskisi bulundugu varsayilmakta; biri olmadan
digerinin etkin bi¢cimde islemesinin miimkiin olmadig: ifade edilmektedir. Etkin bir
hesap verme mekanizmasinin varligi, mali siireglerin saydam sekilde yiiriitiilmesini
zorunlu kilarken; saydamlik temelinde olusturulan politikalar da hesap verme
sorumlulugunun islerlik kazanmasi i¢in vazgegilmez bir 6n kosul olusturmaktadir
(Karakas, 2005). Artan saydamlik, karar alma siireclerinin daha saglikli ve bilgiye
dayali yiiriitilmesine katki saglarken; giiclii hesap verebilirlik mekanizmalari, karar
alicilar {lizerinde daha siki bir disiplin ve denetim etkisi yaratmaktadir (IMF, 1998). Bu

nedenle saydamlik ve hesap verebilirlik, etkin bir kamu mali yonetimi sisteminin
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kurulmasinda ve reformlarla Ongoriilen hedeflere ulasilmasinda merkezi bir rol
tistlenmektedir. KMY reformlar1 kapsaminda atilan adimlar, her iki ilkenin kurumsal ve
uygulamaya doniik gerekliliklerini es zamanli olarak hayata ge¢irmeyi amaglamaktadir

(Bakkal ve Kasimoglu, 2015: 38).

Kamu sektoriinde hesap verme sorumlulugu, kamu kaynaklarinin iyi yonetigim
ilkeleri cergevesinde elde edilmesi, kullanilmasi, muhasebelestirilmesi ve bu siireglerin
sonuglarin raporlanmasindan sorumlu olan kisi ve kurumlarin, yetkili mercilere karsi
sorumluluk tistlenmesini ifade etmektedir. Bu yoniiyle hesap verebilirlik, yalnizca mali
bir yiikiimliiliikk degil, biitiinciil bir yonetim sorumlulugu olarak degerlendirilmektedir
(BUMKO, 2004). Avrupa Komisyonu’nun yaklasimina gére hesap verebilirlik, kamu
gorevlilerinin aldiklar1 kararlar ve yiiriittiikkleri faaliyetler nedeniyle sorumlu
tutulmalarin1 ve bu sorumlulugun, mali ya da mali olmayan yonetim bilgilerinin
zamaninda, dogru, erisilebilir ve adil bi¢imde sunulmasi yoluyla yerine getirilmesini
ifade etmektedir. SIGMA ise hesap verme sorumlulugunu, kamu gorevlileri ve
siyaset¢ilerin kendilerine taninan yetkileri hangi bi¢imde kullandiklarina dair diizenli
araliklarla kamuoyuna ve yetkili otoritelere aciklama yapma yiikiimliligli olarak

tanimlamaktadir (Karabacak, 2012: 555).

Mali hesap verebilirlik, kamu kaynaklarinin yonetimi ve kullanimindan sorumlu
olanlarin, hiyerarsik iistlerine, yasama organimna ve kamuoyuna karst hesap vermesi
anlamina gelmektedir. Bu sorumlulugun etkin bigimde yerine getirilebilmesi, kontrol
mekanizmalarinin yerinde ve islevsel olmasina baghdir. Dolayisiyla etkili bir mali
hesap verebilirlik sisteminden séz edebilmek i¢in; acgik ve Olgiilebilir amaclarin
belirlenmesi, bu amaclara ulagmak i¢in gerekli araclarin planlanmasi, uygulama
stirecinin  yuriitiilmesi, izlenmesi, degerlendirilmesi ve sonuglarin raporlanmasi

gerekmektedir (Kesik ve Kiral, 2012: 515; Ozdemir Tsarouhas, 2013: 101).

Bu cercevede, i¢ kontrol sistemlerinin kurulmasi ve belirli araliklarla gozden
gecirilmesi, i¢ kontrol yapisinin ayrilmaz bir unsuru olan i¢ denetim mekanizmalarinin
tesis edilmesi ve diizenli izleme faaliyetlerinin yiiriitilmesi, hesap verme
sorumlulugunun kurumsallagmasini saglayan temel araclar arasinda yer almaktadir

(Kesik ve Kiral, 2012: 515).
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Ote yandan i¢ kontrol, agik gérev ve sorumluluk tanimlari ile ortak metodoloji ve
standartlarin benimsenmesi yoluyla saydamligi giiclendirmeyi hedeflemektedir.
Saydamlik, kamu yonetiminde belirlenen hedefler, uygulanan politikalar ve elde edilen
sonuglara iligkin bilgilerin diizenli, anlasilir, tutarli ve giivenilir bigimde kamuoyuyla
paylasilmasini ifade etmektedir (Atiyas ve Sayin, 2000: 30). Mali saydamlik ise, kamu
kaynaklarinin elde edilmesi ve kullanilmasina iliskin tiim bilgilerin mevcut olmasi ve bu
bilgilere iliskin sonuglarin kamuoyuna agik sekilde sunulmasi anlamina gelmektedir
(Atiyas ve Saym, 2000: 30; BUMKO, 2004). Bu durum, kamu kaynaklarinin etkili,
ekonomik ve verimli bigimde yonetilmesine katki saglamakta; ayn1 zamanda yolsuzluk,
israf ve kotiiye kullanim risklerini azaltmaktadir. Bunun yani sira, mali saydamlik bilgi
akisin1 giiclendirerek hesap verebilirlik mekanizmalarinin etkinligini artirmaktadir

(Vishwanath ve Kauffmann, 1999: 29).

Kamu sektoriinde bir sistemin basarisini belirleyen temel unsurlardan biri, sistem
icerisinde tretilen bilginin niteligi ve bu bilginin ilgili aktorler arasinda nasil
paylasildigidir. Saydamlik, sistemin saglikli isleyebilmesi i¢in gerekli bilginin
iretilmesini ve dolasima sokulmasini ifade etmektedir (Atiyas ve Saym, 2000: 31).
Kamu idareleri tarafindan mali ve yonetsel bilginin iiretilmesi amaciyla olusturulan i¢
kontrol sistemi; yapi, yontem ve siiregler ile i¢ denetim faaliyetlerini kapsayan biitiinciil
bir mekanizma niteligi tasimaktadir. Bu biitiinciil yapi, sistemin etkin bigcimde
islemesini miimkiin kilan bilgiyi lireterek saydamligin saglanmasina dogrudan katkida

bulunmaktadir.

Tim bu unsurlar birlikte degerlendirildiginde, i¢ kontroliin kamu ydnetimi
stireglerinin vazgegilmez bir bileseni oldugu; mali saydamlig:r destekledigi ve kamu
kaynaklarmi kullanan yoneticilerin hesap verme yiikiimliiliklerini etkin ve
stirdiiriilebilir bicimde yerine getirmelerinde temel bir ara¢ islevi gordiigi ifade

edilebilmektedir (Kesik, 2005: 95).
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IKINCI BOLUM
2008 KURESEL FINANS KRiZiNIN GELISMEKTE OLAN SECILI
ULKELERE YANSIMALARI

2.1. Kriz Olgusu

Sosyal bilimler literatiirlinde kriz kavrami cogunlukla “buhran” terimiyle
karsilanmaktadir. Buhran, genel anlamiyla yogun sikint1 ve ciddi daralma donemlerini
ifade etmekte; aynt zamanda ani ve beklenmedik bi¢cimde ortaya ¢ikan olumsuzluk
stireglerini tanimlamak i¢in kullanilmaktadir (Yilayaz, 2011: 13). Bununla birlikte, her
olumsuz gelismenin kriz olarak nitelendirilmesi dogru degildir. Bir durumun kriz olarak
kabul edilebilmesi i¢in cogu zaman ongoriilemez sekilde ve kisa siire igerisinde ortaya
cikmasi, mevcut diizeni sarsmasi ve olagan isleyisi bozmasi gerekmektedir. Ekonomik
gostergeler acisindan bakildiginda ise, degisim siirecinin ulastig1 boyutlarin mevcut
yapiy1 islemez hale getirmesi de kriz olgusunun onemli gostergelerinden biri olarak

degerlendirilmektedir.

Ote yandan krizler yalnizca sorunlar ve kayiplar doguran siiregler olarak ele
alinmamakta, ayn1 zamanda belirli kosullar altinda yeni firsatlar yaratabilen donemler
olarak da goriilmektedir. Krizler, gecmiste yapilan planlarin ve uygulamalarin yeniden
gbzden gecirilmesini miimkiin kilarak, gelecege yonelik stratejilerin daha gercekei
Olciitlerle olusturulmasina katki saglayabilmektedir. Bu nedenle, her kriz her iilkede
ayni sonuclar1 dogurmamakta; krizlerin etkileri, iilkelerin ekonomik yapilari, kurumsal

kapasiteleri ve politika tepkilerine bagl olarak farklilagsmaktadir.

Gilintimiizde kriz olgusu, tarihsel gelisim siireci dikkate alinarak literatiirde birinci,
ikinci ve Ugiincii nesil krizler seklinde smiflandirilmaktadir. 1970’1 yillarda Latin
Amerika’da yasanan ekonomik dalgalanmalar, birinci nesil krizler kapsaminda
degerlendirilmistir. Ancak bu yaklasimin, 1990’Ih yillarda Kuzey Avrupa’da ortaya
cikan para krizlerini agiklamakta yetersiz kalmasi tizerine ikinci nesil kriz teorileri
gelistirilmistir.  Birinci nesil krizler agirlikli  olarak para politikalarindaki
stirdiiriilemezlik ile agiklanirken; ikinci nesil krizler, piyasalarda olusan giliven kayb1 ve
panik davranislar1 iizerinden ele alinmaktadir. Ugiincii nesil krizler ise ekonomik

sistemin temel yapisindaki kirilganliklar ve kurumsal zayifliklar ¢ergevesinde
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tanimlanmaktadir (Yilayaz, 2011: 22). Bu baglamda, 1997 yilinda Giineydogu Asya’da
ortaya ¢ikan krizler, ticlincli nesil krizlerin baslangi¢c noktasi olarak kabul edilmekte;
1970-2000 yillar1 arasinda {i¢ farkli yeni nesil kriz tiirlinlin ortaya c¢iktig
belirtilmektedir (Yilayaz, 2011:22).

Ekonomik piyasalarda meydana gelen her gelismenin, 6zellikle de olagan ve rutin
nitelik tagiyan dalgalanmalarin kriz olarak adlandirilmasi isabetli degildir. Enflasyon,
durgunluk (stagnasyon), deflasyon ve resesyon gibi olgular, her ne kadar ekonomik
sorunlara isaret etse de dogrudan kriz kapsamina girmemektedir. Benzer sekilde
devaliiasyon da tek basma kriz olarak degerlendirilmemektedir. Buna karsilik,
Ongoriillemez nitelik tastyan depresyon ve hiperenflasyon siiregleri, ekonomik sistemde
ani ve derin sarsintilara yol actiklari i¢in kriz 6rnegi olarak kabul edilebilmektedir.
Krizler, iilkelerin ulagsmay1 hedefledikleri ekonomik ve siyasi istiinliiklere erisimini
zorlagtiran 6nemli engeller arasinda yer almaktadir. Bunun temel nedenlerinden biri,
krizlerin “bulagma etkisi” tasimast ve kisa siirede farkli iilke ve sektorlere
yayilabilmesidir. Nitekim pandemi siirecinde bir¢ok iilkede es zamanli olarak ekonomik
kriz belirtilerinin ortaya ¢ikmasi, kiiresel 6l¢ekte kirillganliklarin ve hassasiyetlerin
arttigini gostermistir. Ayrica krizler, donemsel olarak degerlendirildiginde, ekonomik,
siyasal ve toplumsal belirsizliklerin azaltilmasina yonelik yogun cabalarin gosterildigi

yeniden yapilanma siirecleri olarak da okunabilmektedir (Yilayaz, 2011: 13).

Son olarak, 2008 Kiiresel Finansal Krizi 6rneginde oldugu gibi, bir¢ok finansal
krizin temelinde varlik fiyatlarinda yasanan balonlagmalar yer almaktadir. 1929 Biiyiik
Buhrani’nda da benzer sekilde balonlasma stireci belirleyici olmus ve s6z konusu kriz,
diger krizlere kiyasla cok daha yikici etkiler yaratmistir. 2008 Kiiresel Finansal
Krizi’nin 1929 Buhrani’na gore daha genis bir cografyada hissedilmesinin temel nedeni
ise, zaman igerisinde teknolojik gelismelerin hiz kazanmasi, finansal entegrasyonun
artmasi ve kiiresellesme diizeyinin ileri bir boyuta ulagmis olmasidir. Bu durum,
krizlerin gilinlimiizde daha hizli yayilmasina ve kiiresel olgekte etkiler dogurmasina

zemin hazirlamaktadir (Yilayaz, 2011: 13).
2.2. Finansal Kriz Tanim

Kriz kavraminin kdkeni, Yunanca “karar verme” anlamina gelen krisis s6zciigline

dayanmaktadir (Istk ve Duman, 2012: 76). Bu etimolojik koken, krizin belirsizlik
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kosullar1 altinda alinmast gereken kritik kararlarla dogrudan iliskili oldugunu
gostermektedir. Ozellikle finansal krizler, diger kriz tiirlerinde oldugu gibi, cogu zaman
ongoriilemeyen bir bigcimde ortaya ¢ikmakta ve bu durum krizlere karsi onleyici
tedbirlerin zamaninda alimmasmi gili¢lestirmektedir. Bu nedenle, kriz anlarinda
genellikle mevcut araclar ve smirli imkanlar ¢ergevesinde korunma yollarina
basvurulmakta; ancak bu tlir gegici Onlemler, yapisal sorunlar giderilmedigi siirece

krizlerin kalic1 ya da tekrarlayan nitelik kazanmasina yol acabilmektedir.

Kriz siiregleri, piyasalarda belirsizlik ve tedirginlik yaratarak giiven ortamin
zayiflatmakta ve ekonomik aktorlerin risk algisini artirmaktadir. Giivenin azalmasi,
tiketim kararlarinin  ertelenmesine neden olurken,

yatirbm  ve piyasalardaki

dalgalanmalar1 da derinlestirmektedir. Gilinlimiizde teknolojik gelismelerin  hiz
kazanmasi, kiiresellesmenin derinlesmesi ve devletler arasindaki ekonomik ve siyasi
bloklarin biiyiik 6l¢tide ortadan kalkmasi, krizlerin ulusal sinirlarla sinirli kalmamasina
yol agmistir. Bu baglamda, herhangi bir iilkede ortaya ¢ikan ekonomik ya da finansal bir
kriz, kisa stire icerisinde diger llkelerin ekonomilerini de etkileyebilmekte ve kiiresel

Ol¢ekte yayilma potansiyeli tagimaktadir.

Ekonomik
Krnizler
| |
| | 1
Reel Sektor Finansal
Krizlen Krizler
[ 1 [ ]
I iggliicii ) ) '
Mal ve Hizmet LS Bankacilik Diviz —
Piyasasinda Kriz P1}-a§fzmda Enzleri Enzlen Mali Krizler
Enflasyon Odemeler
KErizlen Dengest Krizi
_ Durgunluk | Doviz Kuru
Krniz Knzi

Sekil 2.1. Ekonomik Kriz Tiirleri (Daric1, Ocal, Okyar: 188)

Kriz olgusunun iki temel boyutu bulunmaktadir. Bunlardan ilki olan reel sektor

krizleri; enflasyon oranlari, istihdam diizeyi ve iiretim hacmi iizerinde dogrudan etkiler
yaratirken, ikinci boyutu olusturan finansal sektor krizleri ise finansal piyasalarin

isleyisinde ciddi aksamalara yol agmaktadir. Finansal krizlerin ortaya g¢ikmasiyla
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birlikte, 6zellikle bankacilik ve sermaye piyasalarinda zincirleme nitelikte ¢okiisler
yasanabilmekte; bu siirecten en hizli ve yogun bi¢cimde etkilenen alanlarin baginda ise

para piyasalar1 gelmektedir (Isik ve Duman, 2012: 76)

Krizlerin siiresi ve derinligi, uygulanacak politika araclarim1 ve alinacak
Onlemlerin niteligini dogrudan etkilemektedir. Kisa ya da uzun vadeli krizlere karsi
gelistirilen baz1 politikalar, mevcut sorunlari ¢ozmek yerine yeni problemlerin ortaya
cikmasina neden olabilmektedir. Ornegin, biitce aciklarinin bor¢lanma yoluyla finanse
edilmesi yaygin bir uygulama olmakla birlikte, s6z konusu borglarin ilerleyen
donemlerde siirdiiriilemez hale gelmesi durumunda para basma yoluna gidilmesi,
enflasyonist baskilart artirabilmektedir. Bu tiir bir siiregte, finansal kriz yasayan iilkeler
yalnizca fiyat istikrarsizligiyla degil; ayn1 zamanda issizlik oranlarinin artmasi, faizlerin
yiikselmesi, tiretim hacminde daralma ve firma iflaslarinin ¢ogalmasi gibi ¢cok boyutlu

sorunlarla kars1 karsiya kalmaktadir (Isik ve Duman, 2012:76)

Krizlerin etkileri hem mikro hem de makro diizeyde hissedilmektedir. Mikro
Ol¢ekte firmalar, makro Olgekte ise devletler krizlerin temel magdurlari arasinda yer
almaktadir. Makroekonomik diizeyde ortaya ¢ikan bozulmalar, firmalarin finansal
yapisin1 ve faaliyetlerini olumsuz etkileyerek mikro birimlerin zarar gérmesine yol
agmaktadir. Ozellikle makro olgekte yasanan finansal krizler, uzun siire boyunca
uygulanan hatali veya siirdiiriilebilir olmayan ekonomi politikalarinin bir sonucu olarak
ortaya ¢ikmaktadir. Bu tiir politikalarin genis etki alanina sahip olmasi, yalnizca ulusal
ekonomileri degil, ayn1 zamanda uluslararasi ekonomik dengeleri de sarsmaktadir.
Tarihsel siirecte krizlerin savas, kitlik ve salgin hastaliklar gibi nedenlerle tetiklendigi
goriilse de, glinlimiize yaklasildikca krizlerin daha ¢ok ekonomik yapinin doniisiimii ve
kapitalist sistemde yasanan finansal dalgalanmalar sonucu ortaya c¢iktig1 dikkat
cekmektedir. Giiniimiiz krizlerini gegmisten ayiran en énemli unsur ise, etkilerinin ¢ok

daha genis cografyalara hizla yayilabilmesidir (Isik ve Duman, 2012: 77)

Finansal sistemin saglamligi; mikro ve makro gostergeler ile bilango analizleri
araciligiyla degerlendirilebilmektedir. Ozellikle bilango yapisi, kriz donemlerinde yol
gosterici bir ara¢ niteligi tasimaktadir. Kriz kosullarinda bilangonun pasif tarafinda
bor¢larin arttifi, aktif tarafta ise varliklarin azaldigi ve alacaklarin yiikseldigi

gozlemlenmektedir. Bu tiir dengesizlikler, finansal krizlerin derinlesmesine neden
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olmakta ve devlet miidahalesini zorunlu hale getirmektedir. Bilango yapisindaki bu
bozulmalarin asilabilmesi, gliven veren ekonomi politikalarinin uygulanmasina ve mali

sistemin saglikli bir sekilde islemesine baghidir (Isik ve Duman, 2012: 77)

Finansal ag¢idan degerlendirildiginde, finansal piyasalarin temel islevi fon
fazlasina sahip birimler ile fon ihtiyact olan birimler arasinda etkin bir kaynak akisi
saglamaktir. Bu mekanizmanin diizglin islemesi, kaynak kullaniminda verimliligi
artirmaktadir. Ancak finansal yapinin bozulmasiyla ortaya ¢ikan krizlerde, s6z konusu
akisin kesintiye ugradigi ve fonlarin etkin bigimde yonlendirilemedigi goriilmektedir.
Bu durum, ekonomik kaynaklarin verimsiz kullanilmasina yol agarak finansal krizlerin

temel nedenlerinden birini olugturmaktadir (Isik ve Duman, 2012: 77)
2.3. Kiiresel Ekonomik Krizlerin Olusumu

Kiiresellesme kavrami, iilkelerin kiiltiirel, siyasal ve ekonomik sinirlarinin giderek
gecirgen hale gelmesi ve bu alanlarda diger tilkelerle daha yogun etkilesim i¢ine girmesi
stireci olarak tanimlanabilmektedir. Giiniimiiz diinyasinda ulusal sinirlarin etkisinin
azalmasiyla birlikte, kiiresellesmenin olagan ve kagimilmaz bir olgu haline geldigi
sOylenebilir. Kiiresellesme tek boyutlu bir siire¢ olmayip belirli agsamalar cergevesinde
ilerlemektedir. i1k asamada, mal ve hizmetlerin iilkeler arasinda serbestce dolasabilmesi
s6z konusudur. Ikinci asama, para ve sermaye hareketlerinin ulusal sinirlari asarak
iilkeler arasinda serbest bicimde akmasimna dayanmaktadir. Ugiincii asamada ise, onceki
asamalar1 da kapsayacak sekilde, bireylerin hareketliligini kolaylastiran, kurumsal
yapilarin isleyisini birbirine yaklastiran ve ortak standartlarin benimsenmesini 6ngéren
bir diizen ortaya cikmaktadir. Bu asamalarin ardistk ya da es zamanli bi¢imde
gerceklesmesiyle tilkeler ve toplumlar kiiresel sisteme daha fazla entegre olmaktadir

(Toprak, 2001: 21).

Kiiresel kriz kavrami ise Ozellikle 1990’11 yillardan itibaren literatiirde yaygin
bicimde kullanilmaya baslanmistir. Bu siire¢, diinya genelinde finansal piyasalarin
kiiresellesmesi ve seffafligin artmasiyla dogrudan iligkilidir. Ancak kiiresel krizlerin
ortaya cikis1 yalnizca finans piyasalarinin uluslararasilagmasiyla sinirh degildir. Bilgi ve
iletisim teknolojilerinde yasanan hizli gelismeler, bu yeniliklerin finansal sistemlere
entegre edilmesi, finansal ve teknik araglarin c¢esitlenmesi ve yayginlagmasi hem

gecmiste hem de giinlimiizde yasanan krizlerin derinlesmesine zemin hazirlamistir.
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Sermaye hareketlerinin hiz kazanmasi, biiylik 6l¢iide bilgi teknolojilerinin sagladigi
imkanlar ve finansal araclara erisimin kolaylasmasiyla miimkiin olmustur (Oztiirk ve

Govdere, 2010: 379).

Bu gelismelerin dogal bir sonucu olarak, ekonomik krizlerin ortaya c¢ikma
olasiligi da artmistir. Kiiresellesmenin derinlesmesiyle birlikte, herhangi bir {ilkede
ekonomik dengelerde meydana gelen ani bir bozulma kisa siirede diger {ilkelere
yayilabilmektedir. Devletlerin uyguladig1 para ve maliye politikalari, kiiresel ekonomik
biitiinlesme nedeniyle yalnizca ulusal diizeyde degil, uluslararas1 dlgekte de etkiler
dogurur hale gelmistir. Ornegin, Amerika Birlesik Devletleri’nin faiz oranlarini artirma
yoniinde aldig1 bir karar, gelismis ve gelismekte olan pek ¢ok iilke ekonomisi iizerinde
dogrudan ya da dolayl etkiler yaratabilmektedir. Bu nedenle, diinya ekonomisinde hem
ulusal 6lcekte baslayan hem de zamanla kiiresel boyut kazanan ¢ok sayida ekonomik

kriz yasanmaktadir (Oztiirk ve Gévdere, 2010: 379).

1990’11 yillarda uluslararasi sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi ve kiiresel
Olgekte yayginlagsmasi, birden fazla iilkeyi aym1 anda etkileyen krizlerin ortaya
¢ikmasina zemin hazirlamistir. Bununla birlikte, 1990°1lar 6ncesinde de kiiresel etkiler
doguran 6nemli krizler yaganmistir. Bunlarin basinda, Amerika Birlesik Devletleri’nde
ortaya cikarak tiim diinyay: etkisi altina alan ve “Biiylik Buhran” olarak adlandirilan
kriz gelmektedir. Kiiresellesme politikalarinin hiz kazanmasiyla birlikte ise, 1990’h
yillardan sonra Meksika Krizi, Asya Finansal Krizi ve Rusya Krizi gibi ornekler,

kiiresel nitelik tagiyan ekonomik sarsintilar olarak one ¢ikmistir.
2.3.1. 1929 Ekonomik Krizi

“Biiyiilk Buhran” olarak adlandirilan finansal kriz, Birinci Diinya Savasi’nin
ardindan ozellikle hisse senedi piyasalarinda olusan spekiilatif balonun ¢dkmesiyle
birlikte 1929 yilinda Amerika Birlesik Devletleri’nde ortaya ¢ikmistir. Baslangigta
ABD ekonomisiyle sinirli gibi gériinen bu kriz, kisa siirede iilke sinirlarini asarak diger
devletlerin ekonomik yapilarin1 da derinden etkilemistir. Bu yoniiyle Biiylik Buhran,
iktisat literatiiriinde ilk kiiresel Olcekte yasanan ekonomik kriz olarak kabul
edilmektedir. Krizin ortaya ¢iktigi donemde ABD, sanayi alaninda 6nemli teknolojik
yenilikler gerceklestirmekte ve liretim kapasitesini hizla artirmaktaydi. Ayrica Birinci

Diinya Savasi’ndan galip ¢ikan ABD, savas sonrast donemde ekonomik ve finansal
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acidan giiclii bir konuma ulasmistir. Buna karsilik Ingiltere ve Fransa gibi Avrupa
tilkeleri, savasin yol actigr ekonomik tahribati gidermek ve mali dengelerini yeniden
kurmak amaciyla ABD’den yogun bigimde kredi kullanmaya yonelmislerdir

(Altmirmak ve Eyiiboglu, 2016: 73).

Biiyiik Buhran’in etkileri zamanla yalnizca ABD ile sinirli kalmamis, pek ¢ok
iilkeye yayilmistir. Ozellikle Avustralya ve Almanya’da kriz belirtileri belirgin sekilde
hissedilmeye baslanmistir. Avustralya’da faaliyet gosteren Belen Kredit Anstalt’in
iflasini ilan etmesi, krizin uluslararasi boyut kazandiginin dnemli gostergelerinden biri
olmustur. Bu iflasin, 1929 Ekim ayinda gerceklesen Wall Street ¢okiisiinden dnce
meydana gelmesi dikkat cekicidir. Wall Street’teki ¢Okiisiin ardindan ise ABD
bankacilik sistemi ciddi bi¢cimde sarsilmig; bankalar hem taahhiitlerini yerine
getirebilmek hem de panige kapilan mudilere 6deme yapabilmek ig¢in likiditelerini
artirma yoluna gitmistir. Almanya’da ise Biiyilkk Buhran’in etkisiyle kamu maliyesi
tizerinde agir bir baski olusmustur. Devletin biitce yiikleri artarken, vergi ve benzeri
mali gelirlerde 6nemli diisiisler yasanmistir. 1927 yilindan itibaren Almanya’da devlet
destekli bir igsizlik sigortast ve yardim sistemi uygulanmaktaydi. Kriz siirecinde
1gsizligin hizla artmasi, bu yardimlara ayrilan kaynaklarin biiylimesine neden olmus ve
kamu maliyesindeki sorunlar1 daha da derinlestirmistir. Orta Avrupa tlkelerinde de
benzer etkiler gozlemlenmis; yeni kredi olanaklari daralmig, daha once saglanan dis
fonlarin geri ¢ekilmesi yoniinde talepler artmistir. Bu gelismeler, krizin bolgesel degil
kiiresel nitelik tasidigini agik bigimde ortaya koymustur. 1929 Biiyiik Buhrani’nin
etkileri yalnizca Amerika Birlesik Devletleri ile smirli kalmamis, kisa siire iginde
Ingiltere ekonomisini de derinden etkilemistir. Krizin Ingiltere’de yarattig1 tahribati
anlamak agisindan dénemin Ingiltere Maliye Bakani’nin degerlendirmeleri énemli bir
gosterge niteligindedir. Maliye Bakani, New York Borsasi’nda yaptig1 incelemelerin
ardindan, hisse senedi piyasasinda ciddi bir spekiilatif balon olustugunu ve varlik
fiyatlarinin gercek degerlerinin oldukga iizerine ¢iktigini ifade etmistir. Bu agiklamalar,
piyasalarda giiven kaybina yol agmis ve Ingiltere’de hisse senedi fiyatlarinda énemli
diisiisler yasanmasina neden olmustur. Yasanan bu gelismeler sonucunda 24 Ekim 1929
tarihi, finansal tarihe “Kara Persembe” olarak ge¢mistir (Altinirmak ve Eyiiboglu, 2016:
73).
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Bu olgekte ve yayginlikta bir kiiresel finansal krizin ortaya ¢ikmasmin ardinda

cok sayida yapisal ve konjonktiirel neden bulunmaktadir. Literatiirde bu nedenler cesitli

basliklar altinda ele alinmakta olup, temel unsurlar su sekilde 6zetlenmektedir (Apak,

2009: 8):

Kriz oncesi donemde finansal piyasalarda hisse senetleri disinda alternatif
yatirim araclarinin smirlt olmasi, yatirimcilarin yogun bi¢imde hisse
senetlerine yonelmesine yol agmistir. Hisse senedi satin alan bireyler ve
ekonomik aktorler, bu varliklar1 uzun siire elde tutmayi tercih etmis; alim-
satim islemleri biiyiik ol¢lide fiziki teslimat yoluyla gerceklestirilmistir.
Bu siirecte 6zellikle havacilik ve radyo endiistrileri, yiiksek kar beklentisi
nedeniyle yatirnmcilarin en fazla ilgi gosterdigi sektorler arasinda yer
almistir.

Krizden Onceki yillarda ¢ok sayida sirket birlesme karari almis ve
piyasalarda yogunlasma artmistir. International Harvester, International
Nickel ve American Tobacco gibi biiylik 6l¢ekli firmalarin birlesmelert,
tiretim kapasitesinin, yatirnmlarin ve teknolojik gelismelerin belirli
sirketlerin kontroliinde toplanmasina neden olmustur. Bu durum, piyasa
dengelerini bozarak rekabet ortamini zayiflatmstir.

Ayn1 donemde holding sirketlerinin sayisinda belirgin  bir artis
yasanmuistir. Bu holdingler, o6zellikle gaz ve elektrik gibi altyap1
sektorlerinde faaliyet gosteren firmalari tek bir ¢ati altinda toplayarak
piyasalarda hakimiyet kurmaya calismislardir. Bu siire¢te hem dikey
entegrasyon yoluyla perakende faaliyetler genislemis hem de yatay
entegrasyon sayesinde magaza zincirleri ve biiyiik 6lgekli ticari yapilar
olusturulmustur.

Bazi holdingler ise sermaye yapilarini giiglendirmek amaciyla ilave hisse
senedi ihrag etmis ve bu yolla yeni aktifler edinmistir. Elde edilen
kaynaklarla zincir magazalara yeni subeler eklenmis, sirketlerin piyasa
bliytikliikleri yapay bi¢imde artirilmistir.

Yatirnm sirketlerinin yayginlagsmasiyla birlikte firmalarin piyasa degeri,
sahip olduklar reel varliklar {izerinden degerlendirilmekten uzaklagmstir.

Sirketler, gercek degerlerinin {izerinde hisse senedi satmaya baslamuis;
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yatirim sirketleriyle kurulan sponsor iligkileri araciligiyla hisseler diisiik
maliyetlerle piyasaya siiriilmiis ve yliksek fiyatlardan borsada islem
gormiistiir. Bu siire¢, kisa vadede firmalara yliksek karlar saglarken,
finansal kirilganlig1 da artirmistir.

e 1929 yilinin ortalarina gelindiginde, toplumun hemen her kesimi borsada
islem yapar hale gelmistir. Ozellikle Agustos ayinda broker firmalar
tarafindan  olusturulan yatinm havuzlari, spekiilatif hareketleri
hizlandirmistir. Sirket yoneticileri, belirli hisseler i¢in fon toplayarak alim-
satim islemlerini yonlendirmis ve fiyatlar1 biiyiik 6lclide kendi kontrolleri
altinda belirlemislerdir.

e Son olarak, 1929 yil1 Eyliil ayinda is diinyasina ait derneklerin hisse senedi
fiyatlarinin olmasi gereken seviyelerin ¢ok lizerine ¢iktigini agiklamasiyla
birlikte borsadaki islem hacmi yavaslamaya baglamistir. Bu durgunluk
kisa siirede sert diislislere doniismiis ve 24-29 Ekim 1929 tarihleri
arasinda borsalarda biiyilk capli deger kayiplart yasanmistir. Krizin
derinlegsmesinde ABD Baskan1 Hoover ve yetkili kurumlarin piyasalara
zamaninda miidahale etmemesi de 6nemli bir etken olmus; devletin pasif

tutumu, finansal ¢okiisiin boyutlarini daha da artirmistir.

Biiylik Bunalim ya da Biiyiikk Buhran olarak adlandirilan bu kiiresel kriz, ¢ok
sayida ilkeyi etkisi altina alarak ulusal ekonomilerin temel dengelerinde ciddi
bozulmalara yol agmustir. Krizin etkileri; temel tiiketim mallarmin fiyatlarindan
gayrisafi yurt i¢i hasila diizeylerine, dis ticaret hacminden {iiretim ve istthdam
gostergelerine kadar ekonominin hemen her alaninda hissedilmistir. 1929 Krizi, diinya
ekonomisinin kars1 karsiya kaldigi ilk kiiresel Olgekli kriz olmasi bakimindan tarihsel
bir doniim noktasi niteligi tasimaktadir. Bu siirecte iilkelerin iiretim kapasiteleri
daralmis, istthdam olanaklar1 azalmis ve kisi basina diisen gelir seviyelerinde belirgin
gerilemeler yasanmistir. Krizden en fazla etkilenen bolgeler arasinda Bat1 Avrupa, Latin
Amerika ve Kuzey Amerika yer almigtir. Bliylik Buhran, 6zellikle temel mallara yonelik
talepte ciddi bir diisiise neden olmustur. Bu durum, emtia fiyatlarindaki keskin
gerilemelerle somut bi¢imde ortaya c¢ikmistir. Nitekim 1929-1931 wyillan1 arasinda
Brezilya kahvesinin fiyat1 ylizde 53, Arjantin ylinlinlin fiyat1 yiizde 72, Seylan ¢ayimnin
fiyat1 ylizde 62 ve Malezya kaugugunun fiyati ise ylizde 84 oraninda azalmistir. Bu fiyat
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diistisleri, ihracata dayali ekonomilere sahip iilkelerin dis ticaret gelirlerinde biiyiik
kayiplar yasamasina neden olmustur. Krizin en yogun hissedildigi 1929-1932
doneminde, Latin Amerika ve Asya iilkelerinde dis ticaret gelirleri yiizde 60’lara varan
oranlarda gerilerken, Afrika {ilkelerinde bu diislis yaklasik yiizde 40 seviyesinde
gerceklesmistir (Giiran, 2014: 27).

1929 ekonomik krizi yalnizca dis ticaret kanaliyla sinirli kalmamais, ayni zamanda
makroekonomik gdstergelerin tamamini  olumsuz yonde etkilemistir. Ihracat ve
ithalattaki daralmanin yani sira, tiiketim ve yatirim harcamalarinda da ciddi azaliglar
meydana gelmistir. Bliylik Buhran’in en derin asamasina ulastigi yil genel olarak 1932
olarak kabul edilmektedir. Bu yil icerisinde Amerika Birlesik Devletleri’nde ekonomik
biiylime orani eksi ylizde 23 olarak kaydedilmis, 6zel sektdr yatirimlart bir dnceki yila
kiyasla ylizde 78 oraninda gerilemis ve 1929 yili diizeyiyle karsilastirildiginda toplamda
yiizde 90’1n tizerinde bir diisiis yaganmistir (Barisik ve Baris, 2015: 243).

Issizlik oranlar1 da krizin en ¢arpici sonuglarindan biri olmustur. Kriz éncesinde,
1929 yilinda ABD’de issizlik orami yalnizca ylizde 3,2 seviyesinde iken, krizin
derinlesmesiyle birlikte bu oran hizla artmis ve 1933 yilinda yaklasik yiizde 25°e
ulagmistir. Benzer sekilde, krizden etkilenen diger iilkelerde de issizlik oranlari
dramatik bigcimde yiikselmistir. Almanya’da 1932 yilinda issizlik orami ylizde 43,8’e
cikarken, Ingiltere’de ayn1 yi1l bu oran yiizde 22,1 olarak gerceklesmistir. Oysa kriz
oncesinde issizlik oranlari ABD, Almanya ve Ingiltere’de tek haneli seviyelerde
seyretmekteydi. 1929 yili itibartyla ABD’de yiizde 3,2, Almanya’da yiizde 13,3 ve
Ingiltere’de yiizde 10,4 olan issizlik oranlari, Biiyiik Buhran sonrasinda sirasiyla
ABD’de yaklasik sekiz kat, Almanya’da {ic buguk kat ve Ingiltere’de iki kat artis
gostermistir (Isik ve Duman, 2012: 246).

2.3.2. 1994-1995 Meksika Krizi

1994 yili Aralik ayinda Meksika ekonomisi ciddi bir finansal krizle kars1 karsiya
kalmistir. S6z konusu donemde finansal piyasalarda yasanan ani gliven kaybi,
yatirimcilar arasinda panige yol agmis ve Ozellikle yabanci sermaye sahipleri
Meksika’nin dig borglarmi geri 6deme kapasitesine iliskin ciddi kuskular duymaya
baslamistir. Bu giivensizlik ortami, yabanci yatirimcilarin iilkedeki varliklarini hizla

tasfiye ederek sermayelerini iilke disina ¢ikarmalarina neden olmus, bunun sonucunda
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Meksika Merkez Bankasi’nin doviz rezervleri kisa siire icinde dnemli 6l¢iide erimistir.
Secimlerin ardindan uygulanan politika degisiklikleri ¢ercevesinde, Meksika’nin ulusal
para birimi olan pezo yaklasik yiizde 15 oraninda devaliie edilmistir. Hiikiimet, pezonun
degerini korumak amaciyla sabit kur rejimini siirdiirmeye calismis ancak piyasa
kosullar1 karsisinda bu politika siirdiiriilebilir olmamistir. Sabit kur uygulamasinin
basarisizliga ugramasi, sermaye ¢ikislarin1 daha da hizlandirmis ve pezonun degeri kriz
Oncesi seviyelerin ¢ok altina gerilemistir. Yasanan olumsuz siireci tersine ¢evirmek ve
yabanci sermayenin iilkede kalmasini saglamak amaciyla hiikiimet, ithal mallarin
fiyatlarini, enflasyon oranlarmi ve doviz piyasasindaki dalgalanmalart kontrol altina
alabilmek i¢in faiz oranlarini olaganiistii seviyelere yilikseltme yoluna gitmistir. Bu
kapsamda politika faizleri yaklasik ylizde 80 diizeyine c¢ikarilmistir. Ancak bu sert
parasal sikilastirma, i¢ talepte ciddi bir daralmaya yol agmis ve ekonomik faaliyetleri
olumsuz etkilemistir. Krizin makroekonomik yansimalari 1995 yilinda daha belirgin
hale gelmistir. Bu donemde Meksika’nin reel gayrisafi yurt i¢i hasilasi yaklasik yiizde 7
oraninda kiigiilirken, sanayi iiretiminde yasanan gerileme yilizde 15 seviyelerine
ulagmistir. Yasanan bu kriz, literatiirde “Tekila Krizi” olarak adlandirilmakta ve yakin
donem finansal krizleri arasinda onemli bir 6rnek olarak degerlendirilmektedir.
Zamanla Tekila Krizi yalnizca Meksika ile sinirli kalmamis, basta Arjantin olmak {izere
bircok Latin Amerika iilkesine yayilmistir. Bu yayilma etkisi, krizin bolgesel bir
finansal calkantinin Otesine gecerek kiiresel nitelik kazanmasina neden olmus ve

uluslararas1 ekonomi literatiiriinde genis yanki uyandirmistir (Basoglu vd., 2001: 110).
2.3.3. 1997 Asya Ekonomik Krizi

1997 yilinin sonlarma dogru ortaya c¢ikan Asya Krizi, ilk olarak Tayland’da
baslamis, kisa siire icerisinde Endonezya, Malezya, Filipinler ve Gliney Kore gibi
bolgenin onde gelen ekonomilerine yayilmistir. Kriz, etkisini smirli dlgiide de olsa
diinyanin en biiyiik ikinci ekonomisi konumundaki Japonya’da dahi hissettirmistir. Bu
yoniiyle 1997 Asya Krizi, yalmzca ilgili iilkelerin ulusal ekonomileriyle sinirh
kalmamus, uluslararas1 ekonomik dengeleri de etkileyen kiiresel bir boyut kazanmistir.
Krizin yasandig1 Asya iilkeleri, diinya ticaretinde sahip olduklar1 yiiksek pay nedeniyle
kiiresel ekonomik sistem agisindan stratejik 6neme sahiptir. Bu nedenle s6z konusu kriz,
uluslararas1 ekonomik biiyiime oranlarini da asagi ¢ekmistir. Nitekim kriz doneminde

kiiresel bliylime hiz1 yaklasik %0,5 seviyesinde gerceklesmis ve bu oran beklentilerin
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belirgin bicimde altinda kalmistir. Asya Krizi’nin etkileri, dncelikle mali ve finansal
sektorlerde ortaya ¢ikmig, zaman igerisinde reel sektor basta olmak lizere ekonominin
diger alanlarina da yayilmistir. Finansal piyasalarda yasanan belirsizlik ortami, déviz
piyasalarinda yogun spekiilatif saldirilara yol a¢mis; yerli para birimlerinin hizla
satilmasi ve yabanci paralara yonelim sonucunda doviz kurlar lizerinde ciddi baskilar
olugmustur. Bu gelismeler neticesinde krizden etkilenen iilkelerin ulusal para birimleri,
yabanci paralar karsisinda bazi durumlarda %701 asan oranlarda deger kaybetmistir.
Deger kayiplari yalnizea doviz piyasalariyla sinirli kalmamais, sermaye piyasalarinda da
derin etkiler yaratmistir. Kriz siirecinde séz konusu iilkelerin menkul kiymet
borsalarinda ciddi diislisler yasanmis ve borsa endekslerinde %50’ye varan kayiplar
meydana gelmistir. Bu durum, Asya Krizi’nin finansal sistem iizerinde yarattig1 yikici

etkinin boyutunu agikca ortaya koymaktadir (Alp, 2000: 242).
2.3.4. 1998 Rusya Ekonomik Krizi

Rusya Krizi, 17 Agustos’ta Rusya Federasyonu’nun moratoryum ilan ettigini
kamuoyuna duyurmasiyla agik bi¢gimde ortaya ¢ikmistir. Bu kapsamda Rusya, yaklasik
45 milyar ABD dolan tutarindaki bor¢ O6demelerini erteledigini agiklamis ve aym
zamanda ulusal para birimi olan rublenin yaklasik %15 oraninda devaliie edilmesine
karar vermistir. Alinan bu kararlar, yalnizca Rusya ekonomisinde degil, kiiresel finansal
piyasalarda ve borsalarda da ciddi olumsuz yansimalar yaratmistir. Moratoryum karari
cer¢evesinde Rusya, dis borg yiikiimliiliiklerinin yan sira kisa vadeli devlet tahvillerinin
nakde g¢evrilmesini de askiya almis, bu ertelemenin siiresini ileri yillara, hatta 2000’li
yillarin basina kadar uzatma yoluna gitmistir (Karluk vd., 1999: 6). Bu gelismeler,
uluslararasi yatirimer giiveninin hizla zayiflamasina ve sermaye ¢ikislarinin artmasina

neden olmustur.

Ancak Rusya’da yasanan krizi yalnizca moratoryum ilan1 ve rubledeki deger
kaybi ile aciklamak yeterli degildir. Krizin arka planinda, uzun siiredir devam eden
yiiksek biitce aciklart ve oOzellikle yabanci kaynaklardan saglanan kisa vadeli
bor¢lanmalarin olusturdugu kirilgan finansal yap1 6nemli rol oynamistir. Bunun yani
sira bankacilik ve finans sektoriinde kurumsal altyapinin zayif olmasi, etkin denetim
mekanizmalarinin bulunmamasi ve mali disiplinin yeterince saglanamamasi krizin

derinlesmesine katkida bulunan baslica faktorler arasinda yer almistir. Bu nedenlere ek
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olarak, kamu maliyesinde iicret ve maas O0demelerine iliskin kontroliin zayiflamast,
sosyal giivenlik sistemine yonelik yiikiimliiliikklerin artmast ve bu alanda olusan borg
stokunun biiyimesi de krizin nedenleri arasinda gosterilmektedir. Ayrica, Rusya
ekonomisi agisindan hayati 6neme sahip olan petrol ve dogal gaz fiyatlarinda yasanan
ani ve sert distisler, iilkenin doviz gelirlerini azaltarak krizin etkisini daha da

agirlastirmigtir (Hatipler, 2011: 194).

Bununla birlikte, Rusya’nin krizden ¢ikis siireci gorece hizli olmustur. 1998 krizi
sonrasinda ekonominin toparlanmasinda uygulanan sosyal reformlarin yani sira bazi
dissal ve yapisal faktorler belirleyici olmustur. Bu faktorlerin basinda, kiiresel enerji
piyasalarinda petrol ve dogal gaz fiyatlarinin yeniden yiikselise ge¢cmesi gelmektedir.
Enerji ihracatina dayali bir ekonomik yapiya sahip olan Rusya, bu fiyat artiglari
sayesinde doviz gelirlerini artirarak biiylime siirecini yeniden baslatabilmistir. Ayrica
kriz doneminde emek piyasasinda iicretlerin yaklasik %30 oraninda diismesi, tiretim
maliyetlerini azaltmis ve rekabet giiclinii artirmistir. Bu durum, sanayi iiretiminde artisa
ve ihracat performansinin iyilesmesine katki saglamistir. Ayni siirecte uygulanan kur
ayarlamalar1 da ihracati tesvik edici bir etki yaratmis, Rusya ekonomisinin dis

pazarlarda avantaj elde etmesine olanak tanimistir (Iscan ve Hatipoglu, 2011: 201).

Enerji fiyatlarindaki toparlanma, maliyet avantajlart ve doviz kuru politikalari
birlikte degerlendirildiginde, Rusya’nin s6z konusu krizi gorece simirli hasarla

atlatabildigi ve kisa siirede yeniden biiylime patikasina girdigi ifade edilebilmektedir.
2.4. 2008 Kiiresel Finans Krizi
2.4.1. 2008 Kiiresel Finans Krizinin Ortaya Cikis Nedenleri

Kiiresel krizin ortaya ¢ikmasinda belirleyici olan temel etkenlerden biri, ABD ve
Avrupa ekonomilerinde uzun siire devam eden yogun likidite bollugudur. Bu genis
likidite ortami, s6z konusu bolgelerde farkli islevlere sahip ¢ok sayida yeni finansal
aracin ve kurumun ortaya ¢ikmasina zemin hazirlamistir. Gelistirilen bu finansal araglar
ve faaliyet gdsteren kurumlar birbirleriyle giiclii bir etkilesim i¢inde ¢alismis, finansal
sistem giderek daha karmasik bir yap1 kazanmistir. Faiz oranlari, tiirev {riinler, forward
ve swap islemleri bu siirecte dne c¢ikan baslica araclar arasinda yer almistir. Forward
islemler, belirli bir doviz tutarinin gelecekteki bir tarihte, 6nceden iizerinde anlasilan bir

fiyattan alim ya da satimini Ongdren soOzlesmeler olarak tanimlanmaktadir. Swap
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islemleri ise taraflarin belirli bir siire boyunca farkli para birimlerini veya finansal
yiikiimliiliikleri karsilikli olarak degistirmelerine dayanan bir tiir takas islemidir. Zaman
icerisinde bu tiir finansal enstriimanlarin sayist ve c¢esitliligi o denli artmistir ki,
profesyonel yatirimcilar dahi piyasada her giin ortaya ¢ikan yeni tirtinleri takip etmekte
giicliik yasamaya baglamistir. Bu derece karmasik bir finansal ortamda bilginin piyasa
aktorlerine esit hizda ve ayni diizeyde ulasamamasi kaginilmaz hale gelmistir. Finans
literatiirtinde “asimetrik bilgi” olarak adlandirilan bu durum, bazi yatirimcilarin
digerlerine kiyasla daha avantajli bilgiye sahip olmasina yol agmis ve piyasalardaki risk
algisinin saglikli bicimde olugsmasini engellemistir. Krizin temel nedenlerinden biri de
ABD’de izlenen ve toplumun genis kesimlerini ev sahibi yapmay1 hedefleyen konut
politikalaridir. Bu yaklagim dogrultusunda bankalar, geri 6deme kapasitesi yeterince
sorgulanmadan ¢ok genis bir kesime konut kredisi kullandirmaya baglamistir (Kesebir,

2018: 534).

Kriz 6ncesi donemde ABD emlak piyasasi incelendiginde, 6zellikle 2006 yilina
kadar konut kredilerinin hizla menkul kiymetlestirildigi ve bu kredilere dayali yeni
finansal triinlerin gelistirildigi goriilmektedir. Bu siiregte ABD konut piyasasi, 2006
yilia kadar gorece istikrarli bir goriiniim sergilemistir. Ancak zamanla verilen ipotekli
kredilerin risk diizeyi artmis, bu krediler menkul kiymetlere doniistiiriilerek yeni fon
yaratma ve kredilendirme amaciyla piyasalarda satilmaya baglanmistir. Ulusal
Emlak¢ilar Birligi verilerine gore, kriz dncesinde ABD’de konut piyasasi oldukg¢a
canltydi. 2006 yilinda yaklasik 2,3 milyon yeni 6zel miilkiyete ait konut inga
edilmekteydi. Yeni miistakil konut satiglar1 ise 2005 yilinin Mayis ayinda 1,4 milyon
seviyesine ulasmistir. Buna karsin, konut arzinda yasanan artisa ragmen kriz siirecine
yaklasildikca talepte belirgin bir daralma gozlenmistir. Nitekim 2008 yilinin Haziran
ayma gelindiginde hem yeni konut insaatlarinda hem de satig rakamlarinda ciddi
diistisler meydana gelmistir. Mevcut konut satiglar1 2005 yilinda aylik ortalama 7,1
milyon birim iken, bu rakam 2008 Haziran’inda 4,8 milyona gerilemistir (Orlowski,

2008: 4).

Kriz 6ncesi donemde ABD’de finans sektoriiniin ekonomideki agirligr da dikkat
cekici boyutlara ulagmistir. Finans sektorii, toplam kurumsal karlarin yaklasik %40’ mi1

elde eder hale gelmis, bu durum finansin reel ekonomiye hizmet eden bir ara¢ olmaktan
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¢ikarak basli basina bir amag haline gelmesine yol agmistir. Bu yapisal bozulma, mali

krizin ortaya ¢ikisinda 6nemli bir rol oynamistir (Stiglitz, 2010: 323).

Ote yandan kiiresel krizin nedenleri yalnizca ABD finans piyasalarinda gelistirilen
tiirev {driinler ve konut sahipligini tesvik eden politikalarla simirli degildir. Kriz
stirecinde, bankacilik sistemi diginda finans piyasalarina yeni giren ¢esitli kurumlar da
etkili olmustur. Bu kuruluslar, konut kredisi basvurularini yeterli risk analizine tabi
tutmadan degerlendirmistir. Bunun temel nedeni, bu kurumlarin verdikleri kredileri kisa
siirede bilancolarindan cikarabilecekleri inanciyla hareket etmeleri ve bu nedenle kredi

analiz siireclerini gerekli titizlikle yiirlitmemeleridir (Karabiyik ve Anbar, 2010: 323).

Bankalarin konut kredilerini hizla genislettigi ve piyasada yogun bir likidite
bollugunun yasandig1 dénemde, ABD ekonomisinde resesyon sinyalleri belirginlesmeye
baslamistir. iktisat literatiiriinde resesyon, bir iilke ekonomisinde ekonomik faaliyetlerin
en az alt1 aylik bir siire boyunca durgunluk gostermesi ya da daralma egilimine girmesi
olarak tanimlanmaktadir. Bu durgunluk siirecine karsilik olarak ABD ekonomisinde
genisleyici para politikalar1 uygulanmis ve piyasaya oOnemli miktarda likidite
aktarilmigtir. Parasal genisleme politikalarinin bir sonucu olarak faiz oranlarinda
diisiisler meydana gelmis, bu durum hem yatirimcilarin hem de hanehalklarinin kredi ve
faiz kanallar1 iizerinden borglanmaya yonelmesini tesvik etmistir. Ozellikle konut
kredilerine olan talep hizla artarken, yatirimecilar diisiik faiz ortamindan yararlanarak
finansal ve reel varliklara yonelmistir. Artan talep dogrultusunda, konut basta olmak
tizere finansal ve finansal olmayan varliklarin fiyatlarinda belirgin yiikselisler
yasanmistir. Varlik fiyatlarindaki bu artig, toplam talebi genisletmis ve ABD
ekonomisinde enflasyonist baskilarin ortaya c¢ikmasina zemin hazirlamistir.
Enflasyonist egilimlerin giiclenmesiyle birlikte para otoriteleri bu kez faiz artirimi
politikasin1 devreye sokmus, bu durum kredi kanallarinin giderek daralmasina yol
acmistir. Kredi kosullarinin sikilasmasi sonucunda yeni kredi taleplerinde azalma
gozlenmis, Ozellikle bor¢clanmaya dayali biliylime siireci sekteye ugramistir. Kredi
piyasalarindaki bu daralma, 6deme giicli yiiksek olan prime kredi kullanicilarindan,
O0deme kapasitesi daha diisiik olan sub-prime borglulara kadar genis bir kesimi olumsuz
etkilemistir. Mevcut kredilerin geri 6denmesi zorlasmis, bu durum konut piyasasinda
talep daralmasina neden olmustur. Talepteki gerilemeye paralel olarak konut fiyatlar ile

bu konutlara dayali ipotekli menkul kiymetlerin degerleri diismeye baslamistir. S6z
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konusu gelismeler finansal kurumlar ciddi bir likidite sikisikligi ile karsi karsiya
birakmistir. Bankalar ve diger finansal kuruluslar, verdikleri kredilerin 6nemli bir
kismini geri tahsil edememis ve bilanco dengeleri bozulmustur. Sermaye hareketleri
yoluyla finansal piyasalarda yasanan bu kirilganlik, doviz kurlarinda dalgalanmalara
neden olmus ve ddemeler bilangosunda dengesizlikler ortaya ¢ikarmistir. Ortaya c¢ikan
bu belirsizlik ortami, ekonomik aktorlerin gelecege iligkin beklentilerini olumsuz yonde
etkilemis ve piyasalarda giiven kaybina yol agmistir. Glivenin azalmasiyla birlikte
likiditeye olan talep daha da artmis, finansal sistem {izerindeki baskilar yogunlagmigtir
(Oktar ve Eroglu, 2013: 11). Doviz kurlarindaki oynaklik ve ddemeler bilangosunda
derinlesen sorunlar, krizin yalnizca ulusal diizeyde kalmayarak zaman igerisinde kiiresel

bir nitelik kazanmasina neden olmustur.

ABD de deka Konutlara Talep artisy Kredi
sonucunda borglarinin
pa_r:;sal artan talep enflasyonist geri
genizieme artist bask: odenememesi

Sekil 2.2. 2008 Kiiresel Kriz Olusum Siireci
2.4.2. 2008 Kiiresel Finans Krizinin Etkileri

ABD’de ortaya cikan kiiresel mali kriz, basta bankacilik sektorii olmak iizere
finansal sistemi derinden sarsmistir. Kriz siirecinde, bor¢ yiikiimliiliiklerini yerine
getiremeyen miisterilerin hizla artmasi, ABD’de faaliyet gosteren birgok biiylik bankay1
ciddi mali sikintilarla kars1 karsiya birakmis ve bazilarini iflasin esigine siiriiklemistir.
Krizin bankalar lizerindeki yikici etkisini ortaya koyan en carpict 6rneklerden biri Bear
Stearns vakasidir. Yaklasik 236 milyar dolarlik piyasa degerine sahip olan bu koklii
yatirim bankasi, 2008 kiiresel finans krizi sirasinda degerinin ¢ok altinda bir bedelle el
degistirmek zorunda kalmistir. Bear Stearns, ABD’nin en biiyiik yatirim bankalarindan
biri olmasina ragmen, hisse basina yalnizca 2 dolar gibi son derece diisiik bir fiyatla JP
Morgan’a satilmigtir. Bu satig, finansal piyasalarda yasanan giiven kaybinin ve panik
ortaminin ne denli derin oldugunu agik bicimde gostermektedir. ABD Merkez Bankasi
(FED), bankanin JP Morgan’a devredilmesi sartiyla miidahalede bulunacaginm
aciklamis, aksi takdirde destek saglamayacagini belirtmistir. Oysa banka yonetimi kriz

oncesinde Bear Stearns hisselerinin degerini hisse basina 84 dolar olarak hesaplamis ve
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kamuoyuna bu yonde agiklamalar yapmistir. Ancak piyasalardaki sert ¢okiis nedeniyle
banka, hisselerini bu degerin ¢ok altinda satmak zorunda kalmistir (Kesebir, 2018: 537).
ABD’nin en biiylik finans kuruluslarindan birinin bu denli diisiik bir bedelle el

degistirmesi, krizin siddetini gdzler 6niine seren 6nemli bir 6rnek olmustur.

Kiiresel mali kriz yalnizca Bear Stearns ile smirli kalmamig, ABD finans
sisteminde faaliyet gosteren bir¢ok biiylik kurulusu da etkisi altina almistir. Eyliil aymin
ortalarina gelindiginde, ozellikle perakende finans piyasalarinda belirgin bir panik
havasi olusmaya baslamistir. Ayn1 ay igerisinde yasanan li¢ 6nemli gelisme, piyasa
ekonomisine duyulan giivenin ciddi bigimde sarsilmasma neden olmustur. Oncelikle,
ipotekli konut finansmaninda kilit rol oynayan Fannie Mae ve Freddie Mac biiyiik mali
kayiplar yasamig, bunun lizerine ABD hiikiimeti bu kurumlari kamu giivencesi altina
alarak fiilen devlet kontroliine almistir. Kriz derinlesmeye devam ederken, bir diger
biiyiik yatirim bankasi olan Lehman Brothers iflasa siiriiklenmis ve bu gelisme kiiresel
finansal panigi daha da artirmistir. Ayni donemde diinyanin en biiyiik sigorta
sirketlerinden biri olan American International Group (AIG), sistemik risk olusturdugu
gerekcesiyle ABD hiikiimeti tarafindan kurtarilmis ve kamulastirilmistir. Bu gelismeler,
krizin yalmizca ABD ile siirli kalmayacagini ve kiiresel Olcekte etkiler doguracagini
acik bicimde ortaya koymustur. Kriz siddetini artirdikga, ABD ve Avrupa’daki bankalar
uluslararasi kredi kanallarin1 daraltmis, hatta bir¢gok durumda tamamen geri ¢ekmistir.
Bu durum uluslararasi ticaretin finansmanini zorlastirmis, ticaret kredilerinde ciddi
aksamalar meydana gelmistir. Sonug olarak, bir¢ok iilkede ihracat ve ithalat faaliyetleri
bliylik o6lgiide yavasglamis, bazi sektorlerde ekonomik faaliyetler durma noktasina
gelmigtir. Kiiresel krizin bulagma etkisi, yalnizca gelismis ekonomilerle simirh
kalmamis; finansal sistemleri kirillgan olan, konut balonlar1 yasayan, asir1 finansal
genisleme siirecinden gecen ya da biiylik cari agiklar veren gelismekte olan tilkeleri de
etkisi altma almistir. Izlanda bu siirecin en dramatik &rneklerinden biri olarak 6ne
cikarken; Ingiltere, Almanya, Irlanda, Ispanya, Baltik iilkeleri ile birlikte Avustralya ve

Yeni Zelanda da krizden 6nemli 6l¢iide etkilenmistir (Helleiner, 2011: 69).

Kiiresel finansal krizin derinlestigi slirecte, ABD finans sisteminin en kokli ve
etkili kuruluslarindan biri olan Lehman Brothers ciddi bir ¢okiis siirecine girmistir.
Lehman Brothers, 15 Eyliil 2008 tarihinde iflasin1 resmen ilan ederek yalnizca ABD

finans piyasalarin1 degil, diinya ekonomisini de derinden sarsan bir doniim noktasini
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temsil etmistir. Bu iflas karariyla birlikte, baslangicta ABD ile sinirli goriinen finansal
kriz kiiresel bir nitelik kazanmis ve uluslararast boyutta etkilerini gostermeye
baslamistir. Finansal bulasicilik mekanizmasi araciligiyla ABD’de ortaya ¢ikan bu kriz,
kisa siirede gelismekte olan iilkelere de yayilmistir. Lehman Brothers’in ¢okiist, kiiresel
krizin gelismekte olan iilkelere sigramasinda belirleyici bir unsur olmustur. Bunun temel
nedeni, Lehman Brothers’in ABD finans sisteminde 6rnek teskil eden, giivenilirligi
yiiksek ve uluslararast piyasalarda giiglii baglantilara sahip bir kurum olarak
goriilmesidir. Bu biiyiikk finansal kurulusun iflasi, piyasalarda belirsizlik algisim
artirmig, yatirimer giivenini ciddi bigimde zedelemis ve dolar kurunda yiikselisleri
beraberinde getirmistir (Tiryaki, Ekinci, 2015: 2). Boylece kriz, sadece finansal
piyasalarda degil, kiiresel ekonomik beklentiler iizerinde de olumsuz bir etki

yaratmigtir.

Lehman Brothers’in iflasini agiklamasinin ardindan, kiiresel krizin gelismekte
olan iilkelerdeki etkisi giderek daha belirgin hale gelmistir. Kriz, bu iilkelerde hem
finansal sistemleri hem de reel ekonomik faaliyetleri olumsuz yonde etkilemistir.
ABD’de ortaya c¢ikan finansal sarsinti, yalnizca gelismekte olan ekonomilerle sinirh
kalmamis; Avrupa iilkeleri basta olmak {izere Japonya gibi gelismis ekonomileri de
etkisi altina almistir. 2008 finans krizi, ABD’de finans sektoriinden baglayarak reel
sektore sirayet etmis ve ekonomik daralmayi derinlestirmistir. Kiiresel krizin ABD ve
Avrupa iilkelerinde reel ekonomi iizerinde resesyon yaratmasinin temel nedenlerinden
biri, bu iilkelerdeki finansal kurumlarin portfoylerinde 6nemli dl¢iide ABD kaynakl
hisse senetleri, tahviller ve tiirev finansal araglar bulundurmasidir. ABD menkul
kiymetlerinin deger kaybetmesi ya da tamamen islevsiz hale gelmesi, Japonya gibi
gelismis lilkelerde de finansal istikrarsizliga yol agmistir. Bu durum, krizin sinir 6tesi
etkilerinin ne denli giliglii oldugunu ortaya koymustur. Yasanan bu gelismeler
sonucunda, krizin etkiledigi Avrupa {iilkeleri hem ekonomik daralmayr sinirlandirmak
hem de zarar goren finansal sektOrlerini ayakta tutabilmek amaciyla kapsamli ve
maliyetli politikalar uygulamak zorunda kalmistir. Kamu destekleri, banka kurtarma
paketleri ve genisletici mali politikalar bu donemde 6n plana ¢ikmistir. 2008 yilinda
ortaya c¢ikan finansal kriz, ABD’den baslayarak Avrupa iilkelerine ve Japonya gibi

gelismis ekonomilere yayilmis, bu yoniiyle kiiresel bir kriz niteligi kazanmistir. Krizin
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bulasicilik etkisi nedeniyle, portfoylerinde ABD’ye ait hisse senetleri, tahviller ve tiirev

tiriinler bulunduran iilkeler krizden daha yogun bi¢cimde etkilenmistir (Hig, 2009: 17).

2008 kiiresel ekonomik krizi, ilk olarak konut ve finans piyasalarinda ortaya
¢ikmis, zaman igerisinde reel ekonomi iizerinde de belirleyici etkiler yaratmistir. Krizin
reel sektore yayilmasinda, ozellikle konut piyasasina yonelik talebin zayiflamasi ve
bankalarin kredi verme konusunda daha ihtiyatli davranarak yeni kredi hacimlerini
daraltmalar1 6nemli rol oynamistir (Goger, 2013: 184). Kredi kanallarindaki bu daralma,
iiretim ve tiikketim faaliyetlerinin yavaslamasina neden olarak reel ekonomide ciddi bir
durgunlugu beraberinde getirmistir. ABD basta olmak {izere birgok iilkede krizin reel
sektore sirayet etmesinin temel nedenlerinden biri, parasal genisleme déneminde konut
ve finans piyasalarina yonelik yogun talep artiglaridir. Bu siiregte hisse senetleri,
tahviller ve ¢esitli tiirev finansal araglara olan ilgi hizla yiikselmis; 6zellikle ABD’ nin
konut piyasasina yonelik artan talep, varlik fiyatlarinda ciddi yiikselislere yol agmustir.
S6z konusu fiyat artiglari, lilkede enflasyonist baskilarin olusmasina neden olmus ve
finansal dengesizlikleri derinlestirmistir. Enflasyonist ortamda konut ve finansal varlik
fiyatlarinin asir1 degerlenmesi, bankalarin kredi geri doniislerinde sorunlar yagamasina
yol agmistir. Bankalar, yiikselen varlik fiyatlarina giivenerek verdikleri kredilerin geri
O0denmesini saglayamamis; 6zellikle 6deme giicii zayif olan borglular ylikiimliiliiklerini
yerine getirmekte zorlanmistir. Bu gelismeler sonucunda finansal sistemde yasanan
sorunlar reel ekonomiye tasinmis ve kiiresel finans krizi reel sektdrde de hissedilmeye
baslamistir. Kriz yalnizca gelismis ekonomilerle smirlt kalmamig, aym1 zamanda
gelismekte olan tilkeleri de 6nemli 6l¢iide etkilemistir. Bunun temel nedenlerinden biri,
gelismekte olan iilkelerin de ABD kaynakli finansal araglara yatirim yapmis olmalaridir.
ABD’de baslayan bir finansal krizin, diger lilkelerin ekonomilerini ve kiiresel sistemi
derinden sarsabilmesi, ABD ekonomisinin diinya ekonomisi icindeki agirligint agik¢a
ortaya koymustur. Nitekim 2008 yili itibariyla ABD, diinya milli gelirinin yaklasik
dortte birini liretmekteydi. Bu nedenle krizin kiiresel 6l¢ekte yayilmasi, diger tilkelerde

de ciddi ekonomik sorunlara yol agmistir (Akin, 2020: 223).

Krizin siddetini vurgulamak amaciyla donemin ABD Merkez Bankasi eski
Baskan1 Alan Greenspan da 2008 kiiresel finans krizine iliskin dikkat cekici bir
degerlendirmede bulunmustur. Greenspan, bu krizi “yiizyilda bir goriilebilecek olgekte

bir kredi tsunamisi” olarak nitelendirmistir. Bu benzetme, bir tsunami uzmani tarafindan
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da uygun bulunmus ve krizin yikicr etkisini sembolik olarak agiklamistir (Earle, 2009:
785). Ekonomik kriz literatiirlinde 2008 kiiresel krizinin etkileri kapsamli bi¢imde
incelenmis; s6z konusu krizin, 1929 Biiylik Burhan’indan sonra yasanan en agir ve en

derin ekonomik kriz oldugu yoniinde yaygin bir goriis olusmustur.
2.4.3. 2008 Kiiresel Finans Krizinin Sonuclar1

2008 yilinda ABD’de ortaya ¢ikan ve kisa siirede Avrupa iilkeleri ile gelismekte
olan ekonomilere yayilan kiiresel finans krizi, lilke ekonomileri iizerinde ¢ok boyutlu
sonuclar dogurmustur. Krizin etkileri yalnizca finansal sistemle siirli kalmamis; ayni
zamanda reel sektor ilizerinde de belirgin yansimalar yaratmistir. Bu siirecte hem
gelismis hem de gelismekte olan iilkelerde makroekonomik gostergelerde Snemli
degisimler yasanmis, Ozellikle issizlik ve enflasyon oranlarinda dikkat cekici

dalgalanmalar gézlemlenmistir.

Kriz ortaminda bor¢ yiikiimliiliklerini yerine getiremeyen bireyler ve firmalar
ciddi finansal sorunlarla kars1 karsiya kalmistir. Kiiresel kriz, gelismekte olan iilkelerin
yani sira gelismis ekonomilerin de ekonomik dengelerini sarsmig; ABD ve Euro Bolgesi
basta olmak iizere bircok {lilkede isgilicii piyasalar1 ve fiyat istikrar1 olumsuz
etkilenmistir. Ispanya, Brezilya, Rusya ve Tiirkiye gibi iilkelerde issizlik oranlari
belirgin bigimde artig gostermistir. 2008 finansal kriziyle birlikte kiiresel 6l¢ekte bir
durgunluk stirecine girilmis; bu durgunluga paralel olarak enflasyon oranlarinda genel
bir gerileme yasanmistir. Kriz sonrasinda hem gelismis hem de gelismekte olan
iilkelerde fiyat artis hizlarmin yavasladigi, hatta ABD ekonomisinde enflasyon
oranlarinin negatif seviyelere diistiigii goriilmiistiir (Kaderli, Kiigiikkaya, 2012: 94).

Kiiresel finans krizinin bir diger dnemli sonucu, uluslararas1 kredi hacimlerinde
yasanan daralma olmustur. Cok sayida kredi kurulusu iflas etmis ya da ciddi zararlarla
kars1 karsiya kalmistir. Bu gelismeler, yatirimcilarin finansal piyasalara ve kredi
kurumlarina duydugu giivenin zayiflamasina yol acmistir. Kriz siirecinde uluslararasi
sermaye akimlar1 daha giivenli goriilen merkez iilkelere yonelmis; bu durum, cevre ve
gelismekte olan ekonomiler agisindan finansman kaynaklarinin azalmasina neden
olmustur. Nitekim Tiirkiye’de de kredi dis1 sermaye girislerinde belirgin bir gerileme

yasanmistir (Sel¢uk, 2010: 22).
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Krizin ABD’de baslamasiyla birlikte ABD ekonomisinde ciddi bir kiigiilme stireci
ortaya ¢ikmistir. Tiirkiye acisindan bakildiginda ise 2001 krizinden sonra bankacilik
sektoriinde gergeklestirilen yapisal diizenlemelerin, 2008 kiiresel krizinin finansal
sistem tlizerindeki etkilerini diger tlkelere kiyasla simirladigr ifade edilmektedir.
Bununla birlikte, kiiresel Ol¢ekte kredi kanallarinin daralmasi, kredi maliyetlerinin
yiikselmesi ve dis talepte yasanan daralma nedeniyle Tiirkiye ekonomisi ozellikle dis

ticaret kanali lizerinden olumsuz etkilenmistir (Ertugrul vd., 2010: 69).

2.5. 2008 Kiiresel Finans Krizinin Gelismekte Olan Ulkelerinin Kamu Maliyesine
Etkileri

Bu boliimde kiiresel finansal krizin ortaya c¢ikisindan onceki makroekonomik
ortam, krizin derinlestigi slire¢ ve gelismis ekonomilerin kriz karsisinda benimsedikleri
politika setleri biitiinciil bir ¢ercevede ele almmaktadir. Ozellikle 2007-2008
doneminde patlak veren kiiresel finansal dalgalanma, ABD konut piyasasinda baslayan
ve kisa siirede diinya ekonomisine yayilan sistemik bir kirilma olarak
degerlendirilmektedir. ABD mortgage piyasasinda ortaya ¢ikan bozulma, zamanla
finansal sistemi fel¢ eden ve kiiresel Olgekte reel sektorii etkileyen bir siirece
donlismistiir. Bu kriz, tarihsel olarak daha 6nce yasanan finansal ¢okiislerle cesitli ortak
noktalar tagimaktadir. Finansal inovasyonlarin denetim ve risk yOnetimi
mekanizmalariyla uyumlu bigimde yonetilememesi, varlik fiyatlarinda balon olusumu
ve finansal kuruluslarin bilangolarinda meydana gelen yapisal zayiflamalar bu ortak
ozellikler arasinda yer almaktadir. Bununla birlikte s6z konusu krizi 6nceki 6rneklerden
ayiran bazi 6zgiin unsurlar bulunmaktadir. Bunlardan ilki, talep artisinin iiretim ve gelir
artisina dayali bir genislemeden ziyade bor¢lanma kanaliyla sisirilmis olmasidir.
Ikincisi ise yiiksek hacimli ve karmasik tiirev araclarin finansal sistem icinde yogun
bicimde yer almasi ve bu durumun krizin bulasicilik etkisini kiiresel Olgekte

hizlandirmasidir (Karaca, 2014: 274).

Krizin olusum silirecini daha net analiz edebilmek i¢in gelismelerin asamali
bigimde ele alinmasi gerekmektedir. ilk asama, yaklasik 2000-2007 yillar1 arasindaki
kiiresel likidite genigslemesi donemidir. Bu siirecte uluslararasi piyasalarda bol ve ucuz
finansman imkani bulunmakta, faiz oranlan diisiik seviyelerde seyretmekte ve finansal

piyasalarda iyimser bir hava hakim olmaktaydi. Likidite fazlas1 ve diislik faiz ortamu,
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ekonomik istikrarin kalic1 oldugu yoniinde bir algi olusturmus; piyasa aktorlerinin risk
degerlendirmelerinde gevsemeye yol agmistir. Bu iyimser atmosferde yatirim kararlari
alinirken olasi sistemik riskler biiyiik Olglide goz ardi edilmis ve bu durum krizin
zeminini hazirlayan unsurlardan biri olmustur (Goodhart, 2008: 332). Genisleyici para
politikalart ve kredi kanallarindaki rahatlama, 6zellikle gayrimenkul piyasasinda hizl
fiyat artiglarin1 beraberinde getirmistir. Konut fiyatlarinin stirekli ytlikselmesi, emlak
yatirimlarini cazip bir getiri araci haline getirmis; bireyler artan fiyatlardan yararlanma
beklentisiyle borglanarak konut talebini daha da artirmistir. Faiz oranlarinin gorece
diisiik seyretmesi ve konut fiyatlarinin bu oranlarin iizerinde deger kazanmasi, bazi
bireylerin birden fazla konut satin almasina kadar uzanan spekiilatif davraniglari tesvik

etmistir (Hemmelgarn ve Nicodeme, 2010: 10).

Bu donemde ABD’de hanehalki bor¢lulugunda dikkat ¢ekici bir artis yasanmustir.
Harcanabilir kisisel gelire oranla bor¢ diizeyinin %98 seviyesinden %136’ya
yiikselmesi, krediye dayali biiyiimenin ulastigt boyutu acgikca ortaya koymaktadir
(Erdonmez, 2009: 85).

2007-2008 kiiresel finansal ¢okiisiiniin ayirt edici yonlerinden biri, “subprime” ya
da Tiirkge literatiirde siklikla ifade edildigi bi¢cimiyle esik alt1 kredilerin finansal sistem
icindeki agirligidir. Esik alt1 kredi kavrami, kredi degerliligi gorece diisiik, gelir istikrari
simirlh  ve geri Odeme kapasitesi kirillgan bireylere yoneltilen borclandirma
uygulamalarini ifade etmektedir. Bu cer¢evede kredi kullananlar, borglarin1 sorunsuz
bicimde odeyebilecek kesimden ziyade, ddeme giicliigii yasama ihtimali yliksek
gruplara dogru genisleyen bir profil sergilemektedir (Ozatay, 2009: 36). S6z konusu
kredi tiirlinlin hizla yayginlagmasit yalnizca finansal kurumlarin risk istahiyla
aciklanamaz; ayn1 zamanda ABD’de uzun yillara yayilan sosyo-ekonomik doniisiim
stireciyle de yakindan iligkilidir. 1980°li yillardan itibaren etkisini gosteren ve 2000’11
yillarda daha belirgin hale gelen politik tercihler, gelir dagilimindaki esitsizligi
derinlestirmistir. En yliksek gelir grubunun toplam gelirden aldig1 pay artarken, orta
smifin goreli gelir diizeyi gerilemistir. Nitekim 1980°de niifusun en zengin %1’lik
kesimi toplam gelirin yaklasik %10’una sahipken, 2000’li yillarda bu oran %20
seviyelerine yiikselmistir. Kriz 6ncesi donemde kisi bagina diisen GSYH yaklasik %3
oraninda artig gOstermesine ragmen, bu biiylimenin getirileri biiyiik ol¢iide iist gelir

gruplarinda yogunlagsmistir. Orta sinifin goreli yoksullagmasi ise bor¢lanma yoluyla
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tiketimi siirdiirme egilimini giliglendirmis; bu durum hem subprime kredi hacmini
genisletmis hem de hanehalki borglulugunu belirgin bigcimde artirmistir (Kutlu ve
Demirci, 2011: 122-123).

2006 yilinin sonlaria gelindiginde ise finansal sistemde kirilganliklarin goriiniir
héle geldigi yeni bir safhaya gecilmistir. Ikinci donem olarak tanimlanabilecek bu siirec,
2008 yilinda ABD’nin 6nde gelen yatirim bankalarindan Lehman Brothers’in ¢okiigiine
kadar devam eden zaman dilimini kapsamaktadir. Bu asamada kredi piyasalarinda
daralma baslamis, riskli kredilere erisim zorlagsmis ve konut fiyatlar1 diislis egilimine
girmistir. Konut piyasasindaki deger kaybi ve finansman kosullarindaki sikilagma,
krizin etkilerinin giderek derinlesmesine neden olmustur. Faiz oranlarindaki yiikselisle
birlikte konut talebi azalmis, insaat faaliyetleri yavaslamis ve piyasada satilamayan
konut stoklar1 birikmistir. Ozellikle konutlarmi subprime krediler araciligiyla edinmis
diisiik gelirli hanehalklar1, artan bor¢ yiikii karsisinda 6deme giicligli yasamaya
baslamistir. Bankalar ise geri donmeyen krediler nedeniyle likidite sikintisiyla karsi
karsiya kalmis; finansal piyasalarda giiven kaybi belirginlesmis ve kredi kanallar1 ciddi

bigimde tikanmuistir.

Krizin tgiincii evresi, 2008 yilinda banka ve finans kuruluslarinin iflaslar ile
kamu otoritelerinin miidahalelerini igeren donemi kapsamaktadir (Kaya ve Kaygisiz,
2015: 175). Bu asamada Lehman Brothers, finansal yiikiimliliiklerini yerine
getiremeyecek duruma gelmis ve iflas silireci kaginilmaz hale gelmistir. ABD basta
olmak {izere bazi gelismis iilkelerin merkez bankalari, finansal sistemdeki likidite
daralmasimi hafifletmek amaciyla es zamanli miidahalelerde bulunarak piyasalara
yiiksek miktarda fon saglamistir. ABD Merkez Bankasi (FED) ve ilgili otoriteler
Lehman Brothers’1 kurtarmaya yonelik girisimlerde bulunsa da uygulanan onlemler
yeterli olmamis; bazi finansal kurumlar iflas etmis, bazilar ise ciddi deger kayiplari
yasamistir. Lehman Brothers’in iflasinin ardindan diinyanin en biiyiik sigorta
sirketlerinden biri olan American International Group (AIG)’nun hisse senetlerinde
yaklagik %60 oraninda diisiis yasanmasi, kiiresel piyasalarda sok etkisi yaratmistir
(Susam ve Bakkal, 2008: 74). Bu gelismeler, finansal sistemdeki giiven erozyonunu

derinlestirmistir.
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S6z konusu siirecte kriz, yalnizca ABD ile sinirli kalmamus; yiiksek riskli finansal
varliklarin uluslararasi1 dolagim, kiiresel ticaret aglari, bankalar arasi kredi iliskileri ve
artan belirsizlik ortam1 aracilifiyla diger iilkelere de sirayet etmistir. Finansal sektorde
baslayan daralma, kisa siirede reel ekonomiye yansimis; liretim, istihdam ve ticaret
hacminde 6nemli gerilemeler meydana gelmistir (Kibritcioglu, 2011: 505). Boylece
subprime kredilerle baslayan sorun, kiiresel 6lgekte hem finansal hem de reel sektorleri

etkileyen ¢ok boyutlu bir krize donlismiistiir.

Egilmez (2012), kiiresel finansal ¢okiisiin etkilerinin zamana yayilmis ve asamali
bir bigimde ortaya c¢iktigin1 belirtmekte ve siireci li¢ farkli evre g¢ercevesinde
degerlendirmektedir. Ilk evre, krizin esas olarak ABD ekonomisiyle sinirh kaldig
donemi ifade etmektedir. Bu asamada ABD yonetimi, Avrupa Birligi iilkelerinin de
destegini alarak ekonomideki daralmayr simnirlamaya yoénelik miidahalelerde
bulunmustur. Oncelikli olarak maliye politikas1 araglar1 devreye sokulmus; finansal
yapist bozulan bankalar ve mali kuruluslar cesitli kredi ve destek programlari
aracilifiyla ayakta tutulmaya calisilmistir (Egilmez, 2012: 80). Bunun yani sira para
politikas1 alaninda da agresif adimlar atilmis; politika faizleri %5,25 diizeyinden %]l
seviyesine kadar indirilmistir. Amag, kredi kanallarin1 yeniden isler hale getirmek ve
ekonomik faaliyetleri canlandirmakti. Ayrica hiikiimet tarafindan sirketlere ve
hanehalkina yonelik yaklasik 150 milyar dolarlik bir tesvik paketi uygulanmais; tiiketim
ve vyatirnm harcamalarinin desteklenmesi hedeflenmistir. Bu Onlemler finansal
piyasalardaki baskiyr kismen hafifletmis olsa da krizin yayilmasini biitlinliyle

engelleyememistir (Kutlu ve Demirci, 2011: 122-123).

[k asamanin etkileri heniiz tamamen ortadan kalkmamisken, kriz Avrupa Birligi
ekonomilerine sirayet etmis ve bdylece ikinci evre baglamistir. AB iilkeleri de finansal
daralmay1 kontrol altina almak amaciyla g¢esitli politika setlerini devreye sokmustur.
Kiiresel iiretim ve gelir hacminin yaklasik yarisin1 temsil eden ABD ve AB
ekonomilerinin ayni anda kriz siirecine girmesi, diinya ekonomisinin geri kalaninin da
bu soktan kaginmasinin gii¢ oldugunu gostermektedir. Ozellikle yiikselen piyasalar,
ticaret ve finansman iligkileri bakimidan biiylik 6l¢iide ABD ve AB ile baglantili
olduklarindan, bu merkez ekonomilerdeki daralmanin dis talep ve sermaye akimlari
kanaliyla kendilerine yansimasi kaginilmaz hale gelmistir. Krizin bu ekonomilere de

yayilmasi ise liglincli asamaya gecis anlamina gelmektedir. Kaya ve Kaygisiz (2015),
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her yeni evrenin bir Oncekine kiyasla daha agir ekonomik kosullart beraberinde
getirdigini ve kiiresel Ol¢ekte daha derin bir durgunluk riskini barindirdigini

vurgulamaktadir.

Goker (2014: 103) ve Akyol (2014: 46) da, Egilmez (2012: 36)’e paralel bigimde,
2008 kiiresel krizini uygulanan maliye politikalar1 temelinde {i¢ ayr1 donem altinda
incelemektedir. ilk donem 2008-2010 yillarin1 kapsamaktadir. Bu siiregte hiikiimetler
ekonomik daralmay1 tersine ¢evirebilmek amaciyla kamu harcamalarini artirmis, vergi
oranlarin1 diislirmiis ve genisletici maliye politikalar1 aracilifiyla toplam talebi
desteklemeye yonelmistir. Para politikasi cephesinde ise faiz oranlart asagi ¢ekilmis ve
piyasaya likidite saglanarak finansal sistemin rahatlatilmasi amaclanmistir. Ancak
2010-2012 wyillarim1 kapsayan ikinci donemde politika yonelimi degismis; artan biitge
aciklart ve yiikselen kamu bor¢ stoklar1 nedeniyle genisletici uygulamalardan
uzaklagilarak daha siki maliye politikalarina gegilmistir. ilk evrede uygulanan tesvik
paketlerinin kamu maliyesi iizerindeki yiikii, ikinci donemde bor¢ azaltimi ve biitce

disiplininin saglanmasina yonelik kemer sikma tedbirlerini glindeme getirmistir.

2012 sonrasini kapsayan {giincii donem ise diislik biiylime performansinin eslik
ettigi bir mali disiplin siireci olarak degerlendirilmektedir. Bu asamada siki maliye
politikalarinin stirdiiriilmesi, talep daralmasina ve vergi gelirlerinde azalmaya yol
acarak biitce dengesi lizerinde yeni baskilar olusturmustur. Goker (2014: 103), bu
durumun ekonomiyi bir “mali tuzak™ siirecine siiriikleyebilecegini, yani diisiik biiyiime
ile artan mali baskilarin birbirini besleyen bir kisir dongli yaratabilecegini ifade
etmektedir. Boylece kriz sonras1 donemde uygulanan politikalarin kisa vadeli istikrar
arayisi ile uzun vadeli biiyiime dinamikleri arasinda hassas bir denge sorunu ortaya

cikardigi gortilmektedir.

Kiiresel finansal ¢alkantinin derinlesmesiyle birlikte diinya ekonomisinde ayni
anda likidite daralmasi, gliven erozyonu ve uluslararasi sermaye hareketlerinde belirgin
bir gerileme yasanmistir. Bu ¢ok yonlii baski ortami, hiikiimetleri ve diizenleyici
kurumlart finansal sistemi istikrara kavusturmak ve piyasalarda yeniden giiven tesis
etmek amaciyla kapsamli miidahalelere yoneltmistir. Ozellikle bankacilik sektoriiniin
ayakta kalabilmesi i¢in yeniden sermayelendirme programlar1 devreye alinmis, borg

yapilandirmalar giindeme gelmis ve finansal kuruluslarin yiikiimliiliikklerini yerine
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getirebilmeleri i¢in kamu destekleri saglanmistir. Krizin ilk olarak ortaya ¢iktigi iilke
olan ABD, bankacilik, finans ve reel sektorii kapsayan ilk kapsamli dnlem paketini
aciklayan iilke olmustur. Para politikasi araglarinin yani sira maliye politikas1 destekleri
de es zamanli bigimde uygulamaya konulmustur. ABD’de baslayan dalgalanmanin kisa
siirede Avrupa’ya sigramasi iizerine, Ingiltere de bankacilik sistemine dogrudan nakit
enjeksiyonu yaparak likidite sikisikligini hafifletmeye yonelik tedbirler agiklamistir.
Ingiltere’yi takiben pek cok iilke benzer icerikte destek programlarim yiiriirliige

koymustur (Erdénmez, 2009: 86).

Ancak bu miidahaleler hayata gecirilirken merkez bankalari 6nemli bir politika
ikilemiyle karsi karsiya kalmigtir. Bir tarafta yiikselme egilimi gosteren enflasyon
baskisi, diger tarafta finansal piyasalardaki bozulmanin reel ekonomiye yayilma riski
bulunmaktaydi. Faiz oranlarinin artirilmasi fiyat istikrar1 agisindan bir secenek olmakla
birlikte, bu adimin finansal piyasalardaki kirilganligi daha da artirabilecegi
diisiiniilmekteydi. Buna karsilik faiz indirimi kredi kanallarin1 rahatlatabilecek, ancak
enflasyonist baskilar1 giiglendirebilecekti. Bu ¢elisgkili ortam, merkez bankalarinin hizl
ve net karar almasin1 zorlastirmis; baslangigta sinirh faiz indirimleri tercih edilmistir.
Ne var ki bu temkinli adimlar krizin derinlesmesini Onlemekte yetersiz kalmistir.
Stirecin ilerleyen asamalarinda para politikast uygulamalarinin tek basma yeterli
olmadig1 kanaati gliclenmis ve bircok iilke krize kars1 daha etkili bir arag olarak maliye
politikalaria agirlik verilmesi gerektigi konusunda ortak bir goriise yonelmistir (Kaya

ve Kaygisiz, 2015: 175).

Uluslararasi1 Para Fonu (IMF) da krizden ¢ikista genisletici maliye politikalarinin
belirleyici rol oynayacagini vurgulamistir (Bocutoglu ve Ekinci, 2009: 70). Bu
yaklasimi somut bicimde uygulamaya koyan ilk {ilke yine ABD olmustur. “Amerikan
Kurtarma ve Yeniden Yatirim Yasasi” g¢ercevesinde yaklagik 780 milyar dolarlik bir
tesvik paketi agiklanmis; kamu harcamalar1 ve transfer 6demeleri artirilmistir. Bunun
yani sira yaklasik 150 milyar dolarlik vergi iadesi programi devreye sokularak
hanehalki gelirleri desteklenmis ve i¢ talebin canlandirilmast hedeflenmistir (Kaya ve
Kaygisiz, 2015: 176). Boylece ekonomik daralmanin etkilerinin hafifletilmesi

amaglanmustir.
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Avrupa Birligi iilkeleri ise krizin kendi ekonomilerine sicramasinin ardindan
farkl1 degerlendirmelerde bulunmustur. Bazi goriiglere gore, Maastricht kriterleri
cercevesinde biiylime ve istikrar hedeflerini yakalama cabasi, biitge dengeleri lizerinde
bask1 olugturmustur. Ancak ortaya c¢ikan mali sorunlarin temelinde kamu kesiminden
ziyade 6zel sektoriin yiiksek bor¢luluk diizeyinin bulundugu ifade edilmektedir. Ozel
sektor kaynakli borg yiikiiniin finansal sistemi kirilgan héle getirmesi, krizin Avrupa’da
da derinlesmesine yol agmistir. ABD’de oldugu gibi bazi Avrupa iilkelerinde de
bankalarin yiikiimliiliikkleri kamu tarafindan istlenilmis; finansal sistemin ¢6kmesini
engellemek amaciyla devlet miidahalesi genisletilmistir. Bunun yaninda Avrupa Birligi,

bankacilik sektoriine yonelik diizenleyici reformlar gergeklestirmistir (Stein, 2011: 10).

AB fiilkelerinde de genisletici maliye politikalar1 kapsaminda vergi indirimleri
uygulanmis, ekonomik kiigiilmenin yol actigi gelir kayiplarimi telafi etmek amaciyla
transfer harcamalar1 artirilmistir. Kriz nedeniyle hem vergi gelirleri azalmis hem de
igsizlik oranlar yiikselmistir; bu durum sosyal harcamalarin genisletilmesini zorunlu
kilmigtir. Uygulanan bu mali genisleme oOnlemlerinin etkisiyle 2009 yilinin son
ceyreginde kiiresel ekonomi bir dnceki yilin ayn1 donemine kiyasla yeniden biiyiime
egilimine girmistir. Bununla birlikte finansal sistemdeki kirilganliklar ve borg
dinamiklerine iligskin riskler tamamen ortadan kalkmamis; ekonomik toparlanma siireci

temkinli bir goriinlim sergilemeye devam etmistir.

2008 kiiresel finansal dalgalanmasi yalnmizca gelismis ekonomilerde degil,
yiikselen ve gelismekte olan iilkelerde de makroekonomik dengeleri sarsict etkiler
dogurmustur. Biiyiime hizlarinda belirgin yavaslamalar yasanmis, enflasyon dinamikleri
olumsuz etkilenmis ve bir¢ok iilkede kamu maliyesine iligkin siirdiiriilebilirlik hedefleri
baski altina girmistir (Fidan ve Firat, 2020: 90). Krizin ilk ortaya ¢iktig1 asamada
finansal piyasalarda olusan giivensizlik ortami, yatirnmeci davranislarini hizli bigimde
degistirmis; ozellikle kisa vadeli yabanci sermaye akimlarinda ani yon degisimleri
gozlenmistir. Bu panik havasi, gelismekte olan ekonomilerin de krizden agir bigimde
etkilenecegi beklentisini giiclendirmis ve sermaye c¢ikislarimi hizlandirmistir. Ayni
donemde gelismis {iilkelerde ekonomik aktivitenin zayiflamasi, toplam talebin
daralmasina yol a¢gmis; bu durum dis ticaret kanaliyla gelismekte olan iilkelere
yansimuistir. Thracat pazarlarmin kiiciilmesi nedeniyle séz konusu iilkelerin dis satim

hacimleri gerilemis, ozellikle petrol disindaki ihra¢ fiiriinlerinin fiyatlarinda diisiis
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yasanmasi bu ekonomiler lizerinde ek bir baski olusturmustur (Goger, 2012: 20). Dis
gelirlerdeki azalma iiretim hacmini ve istihdami olumsuz etkilemis; igsizlik oranlarinda
artis ve i¢ talepte daralma goézlenmistir. Boylece dis soklar, gelismekte olan
ekonomilerde i¢sel ekonomik zayifliklar tetikleyerek krizin etkilerini derinlestirmistir

(Goger, 2012: 20).

Bununla birlikte, gegmis donemlerde sik araliklarla finansal istikrarsizlik yagamis
olmalar1 nedeniyle gelismekte olan iilkelerin bazilar1 krizlere kars1 gérece daha temkinli
politika cerceveleri gelistirmistir. Onceki kriz deneyimlerinin ardindan uygulamaya
konulan diizenlemeler ve makroekonomik dnlemler, bu iilkelerin 2008 sokunu gelismis
ekonomilere kiyasla nispeten daha sinirli hasarla atlatmalarina katki saglamistir. Ayrica
finansal piyasalarinin gelismis lilkeler kadar karmasik ve derin olmamasi da bulasicilik
etkisinin gorece siirli kalmasinda rol oynamistir. 1980’lerden itibaren kiiresel Slgekte
hiz kazanan finansallagsma siireci, iiretken yatirimlarin 6nemli bir kisminin finansal
varliklara yonelmesine neden olmus; 6zellikle karmasik ve yiliksek risk iceren tlirev
iirtinlerin yayginlagsmasi finansal sistemde kirillganlik yaratmigtir. 2008 krizinin ortaya
cikisinda da bu gesitlendirilmis tlirev araclarin yogun bigimde islem gormesi ve riskin

sistem geneline dagilmasi belirleyici unsurlardan biri olmustur (Simsek, 2008: 185).
2.5.1. Malezya

2008 yilinin ilk ¢eyreginde Malezya ekonomisi, kiiresel finans krizinin etkisiyle
onemli bir dis sokla kars1 karsiya kalmistir. Bu donemde 6zellikle ihracat hacmi, sanayi
iretimi ve 6zel yatirimlar belirgin bi¢gimde gerilemis; hanehalk: beklentilerinde bozulma
yasanmistir. Tiiketici glivenindeki diislis, i¢ talebi zayiflatirken gayrisafi milli hasila
bliylime oranlarinda da asag1 yonlii bir seyir ortaya ¢ikmistir. Krizin ilk etkileri Malezya
ekonomisinde es zamanli olarak hem reel hem de finansal gostergelerde hissedilmistir.
Diger birgok gelismekte olan iilkede oldugu gibi Malezya da kiiresel krizden basta
ticaret ve finans kanallar1 araciligiyla etkilenmistir. Dis talepte yasanan daralma,
ihracata dayali sektorlerde iiretim kayiplarina yol agmis; bu durum istihdam {izerinde
baski yaratmis ve iilke genelinde gelir seviyelerinde diisiislere neden olmustur. 2009
yili, Malezya ekonomisi agisindan tam anlamiyla bir durgunluk dénemi olarak kayda
gecmistir. Ihracat pazarlarinin daralmasi, ekonomik biiyiimenin negatif ydnde

seyretmesine neden olurken, en agir etkiyi imalat sanayi yasamistir. Kiiresel finans
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krizinin derinlesmesiyle birlikte Malezya’dan ciddi boyutlarda sermaye c¢ikislari
gerceklesmistir. ABD ve Avrupa merkezli bankalar, uluslararasi faaliyetlerini
sinirlandirarak kendi i¢ piyasa sorunlarina odaklanmis; bu gelisme Malezya’ya yonelen
dis fon akimlarinin azalmasma yol agmistir. Ozellikle portfdy yatirimlar: agisindan
Malezya, sermaye ¢ikislarindan en fazla etkilenen iilkeler arasinda yer almistir. Malezya
borsasinda yabanci yatirimcilarin paymnin yliksek olmasi, kiiresel risk algisindaki
bozulmanin etkilerini daha da belirgin hale getirmistir. Nitekim 2008 yilinin tigiincii
ceyreginde portfoy yatirimlart 15,9 milyon Malezya ringitinden 0,3 milyon ringit
seviyesine kadar gerilemistir. Diger yatinm kalemlerinde de benzer bir egilim
gozlenmis; 2007 yilinda 46,9 milyon ringit olan sermaye girisleri 2008’de 8,1 milyon
ringite diismiistiir. Bu gerilemede kamu ve 6zel sektoriin dis borg¢ geri 6demelerinin en

diisiik seviyeye inmis olmasi etkili olmustur (Yiicel ve Sataf, 2018: 65).

2009 yili basindan itibaren devam eden sermaye c¢ikislari, Malezya ringiti
tizerinde deger kaybi baskisi olugsturmustur. Ringit, ABD dolar1 karsisinda yaklagik %6
oraninda deger yitirerek 1 dolar = 3,464 ringit seviyesinden 3,693 ringit diizeyine
yiikselmistir. Bu gelismede ihracat hacmindeki daralma ve portfoy yatirimlarindaki
azalma temel belirleyiciler olmustur. Kurun deger kaybetmesi teorik olarak ihracat
rekabetini artirabilecek bir unsur olmakla birlikte, Asya ekonomilerinde ihracat
performansini belirleyen asil faktoriin dis talep ve tiretim kapasitesi oldugu goriilmiistiir.
2008 kiiresel finans krizinin etkileri, Malezya’nin ihracata dayali biiylime modelindeki
kirilganligr agik bigimde ortaya koymustur. Ulke, 1982 yilindan bu yana en sert ihracat
daralmasini 2009 yilinin Ocak ayinda yasamais; yillik bazda ihracat hacmi yaklasik %28
oraninda azalmistir. Bu diisiisten en fazla etkilenen kalemler, toplam ihracatin yaklasik
%40’1m1 olusturan elektronik ve elektrikli makine ve cihazlar olmustur. Ara
mallarindaki ihracat da 6nemli dl¢ilide gerilerken, tarim {iirlinleri, hammaddeler ve dogal
kaynak ihracati emtia fiyatlarindaki kiiresel diisis nedeniyle zayiflamistir. Bununla
birlikte, ihracattaki toparlanma siireci de uygulanan genisleyici politikalar sayesinde
gorece hizli gerceklesmistir. Thracattaki sert diisiis, ithalat hacmini de asag1 ¢ekmis ve
bu durum Malezya’nin dis ticaret dengesini sinirli dl¢iide etkilemistir. Kriz siiresince dis
ticaret fazlasi daralmis olsa da genel denge pozitif kalmaya devam etmistir.
Malezya’nin ihracat yapisina bakildiginda, 2008 yilinda ihracatinin yaklasik %34 iiniin

ABD, Japonya ve Avrupa iilkelerinden olusan G-7 ekonomilerine yo6neldigi
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goriilmektedir. Bu durum, kiiresel talep daralmasinin Malezya ekonomisi tizerindeki
etkisini artiran bir unsur olmustur. Malezya Istatistik Kurumu verilerine gére, sanayi
tretimi 2009 yili Ocak ayinda yillik bazda %19,8 oraninda diislis gostermistir. Aylik
bazda bu diisiis yaklasik %4 seviyesinde gerceklesmistir. Ocak ayindaki sert daralmanin
temel nedenleri; imalat sanayisinde %26,3, madencilik sektoriinde %5,8 ve elektronik
rtinlerde %12,5 oranindaki tretim azaliglaridir. Petrol, kimya, kauguk ve plastik
triinlerdeki gerilemeler, genel iiretim disiisiinii derinlestirmistir. Subat ve Mart
aylarinda da sanayi liretimindeki daralma sirastyla %14,7 ve %14,4 oranlarinda devam

etmistir (Yiicel ve Sataf, 2018: 66).

Isgiicii piyasas1 acisindan bakildiginda, kriz Malezya’da sinirh bir etki yaratmustir.
Istihdam kayiplar1 gorece diisiik seviyelerde kalmis; 2009 yilinin ilk ceyreginde issizlik
orani yalnizca %0,9 artarak %4 seviyesine ylikselmistir. 2008’in son ¢eyreginde %3,1
olan igsizlik orani, 2009’un ikinci ¢eyreginde %3,6’ya gerilemistir. Bu iyilesmede
ekonomik daralmanin yavaslamasi ve hiikiimet tarafindan uygulamaya konulan mali
canlandirma paketleri belirleyici olmustur. Kriz siirecinde tiretim kapasitesinin yaklasik
%60 oraninda diisiiriilmesi, isten cikarmalar1 kagimilmaz hale getirmistir. Is giicii
kayiplar1 daha ¢ok yabanci is¢iler lizerinde yogunlagsmistir. Hiikiimetin yerel istthdami
koruma politikasit ¢ergevesinde yabanci isgiicline ek vergiler getirilmis; bu durum
yabanci calisanlar1 krizden en fazla etkilenen kesim haline getirmistir. Malezya
hiikiimeti, resesyonun etkilerini sinirlamak ve ekonomik faaliyeti yeniden canlandirmak
amaciyla kapsamli kamu mali 6nlemleri uygulamaya koymustur. Bu ¢ercevede, kamu
harcamalarinin artirilmast ve i¢ talebin desteklenmesi temel hedefler olarak
belirlenmistir. Ilk mali canlandirma paketi 4 Kasim 2008 tarihinde yaklasik 7 milyar
Malezya ringiti tutarinda agiklanmis ve altyapi projeleri ile yiiksek carpan etkisine sahip
yatirimlara yonlendirilmistir. Ancak 2008’in son ¢eyreginde ve 2009’un basinda
derinlesen resesyon ve dis ticaretteki sert daralma, daha kapsamli bir mali miidahaleyi
zorunlu kilmistir. Bu dogrultuda Mart 2009°da yaklasik 60 milyar ringit biiytikliiglinde
ikinci bir canlandirma paketi devreye sokulmustur. S6z konusu paket, Malezya’nin milli
gelirinin 6nemli bir boliimiinii kapsayacak oOlgekte tasarlanmis; altyapr yatirimlari,
istthdam tesvikleri ve sosyal harcamalar yoluyla ekonominin desteklenmesi
amaclanmistir. Buna ek olarak yaklasik 3 milyar ringit tutarinda cesitli tesvik

programlar1 da uygulanmistir. Ancak denetim raporlarinda yolsuzluk iddialar1 ve mali
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yonetimdeki zayifliklar 6ne c¢ikmig; kamu kaynaklarmin etkin kullanilamadigina
yonelik elestiriler artmistir. 2008 kiiresel finansal krizi Malezya acisindan klasik bir
doviz ya da finansman krizi niteligi tasimamis; daha ¢ok reel ekonomiyi dogrudan
etkileyen bir ihracat krizi seklinde ortaya ¢ikmistir. Finansal ve ticari soklar araciligiyla
ekonomiye yayilan kriz, 6zellikle portfdy yatirnmlarinin hizli ¢ikistyla borsa iizerinde
baski olusturmustur. Ticaret kanalinin kriz aktariminda belirleyici olmasinin temel
nedeni ise Malezya ve genel olarak Asya ekonomilerinin ihracata dayali biiyiime

modeline sahip olmasidir. (Yiicel ve Sataf, 2018: 86).

% Malezya Kamu Maliyesi Sayisal Verileri

e Hiikiimet harcamalarinin GSYIH orani

2024 yili olgiisii %12,02 olup, 2023 yilindaki %11,95'lik bir seviyeye kiyasla artis
yagsandigr goriilmigstiir. Karsilastirildiginda, 101 tilke verilerinin diinya ortalama
seviyesi %14,67'dir. Gegmise doniik olarak, Malezya 1960-2024 yillar1 aras1 doneminde
ortalama oran %14,02'dir. En dip deger olan %9,77'ye 1998 yili erisilmis, en yliksek
seviye olan %19,25 seviyesine ise 1972 yilinda kaydedilmistir. (theglobaleconomy,
2026).

e Hiukiimet harcamalar1 dolar cinsinden

196 1966 1872 1978 1984 194K 1896 2002 2008 2014 2024

Sekil 2.3. Malezya Devlet Harcamalari, (Milyar ABD Dolar) (theglobaleconomy,
2026).
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2024 yilinda kayda alinan en son deger 50,71 milyar ABD dolar1 olup, 2023 yilinda
gerceklesen 47,76 milyar ABD dolarina kiyasla bir artis egilimi gostermistir.
Karsilagtirilirsa, 100 iilke i¢in olan verilere gore diinya ortalamasi 78,89 milyar ABD
dolaridir. Tarihsel sekilde incelendiginde, Malezya i¢in 1960-2024 yillar1 donemi
ortalama 14,95 milyar ABD dolaridir. En diisiik seviye 0,24 milyar ABD dolar1 1960
yilinda gerceklesmis, en yiiksek deger 50,71 milyar ABD dolar1 seviyesi ile 2024
yilinda kayda alinmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Mali denge GSYIH dengesi

2024 yilindaki en giiniimiize yakin seviye -3,95 yiizdedir ve bu, 2023 yilindaki -3,97
yiizdelik ile karsilagtinldiginda artigtir. Kiyaslama yapildiginda, 185 iilkeden alinan
verilere ait diinya ortalamasi -2,69 yiizdedir. Ge¢mise gore, Malezya i¢in 1990-2024
yillar1 arasinda ortalama seviye -2,07 ylizdedir. En alt oran olan -6,05 yilizdelik degere
2000 yilinda, en zirve veri olan 5,45 yiizdelik seviyeye ise 1994 yilinda ulasilmistir.
(theglobaleconomy, 2026).

¢ Birincil Biitce Dengesi

Birincil Biitge Dengesi: Elde edilen toplam kamu gelirleri ile faiz disinda kalan
kamu harcamalar1 arasindaki fark birincil blitce dengesini vermektedir. Faiz dis1 fazla
verilmesi devletin faiz disinda kalan giderlerini, biitce ile karsilayabilme kapasitesini

vermektedir. Formiil olarak su sekilde ifade edilebilir;

Faiz Dis1 Denge (Birincil Biitce Dengesi) = Biitge Gelirleri - (Biitge Giderleri- Faiz
Giderleri)(Susam,2026)

2023'teki -2,08 yiizdelik degerin aksine, 2024 i¢in nihai deger -2 yiizdelik olup, bir
artisa igaret etmektedir. Buna karsilik, 179 tilkeden elde edilen verilere dayanan kiiresel
ortalama -1,04 yiizdedir. Malezya'nin 1990-2024 yillar1 arasindaki tarihsel ortalamasi -
0,44 ylizdedir. 2009 yilinda en diisiik deger -4,89 yilizde, 1994 yilinda ise en yiiksek
deger %6,76 olarak kaydedilmistir. (theglobaleconomy, 2026).
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e Vergi gelirleri

1996 1999 2002 2005 2008 2011 2014 2017 2020 2023

Sekil 2.4. Malezya Vergi Gelirlerinin GSYIH'nin Yiizdesi (theglobaleconomy, 2026).

2023 yili kayda alinan en yakin oran %12,57 olup, 2022 yilina kiyasla %11,64'lik
seviyesine gore bir artig gostermistir. Karsilastirildiginda, 87 iilkeden incelenen verilere
dayanildiginda diinya ortalamasi %17,30'dur. Malezya'nin 1996-2023 aras1 donemi
ortalama diizeyi %14,55'tir. En diisiik oran %10,88'e 2020 yilinda ulagilmis, en yiiksek
deger %19,75 ise 1997 yilinda ulasilmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Mal ve Hizmet vergileri

2023 yili en yakin deger %19,8 olup, 2022 yilinda %19,54'lik seviye ile
karsilastirildiginda, bir artis gergeklesmistir. Karsilastirilinca, 88 iilke verilerine ait
diinya ortalama seviyesi %32,78'dir.Onceki dénemler dikkate alindiginda, Malezya'nin
1996-2023 yillar1 aras1 donemde ortalamasi %20,05'tir. En az deger %14,52'ye 2013
yilinda erisilmisken, en yiiksek seviye %2897'ye ise 2016 yilinda
ulagilmistir.(theglobaleconomy, 2026).

e Gelir ve kar vergileri

2023 yilinda alinan son veri %49,41 olup, 2022 yilinda gerceklesen %47,33'liik 6l¢iiye
gore bir ylikselme gostermistir. Karsilastirildiginda, 85 iilkeden alinan verilere gore

diinya ortalamas1 %25,45'ir. Eski donemlerde dikkate alindiginda, Malezya'nin 1996-
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2023 yillik donemde gergeklesen ortalamasi %47,25'tir. Dibe en yakin deger olan
%38,37 seviyesine 1996 yilinda erigilmis, en yiiksek seviyeye %52,86 ise 2014 yilinda
kaydedilmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Devlet Borcu

29.62
199 1993 1996 1999 2002 2005 2008 201 2014 2017 2020 2024

Sekil 2.5. Malezya Devlet Borcunun GSYIH’ya Orani (The GlobalEconomy, 2024)

2024 yili degeri %70,08 olup, 2023 yilina kiyasla %69,71'lik orana gore bir artis egilimi
gostermistir. Karsilastirma yapmak gerekirse, 182 iilkeden alinmis verilere gore diinya
ortalamas1 %61,97'dir. Donemsel olarak, Malezya'min 1990-2024 yillar1 arasinda
gerceklesen ortalamasi %50,2'dir. %29,62'ye 1997 yilinda en diisiik deger olarak
ulasilmis, en yiiksek degere %74,13 seviyesine 1990 yilinda sahip olunmustur.
(theglobaleconomy, 2026)

2.5.2. ispanya

Ispanya, Euro Bolgesi igerisinde yapisal kirilganliklari en belirgin olan
ekonomilerden biri olarak 6ne ¢ikmaktadir. 2007 yilinda kiiresel Olgekte ortaya ¢ikan
finansal calkantilar, 2008’de biiylik yatirim bankalarinin iflaslariyla derinlesmis ve kisa
siirede diinya ekonomisinin tamamin etkisi altina almistir. Avrupa Birligi de bu siirecin
dogrudan etkilendigi bolgeler arasinda yer almis; Ozellikle kamu maliyesindeki
dengesizlikler, birgok iilkede borg¢ krizlerinin tetikleyicisi olmustur. Neoliberal iktisat
politikalarmin uzun siireli uygulanmasi ve {ilkeler arasindaki cari islemler dengesi

farkliliklari, bu kirillgan yapinin temel nedenleri arasinda gosterilmektedir. S6z konusu
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gelismelerle birlikte ortaya cikan likidite daralmasi, Ispanya ekonomisindeki yapisal
sorunlar1 daha gériiniir hale getirmistir. Ozellikle konut sektdriinde olusan balonun
patlamasi, bankacilik sisteminde ciddi zararlara yol a¢mistir. Bankalarin bilango
bozulmalari, kamu kaynaklariyla yapilan miidahaleleri zorunlu kilmis; bu durum 6zel
sektor borglarinin zamanla kamu borcuna doniismesine neden olmustur. Artan biitge
aciklar1 stirdiiriilemez bir noktaya ulasmis, kredi kanallarinin tikanmasiyla birlikte
bor¢lanma maliyetleri yiikselmis ve yliksek faiz yiikii altindaki bor¢larin ¢evrilememesi,
bor¢ sarmalini derinlestirmistir. Tiim bu gostergeler, krizin Ispanya’da éncelikle finans
sektorlii merkezli olarak ortaya ¢iktigini acik bigimde ortaya koymaktadir. Kriz siireci
yalnizca finansal sistemi degil, aym zamanda Ispanya’nin ekonomik biiyiime
dinamiklerini de kesintiye ugratmistir. Zayif temel ekonomik yapi, hizla sisen emlak
piyasasi, uluslararasi sirketlerin rekabetten kaginarak piyasa hakimiyetine yonelmeleri,
tasarruf bankalarinin 6zellestirilmesi, borg¢luluk oranlarindaki artis ve kontrol altina
almamayan issizlik oranlari, krizin Ispanya ekonomisinde yarattigi baslica yapisal
sorunlar arasinda yer almistir. Emlak balonu ile kiiresel finans krizi arasindaki iligki
incelendiginde, faiz oranlari ile konut fiyatlar1 arasindaki gii¢lii bag dikkat cekmektedir.
Para politikasinda izlenen genisleyici yaklasim, varlik fiyatlar1 iizerinden o6zellikle
konut sektdriinde etkisini gostermistir. Faiz oranlariin diismesi, konut fiyatlarinin hizla
degerlenmesine yol a¢mis; ardindan asir1 parasal genisleme, bu degerlenmeyi
siirdiiriilemez bir balon haline getirmistir. ispanya’da konut kredilerinin milli gelire
orani bu siireci agik bicimde yansitmaktadir. 1990’11 yillarda %20°nin altinda seyreden
konut kredisi/GSYIH orani, 2002 yil1 itibariyla %100 seviyesine ulasmustir (Yiicel ve
Sataf, 2018: 89). Ispanya ekonomisinde kriz dncesi siirecte kamu maliyesine iliskin
gostergeler belirgin bir risk unsuru olarak degerlendirilmemekteydi. Buna karsilik,
konut piyasasina dayali kredi genislemesi sonucunda 6zel sektoriin borg yiikii giderek
artmis ve ekonomik yapinin en hassas bilesenlerinden biri haline gelmistir. Konut
edinimini destekleyen vergi diizenlemeleri ile ¢esitli tesvik uygulamalari, hanehalkinin
gayrimenkul yatirimlarina yonelmesini tesvik etmis, boylece konut talebindeki yiikselis
fiyatlarin siirdiiriilebilir seviyelerin ilizerine ¢ikmasina zemin hazirlamistir. Finansman
olanaklarmin genislemesiyle birlikte emlak piyasasinda olusan asir1 degerlenme,
ekonomik kirilganliklar1 derinlestirmis ve kriz siirecinin temel dinamiklerinden biri

olarak 6ne ¢ikmustir. Bu nedenle uluslararasi finansal dalgalanmalarin Ispanya
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ekonomisi tizerindeki etkilerinin agiklanmasinda, konut sektdriinde meydana gelen
spekiilatif biiylimenin belirleyici bir unsur oldugu kabul edilmektedir (Yildirim, 2019:
45).

Ispanya, ekonomik biiyiikliigii bakimindan Avrupa Birligi icerisinde 6nde gelen
ilkeler arasinda yer almakta ve kiiresel dlgekte de 6nemli ekonomilerden biri olarak
degerlendirilmektedir. Ulke ekonomisinin iiretim yapisinda hizmetler sektdrii basat
konumda bulunurken, sanayi faaliyetleri ve turizm gelirleri de ekonomik performansin
temel belirleyicileri arasinda yer almaktadir. Bununla birlikte, 2000’11 yillarin basindan
itibaren ekonomik biiylimenin siirdiiriilmesinde insaat sektoriiniin etkisi dikkat cekici
diizeylere ulagmistir. Ozellikle 1996-2007 doneminde insaat faaliyetleri Ispanya
ekonomisinin en hizli gelisen alanlarindan biri haline gelmis, sektor diizenli ve yiiksek
oranli biiyiime sergileyerek ekonomik genislemeyi desteklemistir. Avrupa Ekonomik ve
Parasal Birligi ¢ercevesinde Avro kullanimina gegilmesiyle birlikte finansman
maliyetlerinin azalmasi, kredi olanaklarmin geniglemesine katki saglamis ve
gayrimenkul yatirrmlarini daha cazip hale getirmistir. Bu dénemde Ispanyol finans
kuruluslari, Avrupa Birligi igerisindeki diger finansal piyasalardan uygun kosullarla fon
temin ederek kaynaklarini biiyiik 6l¢lide konut ve insaat yatirimlarina yonlendirmistir.
Konut piyasasinda yasanan hizli bliylime, bankacilik sektoriiniin mortgage kredilerine
yogun bicimde bagimli bir yap1 kazanmasina neden olmustur. Ancak 2008 kiiresel
finans krizinin ardindan gayrimenkul piyasasinda meydana gelen daralma ve kredi geri
O0demelerinde yasanan aksakliklar, finansal kuruluslarin bilangolarinda ciddi
bozulmalara yol agmistir. Mortgage kredilerinin 6nemli bir boliimiinii yoneten bankalar,
tahsil edilemeyen alacaklarin artmasi nedeniyle biiyiik 6l¢ekli mali kayiplarla kars:
karsiya kalmistir. Finansal sistemde ortaya ¢ikan istikrarsizligin ekonominin geneline
yayilmasini engellemek amaciyla Ispanya hiikiimeti, 2009 yilinda bankacilik sektdriine
destek saglayacagini agiklamistir. Buna ragmen finans kuruluslarinin yeniden
yapilandirilmasi ve kurtarilmasina yonelik uygulamalar kamu maliyesi iizerinde ilave
yiik olusturmus, biitge agiklarinin biiylimesine neden olmustur. Bankacilik sektoriiniin
desteklenmesi i¢in kullanilan kamu kaynaklari, ekonomik sorunlarin mali boyutunu
genisleterek iilkedeki finansal sikintilarin daha belirgin hale gelmesine zemin

hazirlamistir (Erarslan ve Timurtas, 2015: 89).
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Bankacilik sektorii agisindan bakildiginda, kriz Oncesinde faaliyet gosteren
yaklasik 50 tasarruf bankasindan kriz sonrasinda yalnizca 13’iiniin ayakta kalabildigi
gorilmektedir. Bu durum, finansal sistemde yasanan ¢okiisiin boyutlarini net bigimde
ortaya koymaktadir. Ayn1 zamanda kamu maliyesi de kriz siirecinde ciddi bask1 altina
girmis ve artan ylkimliliikler nedeniyle mali siirdiirtilebilirlik tartismali hale gelmistir.
Kriz doneminde biitce a¢1gi/GSYIH oram1 hizla yiikselmis; 2008 yilinda %4,5
seviyesinde olan oran 2009°’da %]11’e ulasmistir (Yiicel ve Sataf, 2018: 92). Biitce
acigindaki bu hizl artis, kisa vadeli bor¢glanmanin yiikselmesine, ekonomik biiyiimenin
yavaglamasina ve finansal istikrarsizligin derinlesmesine yol agmistir. 2007 sonrasi
donemde kamu bor¢ stokunun hizla artmasmnin bir diger nedeni ise menkul
kiymetlestirme siirecleri sonrasinda bor¢ piyasalarimin daha temkinli davranmaya

baslamasi olmustur.

Ispanya, 1986 yilinda Avrupa Birligi’ne katilmis ve Euro Alani’na dahil olduktan
sonra ilk ciddi ekonomik kriz deneyimini 2008 Kiiresel Finans Krizi ile yasamistir.
Ortak para birimi kullanimi, kriz siirecinde iilkenin iktisadi politika araglarin1 onemli
olgiide sinirlandirmistir. Bazi goriisler, Euro Alani iiyeliginin Ispanya’ya krizlere karsi
daha fazla giiven sagladigini ileri siirse de, ulusal para politikasinin kullanilamamasi
krizin etkilerini derinlestiren bir unsur olmustur. Kriz sonrasinda Ispanya hiikiimeti,
ekonomik ve sosyal etkileri hafifletmek amaciyla cesitli mali tesvik ve canlandirma
programlarini yiirlirliige koymustur. Bu kapsamda igsizlere yonelik issizlik yardimlari
artirnlmig, kisisel vergi kredileri diizenlenmis, issizler i¢in mortgage Odemelerinde
moratoryum uygulanmis ve konut kredilerinin vadeleri uzatilmistir. Bu 6nlemler, hem
sosyal maliyetlerin azaltilmasin1 hem de i¢ talebin desteklenmesini hedeflemistir.
Ayrica Ispanya, Uluslararasi Para Fonu’ndan saglanan destek gergevesinde 2010 yilinda
imzalanan kredi anlagmasiyla, 2014 yilina kadar biitce agiginin %3’{lin altina indirilmesi
ve kamu borg¢ stokunun azaltilmasi yiikiimliiliigiini tstlenmistir (Yiicel ve Sataf, 2018:
94). Euro Alani’nda yer almasi nedeniyle ulusal parasini devaliie edememesi, krizin ilk
asamada daha da derinlesmesine yol agmis; ancak ilerleyen déonemde euronun dolar
karsisinda deger kaybetmesi ve AB destekli kredi mekanizmalarinin devreye girmesi,
ekonomik toparlanmay1 desteklemistir. Kriz sonras1 uygulanan mali disiplin ve yapisal
reformlar, bozulan kamu mali dengesinin kademeli olarak iyilesmesini saglamistir.

Nitekim biitce agi1g1 oran1 2015 yilinda %5,1, 2016’da %4,6 ve 2018’de %2,9 seviyesine
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gerilemistir (Yiicel ve Sataf, 2018: 95). 2008 Kiiresel Finans Krizi, uzun yillar istikrarl
biiyiime sergileyen Ispanya ekonomisinde ciddi bir daralmaya yol agmus; krize karsi
gelistirilen mali 6nlemler ve finansal sektoriin yeniden yapilandirilmasi, toparlanma

sirecinin temel dayanaklarini olusturmustur.

2008 yilinda patlak veren kiiresel finansal kriz, Ispanya ekonomisinde yapisal
kirilmalara yol agmis ve uzun siireli etkiler birakmistir. Kriz 6ncesinde biiyiimenin
onemli 6l¢iide konut iiretimi ve gayrimenkul yatirimlarina dayanmasi, emlak balonunun
sonmesiyle birlikte ekonomiyi sert bir daralma siirecine siiriikklemistir. Ingaat
faaliyetlerinin ani bigimde yavaslamasi iiretim kaybina ve genis ¢apli isten ¢ikarmalara
neden olmus; igsizlik orani hizla yiikselmis ve Ozellikle gengler arasinda dramatik
seviyelere ulasarak %350 bandina yaklagmistir. Finansal sektérde de ciddi sarsintilar
yasanmig; konut kredilerine yogun sekilde maruz kalmis olan bankalarin bilangolari
bozulmus, bazi finans kuruluslart iflas etmis, bazilar1 ise kamu miidahalesiyle ayakta
tutulabilmistir. Bankacilik sistemindeki bu kirilganlik, kamu maliyesi iizerinde ek yiik
olusturmustur. Ekonomik daralma nedeniyle vergi gelirlerinin gerilemesi ve krizin
etkilerini hafifletmek amaciyla artan kamu harcamalari sonucunda biitce dengesi
bozulmus, kamu bor¢ stoku hizli bir artis gostermistir. Bu gelismeler, Ispanya’y:
Avrupa Birligi’nden finansal destek talep etmeye yoOneltmistir. Kriz sonrasinda
uygulamaya konulan mali disiplin ve kemer sikma tedbirleri makroekonomik
gostergelerde belirli bir toparlanma saglamis olsa da, bu politikalar gelir dagilimi
tizerinde olumsuz etkiler yaratmis ve toplumsal huzursuzluklari artirmistir. Artan
igsizlik, sosyal harcamalardaki kisitlamalar ve refah kaybi, siyasal alanda da
dalgalanmalara yol agmis; ekonomik iyilesme siireci toplumsal ve politik maliyetlerle

birlikte ilerlemistir (Serrano vd., 2016: 89).

Tablo 2.1. ispanya’nin 2007-2010 Yillar1 i¢in Temel Ekonomik Verileri (%)

Is Ba§ ina Dl.lsen Issizlik Oranlar Enflasyon Oranlar1
Yil Milli Gelir (%) (%)
Biiyiimesi (%)
2007 1.8 8.3 2.7
2008 -0.6 11.3 4.0
2009 -4.4 18.0 -0.3
2010 -0.4 20.1 1.9

Kaynak: Royo, 2020: 125
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2007-2010 dénemine ait makroekonomik gdstergeler, Ispanya ekonomisinin
kiiresel finansal sarsint1 karsisinda nasil bir doniisiim gecirdigini sayisal olarak ortaya
koymaktadir. 2007 yilinda ekonomik yap1 gorece dengeli bir goriiniim arz etmekteydi:
biliylime oran1 %1,8 diizeyinde gerceklesmis, issizlik %8.,3 seviyesinde seyretmis ve
fiyat artislar1 %2,7 oraniyla kontrol altinda kalmistir. Ancak 2008’e gelindiginde
kiiresel 6lgekte derinlesen finansal kriz, Ispanya’da 6zellikle kisi basina diisen gelir
tizerinde olumsuz bir baski yaratmis ve bu gostergede %0,6 oraninda gerileme meydana
gelmistir. Ayni yil issizlik orant %11,3’e yiikselmis, enflasyon ise %4,0 seviyesine
cikarak fiyat istikrarinda bozulma sinyali vermistir (Royo, 2020: 125).

Krizin en sert etkileri 2009 yilinda hissedilmistir. Ekonomik faaliyet hacmi %4,4
oraninda daralmis, issizlik %18’e ulasarak dramatik bir sicrama gostermistir. Bununla
birlikte enflasyon oraninin %0,3 diizeyinde negatife donmesi, i¢ talepte ciddi bir
zayiflama yasandigin1 ve ekonominin deflasyonist baskilarla karsi karsiya kaldigini
gostermektedir. 2010 yilina gelindiginde kiigiilme ivmesi belirgin 6l¢lide yavaglamis ve
daralma %0,4 ile siirl1 kalmistir; buna karsin issizlik oran1 %20, 1 e ¢ikarak tarihsel bir
zirveye ulagsmistir. Enflasyonun %1,9’a yiikselmesi ise ekonomik aktivitede sinirlt bir
canlanma emaresi olarak yorumlanabilir. Biitiinciil olarak degerlendirildiginde, so6z
konusu dért yillik tablo, kiiresel krizin Ispanya’da iiretim hacmini ciddi bigimde
daralttigini, is giicii piyasasinda kalic1 hasar biraktigin1 ve fiyat hareketlerinde dalgali
bir seyir yarattigini agikca gostermektedir. Ozellikle istihdam piyasasindaki bozulma,
kriz sonrasinda da en 6nemli yapisal sorun olarak varligin siirdiirmiistiir (Royo, 2020:

125).

Bu agir ekonomik kosullar karsisinda Ispanya hiikiimeti, toparlanma siirecini
hizlandirmak ve istihdami desteklemek amaciyla 28 Kasim 2008 tarihinde 11 milyar
Euro tutarinda bir ekonomik destek programini yiiriirliige koymustur. S6z konusu
paketle en az 300.000 kisiye yeni is imkan1 saglanmasi hedeflenmistir. Bunun yani sira,
blitce agigmin biliylimesine yol agan iiretim daralmasi ve ithalat kaynakli vergi
kayiplarin1 telafi edebilmek i¢cin mali diizenlemelere gidilmis, kamu gelirlerini
artirmaya yonelik cesitli Onlemler devreye alinmistir. Bu miidahaleler, ekonomideki
tahribati smirlandirma ve makroekonomik dengeleri yeniden tesis etme amacini

tasimistir (Royo, 2020: 125).
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Kriz ortaminda uygulamaya konulan makroekonomik miidahalelere ek olarak
Ispanya yonetimi, maliye politikas1 araglarimi daha kapsamli bigimde devreye
sokmustur (Karagdz, 2009). Bu cercevede dolayli vergiler alaninda diizenlemeler
yapilmis; hem genel hem de indirimli Katma Deger Vergisi oranlarinda artigsa gidilerek
biitge gelirlerinin giiglendirilmesi amacglanmistir. Bununla birlikte isletmelerin nakit
akisin1 rahatlatmak i¢cin KDV iade prosediirleri hizlandirilmistir. Hane halkinin
harcanabilir gelirini desteklemek ve i¢ talepteki daralmayi1 sinirlamak amaciyla ilave
vergi kredileri saglanmis; kiiciik ve orta Olgekli isletmelerin faaliyetlerini
stirdiirebilmeleri i¢cin 2009-2011 doneminde daha diisiik oranli kurumlar vergisi

uygulamasi yiirlirliige konulmustur (Royo, 2020: 128).

Tasarruf gelirlerinin vergilendirilmesinde de kademeli bir degisiklige gidilmis;
2009 yilinda artan oranli sistem benimsenmis, 2010°dan itibaren ise sabit oranlh
vergileme esas alinmigtir. Servet vergisi bakimindan %100’lik indirim uygulanarak
miikellefler {izerindeki yiik gecici olarak hafifletilmistir. Istihdamim korunmasima katk1
saglamak amaciyla serbest amortisman imkani taninmis, bdylece firmalarin yatirim
kararlar1 tesvik edilmistir. Ayrica vergi bor¢larinin ertelenmesinde uygulanan faiz
oranlar1 asagi c¢ekilmis; biitce gelirlerini desteklemek {izere hidrokarbon iirlinleri ile

tiitiin mamullerinde Ozel Tiiketim Vergisi artirilmistir (Royo, 2020: 128).

Genel bir degerlendirme yapildiginda, séz konusu diizenlemeler Ispanya’nin
krizle miicadele yaklasiminin yalnizca tek bir politika alanina dayanmadigini, aksine
gelir artirict tedbirler ile talep ve iiretimi destekleyici mekanizmalar birlikte kullanan
cok katmanli bir strateji izledigini gostermektedir. Vergi sistemi iizerinden saglanan
tesvikler, tiiketiciyi ve isletmeleri es zamanli bicimde desteklemeyi hedeflemis; nihai
ama¢ ekonomik faaliyet diizeyini yeniden yiikseltmek ve i giicli piyasasinda ortaya

c¢ikan dengesizlikleri azaltmak olmustur (Karagoz, 2009: 87).

< Ispanya Kamu Maliyesi Sayisal Verileri (theglobaleconomy, 2026)
e Devlet harcamalari, GSYIH'nin yiizdesi

2023 yili deger %19,46 olup, 2022 yilinda gerceklesen %19,96'lik seviye ile
karsilastirildiginda bir azalma meydana gelmistir. Kiyas yapildiginda, 156 iilkeden
toparlanmis verilere dayanildiginda diinya ortalama oran1 %16,14'tiir. Ispanya'nin 1970-

2023 yillart arasindaki donemde %16,4'tiir. Tarihsel siireci boyunca en diisiik seviyeye
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%9,88'e 1970 yilinda erisilmis, en yliksek deger olan %21,82 2020 yilinda kayda
alimmustir. (theglobaleconomy, 2026)

e Devlet harcamalari, dolar cinsinden.

315.33

Sekil 2.6. Ispanya Devlet Harcamalari, (Milyar ABD Dolar) (theglobaleconomy, 2026)

Gilinlimiize en yakin deger 315,33 milyar ABD dolar1 olmus, 2022 senesinde erisilen
288,78 milyar ABD dolar1 ile karsilastirildiginda bir artis gergeklesmistir
Incelendiginde, 155 iilkenin verilerinin diinya ortalamasi 104,89 milyar ABD dolaridir.
Ispanya igin dénemsel olarak 1970-2023 yillar1 arasi ortalama 135,43 milyar ABD
dolaridir. En az miktar olan 4,05 milyar ABD dolar1 1970 yilinda, en fazla miktar olan
315,33 milyar ABD dolar1 ise 2023 yilinda kayda alinmistir. (theglobaleconomy, 2026)

e Mali denge, GSYIH'nin yiizdesi

-3,15 yiizde 2024 yili i¢in son degerdir ve bu, 2023 yil1 -3,52 yiizdelik dilime oranla
artis oldugu goriilmektedir. 185 iilkedan alinan veriler i¢in diinya ortalamasi -2,69
yiizdedir. Ispanya icin 1990-2024 yillar1 arasindaki donemde -4,28 yiizdedir. En diisiik
degere (-11,5 yiizdelik dilime) 2012 senesinde, en yiiksek seviye 2,12 yiizdelik deger
2006 yilinda gerceklesmistir. (theglobaleconomy, 2026)

74



e Birincil biit¢ce dengesi

2024’te -1,34 yiizdesindedir ve bu durum, 2023 yilinda gergeklesen -1,73 yiizdesine
oranla bir artistir. Kiyaslandiginda, 179 iilkeden derlenmis verilere ait diinya ortalamasi
-1,04 yiizdesidir. ispanya 1990-2024 déneminde ortalama -1,76 yiizdesidir. En diisiik

yiizde -9,92 yiizdesi 2009 yilinda, en yiiksek ylizde 3,38 yiizdesi ise 2006 yilinda
kaydedilmistir. (theglobaleconomy, 2026)

e Vergi gelirleri

Sekil 2.7. Ispanya Vergi Gelirlerinin GSYIH'nin Yiizdesi (theglobaleconomy, 2026)

2023 yili deger %4,99 olup, 2022 yilinda yasanan %15,5'lik seviyeye gore bir azalma
gostermistir. 87 tilke verileri  diinya ortalamasisimt = %17,30 olarak vermistir.
Ispanya'nin 1972-2023 tarihleri ortalamasi %12,84'tiir. En diisiik oran %8,59'a 1974

yilinda ulasilirken, en yiliksek seviye %16,74 ise 1989 yilinda kaydedilmistir.
(theglobaleconomy, 2026)

e Mal ve hizmet vergileri

2023 degeri %24,82 olup, 2022 yilindaki %25,3'liik degerle karsilastirildiginda bir
diisiis gerceklesmistir. Karsilastirilinca, 88 iilke verileri diinya ortalamasi %32,78
oldugunu gdstermistir. Ispanya'nin 1972-2023 yillarinda ortalamasi %23,25'tir. En
diisiik seviye %15,46'ya 1982 yilinda ulasilirken, en yiiksek degere ( %28,71) ise 2017
yilinda erigilmistir. (theglobaleconomy, 2026)
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e .Gelir ve kar vergileri

2023 yilt degeri %22,37 olup, 2022 tarihinde %22,52'lik seviyeye oranla bir diisiis
goriilmiistiir. Incelendiginde 85 iilkeden toplanan verilerin belirttigi diinya ortalamasi
%25,45'tir. Ispanya'nin 1972-2023 dénemi ortalamas1 %22,71'dir. En diisiik deger olan
%15,84 ile 1972 yilinda, en yiikksek deger olan %31,81 ‘e ise 1989 yilinda
karsilasilmistir. (theglobaleconomy, 2026)

e Devlet borcu

119.18 .

Sekil 2.8. Ispanya Devlet Borcunun GSYIH'ye Orani (theglobaleconomy, 2026)

2024’ten alinan son oran %101,65 olmus, 2023 doneminde %105,07'lik degere kiyasla
bir diislis gostermistir. 182 iilke verilerine gore diinya ortalamasi %61,97'dir. Gegmisten
edinilen verilere gore, Ispanya'nmin 1990-2024 yillar1 arasindaki ortalama seviyesi
%71,33'tlir. En diistik degere %35,7'ye 2007 yilinda karsilasilmis, en yiiksek deger olan
%119,18 ise 2020 yilinda erisilmistir. (theglobaleconomy, 2026)

2.5.3. Pakistan

Ampirik caligmalar, negatif ekonomik soklarin finansal piyasalardaki fiyat
dalgalanmalar lizerinde pozitif soklara kiyasla daha giiclii ve kalict etkiler yarattiginm
ortaya koymaktadir. Bu tiir piyasalarda oynaklik kiimelenmesinin daha uzun siire devam
ettigi ve belirsizligin daha zor ortadan kalktig1 gozlemlenmektedir. Bu ¢ergevede 2008

Kiiresel Finans Krizi, hisse senedi getirilerinde sinirli bir diislise yol agmakla birlikte
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Pakistan borsalarinda fiyat oynakligini belirgin bigimde artirmistir. Benzer etki
Hindistan’da da goriilmiis, ancak krizin yansimalari Hindistan piyasalarinda daha sert
hissedilmistir. 2008 kiiresel krizinin Pakistan’a sirayet etmesinde, finansal ve ticari
kanallarin teknolojik gelismelerle hizlanmasi ve kiiresellesme siireciyle ortaya cikan
yeni ekonomik entegrasyon yapilart belirleyici olmustur. Kriz siirecinde, gelismis
tilkeler arasinda oldugu gibi gelismekte olan iilkelerde de net sermaye akimlarinda ciddi
bir daralma yasanmistir. Bu durum Pakistan agisindan dogrudan yabanci yatirimlarin
azalmasina, portf0y yatirimlarinin geri c¢ekilmesine ve ihracat hacminde gerilemeye
neden olmustur. Nitekim 2008 yilinin ilk aylarindan itibaren Pakistan borsalari genel
olarak asag: yonlii bir seyir izlemistir. Pakistan’da Karaci, Lahor ve Islamabad olmak
lizere ili¢ ayrt menkul kiymetler borsasi faaliyet gostermektedir. Bunlar arasinda en
koklii ve en biiylik piyasa olan Karaci Borsasi, toplam islem hacminin yaklasik %60’ 1n1
gerceklestirmesi nedeniyle iilkenin temel finansal merkezi konumundadir (Ali ve Afzal,
2012: 276). Baz1 akademik g¢aligmalar, Ramazan aymin Pakistan borsasi tizerindeki
etkisini incelemis; bu donemde fiyat oynakliginda gorece bir azalma gdzlemlense de
hisse senedi getirileri ilizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etki tespit edilememistir.
Genel olarak degerlendirildiginde, 2008 Kiiresel Finans Krizi, iilke borsalar1 agisindan
1929 Biiyiikk Buhrani’ndan sonra en yikici ve tetikleyici krizlerden biri olarak kabul

edilmektedir.

Ekonometrik analiz sonuglari, 2008 Kiiresel Finans Krizi’nin Pakistan’da hisse
senedi getirileri TUlizerinde yaklastk —0,3 oraninda negatif bir etki yarattigini
gostermektedir (Ali ve Afzal, 2012: 280). Bu bulgu, krizin Pakistan hisse piyasasinda
olumsuz ancak gorece smirli bir etki olusturduguna isaret etmektedir. Buna karsin
model sonuglari, krizin fiyat dalgalanmalar1 iizerinde istatistiksel olarak anlamli ve
pozitif bir etki yarattigini ortaya koymustur. Ozellikle hisse senedi getirilerindeki
oynakligin yaklasik %15 oraninda arttig1, bu artisin ise Hindistan piyasalarinda daha
belirgin oldugu ifade edilmektedir. Bu durum, Pakistan ve Hindistan’in kriz karsisinda
benzer yapisal Ozellikler tasimasina ragmen, etkinin siddeti bakimindan ayristigini

gostermektedir.

Hindistan ile Pakistan karsilastirildiginda, Hindistan borsasinin kiiresel finans
krizinden daha fazla etkilendigi goriilmektedir. Istatistiksel analizler, Hindistan’in

ekonomik biliylikliigiiniin Pakistan’dan daha yiiksek olmasi ve {ilke ekonomisinin
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kiiresel finansal sisteme daha agik bir yapiya sahip bulunmasi nedeniyle, hisse senedi
piyasalarindaki dalgalanmalarin daha siddetli yasandigini ortaya koymustur. Kiiresel
entegrasyon diizeyi arttik¢a, krizlerin finansal piyasalara yansima giiciiniin de arttig1 bu
bulgularla desteklenmektedir. Kiiresel finans krizi; biiyiime oranlari, enflasyon,
bor¢lanma yapisi ve dig ticaret hacmi agisindan hem gelismis hem de gelismekte olan
tilkelerde 6nemli sorunlar yaratmistir. Pakistan gibi iilkelerde ise kamu borg¢larindaki
artisin, milli gelir artis hizim1 katbekat asmasi dikkat ¢ekici bir sorun olarak ortaya
cikmistir. Buna ek olarak kamu gelirlerinde yasanan diisiisler, artan kamu harcamalari
ve sosyal transferler, blitce dengeleri tizerinde ciddi baskilar olusturmustur. Krize karsi
uygulanan mali tesvikler kapsaminda vergi indirimlerine gidilmesi, vergi tabaninin
daralmasmma yol a¢mig; bu durum kamu bor¢lanma yapisim bozarak mali
stirdiiriilebilirligi zayiflatmistir. Kriz sonrasi donemde Pakistan’da kamu maliyesi, artan
bor¢ yiikkii ve azalan gelirler nedeniyle daha kirilgan bir hale gelmistir. Devlet,
ekonomik daralmanin sosyal etkilerini hafifletmek amaciyla sosyal harcamalari
artirmig; ancak bu politikalar biit¢e agiklarinin biiylimesine neden olmustur. Kamu mali
tepkileri kisa vadede ekonomik faaliyetleri desteklemeyi hedeflese de, orta ve uzun
vadede bor¢lanma ihtiyacin1 artirarak mali disiplin sorunlarimi derinlestirmistir. Bu
baglamda 2008 Kiiresel Finans Krizi, Pakistan’da yalnizca finansal piyasalar1 degil,
ayni zamanda kamu mali yapisint ve ekonomik istikrar1 da kalic1 bi¢imde etkilemistir

(Ali ve Afzal, 2012: 280).

% Pakistan Kamu Maliyesi Sayisal Verileri (theglobaleconomy, 2026):
e Devlet harcamalari, GSYIH'nin yiizdesi

2024 yili kayit olan son deger %38.,5 olup, 2023 yili gerceklesen %10,31'lik oranla
karsilastirildiginda bir diisiis gerceklesmistir. Kiyaslandiginda, 101 {ilkeden alinmis
verilerin belirttigi diinya ortalamasi1 %14,67'dir. Tarihsel olarak, Pakistan 1960-2024
yillar1 donemi ortalamast %]11,15'tr. En diisik seviye %§8,5'e 2024 yilinda
kaydedilmigsken, en yiikksek oran %16,78 ise 1989 yilinda gergeklesmistir.
(theglobaleconomy, 2026).
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e Devlet harcamalari, dolar cinsinden

1960 1966 1972 1978 1984 10%( 1996 2002 2008 2014 2024

Sekil 2.9. Pakistan Devlet Harcamalar1 (Milyar ABD Dolar1) (theglobaleconomy, 2026)

2024 yili alinan son deger 31,71 milyar ABD dolar1 olmus, 2023 yili degeri 34,83
milyar ABD dolarina kiyasla bir azalma gostermistir. Karsilastirma yapmak gerekirse,
100 tilkenin verileri diinya ortalamasini 78,89 milyar ABD dolar1 olarak gostermektedir.
Tarihi olarak, Pakistan’in 1960-2024 yillar1 arasinda kalan dénemde ortalama 11,54
milyar ABD dolaridir. En diisiik miktar 0,38 milyar ABD dolar1 1960 yilinda yasanmus,
en yiksek deger ise 39,33 milyar ABD dolart ile 2022 yilinda
kaydedilmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Mali denge, GSYIH'nin yiizdesi

2024 yil1 son oran -6,81 yiizdesidir ve bu, 2023 yilinda ise -7,76 ylizdesine gore bir artis
oldugu gériilmektedir. Incelendiginde, 185 iilkeden toplanan veriler diinya
ortalamasinin -2,69 yiizdesinde oldugunu gostermistir. Gegmise doniik olarak, Pakistan
icin 1990-2024 yillan arasinda kayda alinan ortalama deger -4,86 yiizdesidir. En diistik
deger -7,84 yiizdesi 2022 yilinda, en yiiksek deger -0,12 yiizdesi ise 2003 yilinda
gerceklesmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Birincil biit¢ce dengesi

2024 degeri  %0,96 olup, 2023 yili degeri -%0,92°ye gore bir artig goriilmiistiir.

Karsilastirildiginda, 179 iilke verilerine gore kiyaslandiginda diinya ortalamasi -
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%1,04'tlir. Pakistan i¢in 1990-2024 yillar1 arasi ortalamasi -%0,78'dir. En diisiik yiizde

olan -%3,76 2012 yilinda, en yiliksek yiizde %3,03 ise 2003 yilinda yasanmustir.
(theglobaleconomy, 2026).

e Vergi gelirleri

1973 1975 1977 1979 1981 1963 1965 1988 1997 2000

Sekil 2.10. Pakistan Vergi Gelirlerinin GSYIH'nin Yiizdesi (theglobaleconomy, 2026)

2000 yili son kayda alman deger %7,5 olarak gerceklesmis olup, 1999'da yasanan
%13,17'lik oranla karsilagtirildiginda bir dislis goriilmiistiir. Karsilastirihidginda 87
iilkeden derlenen istatistiklere gore diinya ortalamast %16,76'dir. Pakistan'in 1973-2000
yillart arasindaki degeri ortalama %12,17'dir. En az deger olan %7,5'e 2000 yilinda

erisilmisken, en yliksek deger %13,71 ise 1989 yilinda goriilmustiir.
(theglobaleconomy, 2026).

e Mal ve hizmet vergileri

2000 yili gerceklesen son deger 9%30,3 olup, 1999 yilinda alinan %28,93'lik seviyeye
gore bir artig gostermistir. Karsilastirildiginda, 85 {ilke istatistikleri diinya ortalamasini
%31,33 olarak gostermistir. Tarihi donem olarak, Pakistan i¢in 1973-2000 yillari
donemi ortalamas1 %31,95'tr. En diisiik deger %27,08'e 1998 yilinda ulasilirken, en
yiiksek deger %34,64 ise 1976 yilinda goriilmiistiir. (theglobaleconomy, 2026).
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e Gelir ve kar vergileri

2000 yilindaki son deger %19,03 olup, 1999 yili donemi %22,69'luk orana goére bir
diisiis gostermistir. Karsilastirma yapmak gerekirse, 85 iilkeden alinmis istatistiklere
gore diinya ortalamast %22,88'dir. Pakistan'in 1973-2000 dénemi ortalamasi %13,65'tir.
En az oran %8,99'a 1989 yilinda ulasilirken, en yiiksek oran %22,69 ise 1999 yilinda
kaydedilmistir.(theglobaleconomy, 2026).

e Devlet borcu

80.81
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Sekil 2.11. Pakistan Hiikiimet Borcunun GSYIH'ye Oran1 (theglobaleconomy, 2026)

2024 yili alinan son oran %70,39 olup, 2023 yilinda yasanan %78,51'lik seviye ile
karsilastirildiginda, bir azalma gostermistir. Karsilagtirma yapmak gerekirse, 182
tilkeden elde edilen istatistiklere gore diinya ortalamasi %61,97'dir. Pakistan i¢in 1994-
2024 yillar1 arasindaki gergeklesen ortalama oran %60,21'dir. En az deger, %44,21 2007
yilinda kayda alinirken, en yiliksek deger 980,81 ise 2020 yilinda kaydedilmistir.
(theglobaleconomy, 2026).

2.5.4. Rusya

Rusya, hem gelismis hem de gelismekte olan ekonomilerin bazi 6zelliklerini

biinyesinde barindiran karma bir ekonomik yapiya sahiptir. Ulke ekonomisinde en ileri
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ve rekabetci sektorlerin baginda savunma ve silah sanayi gelmektedir. Bunun yan1 sira
hayvancilik, ormancilik ve tarim faaliyetleri de ekonomik {iiretime katki saglamakla
birlikte, bu alanlarin toplam ekonomi igindeki pay1 siirlhidir. Rusya genis yiizélgiimiine
sahip olmasma ragmen, topraklarmin verimlilik diizeyi dusiiktiir. Toplam arazi
varliginin  yalnizca yaklasitk %10’luk kismi tarimsal iiretime elverisli kabul
edilmektedir. Bu durum, Ozellikle niifusun beslenmesi ve tarimsal {iretimin
stirdiiriilebilirligi agisindan yapisal bir zorluk olusturmaktadir. 1991 yilinda Sovyetler
Birligi’nin dagilmasiyla birlikte Rusya ekonomisi derin bir doniisim siirecine girmis ve
ciddi ekonomik daralmalarla karsi karsiya kalmistir. Merkezi planlamadan piyasa
ekonomisine gecis siirecinde yasanan kurumsal ve yapisal sorunlar, ekonomik istikrari
olumsuz etkilemistir. Ancak Vladimir Putin’in iktidara gelmesiyle birlikte uygulanan
ekonomik reformlar ve istikrar politikalari, bu olumsuz siirecin kademeli olarak tersine
¢evrilmesini saglamigtir. Nitekim 1999-2008 doneminde Rusya ekonomisi ortalama %7
civarinda bir biiyiime performansi sergilemistir. Bu biiyiime siireci, reel licretlerde artis,
kredi hacminin genislemesi ve issizlik oranlarinda belirgin bir diisiisle sonug¢lanmaistir.
Kriz oncesinde %12,9 seviyelerinde olan issizlik orani, bu dénemde yaklasik %6.,4

diizeylerine kadar gerilemistir (Fidan ve Firat, 2020: 94).

Rusya’nin kiiresel ekonomi i¢inde gorece giiclii bir konuma ulagsmasinda; ytliksek
diizeyde uluslararasi rezerv birikimi, sermaye girisleri, cari islemler fazlasi ve zengin
dogal kaynak varlig1 belirleyici olmustur. Ozellikle petrol ve dogal gaz basta olmak
tizere enerji kaynaklarindan elde edilen gelirler, kamu maliyesine ve dis dengeye 6nemli
katkilar saglamistir. Buna ek olarak, iilkedeki finansal kaynaklarin biliytkligi ve
nitelikli 1sgiicli potansiyeli, Rusya’nin kriz donemlerine gorece daha dayanikli girmesini
miimkiin kilmistir. Bu unsurlar sayesinde Rusya, kiiresel finans krizi siirecine ekonomik
acidan giiclii bir baslangic yapmis; bir¢cok {ilkenin aksine bu donemde yiikselen
ekonomiler arasinda gosterilerek BRIC iilkeleri grubuna dahil edilmistir. Bununla
birlikte Rusya ekonomisinin biiyiik 6l¢iide hammadde ve enerji ihracatina dayanmasi,
kiiresel finans krizi doneminde yasanan kirilganligin temel nedenlerinden biri olmustur.
Kriz siirecinde uluslararasi petrol fiyatlarinda meydana gelen sert diistigler, Rusya’nin
thracat performansin1 olumsuz etkilemis; ihracat artis oranlar1 %30’lar seviyesinden

—%36 diizeylerine kadar gerilemistir. Enerji fiyatlarindaki bu diisiis, kamu gelirlerinde
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azalmaya yol acarak biit¢e acgiklar1 riskini gliindeme getirmis ve mali planlamalarin

yeniden gozden gecirilmesini zorunlu kilmistir (Fidan ve Firat, 2020: 94).

Kriz karsisinda Rusya, kamu maliyesi araglarimi aktif bi¢cimde kullanarak
ekonomik daralmanin etkilerini simirlamaya calismistir. Devlet, artan biit¢e risklerine
ragmen kamu harcamalarint kismen artirmis; stratejik sektorlere yonelik destekler ve
finansal istikrar1 korumaya yonelik Onlemler devreye alinmistir. Maliye politikasi
cercevesinde blitce rezervleri kullanilmis, enerji gelirlerinden biriktirilen fonlar
ekonomik istikrarin silirdiiriilmesi amaciyla devreye sokulmustur. Bu kamu mali
tepkileri, kisa vadede ekonomik daralmayr yumusatirken, Rusya’nin kriz siirecini
gorece kontrollii bir sekilde atlatmasina katki saglamigtir. Ancak enerji fiyatlarina
bagimli biiyiime modeli, uzun vadede mali siirdiiriilebilirlik ve ekonomik g¢esitlenme

ithtiyacini daha goriiniir hale getirmistir.

Kiiresel olcekte gelismis ekonomiler kategorisinde yer almamakla birlikte Rusya,
ozellikle savunma teknolojileri ve silah iiretimi alanindaki yiiksek kapasitesiyle dikkat
ceken bir ekonomik yapiya sahiptir. Askeri sanayi kompleksi, iilke ekonomisinin
stratejik dayanaklarindan biri olarak one ¢ikarken; tarim, hayvancilik ve ormancilik
faaliyetleri de {iiretim yapisinda Oonemli bir yer tutmaktadir. Yaklagik 17 milyon
kilometrekarelik yiizol¢iimiiyle diinyanin en genis cografi alanina sahip olan Rusya’nin
bu biiyiikligli teorik olarak ciddi bir kaynak avantaji sunuyor gibi goriinse de, iklim
kosullarinin sertligi ve tarima elverisli alanlarin smirhilifi bu potansiyelin etkin
kullanimin1 zorlagtirmaktadir. Don olaylarinin yayginligi, kisa iiretim sezonu ve verimli
topraklarin dar bir bolgede yogunlasmasi nedeniyle iilke arazisinin yalnizca yaklasik
%10’luk kismi1 tarimsal faaliyetler icin uygun nitelik tasimaktadir (Fidan ve Firat, 2020:
93).

Finansman ihtiyacin1 karsilamak amaciyla dis bor¢lanmaya yonelen Rusya
ekonomisi, 2008 yilinda kiiresel dalgalanmanin da etkisiyle ciddi bir sarsint1 yagamustir.
Uzun vadeli yatinnm projelerinin dis kaynakla desteklenmesi, cari dengede ani
bozulmalara yol agmis ve ekonomi beklenmedik bi¢imde acik vermeye baslamistir.
Enerji ihracatina biiyiik 6l¢iide bagimli olan iilke, petrol fiyatlarinda yasanan diisiis ve
kiiresel talep daralmasi sonucunda 6nemli gelir kayiplariyla kars1 karsiya kalmistir. Kriz

siirecinde ikinci el ara¢ ithalatina yonelik glmriik tarifelerinin yiikseltilmesi gibi

83



korumact uygulamalar giindeme gelmis; ancak bu tiir 6nlemler ekonomik daralmayi
biitiiniiyle telafi edememistir. Ote yandan, Giircistan ile yasanan savas siirecinde izlenen
politikalarin ekonomik giiven ortamini zedeledigi, Ruble’nin degerini savunmak
amaciyla doviz rezervlerinin yogun bi¢imde kullanildig1r ve bunun finansal kirilganligi
artirdigi  goriilmistiir. Hilkiimete yonelik giiven algisindaki zayiflama ve rezerv
kayiplari, sermaye ¢ikislarini hizlandirarak krizin derinlesmesine katki saglamistir.
Boylece Rusya 6rnegi, hem kiiresel piyasa kosullarinin hem de dis politika tercihlerinin
makroekonomik istikrar iizerinde belirleyici olabildigini gdstermis; siirdiiriilebilir
biiyiime i¢in ekonomik gilivenin yeniden inga edilmesinin zorunlulugunu ortaya

koymustur (Sahin, 2012: 29).

Tablo 2.2. Rusya’nin 2007-2010 Yillar1 igin Temel Ekonomik Verileri (%)

Basina Duisen Lo
vil il K Digdie Issizlik Oranlari Enflasyon Oranlar1
(%) (%)
(%)

2007 8,8 5,3 6,1

2008 1,7 4,1 0,3

2009 8,4 7,5 9

2010 14,1 11,7 6,9

Kaynak: Fidan ve Firat, 2020: 94

Rusya ekonomisine iligkin 2007-2010 doénemini kapsayan veriler, kiiresel
dalgalanmanin {ilke iizerindeki etkilerini acik bi¢cimde ortaya koymaktadir. 2007 yili,
kisi basina gelirde %8,8 oranindaki artigla dikkat ¢ekmis ve ekonomik performansin
oldukga giiclii seyrettigini gostermistir. Ayn1 donemde issizlik oraninin %5,3 gibi
gorece diisiik bir diizeyde kalmasi ve enflasyonun %6,1 olarak gerceklesmesi,

makroekonomik gostergelerde belirli bir dengeye isaret etmektedir.

Ancak 2008 yilinda uluslararasi finansal ¢alkantinin etkisi hissedilmeye baslanmis
ve kisi bagina gelir artis1 % -7,7 seviyesine gerileyerek ekonomik daralmanin agik bir
gostergesi olmustur. Issizlik oran1 yilin basinda %4,1 diizeyinde bulunmasina ragmen,
ilerleyen aylarda %7,5 e yiikselmis; bu artis, is giicli piyasasinda belirgin bir bozulmaya
isaret etmistir. Enflasyonun %6,3’e ¢ikmasi ise fiyatlar genel diizeyindeki artisin
stirdiigiinii gostermistir. Bu tablo, kriz siirecinde hem gelir kaybt hem de istthdam
daralmasi nedeniyle hane halkinin alim giiclinde ciddi bir gerileme yasandigini ortaya

koymaktadir.
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2009 yilina gelindiginde kriz etkileri daha karmasik bir goriinlim sergilemistir.
Kisi bagina gelir artisinin %8,4 olarak kaydedilmesi, belirli bir toparlanma egilimini
diisiindiirse de issizlik oranmnin %7,5 diizeyinde kalmasi, is gilicli piyasasindaki
kirillganhigin siirdiigiinii gostermektedir. 2010 yilinda ise kisi basmna gelirde %14,1
oraninda giiclii bir artig gerceklesmis; bu durum ekonomik aktivitede belirgin bir
canlanmaya isaret etmistir. Buna karsin issizlik oraninin %11,7’ye ylikselmis olmasi,
toparlanmanin istihdam piyasasina aym hizla yansimadigini gostermektedir. Ayni1 yil
enflasyon oraninin %6,9’a gerilemesi ise fiyat baskilarmin kismen hafifledigini ortaya

koymaktadir.

Genel bir degerlendirme yapildiginda, 2008 kiiresel krizinin Rusya ekonomisinde
onemli dalgalanmalara yol actigi; iiretim, gelir ve isttihdam gdstergelerinde belirgin
oynakliklar olusturdugu anlasilmaktadir. Bununla birlikte kriz sonrasinda devreye
alman politika Onlemleri ve piyasa mekanizmalarinin uyum siireci, ekonomik
dengelerin yeniden tesis edilmesine katki saglamistir. Uygulanan reformlar ve destek
programlari, orta ve uzun vadede istikrarin gili¢lendirilmesi agisindan belirleyici olmus;
bu donem Rusya ekonomisi i¢in yapisal doniisiim ve dayaniklilik testinin yasandigi

kritik bir esik niteligi tagimistir.

2008 finansal dalgalanmasinin Rusya ekonomisi iizerindeki etkileri, biiyiik 6lgiide
kiiresel hammadde fiyatlarinda yasanan gerileme ve uluslararasi sermaye akimlarindaki
daralmayla iligkilendirilmektedir. Enerji ve emtia ihracatina yiiksek diizeyde bagimli bir
ekonomik yapiya sahip olan Rusya, bu dis sok nedeniyle biitce gelirlerinde belirgin bir
azalma yasamis ve ekonomik dengeleri korumakta zorlanmistir. Krizin etkilerini
sinirlamak amaciyla hiikiimet, bankacilik sektoriinii desteklemeye yonelik diizenlemeler
gerceklestirmis; merkez bankasi finansal kuruluglarin hisselerini satin alarak piyasaya
likidite saglamay1 hedeflemistir. Ayrica emtia sektoriine uygulanan vergi yiiklerinin
azaltilmasi ve 2009 yilinda isletmelere yonelik yaklasik 5 milyar dolarlik nakit destek
programinin devreye sokulmasi, ekonomik aktiviteyi canlandirma ve istihdami koruma
amacl tedbirler arasinda yer almistir. Bu politikalarin, kriz sonrasi toparlanma siirecine
katk1 saglayarak ekonomik istikrarin yeniden tesis edilmesine zemin hazirladig

degerlendirilmektedir (Karagoz, 2009: 89).
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Hiiklimet, finansal istikrarin giiclendirilmesi i¢in ek politika adimlarini da
uygulamaya koymustur. Bankacilik sektdriine yonelik diizenleyici ¢er¢evenin yeniden
yapilandirilmasi ve stratejik altyapi projelerine yatirinm yapilmasi, ekonomik biiyliimeyi
desteklemeyi amaglayan temel &nlemlerden biri olmustur (Iscan ve Hatipoglu, 2011:
201). Kamu yatirimlarmin artirilmas:  ve stratejik sektorlere yonelik destek
programlarinin gelistirilmesi, liretim kapasitesini koruma ve istihdam {izerindeki baskiy1
hafifletme hedeflerini tagimaktadir. Sosyal destek mekanizmalar1 genisletilerek diistik
gelirli hanelere yonelik yardim programlari devreye sokulmus, issizlik sigortasi
sistemleri daha kapsamli héle getirilmistir. Bunun yaninda, yerli iiretimi tesvik etmek
amactyla bazi ithalat diizenlemeleri yapilmis ve dis ticaret politikalarinda yeniden

degerlendirmelere gidilmistir (Mete vd., 2016: 690).

Bu 6nlemler, yalnizca kisa vadeli ekonomik daralmanin etkilerini azaltmay1 degil,
ayn1 zamanda uzun vadeli biiylime dinamiklerini gliglendirmeyi amaglayan biitiinciil bir
strateji olarak degerlendirilmelidir. Krizin yarattigt giiven kaybimi gidermek ve
uluslararas1 piyasalarda ekonomik istikrara iliskin algiyr giiclendirmek, hiikiimet
politikalarinin temel hedefleri arasinda yer almistir. Boylece alinan tedbirler, ekonomik
toparlanma stirecini hizlandirarak Rusya’nin kriz sonrasi donemde daha dayanikli bir

ekonomik yap1 olusturmasina katki saglamistir.

¢ Rusya Kamu Maliyesi Sayisal Verileri (theglobaleconomy, 2026)
e Devlet harcamalari, GSYIH'nin yiizdesi

2024 yili alman oran %18,55 olup, 2023 yili gerceklesen %17,96'lik seviye ile
karsilastirildunda bir artis gostermistir. 101 iilkeden alinan verilere gore diinya
ortalamast %14,67'dir. Ge¢gmis donemden gilinlimiize en yakin alinan degere gore,
Rusya'nin 1988-2024 yillar1 donemi ortalamasi %18,03'tiir. En diisiik degere %13,86'ya
1992 yilinda erisilmisken, en yiiksek deger olan %21,07 ise 1997 yilinda ulasilmistir.
(theglobaleconomy, 2026).
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e Devlet harcamalari, dolar cinsinden

42813

Sekil 2.12. Rusya Devlet Harcamalar1 (Milyar ABD Dolar). (theglobaleconomy, 2026)

2024 yili degeri 403,32 milyar ABD dolar1 olarak gerceklesmis olup, 2023 yilinda
gerceklesen degere kiyasla 372,01 milyar ABD dolarina gore bir artis gostermistir.
Karsilastirildiginda, 100 tlkeden elde edilen istatistiklere gore diinya ortalamasinin
78,89 milyar ABD dolar1 oldugu goriilmektedir. Rusya i¢in gegmis donem olan 1988-
2024 yillar1 arasindaki donemde ortalama 198 milyar ABD dolaridir. En diisiik degere
(28,56 milyar ABD dolarina) 1999 yilinda, en yiiksek miktar olan 428,13 milyar ABD
dolar1 ise 2013 yilinda kaydedilmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Mali denge, GSYIH'nin yiizdesi

2024’te alinan deger -%1,6 olup, 2023 yilinda gosterilen -%2,22'lik degere gore bir artis
egilimi gorilmistir. Karsilagtirildiginda, 185 {ilkenin verileri diinya ortalamasini -
%2,69 olarak gostermektedir. Rusya ic¢in 1998-2024 yillar1 arasi igin hesaplanan
ortalama %0,21'dir. En diislik deger olan -%7,42 1998 yilinda en yliksek deger olan
%7,8 ise 2006 yilinda gergeklesmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Temel biitce dengesi

2024 yili son deger -%1,5 olup, 2023 yilinda yasanan -%?2,2'lik bir orana gore artig
gostermistir. Karsilastirmali olarak incelendiginde, 179 iilkeden alinan verilere gore

diinya ortalamasi -%1,04'tiir. Rusya i¢in 1998-2024 yillar1 aras1 donemindeki ortalama
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%]1,18'dir. Minimum deger olan -%6,2 2009 yilinda, maksimum deger olan %38,34 ise
2005 yilinda kaydedilmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Vergi gelirleri
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Sekil 2.13. Rusya Vergi Gelirlerinin GSYIH'nin Yiizdesi (theglobaleconomy, 2026)

2023 yili degeri %12,07 olup, 2022 yilinda yasanan %10,85'lik orana gore bir artig
gorilmistiir. 87 iilkeden alman istatistikler diinya ortalamasini %17,30 olarak
gostermektedir. Rusya'nin eski donemden gilinlimiize en yakin donem (1999-2023 yillar
arasindaki donem) ortalamast %12,97 olarak goriilmektedir. En diisiik olarak yasanan
%9,18'e 2016 yilinda ulasilirken, en yiiksek olarak gergeklesen %16,62 ise 2005 yilinda
gerceklesmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Mal ve hizmet vergileri

2023 yilinda alinan deger %?23,43 olup, 2022 yili degeri %21,7 ile karsilastirildiginda
bir artig gostermistir. Karsilastirma yapildiginda, 88 {ilkenin verileri diinya ortalamasini
%32,78 olarak gostermistir. Tarihi olarak, Rusyamin 1999-2023 yillar1 arasindaki
gerceklesen ortalamasi %23,92'dir. En diisiik deger %16,35 2008 yilinda kaydedilirken,
en yiiksek deger %35,01 ise 2001 yilinda ulagilmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Gelir ve kar vergileri

2023 “lin son degeri %7,65 olmus, 2022’deki %3,85'lik orana kiyasla bir artis
yasanmistir. Karsilastirma yapmak gerekirse, 85 iilkenin istatistiklerine bagli olarak

diinya ortalamasi %25,45 olarak gerceklesmistir. Gegmis donemde, Rusya'nin 1994-
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2023 wyillart arasindaki donemde kaydedilen ortalamasi %4,93'tlir. Minimum degere
olan %-1,35’e 2016 yilinda ulasilirken, maksimum deger %14,75 ise 1995 yilinda
kayda alinmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Devlet borcu
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Sekil 2.14. Rusya Devlet Borcunun GSYIH'ye Orani (The GlobalEconomy, 2026)

2024 yil gergeklesen son deger %20,25 olup, 2023 yili1 yasanan %19,47'lik seviyeye
gore bir artis goriilmistiir. Karsilastirma yapmak gerekirse, 182 {ilkeden toplanan
istatitiklere gore diinya ortalamasi %61,97'dir. Rusya'nmin 1997-2024 yillar1 arasinda
kalan donemdeki ortalamasi %26,46'dir. En az deger %7,45'e 2008 yilinda ulasilirken,
en ¢ok deger olan %135,19 ise 1998 yilinda kaydedilmistir. (theglobaleconomy, 2026).

2.5.5. Brezilya

2008 Kiiresel Finans Krizi’nin Brezilya ekonomisi tizerindeki ilk somut etkisi,
ekonomik faaliyetin daralma siirecine girmesi ve gayrisafi yurt i¢i hasilanin (GSYIH)
%0,2 oraninda kiiciilmesi olmustur (Dullien vd., 2010: 171). Kriz literatiiriinde Minsky
ve Keynes’in vurguladigi iizere, bu tiir sistemik soklarin etkilerinden kag¢inabilmek i¢in
ekonomik otoritelerin hizla likiditeyi artirici, gelirleri destekleyici ve o6zel tiiketimi
canlandirict onlemler almasi bliylik 6nem tasimaktadir. Krizin yayilma kanallar
Hindistan ve Brezilya acisindan benzerlik gosterse de, bu iki iilkenin izledigi politika
tepkileri reel ekonomi tiizerinde farkli sonuglar dogurmustur. Nitekim 2008 kiiresel
finans krizi, birgok iktisat¢1 tarafindan yalnizca finansal bir dalgalanma degil, derin bir

bunalim siireci olarak degerlendirilmistir.
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Hindistan’da karar alicilarin krize daha hizli ve agresif para ve maliye
politikalartyla yanit vermesi, {ilkenin 2009 yilinda derinlesen bir resesyona
stiriklenmesini engellemistir. Buna karsilik, krizden etkilenen pek ¢ok gelismekte olan
iilke literatiirde “depresyon siirecine girmis ekonomiler” olarak tanimlanmis; bu durum,
genisletici mali politikalarin 6nemini yeniden giindeme tasimistir. Maliye politikalari,
hem resesyon hem de depresyon kosullarindan cikista en etkili araclar arasinda
gosterilmistir. 2008 yilinin iiglincii ¢ceyreginde, gliclii i¢ pazar yapisina, gorece saglam
makroekonomik gdstergelere ve canli 6zel talebe sahip bazi gelismekte olan
ekonomiler, yiiksek GSYIH biiyiime performanslar1 sayesinde resesyona girmekten
kacinabilmistir. Bu basari, politika yapicilarin krizi zamaninda ve dogru bigimde teshis
ederek depresyon kosullar1 varmis gibi hareket etmelerine baglanmaktadir. Brezilya’da

2008 Eyliil ay1 itibariyla izlenen politika ¢ergevesi bu duruma 6rnek teskil etmektedir.

Brezilya’da kriz doneminde uygulanan mali politikalar, vergi indirimlerinden
ziyade kamu yatirnmlarinin artirtlmasina odaklanmistir. Kamu onciiliiglinde baslatilan
yatirimlarin, ekonomik toparlanmay1 hizlandirarak daralmay: tersine ¢evirebilecegi
Ongoriilmiistiir. Bu yaklagim, kriz siirecinde kamu borglar artsa dahi, ani ve sert mali
sikilagtirmalara basvurulmadan siirdiiriilebilir bir i1yilesmenin miimkiin olabilecegini
gostermistir. Kriz baslangicinda Brezilya’nin kamu bor¢ stoku ve dis borg¢ diizeyi,
yiikselen piyasa ekonomileri standartlarina gore gorece diisiik seviyelerdeydi. Bunun
temel nedeni, dig borcun yillik maliyetinin sinirlt olmasidir. Kriz dncesi donemde dis
borg artis gdstermis olsa da, bu artis yonetilemez bir sorun alani yaratmamistir. Bununla
birlikte, Brezilya’nin diisiik i¢ tasarruf ve yatirim oranlarina sahip olmasi, yapisal bir
kirilganlik unsuru olarak dikkat ¢cekmistir. 2008 yilinin ortalarina gelindiginde ise mali
gostergeler, bir dizi mali diizenlemenin hayata ge¢irildigini ve bu sayede borg¢ stokunun

kriz oncesine kiyasla geriledigini ortaya koymustur.

2008 yilinin ortalarinda artan enflasyon baskisi, reel faiz oranlarmin %06,2
seviyesine ulagsmasina yol a¢mis; bu oran, uluslararasi standartlar ve kiiresel
deflasyonist egilimler dikkate alindiginda oldukca yiiksek kabul edilmistir (Yeter, 2017:
45). Kriz siirecinde yabanci sermaye giriglerinin durmasi, kredi kanallarinin daralmasi
ve nominal déviz kurundaki dalgalanmalar Brezilya ekonomisini zorlamistir. Ozellikle
yerel para birimi realin deger kaybi, kriz doneminde dikkat ¢ekici boyutlara ulagmistir.

Genis ve derin doviz piyasalaria sahip olan Brezilya’da, yerel ve kiiresel piyasalara
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entegre Ozsermaye ve kredi tiirev piyasalarindaki bozulmalar, yalnizca sirketler ve
bankalar iizerinde degil, ayn1 zamanda uzun vadeli uluslararasi kredi akiglar1 iizerinde

de olumsuz etkiler yaratmistir.

Bu gelismeler karsisinda Brezilya hiikiimeti, 6zel sektorde yasanan kredi
sikigikligini telafi edebilmek amaciyla finansal sisteme hizli bir sekilde likidite
saglamistir. Devlet kontroliindeki ihracat ve ithalat bankalar1 ile kalkinma bankalar
araciligiyla hem ticari firmalar hem de hanehalki desteklenmistir. Geleneksel olarak
sanayi ve altyapr yatirimlarini finanse eden Brezilya Kalkinma Bankasi (BNDES), kriz
doneminde isletme sermayesi ihtiyacinin karsilanmasina yonelik kredi kullanimina da
izin vermistir. 2009 yilinda Brezilya Hazinesi, kiigiilk ve orta olgekli isletmeler ile
yiiksek katma degerli sektorleri desteklemek amaciyla 100 milyon real tutarinda ek
kredi imkan1 saglamistir. BNDES nin bu fonlar1 etkin bigimde kullanabilmesi ise 2009
Temmuz aymi bulmustur. Bu adimlar, iilkede yatirim talebinin yeniden canlanmasina
onemli katkilar saglamistir. Kiiresel finans krizinin Brezilya ekonomisi iizerindeki
etkileri siddetlenirken, para politikasindaki ilk gii¢lii tepkinin ancak ii¢ ay gecikmeyle
faiz indirimi seklinde gelmesi, politika zamanlamasi agisindan elestirilmistir.
Resesyonun niteligi, diisiik enflasyon ortami ve kiiresel deflasyonist egilimler dikkate
alindiginda, bu gecikmenin bir politika hatast oldugu goriisii 6ne cikmistir. Kriz
nedeniyle Maliye Bakanligi, 2008 yilinda %1 olarak ger¢eklesen GSYIH biiyiimesinin
2009°da yalnizca %1,2 seviyesine ¢ikabilecegini agiklamistir. Dolayli vergi indirimleri
ise tliketim, yatirnm ve ihracattaki sert daralmaya bagl toplam talep diislisiinii telafi

etmekte yetersiz kalmistir (Yeter, 2017: 46).

2008’in son g¢eyreginde reel ekonomideki ani daralmaya ragmen, kamu sektori
onceki yilla benzer sekilde GSYIH’'nin %3,5’i oraninda mali fazla vermeyi
stirdiirmiistlir (Nassif, 2008: 182). Bu durum, Brezilyali politika yapicilarin derinlesen
ekonomik durgunluga ragmen mali disiplin hedeflerinden tamamen vazge¢mediklerini
gostermektedir. Ancak para politikasindaki yavas tepki ve genisletici mali paketlerin
uygulanmasindaki tereddiit, iilke yonetiminin krizin etkilerini baslangicta hafife aldigini
ortaya koymustur. Nitekim bazi iist diizey yetkililer, 2008 krizinin simnirli bir sok
oldugunu ve Brezilya’nin kisa siirede gii¢lii bir biiyiime patikasina donebilecegini
savunmustur. Buna karsin, aylik sanayi iiretim verileri hizl1 bir gerilemeye isaret etmis

ve 2008 GSYIH’sinda yasanan sert diisiis, ekonomik otoriteleri daha kararli genisletici
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politikalara yoneltmistir. Bu c¢ercevede Brezilya Merkez Bankasi faiz oranlarini
toplamda 150 baz puan diisiirmiis; hiikiimet ise kamu yatirim programlarini genisletmis,
Ozel yatirimlar1 tesvik eden mekanizmalar1 devreye sokmus ve mali fazla hedeflerini
gevsetmistir. Ek kamu destegiyle 34 milyon real tutarinda hanehalkini destekleyici
sosyal programlar uygulanmig, BNDES araciligiyla sermaye ve inovasyon mallarina
yonelik siirdiiriilebilirlik programlar1 baglatilmistir (Yeter, 2017: 48). Bu mali ve parasal
onlemler, 2009 yilinda yatirim talebinin yeniden yapilandirilmasinda kritik bir rol

oynamistir.

Kriz doneminde ihracat performansi da ciddi bi¢imde zayiflamistir. Aralik
2008’de Brezilya ihracat1 negatif biiylime sergilemis; emtia fiyatlarindaki sert diistisler,
ihracattaki daralmanin etkisini derinlestirmistir. Aralik 2008—Kasim 2009 arasinda
ithracat ortalama %18,1 oraninda gerilemis; diisiis egilimi ancak 2009 Aralik ayinda
tersine ¢evrilebilmistir (Yeter, 2017: 48). Ayn1 donemde sanayi iiretimi de giiglii bir
daralma yasamis, endiistriyel iiretim yillik bazda ortalama %16,3 oraninda azalmistir
(Yeter, 2017: 48). 2009 Subat ayinda siurli bir toparlanma goriilse de, kriz dncesi

biliylime hizlarina ulagilamamastir.

Resesyon kosullari altinda Brezilya’nin GSYIH biiyiimesi %0,2 seviyesinde
kalmistir. Daha hizli ve koordineli para ve maliye politikalar1 uygulanabilseydi,
ekonomik daralmanin daha siirli kalabilecegi ve daha yiiksek biiylime oranlarinin
yakalanabilecegi degerlendirilmektedir. Buna ragmen Brezilya ekonomisi, kriz
stirecinde dikkate deger bir dayaniklilik gdstermistir. IMF’nin 2010 ve 2011 igin
sirastyla %4,7 ve %3,7 olarak 06ngordigi biliylime tahminlerine karsin, Brezilya
hiikiimeti ve 6zel sektor temsilcileri biiylimenin %35’in iizerine ¢ikabilecegi konusunda

iyimser bir yaklasim sergilemistir (Yeter, 2017: 50).

Kriz sonrasinda uzun vadeli ve siirdiiriilebilir biiyiime acisindan Brezilya’nin
makroekonomik gostergelerinin gdrece saglam oldugu, ancak yatirrm/GSYIH oranmin
bliylimeyi kalic1 kilmak i¢in yetersiz kaldig tespit edilmistir. Buna karsin kriz sonrasi
donemde yapilan yatirimlarin, yeni bir dis sok yasanmadigi siirece, sermaye
olusumunun GSYIH’nm %22’si ve {izerine ¢ikmasini miimkiin kilacag éngoriilmiistiir
(Yeter, 2017: 50). Ancak Brezilya ekonomisi, reel ve nominal doviz kuru tizerindeki

yogun sermaye girislerinin yarattig1 baski, cari agik kaynakli asir1 degerlenme ve
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makroekonomik dengesizlikler gibi yapisal sorunlarla karsi karsiya kalmaya devam
etmistir. Bu sorunlarin asilmasinin; ihtiyatli para politikalari, disiplinli ancak esnek
maliye politikalar1 ve iiretken yatirimlara dayali stirdiiriilebilir bir biiyiime stratejisiyle

miimkiin olacag1 degerlendirilmistir.

2008 kiiresel finansal dalgalanmasi, diinya ekonomisinin dnemli aktorlerinden biri
olan Brezilya’y1 da etkilemis ve ekonomik biliylime hizinda belirgin bir yavaslamaya yol
acmistir. Gelismekte olan ekonomiler arasinda yer alan Brezilya, dis ticaret hacmindeki
daralma, yabanci sermaye girislerindeki azalma ve bankacilik sektoriindeki belirsizlikler
nedeniyle krizden payma diisen olumsuz etkileri yasamistir. Bununla birlikte, s6z
konusu etkilerin birgok bagka {ilkeye kiyasla daha sinirli kalmasi, Brezilya

ekonomisinin gérece dayanikliliini ortaya koymustur (Bali ve Demir, 2015: 92).

Kriz siirecinde Brezilya yonetimi, ekonomik aktiviteyi desteklemeye yonelik i¢
talep odakli politikalar benimsemis ve mali tesvik araglarin1 devreye sokmustur. Kamu
harcamalarinin  belirli alanlarda artirilmasit ve sosyal destek programlarinin
genisletilmesi, i¢ piyasanin canli kalmasina katki saglamig; boylece ekonomik
daralmanin etkileri hafifletilmistir. Ulkenin sahip oldugu dogal kaynak zenginligi ve
hammadde ihracatindaki rekabet avantaji, dis soklara karst belirli bir tampon
mekanizmasi islevi gérmiistiir. Bu yapisal 6zellikler, Brezilya’nin kriz doneminde gelir
kaybin1 smirlamasina ve ekonomik toparlanma siirecini hizlandirmasina yardimci
olmustur. Ayrica hiikiimetin uyguladigi sosyal yardim programlart ve tliketimi
destekleyici tedbirler, hanehalkinin satin alma giiciinii koruma amacini tagimustir. I¢
talebin gorece giiclii tutulmasi, tiretim faaliyetlerinin tamamen durmasini engellemis ve
ekonomik istikrarin siirdiiriilmesine katkida bulunmustur. Boylece Brezilya, 2008
finansal krizinin etkilerini bir¢ok gelismis ve gelismekte olan iilkeye kiyasla daha kisa
stirede agsmis; yeniden biiyiime siirecine gecis yaparak ekonomik dinamizmini koruma

yoniinde 6nemli bir performans sergilemistir.
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Tablo 2.3. Brezilya’nin 2007-2010 Yillar1 i¢in Ekonomik Verileri (%)

Yil CI}E lli B];is;:ll;i)sllls(?’Z) Issizlik Orani (%) Enﬂaszl%l; Oram
2007 5 7,1 3,6
2008 42 7 5,7
2009 -1,5 8,3 49
2010 6,5 - 5

Kaynak: Dulien vd., 2010: 191

2007-2008 donemine iligkin ekonomik gostergeler, Brezilya ekonomisinin kiiresel
dalgalanma Oncesindeki performansi ile kriz siirecindeki degisimi ortaya koymaktadir.
2007 yilinda ekonomik biiylime olumlu bir seyir izlemis; kisi basina diisen gelir artis
%S5 diizeyinde gerceklesmis, igsizlik orant %7,1 seviyesinde kalmis ve enflasyon %3,6
olarak Sl¢iilmiistiir. Bu veriler, s6z konusu yilin makroekonomik agidan gorece istikrarli
bir déonem oldugunu gostermektedir. Ancak 2008 yilina gelindiginde kiiresel finansal
krizin etkileri belirginlesmis; kisi basina gelir artis1 %4,2’ye gerilemis, issizlik oran1 %7
civarinda seyretmis ve enflasyon %5,7’ye yiikselmistir. Ekonomik aktivitedeki bu
degisim, dig ticaret ve yatirnm kanallarinda yasanan yavaslamanin i¢ dinamiklere

yansidigini gostermektedir.

2009 yil1 kriz etkilerinin daha yogun hissedildigi bir donem olmustur. Kisi basina
gelirde %1,5 oraninda diislis yasanmis, issizlik oran1 %38,3’e ylikselmistir. Bu durum,
tiretim ve istihdam piyasasinda baskilarin arttifin1 ve ekonomik biiylimenin olumsuz
etkilendigini ortaya koymaktadir. Enflasyonun %4,9 seviyesine gerilemesi ise fiyat
baskilarinda kismi bir hafiflemeye isaret etse de, genel ekonomik ortamin kirilganligim

stirdlirdiiglinti gostermektedir.

2010 yilinda ise toparlanma sinyalleri ortaya ¢ikmustir. Kisi basina gelir %6,5
oraninda artig gostermis, ekonomik faaliyetlerde yeniden bir canlanma yasanmistir. Bu
gelisme, kriz sonrasi uygulanan politikalarin ve i¢ talebi destekleyen mekanizmalarin
etkisini gostermektedir. Genel olarak degerlendirildiginde, 2008 kiiresel krizinin
Brezilya ekonomisi lizerinde olumsuz yansimalart olmus; ancak uygulanan ekonomik
ve sosyal politikalar sayesinde iilke, bir¢ok gelismekte olan ekonomiye kiyasla daha
sinirl1 zarar gorerek toparlanma siirecine girmistir. Kriz sonrasi donemde yapilan

diizenlemeler, i¢ talebi giiclendiren stratejiler ve sosyal destek mekanizmalar1 ekonomik
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istikrarin yeniden tesis edilmesinde énemli bir rol oynamistir (Domingues vd., 2014: 60;

Wolters vd., 2014: 25; Haines vd., 2020: 70).

Bu baglamda Brezilya hiikiimeti, krizin etkilerini azaltmak amaciyla genis
kapsamli mali tesvik programlarimi hayata gecirmistir. Altyapr yatirimlari, kamu
harcamalarinin artirilmas1 ve vergi diizenlemeleri araciligiyla ekonomik aktivitenin
desteklenmesi hedeflenmistir. Merkez Bankasi tarafindan faiz oranlarinin diisiiriilmesi,
finansal sistemde likiditenin artirilmasina katki saglamis ve kredi erisimini
kolaylastirarak yatirimlarin desteklenmesini miimkiin kilmistir. Ayrica diisiik gelirli
hanelere yonelik sosyal yardim programlarinin genisletilmesi, i¢ talebin korunmasina ve
alim gilictiniin desteklenmesine yardimci olmustur. Altyap1 projeleri kapsaminda yol,
koprii ve enerji yatirimlarina Oncelik verilmesi, istihdam yaratma ve ekonomik
biiyiimeyi tesvik etme amacini tasimustir. Thracat destekleri ve yabanci yatirimlar:
cekmeye yonelik diizenlemelerin sadelestirilmesi ise uluslararasi sermayenin ilgisini
artirmay1 hedeflemistir. Bu politikalar, kriz sonrasi ekonomik toparlanma stirecine katki
saglamis ve Brezilya’nin makroekonomik istikrarini giiclendirmistir (Domingues vd.,

2014: 60; Wolters vd., 2014: 25; Haines vd., 2020: 70).

¢ Brezilya Kamu Maliyesi Sayisal Verileri (theglobaleconomy, 2026)
e Devlet harcamalari, GSYIH'nin yiizdesi

2024 degeri %18,82 olup, 2023 ‘teki %19,04'liik orana gore bir azalma gostermistir.
Kiyaslandiginda, 101 iilkeden toplanan verilere gore diinya ortalamast %14,67'dir.
Brezilya'nin 1960-2024 yillar1 arasinda kayda alinan ortalamasi %15,4'tlir. En diistik
oran %9,11'e 1980 yilinda ulasilirken, en yiiksek oran 920,93 ise 1995 yilinda
kaydedilmistir. (theglobaleconomy, 2026).
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e Devlet harcamalari, dolar cinsinden

488.42

Sekil 2.15. Brezilya Devlet Harcamalar1 (Milyar ABD Dolari) (statista, 2026)

2024 ‘te kaydedilen miktar 410,16 milyar ABD dolar1 olmus, 2023 yilina kiyasla
417,25 milyar ABD dolarina gore azalma gostermistir. 100 iilkeden edinilen verilere
gore diinya ortalamasi 78,89 milyar ABD dolaridir. Brezilya i¢in 1960-2024 yillari
arasinda gerceklesen ortalama 145,27 milyar ABD dolaridir. En az miktar olan 2,14
milyar ABD dolar1 1960 yilinda, en fazla miktar olan 488,42 milyar ABD dolar ise
2011 yilinda kaydedilmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Mali denge, GSYIH'nin yiizdesi

2024 yili son degeri -6,19 yiizdesidir ve bu, 2023 yilinda gerceklesen -7,71 ylizdesine
oranla bir artistir. Karsilagtirma yapmak gerekirse, 185 iilke bilgilerine gore diinya
ortalamas1 -2,69 yiizdesidir. Brezilya i¢in 1996-2024 yillar1 arasinda kalan dénemde
ortalama -5,3 ylizdesidir. En diisiik degere -11,64 yiizdesine 2020 yilinda, en yiiksek
degere -2,35 yiizdesi ise 2012 yilinda kaydedilmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Birincil biitge dengesi

2024 yil1 kaydedilen en son deger -0,22 yilizdedir ve bu, 2023 yilina kiyas olarak -2,17
yiizdelik degere gore bir artis yasandigr goriilmiistiir. Karsilastirildiginda 179 iilkeden
istatistiklerine gore diinya ortalamasinin -1,04 yilizdesinde oldugu goriilmektedir.

Brezilya i¢in 1996-2024 donemi ortalamasi %0,86'dir. En diisiik deger -7,54 ylizdelik

96



degeri 2020 yilinda kaydedilirken, en yiiksek deger olan %4,05 ylizdelik deger 2004
yilinda kaydedilmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Vergi gelirleri

14.85 A

12.72

Sekil 2.16. Brezilya Vergi gelirleri GSYH'nin Yiizdesi (statista, 2026).

2023 yilinda kayda gegen son deger %14,04 olup, 2022 yihi %14,73'liik oran ile
karsilastirildiginda diisiis goriilmiistiir. Karsilastirmali olarak incelendiginde 87 iilkeden
elde edilen istatistiklere gore diinya ortalamasinin %17,30 oldugu goriilmektedir.
Tarihsel olarak, Brezilyanin 2010-2023 yillar1 arasinda kalan zaman siirecinde
ortalamasimnin %13,95 oldugu goriilmektedir. Minimum deger olan %12,72'ye 2020
yilinda ulasilirken, maksimum deger olan %14,85 ise 2011 yilinda kaydedilmistir.
(theglobaleconomy, 2026).

e Mal ve hizmet vergileri

2023 yil1 son degeri %18,05 olup, 2022 yilinda alinan %17,81'lik degere kiyasla bir
artis goriilmiistiir. Karsilastirma yapildiginda, 88 iilkeden alinan verilere gore diinya
ortalamasinin %32,78 oldugu goriilmektedir. Brezilyanin 2010-2023 yillar1 donemi
ortalamast %22,78'dir. En diisiik degere %17,81'e 2022 yilinda ulasilirken, en yiiksek
deger %25,91 ise 2010 yilinda kaydedilmistir. (theglobaleconomy, 2026).
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e Gelir ve kar vergileri

2023 yili degeri %33,83 olmus, 2022 yilinda gergeklesen %33,47'lik oran ile
karsilastirildiginda bir artis goriilmiistiir. Karsilagtirildiginda, 85 iilkenin istatistikleri
diinya ortalamasint %25,45 olarak gdstermistir. Brezilya'nin 2010-2023 yillarinda
alinan ortalamasi %28,64'tlir. Minimum deger olan %25,58'e 2012 yilinda ulasilirken,
maksimum deger olan %33,83 2023 yilinda kaydedilmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Devlet borcu
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Sekil 2.17. Brezilya Devlet Borcunun GSYIH'ye Orani: (The GlobalEconomy, 2024)

2024 son degeri %87,28 olmus, 2023 yilinda gergeklesen %84'liik orana gore bir artis
gorilmistiir. 182 tilkeden elde edilen veriler diinya ortalamasini %61,97 oldugunu
gostermistir. Brezilya'nin 2000-2024 yillar1 ortalamas1 %72,63'tiir. En diisiik deger
olarak gerceklesen %59,6'va 2013 yilinda ulasilirken, en yiiksek deger olarak
gerceklesen 9%96,01'e ise 2020 yilinda ulagilmistir. (theglobaleconomy, 2026).

2.5.6. Cin

2008 Kiiresel Finans Krizi, Cin ekonomisinde finansal sistemden ziyade reel
sektor lizerinde daha belirgin ve derin etkiler yaratmistir. Kriz siirecinde dogrudan
yabanci yatirimlar ile dis ticaret hacminde kayda deger bir daralma yasanmig; buna
paralel olarak issizlik oranlar1 yiikselmis, iicretler istikrarsiz bir seyir izlemistir. Uretim
yapist incelendiginde, sermaye ve teknoloji yogun mallarin ihracatinin, emek yogun

iirlinlere kiyasla krizden daha sert bi¢imde etkilendigi goriilmiistiir. Ayrica 6zel ve yerel
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girisimlere kiyasla, kamu destekli igletmeler ile yabanci sermayeli firmalarin krizden
daha fazla zarar gordiigii tespit edilmistir. Cin yonetimi bu kirilganlig1 erken asamada
fark ederek kapsamli kriz programlarini hizla uygulamaya koymus; s6z konusu
programlar ekonomik canlanmay1 desteklemekle birlikte bazi yapisal maliyetler ve yeni
sorun alanlar1 da yaratmistir. 2007 yili, Cin’in ABD’yi geride birakarak Avrupa
Birligi’nin ardindan diinyanin en biiyiik ikinci ihracatgisi konumuna yiikseldigi donem
olmustur. Bu gelisme, iilke ekonomisinde dis ticaret ve yabanci sermayenin ne denli
merkezi bir rol oynadigini agik bigimde ortaya koymaktadir. Nitekim ihracatin GSYIH
icindeki payr 1985 yilinda %3,1 seviyesindeyken, kiiresel finans krizine gelindiginde
%37,8’e ulasmistir. Cin hiikiimeti, ihracata dayali sanayi yapisinin yaklagik 80 milyon
kisiye istthdam sagladigini ve bu istihdamin 23 milyonluk kisminin yabanci sermayeli
isletmelerde gercgeklestigini acgiklamistir. Bu durum, ekonomik biiyiime ve iiretim
kapasitesindeki artista dogrudan yabanci yatirnmlarin temel belirleyici oldugunu
gostermektedir. 2007 yilinda Cin’e gelen dogrudan yabanci yatirim tutarinin 75 milyar
ABD dolarina ulagmasi bu yapiy1 destekler niteliktedir (Yang ve Huizenga, 2010: 120).

Lehman Brothers’in iflas1 ve sonrasinda yasanan kiiresel finansal sok, Cin’i diger
bircok iilkeye kiyasla daha siirli diizeyde etkilemistir. Bununla birlikte, ihracata dayali
sanayi kollarinda ciddi iiretim kayiplart yasanmistir. Cin’de uygulanan siki sermaye
kontrolleri, sermaye giris-cikislarini sinirlandirarak yabanci yatirimeilarin denizasiri
yatirmlarim kisitlamistir. Ulkeye yonelen ve iilkeden ¢ikan sermaye hareketlerinin
biiyiik boliimii devlet bankalari ve kamuya ait finansal kuruluslar (6rnegin Cin Ulusal
Yatirnm Sirketi) tarafindan denetlenmistir. Bu kurumlar, kiiresel finans piyasalarinda
stratejik konumlarin1 korumaya yonelik adimlar atmistir. Cin Merkez Bankasi, ABD
konut krizine bagli en biiylik kaybinin 2 milyar ABD dolar1 oldugunu agiklarken; Cin
Endiistri ve Ticaret Bankasi, Cin Yap1 Bankasi ve Ping An Sigorta gibi kuruluslar
kiiresel finansal dalgalanmalardan daha yogun bi¢imde etkilenmistir. Buna ragmen,
kiiresel Olcekte bankacilik ve finans kuruluslariin toplam 4,1 trilyon dolarlhik kaybi
dikkate alindiginda, Cin’in krizden goérece sinirli zarar gordiigii anlasilmaktadir (Yang
ve Huizenga, 2010: 122). Ancak ihracat¢1 sanayi iizerindeki baskilar, Cin’in kriz

karsisinda tam anlamiyla bagisik olmadigini ortaya koymustur.

Ekonomik literatiirde Cin’in toplumsal istikrar1 ve hizla biiyliyen isgiiciini

absorbe edebilmesi icin yillik en az %9 oraninda GSYIH biiyiimesine ihtiya¢ duydugu
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ileri stirlilmektedir. Bilyiime oraninin %5-%6 bandina gerilemesi durumunda resesyon
riskinin ortaya ¢ikacagi ongoriilmiistiir. Cin, 2008 6ncesinde yaklasik on yil boyunca
biiylimesini %10’un iizerinde siirdiirmiis; ancak 2008’in ikinci yarisindan itibaren bu
ivme belirgin bigimde zayiflamistir. Mart 2009°da %6,1 ile son on yilin en diisiik
biliylime orani kaydedilmis, bu durum 2009-2010 dénemine iligkin ekonomik daralma
endiselerini artirmistir (Yang ve Huizenga, 2010: 122). Bu gelismeler, hiikiimeti genis
kapsamli mali ve iktisadi Onlemler almaya yoneltmistir. Yiiksek vergi gelirleri,

istthdam1 ve iiretimi desteklemek amaciyla canlandirma paketlerine aktarilmastir.

2002-2008 doneminde istikrarli bigimde gerileyen issizlik orani, krizle birlikte
yeniden yiikselmis; 2007°nin {giincii ¢eyreginde %4 ile dip seviyeyi goren oran,
2009°da %4.,6’ya c¢ikmustir (Yang ve Huizenga, 2010: 123). Ayni yil issiz sayisi
yaklasik 9 milyon olarak hesaplanmis; gogmen is¢iler dahil edildiginde issizlik orani
%9,4’e ulasmistir (Yang ve Huizenga, 2010: 123). Biiyiik ve orta 6l¢ekli kentlerde
igsizlik oranlar1 daha yiiksek gerceklesmis; Ozellikle Guangdong bdlgesinde ihracata
dayali fabrikalarin kapanmasi, yaklasik 6 milyon gé¢gmen is¢inin isini kaybetmesine yol
acmustir (Yang ve Huizenga, 2010: 123). Kirsaldan gelen geng isciler sehir yasaminda
kalmay tercih etmis, ancak sosyal giivenlik, saglik ve egitim alanlarindaki yetersizlikler

bu grubu kirilgan hale getirmistir.

Cin ekonomisinin biiylimesinde uzun yillar boyunca temel itici gli¢c olan dogrudan
yabanci yatirimlar; sermaye, istihdam, Ar-Ge ve teknoloji transferi agisindan kritik rol
oynamistir. Bu yatirimlarin biiylik boliimii ihracata yonelik iiretim sektorlerine yonelmis
ve dis ticaretin yaklasik yarisint olusturmustur. Ancak 2008 ortasindan itibaren yabanci
sermaye girisleri %20°nin iizerinde bir diisiis gostermistir. Bu durum, kiiresel finans
krizinin Cin ekonomisi iizerindeki etkisini acik bigimde yansitmaktadir. Ote yandan
Cin’in enerji ve hammadde bakimindan disa bagimli yapisi, kiiresel fiyat
dalgalanmalarmin i¢ piyasa fiyatlarina yansimasina neden olmustur. Enflasyon
baskilartyla miicadele etmek amaciyla 2008 Ocak ayina kadar faizler yedi kez artirilmis,
ardindan Eyliil-Aralik doneminde dort kez indirilmistir. Bu uygulama, Cin mali

tarihinde istisnai bir politika doniisiimiinii temsil etmektedir.

Kriz siirecinde dis ticaret hacmi sert bicimde daralmis; ABD ve AB’de yasanan

ekonomik kii¢iilme Cin’in ihracat biiyiimesini %20°den %-25 seviyelerine ¢ekmistir.
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2009’da ihracattaki gerileme, GSYIH biiyiimesini %5’in iizerinde asag1 cekmistir.
Emek yogun {iriinlerin diistik gelir esnekligine sahip olmasi, bu iirlinlerin krizden gorece
daha az etkilenmesini saglamis; buna karsin makine, elektrikli araglar ve ileri teknoloji
irtinlerinin ihracati ciddi oranda gerilemistir (Yang ve Huizenga, 2010: 124). Devlet
isletmeleri sermaye ve teknoloji yogun {iiretimde daha fazla kayip yasarken, kendi
finansmanina sahip 6zel girisimler krizden daha sinirli etkilenmistir (Yang ve Huizenga,

2010: 124).

Krizle miicadele kapsaminda Cin hiikiimeti ilk asamada 4 trilyon RMB tutarinda
bir mali canlandirma paketini devreye sokmus; bu tutar GSYIH nin %13,3’iine karsilik
gelmistir (Yang ve Huizenga, 2010: 125). Program; altyap1 yatirimlari, konut projeleri,
kirsal kalkinma, teknoloji, saglik, egitim ve sosyal giivenlik alanlarmi kapsamistir.
Zamanla bu paket, merkezi ve yerel yonetimlerin katkilariyla 18 trilyon RMB’ye
ulasmistir (Yang ve Huizenga, 2010: 125). Finansman; devlet biitgesi, kamu tahvilleri
ve ticari bankalar araciligiyla saglanmistir. Ayrica vergi indirimleri, sektor destekleri,

0zel fonlar ve kredi genislemesiyle mali politika aktif bicimde kullanilmistir.

Kamu maliyesi agisindan bakildiginda, kriz doneminde uygulanan genisletici
maliye politikalar1 biitge a¢igin1 GSYIH nin %28’i seviyesine tasimis; bu oran Cin
tarthinde goriilmemis diizeylere ulagsmistir. Buna ragmen, Japonya, Almanya ve Fransa
gibi gelismis ekonomilerle kiyaslandiginda Cin’in bor¢luluk diizeyi gorece smirh
kalmistir. Kamu harcamalarinin altyapi, istihdam ve sosyal alanlara yonlendirilmesi kisa
vadede ekonomik daralmay1 sinirlandirmis; ancak uzun vadede asir1 kapasite, verimlilik

diisiisti ve mali disiplin tartismalarini da beraberinde getirmistir.

Cin, 2008 Kiiresel Finans Krizi’ni diger bir¢ok lilkeye kiyasla daha kontrolli
atlatmig olsa da, ihracata bagimli bliylime modeli nedeniyle reel sektdrde ciddi hasar
yasamistir. Kriz slirecinde uygulanan mali ve iktisadi politikalar ekonomik istikrari
gecici olarak saglamis; ancak siirdiiriilebilir bliylime icin yerel talebin giiclendirilmesi,
sosyal gilivenlik sisteminin gelistirilmesi ve kamu maliyesinin daha verimli alanlara

yonlendirilmesi gerekliligini agik bicimde ortaya koymustur.

Son otuz yillik siirecte Cin ekonomisi, dis ticarete biiyiik dl¢lide kapali ve merkezi
planlamaya dayal1 bir modelden, piyasa mekanizmalarinin daha belirgin oldugu ve 6zel

sektoriin hizla genisledigi bir yapiya dogru evrilmistir. 1970’lerin sonlarinda tarimsal
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tiretimde kolektif sistemin kaldirilmasiyla baslayan reformlar, fiyat mekanizmalarinin
asamal1 olarak serbest birakilmasi, mali yonetimde merkeziyetgiligin azaltilmasi, devlet
isletmelerine yonetim ozerkligi taninmasi, bankacilik sisteminin cesitlendirilmesi ve
sermaye piyasalarinin  kurulmasi gibi adimlar, ekonomik biiylimenin temel
dinamiklerini olusturmustur. Bu yapisal doniisiim, dogrudan yabanci sermaye girislerini
de tesvik etmis; 2008 yili itibariyla ililkeye giren dogrudan yabanci yatirim tutar
yaklasik 108 milyar dolar seviyesine ulasmistir. Kiiresel finansal dalgalanma Cin
ekonomisini de etkilemis olmakla birlikte, finansal sistemin goérece kapali yapisi ve
sermaye hareketlerine iliskin kisith entegrasyon, iilkenin mali soklara kars1 diger

ekonomilere kiyasla daha dayanikli kalmasini saglamistir.

2008 kiiresel krizi, Cin’in dis ticaret agirlikli biiylime stratejisi iizerinde baski
yaratmis ve ihracat hacminde kayda deger daralmalar meydana getirmistir. Diinya
genelinde talebin gerilemesi, 6zellikle ABD ve Avrupa Birligi pazarlarinda yasanan
ekonomik kiiciilmeler nedeniyle Cin’in ihracat performansini olumsuz etkilemistir.
ABD ekonomisinde goriilen %1 oranindaki daralmanin Cin ihracatinda yaklasik
%4,75°1ik bir azalmaya yol agmasi, dis talep soklarinin ihracata dayali iiretim yapisi
tizerindeki etkisini gostermektedir. Benzer sekilde Avrupa pazarindaki kiigiilme
elektronik ve tekstil gibi stratejik sektorlerde siparislerin azalmasina neden olmus, dis
ticaret gelirleri iizerinde baski olusturmustur. Kriz doneminde artan belirsizlik ve
finansal risk algisi, para birimi yuanin degerinde dalgalanmalara yol agmis; bu durum
ithalat maliyetlerinin yiikselmesine ve iiretim siireglerinde girdi fiyatlarinin artmasina
neden olmustur. Ayrica kiiresel tedarik zincirlerinde yasanan aksakliklar, birincil iiriin
maliyetlerini yiikselterek rekabet avantajini sinirlamistir. Ekonomik belirsizlik ortami
yatirimel giivenini de zayiflatmig; uzun vadeli sermaye girislerinde gerileme yasanarak
ekonomik toparlanma siirecinin yavaslamasina katkida bulunmustur. Bu gelismeler,
Cin’in kriz sonrasinda dis ticaret stratejilerini yeniden degerlendirmesine ve biiyiime
modelini daha siirdiiriilebilir bir yapiya doniistiirme ihtiyacini ortaya koymustur (Sun,

2009).
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Tablo 2.4. Cin’in 2007-2010 Y1illar1 I¢in Temel Ekonomik Verileri (%)

Yil CI}E lli B];is;:ll;i)sllls(?’Z) Issizlik Orani (%) Enﬂaszl%l; Oram
2007 13,6 4 4,8
2008 9 - 5,9
2009 8,6 43 -0,7
2010 9,8 - 4

Kaynak: Dulien vd., 2010: 125

2007-2010 donemine ait ekonomik veriler, Cin Halk Cumhuriyeti ekonomisinin
kiiresel finansal dalgalanmadan nasil etkilendigini ve sonrasinda hangi yonde bir
toparlanma siirecine girdigini gostermektedir. 2007 yili, ekonomik biiylimenin yiiksek
seyrettigi bir donem olarak 6ne ¢ikmaktadir. Kisi basina diisen gelirde ¢ift haneli artis
yasanmig, bu durum ihracata dayali iiretim modelinin o yillardaki giiclii performansini
yansitmustir. Issizlik orani diisiik seviyelerde kalmus, istihdam piyasasinda gorece
istikrar saglanmistir. Enflasyon orani ise yiikselme egiliminde olmus, hizli biiyliyen

ekonomilerde sikca goriilen talep kaynakli fiyat baskilarini isaret etmistir.

2008 yilina gelindiginde kiiresel ekonomik kriz dis talepte daralmaya yol agmis ve
Cin’in biiylime hizinda belirgin bir yavaslama ortaya ¢ikmstir. Kisi basina gelir artisi
onceki yila gore gerilemis, bu durum ihracat pazarlarindaki kii¢lilmenin ekonomik
aktivite tizerindeki etkisini gostermistir. D1 ticarete bagimli iiretim yapisi, uluslararasi
talepteki azalmadan dogrudan etkilenmis ve ekonomik genisleme ivmesi zayiflamistir.
Ayni donemde fiyatlar genel diizeyinde yukari yonlii baskilar devam etmis, maliyet
artiglar1 enflasyonu etkilemistir. Issizlik verisine iliskin bilgi bulunmamakla birlikte,
tiretim hacmindeki daralmanin istihdam {izerinde olumsuz yansimalar yaratmig olmasi

olasidir.

2009 yili krizin etkilerinin daha belirgin hale geldigi bir donemdir. Kisi basina
gelir artisinda gerileme yasanmis, biiyiime performansi kriz 6ncesi yillara kiyasla daha
diisiik seviyede gerceklesmistir. Is giicii piyasasinda zorluklar ortaya ¢ikmis ve issizlik
oraninda artig gozlenmistir. Ayn1 yil fiyatlar genel diizeyinde diisiis yasanmasi, talep
daralmasinin ekonomik aktiviteyi sinirladigint gostermektedir. Deflasyonist egilimler,

iiretim ve tiikketim kararlarini olumsuz etkileyerek toparlanma siirecini zorlastirmistir.
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2010 yili ise ekonomik toparlanmanin isaretlerini ortaya koymustur. Kisi basina
gelirde yeniden artis yasanmig, bu durum kriz sonrast uygulanan tesvik ve yatirim
politikalarinin etkisini gdstermistir. Devlet tarafindan altyapi yatirimlaria verilen
agirlik, i¢ talebi desteklemis ve ekonomik biiylimeyi yeniden hizlandirmistir. Fiyat
istikrarinda gorece denge saglanmis, enflasyon seviyeleri kontrol altinda kalmistir. Bu
gelismeler, ekonomik toparlanmanin basladigini ancak siirecin kademeli ilerledigini

gostermektedir.

Genel olarak degerlendirildiginde, 2008 kiiresel krizinin Cin Halk Cumbhuriyeti
ekonomisi tizerinde Onemli etkileri olmustur. Biiyiime hizindaki yavaslama, dis
talepteki daralma ve fiyat hareketlerindeki dalgalanmalar ekonomik yapiy1 sinamistir.
Bununla birlikte, finansal sistemin gorece kapali yapisi ve devletin uyguladigi genis
caplh tesvik politikalar1 sayesinde toparlanma siireci diger bazi ekonomilere kiyasla
daha hizli gerceklesmistir. Kriz sonrast donemde ekonomik biiylimenin siirdiiriilebilir
hale getirilmesi ve dis ticaret bagimliliginin dengelenmesi, ekonomi politikalarinin

temel hedefleri arasinda yer almigtir.

2008 kiiresel ekonomik dalgalanmasinin olumsuz yansimalarini sinirlamak ve
ekonomik aktiviteyi yeniden canlandirmak amaciyla Cin Halk Cumhuriyeti yonetimi,
2008 yilinin sonlarinda genis kapsamli bir ekonomik destek programini devreye
sokmustur. Bu program kapsaminda iki yillik bir donem igin toplamda yaklasik 4
trilyon yuan tutarinda kaynak ayrilmistir; bu miktar dolar bazinda degerlendirildiginde
yaklasik 585 milyar dolara karsilik gelmektedir. S6z konusu tesvik paketinin temel
hedefi, i¢ ekonomik talebi giiclendirmek, tiretim ve tiikketim dongiisiinii desteklemek ve
krizin biiylime {izerindeki baskisini azaltmaktir. Kaynak dagilimi, yalmizca kisa vadeli
canlanmayr degil ayn1 zamanda uzun vadeli kalkinmayr da gozeten bir anlayisla
belirlenmis; altyapi, sosyal hizmetler ve finansal sistem gibi ¢ok sayida alan paketin

kapsamina dahil edilmistir (Oztiirk, 2011: 35).

Tesvik paketinde oOne ¢ikan finansal ve yatinm kararlar1 arasinda merkezi
biitceden 100 milyar yuan tutarinda kaynak aktarimi yapilmasi ve Sincan bdlgesinde
meydana gelen deprem sonrasi yeniden insa ¢aligmalarina 20 milyar yuan ayrilmasi yer
almaktadir. Bu yatinmlar, kriz doneminde yalnizca ekonomik toparlanmayi

desteklemekle kalmamis, ayni zamanda afet sonrasi sosyal ve fiziksel altyapinin
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yeniden kurulmasini amaglamistir (Karagoz, 2009: 17). Paket kapsaminda Oncelikli

yatirim alanlar1 agsagidaki sekilde belirlenmistir:

Saglik, kiiltiir ve egitim yatirimlart: Toplum refahini artirmaya yonelik olarak
saglik hizmetlerinin yayginlastirilmasi, egitim altyapisinin gii¢lendirilmesi ve
kiltiirel faaliyetlerin desteklenmesi hedeflenmistir. Bu alanlara yapilan
yatirimlar, insan sermayesinin gelistirilmesi yoluyla uzun vadeli ekonomik
biliylimeye katki saglamay1 amaglamistir.

Finansal sistemin gili¢lendirilmesi: Bankacilik ve kredi mekanizmalarinin daha
etkin ¢aligmasini saglamak amaciyla finansal altyapinin gelistirilmesine yonelik
adimlar atilmistir. Boylece kredi erisiminin kolaylastirilmasit ve ekonomik
faaliyetlerin desteklenmesi hedeflenmistir.

Biiyiik olcekli altyapr projeleri: Havaalanlari, demiryolu hatlari, otoyollar ve
enerji altyapisi gibi projeler oncelikli yatirim alanlar1 arasinda yer almistir. Bu
projeler, ekonomik faaliyetleri hizlandirmak ve bolgeler arasi baglantiy1
giiclendirmek amaciyla tasarlanmistir.

Afet sonrasi1 yeniden insa caligmalari: Depremden etkilenen bdlgelerde yasam
kosullarinin 1yilestirilmesi ve altyapinin yeniden kurulmasi i¢in 6nemli
kaynaklar tahsis edilmistir. Bu yaklasim, ekonomik toparlanmanin sosyal
boyutunu da dikkate almstir.

Cevre ve siirdiiriilebilir kalkinma yatirimlari: Cevre dostu projelere destek
verilerek ekonomik biiyiimenin ¢evresel siirdiiriilebilirlikle uyumlu hale
getirilmesi amaglanmistir. Bu kapsamda yenilenebilir enerji ve ¢evre koruma
projeleri tesvik edilmistir.

Bilim, teknoloji ve sanayi gelistirme: Ar-Ge faaliyetlerinin desteklenmesi ve
sanayi altyapisinin modernize edilmesi, iiretim kapasitesinin artirilmasi ve
rekabet giiciiniin yiikseltilmesi hedefleri dogrultusunda tesvik edilmistir.

Distik gelirli konut projeleri: Sosyal refahin artirilmasi amaciyla uygun
maliyetli konut projelerine yatirimlar yapilmis; bu sayede barmmma kosullarinin
tyilestirilmesi ve sosyal esitsizliklerin azaltilmas1 amaclanmistir.

Gelir artirict politikalar: I¢ tiiketimin desteklenmesi icin halkin gelir seviyesini
yiikseltmeye yonelik diizenlemeler uygulanmistir. Bu yaklasim, ekonomik

talebin canlandirilmasinda 6nemli bir arag olarak degerlendirilmistir.
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e Vergi diizenlemeleri: Katma deger vergisinde yapilan indirimler ve vergi
sisteminde gerceklestirilen diizenlemeler, ekonomik aktiviteyi tesvik etmeyi ve
isletmelerin mali ytikiinii azaltmay1 hedeflemistir.

e Yerel altyapr yatinmlari: Bolgesel kalkinmayr desteklemek ve istihdam
yaratmak amaciyla yerel altyapi projelerine kaynak ayrilmigtir. Bu yatirimlar,

ekonomik biiylimenin daha dengeli bir sekilde yayilmasini amaglamistir.

Genel olarak degerlendirildiginde, tesvik paketi Cin Halk Cumbhuriyeti
ekonomisinin kriz doneminde karsilastigi zorluklar1 hafifletmek i¢in ¢ok boyutlu bir
strateji ortaya koymustur. Altyapt projeleri ve i¢ talebi destekleyen yatirimlar,
ekonomik aktivitenin yeniden canlanmasina katki saglamis; ayn1 zamanda uzun vadeli
biliylimenin siirdiiriilebilir hale getirilmesine zemin hazirlamistir. Bu politikalar, krizin
etkilerini smirlarken ekonomik toparlanma siirecini hizlandiran 6nemli araglar olarak

degerlendirilmistir.

% Cin Kamu Maliyesi Sayisal Verileri (theglobaleconomy, 2026):
e Devlet harcamalari, GSYIH'nin yiizdesi

2023 yilindan alinan deger %17,19 olup, 2022 yilinda gerceklesen %16,66'lik orana
kiyasla bir artis gdstermistir. Karsilastirma yapmak gerekirse, 156 iilkeden derlenen
istatistiklere gore diinya ortalamasmin %16,14 oldugunu gostermistir. Daha eski
donemlerden giiniimiize dogru, Cin'in 1960-2023 yillar1 arasindaki ortalama degeri
%14,27'dir. En diistik deger %11,06’a 1967 yilinda ulasilirken, en yiiksek deger
%17,6’ya ise 2020 yilinda ulasilmistir. (theglobaleconomy, 2026).
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e Devlet harcamalari, dolar cinsinden

3140.52

1965 1970 1975 1980 1985 1950 1955 2000 2005 2010 2015 20023

Sekil 2.18. Cin Devlet Harcamalar1 (Milyar ABD Dolar1) (theglobaleconomy, 2026).

2023 yili degeri 3140,52 milyar ABD dolar1 olup, 2022 yilinda gerceklesen 3052,07
milyar ABD dolarma oranla bir artis gostermistir. 155 iilkeden alinan verilere gore
diinya ortalamasi 104,89 milyar ABD dolar olarak goriilmiistiir. Cin icin 1960-2023
yillar1 arasinda kayda gegen ortalama 544,05 milyar ABD dolaridir. Minimum deger
6,09 milyar ABD dolar1 1962 yilinda kaydedilirken, maksimum deger 3140,52 milyar
ABD dolar1 2023 yilinda kaydedilmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Mali denge, GSYIH'nin yiizdesi

2024 yilinda kayda gecen son oran -7,34 yiizdesidir ve bu, 2023 yilindaki -6,71
yiizdesine gore bir diisiis anlamima gelmektedir. Karsilastirilinca, 185 iilkeden alinan
veriler diinya ortalamasini -2,69 olarak gostermistir. Cin i¢cin 1990-2024 yillar1 arasinda
gerceklesen ortalama -2,46 ylizdesidir. En diisiik degere -9,56 yilizdesine 2020 yilinda,
en yiikksek degere 0,06 yiizdesine ise 2007 yilinda ulasilmistir. (theglobaleconomy,
2026).

e Birincil biitge dengesi

2024 yilindan almman son oran -6,39 yiizdesidir ve bu, 2023 yilinda yasanan -5,79

yiizdesinden bir diisiis oldugunu gostermektedir. Karsilastirilinca, 179 iilkeden alinan
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verilere gore diinya ortalamasinin -1,04 yiizde diizeyinde oldugunu gostermektedir. Cin
icin 1990-2024 yillar1 arasinda yasanan ortalama -1,86 yiizdesidir. En diisiik deger olan
-8,62 yiizdesi 2020 yilinda, en yiiksek deger olan 0,44 yiizdesi ise 2007 yilinda
kaydedilmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Vergi gelirleri

2023 yil1 verisi %7,64 olup, 2022 yilinin %7,52'lik orani ile kiyaslandiginda bir artig
gostermistir. 87 lilkeden ednilen istatistiklere gore diinya ortalamasi %17,30'dur. Cin'in
2005-2023 yillar1 arasinda gerceklesen ortalamast %9,06'dir. En diisiik degere
%7,52'ye 2022 yilinda ulasilirken, en yiiksek degere %10,15 ise 2011 yilinda
ulagilmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Mal ve hizmet vergileri

2023 yili degeri %31,22 olup, 2022 yilimin %29,28'lik degerine kiyasla bir artis
gostermistir. Mukayeseli olarak incelendiginde, 88 iilke verileri diinya ortalamasinin
%32,78" oldugunu gostermektedir. Cin'in 2005-2023 dénemi ortalamasi %45,74'tiir.
Minimum degere (%29,28'e) 2022 yilinda ulasilmisken, maksimum degere (%77,69) ise
2005 yilinda ulasilmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Gelir ve kar vergileri

2023’ten alinan son deger %18,09 olup, 2022 yilindan alinan %20,36'lik orana kiyasla
bir diisiis gostermistir. 85 iilkeden alinan veriler diinya ortalamasini %25,45 olarak
bildirmektedir. Gegmisten giliniimiize dogru, Cin'in 2005-2023 yillar1 arasinda kalan
zaman siirecinde ortalamasi 9%22,03'tiir. En diisiik deger %16,41'e 2007 yilinda
ulagilirken, en  yiksek  deger %28,27'ye ise 2013 yilinda
ulasilmigtir. (theglobaleconomy, 2026).
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e Devlet borcu

88.32

Sekil 2.19. Cin Devlet Borcunun GSYIH'ye Orani (The GlobalEconomy, 2024)

2024 yih kayda aliman en yeni deger %88,32 olup, 2023 yili %82,01 seviyesi ile
karsilastirildiginda artis gdstermistir. Incelendiginde 182 iilkeden toplanan istatistiklere
gore diinya ortalamasi %61,97'dir. Cin'in 1995-2024 yillar1 arasinda gergeklesen
ortalamast %39,7'dir. Minimum deger %20,39'a 1997 yilinda ulasilirken, maksimum

deger olan %88,32 ise 2024 yilinda kaydedilmistir. (theglobaleconomy, 2026).

2.5.7. Hindistan

Finansal sisteminin gorece saglam yapist ve sorunlu varliklardan biiyiik 6l¢iide
arindirilmis olmasi Hindistan i¢in 6nemli bir avantaj olusturmus olsa da, kiiresel finans
krizinin merkezindeki iilkelerle olan yogun ticari ve finansal baglar, lilkenin biiyiime
goriinimiinii ciddi bigimde simirlandirmistir. Krizin Hindistan’a ulastigi donemde,
tilkede halihazirda var olan yapisal ve konjonktiirel iktisadi sorunlar krizin etkilerini
derinlestirmistir. Kiiresel sokun etkisi kisa siirede belirginlesmis ve ekonomi {izerinde
sert bir baski yaratmistir. Buna karsin, hiikiimetin kriz siirecinde benimsedigi ileriye
doniik politika yaklasimi ve uygulamaya konulan canlandirma paketleri, biiyiime
oraninin ¢ok daha diisiik seviyelere gerilemesini engellemis; ayn1 zamanda ekonomide
toparlanmaya yonelik ilk sinyallerin ortaya ¢ikmasimi saglamistir. Bununla birlikte,
olumlu gelismelere ragmen kriz Hindistan acgisindan orta vadede ¢oziilmesi gereken
onemli politika sorunlarin1 da beraberinde getirmistir. Kiiresel finans krizinin etkisiyle
Hindistan’in ekonomik biiylime performans: ciddi bi¢imde zayiflamis; Cin Ornegine

benzer sekilde GSYIH artis hizinda keskin bir diisiis ve issizlik oranlarinda belirgin bir
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yiikselis yasanmistir. Hindistan ekonomisinin kiiresel sisteme yliksek derecede entegre
olmasi, krizin iilke {izerinde bu denli gii¢lii hissedilmesinin temel nedenlerinden biri
olmustur. Kriz siirecinde biiylime orani yaklasik yar1 yariya gerileyerek 2008 yilinin
dordiincii ¢eyreginde %5,8 seviyesine diigmiistiir. Ayni donemde gida ve petrol
fiyatlarinda yasanan hizli artiglar, ithalata bagimli enerji ve tarim yapisi nedeniyle
enflasyonist baskilar1 artirmigtir. Hiiklimet, krizin siddetini sinirlamak amaciyla toplam
talebi desteklemeye, yabanci sermaye girislerini tesvik etmeye ve biiylimedeki
yavaglamay1 tersine c¢evirmeye yonelik cesitli politikalar uygulamaya koymustur.
2000’11 yillarin basindan 2008’e kadar Hindistan ekonomisi istikrarli bir biiyiime siireci
yasamis; 2007 yilinda biiyiime oran1 %8,8’e ulasarak onceki yillarin yaklasik iki katina
cikmistir. Bu performans; tarim, imalat, insaat, ticaret, iletisim, finans ve gayrimenkul
sektorlerindeki  genisleme sayesinde miimkiin  olmustur.  Ozellikle yatirrm
harcamalarindaki hizli artig, biiylimenin temel siiriikleyicisi olmustur. Yatirim oranlari
%20 seviyelerine yaklasirken, GSYIH icindeki yatirnm payr %22,8’den %39,1%¢
yiikselmistir. Thracat artis1 da bu bilyiime siirecine énemli katki saglamistir (Gupta vd.,

2012: 134).

Krizle birlikte enflasyon oram1 Hindistan Merkez Bankasi’nin 6ngordiigii
diizeylerde ger¢eklesmis olsa da, i¢ bor¢lanma tarihi zirvelere ulasmis; kamu borcu
GSYIH nin %]1,1°i oraninda artig gdstermistir. Ayn1 dsnemde varlik fiyatlari yiikselmis
ve Ozellikle emlak fiyatlar iki katina ¢ikmistir (Gupta vd., 2012: 135). Dikkat ¢ekici bir
diger husus, ekonomik yavaslamanin Lehman Brothers’in iflasindan 6nce Hindistan’da
kendini gostermeye baslamis olmasidir. 2007’nin ikinci yarisindan itibaren emtia
fiyatlarindaki hizli artis, kriz kosullar1 altindaki Hindistan ekonomisini daha da kirilgan
hale getirmistir. Enflasyon oran1 2007°de %3,1 iken 2008’de %]13’e ylikselmis; mali
acik belirgin bigimde bozulmustur (Shukur, 2020: 69).

2008 yilinda yatirimlarda net sermaye ¢ikisi yaklasik 6,8 milyar dolar seviyesinde
gerceklesmis; dis borglanma ve dis piyasalardan saglanan fonlar ciddi bigimde
yavaglamistir (Gupta vd., 2012: 137). Bu soklarin etkisini azaltmak amaciyla yetkililer,
bliylime ve fiyat istikrarin1 destekleyici g¢esitli adimlar atmistir. Hindistan Merkez
Bankasi, enflasyonist baskilar1 kontrol altina almak i¢in baslangicta siki para politikasi
uygulayarak politika faizlerini ylikseltmistir. Buna ragmen, kriz 6ncesinde %7,5—%8

araliginda beklenen biiylime performansi siirdiiriilememistir.
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1997 Asya Krizi’'nde Hindistan ¢evre iilkelerdeki dalgalanmalardan sinirl dlgiide
etkilenirken, 2008 Kiiresel Finans Krizi’nde cografi olarak uzak ekonomilerdeki
soklardan daha yogun bi¢imde etkilenmistir. Bunun temel nedeni, Hindistan’1n kiiresel
ekonomiyle dnceki donemlere kiyasla ¢ok daha giiclii bi¢imde biitliinlesmis olmasidir.
Siire¢ boyunca Hindistan’in ekonomik gostergeleri OECD iilkeleriyle paralel bir seyir
izlemis; bunun baslica nedeni OECD f{ilkelerinin Hindistan ihracatinda yaklasik %37’lik
paya sahip olmasidir. Mart 2008 itibariyla ihracat %19 oraninda gerilemis; bu diisiiste
emtia fiyatlarindaki degisimden ziyade gelismis iilkelerdeki talep daralmasi belirleyici

olmustur (Gupta vd., 2012: 137).

Kriz, Hindistan’1n hizla biiyliyen yazilim sektoriinde de etkisini gostermis; sektor
biiylimesi %1’in altina inerken finans ve iletisim hizmetlerinde daralma yasanmustir.
Kiiresel finans krizinin Hindistan’da en yogun hissedildigi alanlardan biri para
piyasalar1 olmustur. Lehman Brothers’in ¢okiisli, uluslararasi sermayenin iilkeden
cikmasina yol agmis; bu durum para piyasalarinin daralmasina neden olmustur. Bunun
tizerine Hindistan Merkez Bankasi politika durusunu degistirerek likiditeyi artirici
Onlemler almis, ancak kredi biliylime oranindaki diislisii engellemekte sinirli basari

saglamistir.

Artan kiiresel belirsizlik ve risk algisi, yabanci portfoy yatirimlarinin hizla
azalmasina yol agmis; bu yatirimlar 2008-2009 déneminde 108 milyar dolardan 9,1
milyar dolara gerilemistir. Buna karsin, dogrudan yabanci yatirimlar kriz siirecinde
azalmamus; aksine 15,4 milyar dolardan 17,5 milyar dolara yiikselmistir (Gupta vd.,
2012: 140). Avrupa merkez bankalarindan gelen fon akislar1 ise kiiresel likidite

kosullarinin bozulmasiyla keskin bi¢imde diigmiistiir.

Rupinin %13 oraninda deger kaybetmesine ragmen, ticaret sektdriine yonelik
yabanci kaynak girisleri yaklasik %49 oraninda azalmistir. Kriz, Hindistan’in GSYIH
bliylime oranmm1 %7,8’den %)5,8’e diislirmiis; Ozellikle imalat sektorii siki para
politikasi, artan sermaye maliyetleri ve olumsuz kiiresel kosullar nedeniyle ciddi darbe
almistir. Yatirimlardaki durgunluk, sermaye mallarina olan talebi azaltmis; bu mallarin

tiretimi ve ithalat1 2008’in ikinci yarisinda keskin bigimde gerilemistir.

Uretim ve hizmet sektorlerindeki yavaslama, emek yogun yapilari nedeniyle

istthdam {izerinde olumsuz etki yaratmistir. Hindistan Calisma Bakanligi, yarim
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milyondan fazla istihdam kayb1 yasandigini; 6zellikle tekstil, otomotiv ve kuyumculuk

gibi ihracat odakli sektorlerde is kayiplarinin yogunlastigini agiklamistir.

Krizle miicadelede Hindistan hiikiimeti hizli ve kararli bir yaklasim
benimsemistir. Likiditeyi kisitlayan siki para politikasinin ardindan Merkez Bankasi,
zorunlu karsilik oranlarini diistirerek para arzini artirmis ve ekonomiye likidite enjekte
etmistir. Maliye politikas1 cephesinde ise toplam talebi desteklemek amaciyla kamu
harcamalar1 artirilmis; ciftcilere yonelik bor¢ ertelemeleri, kamu ¢alisanlarinin maas
artislar1 ve gida ile giibre siibvansiyonlari uygulanmistir. Ayrica tiikketim vergileri ve
hizmet vergilerinde indirimlere gidilmis, kamu yatirimlart yoluyla istihdam yaratilmaya

calisilmistir (Gupta vd., 2012: 140).

Sermaye ¢ikislarinin yarattigi doviz kuru baskisii sinirlamak amaciyla rupinin
kontrollii bicimde deger kaybetmesine izin verilmis; dis dengeyi korumak icin rezerv
satiglart ve mevduat faiz artiglari gibi Onlemler alinmistir. Mart 2009°dan itibaren
ekonomi toparlanma sinyalleri verse de, orta vadede tim sektorleri kapsayan dengeli bir
lyilesmenin saglanmasi gerektigi anlagilmistir. Kriz sonrasi donemde bazi sektorlerde
lretim artig1 goriiliirken, sermaye mallar1 ve tiiketim mallar {iretiminde toparlanma

sinirl kalmistir (Gupta vd., 2012: 140).

Son olarak, kriz oncesi ve sonrasinda uygulanan genisletici maliye politikalari
kisa vadede ekonomik daralmay1 hafifletmis olsa da, kamu borcu ve biitce acig1 hizla
artmistir. Mali acik 2009 yilinda %11 seviyesine ulasmis; bu durum mali
siirdiiriilebilirlik agisindan riskler dogurmustur. Kamu borg¢larinin biiyiik o6lgiide i¢
piyasadan finanse edilmesi, 6zel yatirnmlar iizerinde zaman zaman baski yaratmistir.
Sonug olarak Hindistan’in kiiresel ekonomiyle biitiinlesmesi uzun vadede biiylime
potansiyelini artirirken, kiiresel krizlere karst kirilganhigint da yiikseltmis; bu durum
kriz donemlerinde kullanilabilecek mali ve parasal politika alanimin gii¢lendirilmesi

geregini acik bigimde ortaya koymustur.

1990’11 yillarda yasanan ekonomik sikintilarin ardindan Hindistan, {iretim, ticaret
ve yatirim alanlarinda kapsamli reformlar gergeklestirmistir. Bu reformlarin amaci,
ekonomiyi daha piyasa odakli hale getirmek ve uluslararasi ticaretle entegrasyonu
giiclendirmektir. Liberalizasyon politikalar1 sayesinde Hindistan, yabanci sermaye

cekme kapasitesini artirmis; teknoloji ve finans alanlarinda 6nemli yatirimlar elde
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etmistir. Ekonominin disa acgilmasi, son otuz yillik dénemde biiylime performansini
iyilestirmis ve Hindistan’1 bolgesel dl¢ekte oldugu kadar kiiresel ekonomik sistemde de
daha etkili bir aktér konumuna tagimistir. Geng niifus yapisi, genis i¢ pazar ve yiikselen
orta smif, ekonomik genislemeyi destekleyen temel unsurlar arasinda yer almustir.
Boylece Hindistan, yatirimeilar igin cazip bir pazar haline gelmis ve ticari iligkilerini

cesitlendirme firsati bulmustur (Fidan ve Firat, 2020: 90).

2008 kiiresel finansal krizinin Hindistan ekonomisi tizerindeki etkileri, 6zellikle
bilgi teknolojileri, yatirnm akimlari, dis ticaret, is giicii piyasasi ve sermaye hareketleri
gibi alanlarda belirgin sekilde ortaya ¢ikmistir. Bilgi teknolojileri sektorii, krizden en
fazla etkilenen alanlardan biri olmustur; ABD merkezli finans kurumlarinin bu
sektorden sagladigi gelirler, toplam sektér kazanglarmin yaklagik %60’ 11
olusturdugundan, ABD’deki ekonomik daralma Hindistan bilisim sektdriinli dogrudan
etkilemistir. Kriz doneminde ABD’deki sirketlerin bilylik boliimii harcamalarini azaltma
yoluna gitmis; firmalarin yaklasitk %70°1 Hint bilisim sirketleriyle yaptiklari
sozlesmeleri kiigiiltmiis, %60°1 ise mevcut anlasmalar1 tamamen sonlandirmistir
(Viswanathan, 2010: 41). Bu durum, Hindistan’in dis pazarlara bagimli bilgi
teknolojileri sektoriinde iiretim ve isttihdam kayiplarina yol agmis, ekonomik biiyiime

tizerinde olumsuz bir baski olusturmustur.

Ayrica yatirimctr glivenindeki gerileme, yabanci sermaye girislerinde azalmaya
neden olmus ve finansal piyasalarda belirsizlikleri artirmistir. Sermaye ¢ikislart ve
doviz hareketlerindeki dalgalanmalar, yerel para biriminin degerinde oynaklik yaratmis;
hisse senedi piyasalarinda diisiisler gozlenmistir. Bu gelismeler, ekonomik istikrarin
korunmasini zorlastirmis ve biiylime dinamiklerini olumsuz etkilemistir. Kriz siirecinde
Hindistan’in dis ticaret hacmi de yavaglamis, ihracat gelirlerinde gerileme yasanmigstir.
Genel olarak degerlendirildiginde, 2008 finansal dalgalanmasi Hindistan ekonomisinin
yapisal kirilganliklarini ortaya ¢ikarmis ve piyasa mekanizmalarinda 6nemli degisimlere
yol agmustir (Sakthivel vd., 2014: 86). Bu siire¢, ekonomik politikalarin yeniden gézden
gecirilmesi ve biiylimenin siirdiiriilebilir hale getirilmesi gerekliligini glindeme

getirmistir.
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Tablo 2.5. Hindistan’1n 2007-2010 Y1l1 i¢in Ekonomik Verileri (%)

Yil Kisi g?f;g;?s?s(iz)c}ehr Enflasyon Orani (%)
2007 8,2 6,4
2008 3.4 8,4
2009 7,5 10,9
2010 7,3 12

Kaynak: macrotrends, 2026

2007-2010 doénemine ait ekonomik gdstergeler, Hindistan ekonomisinin 2008
kiiresel finansal krizinden nasil etkilendigini ortaya koymaktadir. 2007 yilinda
ekonomik biiylime orani yiiksek seviyelerde seyretmis, kisi basina diisen gelir artis
%8,2 olarak gerceklesmis ve enflasyon %6,4 diizeyinde kalmistir. Ancak 2008 yiliyla
birlikte kiiresel ekonomik kosullarin bozulmasi Hindistan ekonomisini de etkilemis; kisi
basma gelir artist %3,4’e gerilemis, enflasyon ise %8,4’e yiikselmistir. Bu degisim,
ekonomik aktivitedeki yavaslamanin ve fiyatlar genel diizeyindeki artisin krizle iligkili
oldugunu gostermektedir. 2009 yilinda toparlanma belirtileri goriilmiis, kisi basina gelir
artis1 %7,5 seviyesine ¢ikmistir; fakat enflasyon %10,9 ile yiiksek seviyelerde kalmistir.
2010 yilina gelindiginde biiylime orani %7,3’e gerilemis, buna karsilik enflasyon
%12’ye yiikselerek fiyat istikrarsizliginin siirdiiglinii gdstermistir. Bu veriler, 2008
krizinin Hindistan ekonomisinde biiylime ve fiyatlar iizerinde belirgin etkiler yarattigini,
ancak ekonomik toparlanma siirecinin zaman aldigin1 ortaya koymaktadir. Kriz sonrasi
donemde Hindistan, ekonomik yapisini daha dayanikli hale getirmek i¢in yeni stratejiler

gelistirme ihtiyaciyla karsi karsiya kalmistir.

2008 finansal dalgalanmasinin ardindan Hindistan, ekonomik istikrar1 yeniden
saglamak amaciyla cesitli politikalar uygulamistir. I¢ talebi desteklemek i¢in mali tesvik
paketleri devreye sokulmus, altyap1 yatirimlari ve sosyal programlar bu tesviklerin
onemli bilesenleri olmustur. Ekonomik daralmanin etkilerini azaltmak amaciyla kamu
yatirimlart artirilmig, istihdam yaratmaya yonelik projeler onceliklendirilmistir. Para
politikas1 alaninda faiz oranlar1 disiiriilerek kredi maliyetlerinin azaltilmasi
hedeflenmis, bu sayede isletmelerin finansmana erisimi kolaylastirilmistir. Tiiketici
harcamalarinin desteklenmesi ve ekonomik aktivitenin canlandirilmasi, kriz doneminde

ekonomik durgunlugu hafifletmeye yonelik temel hedefler arasinda yer almistir. Ayrica
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sosyal destek programlarinin genisletilmesiyle diisiik gelirli kesimlerin alim giiciiniin

korunmast amaglanmustir.

Di1s ticaretin desteklenmesi amaciyla ihracatgilara yonelik tegvikler saglanmis,
belirli sektorlerde vergi kolayliklar1 uygulanmistir. Yabanci sermaye girisini artirmak
icin yatirim diizenlemeleri sadelestirilmis ve yatirim ortaminin cazibesi yiikseltilmeye
calisilmigtir. Finansal sistemde likiditenin artirilmasi amaciyla bankacilik diizenlemeleri
gozden gecirilmis, kredi akisinin siirdiiriilmesi hedeflenmistir. Issizlikle miicadele
kapsaminda sosyal giivenlik ve istthdam destek programlari gelistirilmis, bdylece
ekonomik daralmanin toplumsal etkileri azaltilmaya calisilmistir. Bu politikalar,
Hindistan’in kriz sonrasi toparlanma siirecine katki saglamis ve ekonomik istikrarin
yeniden tesis edilmesine yardimer olmustur. Ancak siirdiiriilebilir biiyiimenin
saglanmasi i¢in ekonomik reformlarin devam etmesi gerektigi degerlendirilmistir

(Dalaien, 2016: 80).

+ Hindistan Kamu Maliyesi Sayisal Verileri (theglobaleconomy, 2026):

e Hiikiimet harcamalari, GSYIH'nin yiizdesi

2024 kayda alinan son oran %10,14 olup, 2023 yilinda yasanan %10,31'lik orana
gore bir azalma gostermistir. Karsilastirma yapmak gerekirse, 101 iilkeden toplanan
veriler diinya ortalamasini %14,67 olarak gostermistir. Hindistan i¢in 1960-2024 arasi
donemde ortalama %10,14'tiir. En diisiik deger %6,57'ye 1960 yilinda ulasilirken, en
yiiksek deger %12,18 ise 1999 yilinda kaydedilmistir. (theglobaleconomy, 2026).

o Hiikiimet harcamalari, dolar cinsinden

396.91

196( 1966 1972 1978 1954 195 1996 2002 2008 204 2024
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Sekil 2.20. Hindistan Devlet Harcamalari, (Milyar ABD Dolar1) (tradingeconomics,
2026)

2024 yilinda kaydedilen son deger 396,91 milyar ABD dolar1 olup, 2023 yilinda
gerceklesen 374,96 milyar ABD dolaria kiyasla bir artis goriilmiistiir. Karsilastirma
yapilirsa, 100 iilkeden alinan verilere gore diinya ortalamasinin 78,89 milyar ABD
dolar1 oldugu goriilmiistiir. Hindistan i¢in 1960-2024 yillar1 donemi ortalama 88,63
milyar ABD dolaridir. En az deger olan 2,43 milyar ABD dolar1 1960 yilinda
kaydedilirken, en fazla deger olan 396,91 milyar ABD dolar1 2024 yilinda
kaydedilmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Mali denge, GSYIH'nin yiizdesi

2024 degeri -7,9 ylizdesi olup, 2023 orani -7,4 yiizdesi ile karsilastirildiginda bir
diisiis gostermektedir. Karsilagtirma yapildiginda 185 iilkeden toplanmis verilere gore
diinya ortalamasinin -2,69 ylizdesi oldugu goriilmektedir. Tarihi olarak, Hindistan i¢in
1990-2024 yillar1 aras1 ortalamasi -8,26 yiizdesidir. Minimum deger olan -12,86 ylizdesi
2020 yilinda, maksimum deger olan -4,59 yiizdesi ise 2007 yilinda kaydedilmistir.
(theglobaleconomy, 2026).

¢ Birincil biit¢ce dengesi

2024 kayda gecmis en yeni deger -2,91 yiizdesidir ve bu, 2023 yilinda ger¢eklesen
-2,54 yiizdesine gore bir diisiis gostermektedir. Karsilagtirilinca, 179 {ilkeden elde edilen
verilere dayanarak diinya ortalamasinin -1,04 yiizdesi degerinde oldugu goriilmiistiir.
Hindistan i¢in 1990-2024 yillarinda gergeklesen ortalama deger -3,91 ylizdesidir.
Minimum deger olan -7,26 yiizdesi 2020 yilinda, maksimum deger 0,26 yiizdesi ise
2007 yilinda gerceklesmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Vergi gelirleri

2022 yilinda kayda alinan son deger %6,73 olmus, 2018 yilinda ise %12,02'lik
oran ger¢eklesmis, bu orana gore bir diisiis gerceklestigi goriilmiistiir. Kiyaslandiginda,
110 iilkeden alinan verilere gore diinya ortalamast %17,45 olarak gerceklesmistir.
Hindistan 1974-2022 arasinda kalan donemde ortalamast %9,7'dir. En diisiik degere
%6,73'e 2022 yilinda ulagilirken, en yiiksek deger %12,11 ise 2007 yilinda
kaydedilmistir. (theglobaleconomy, 2026).
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e Mal ve hizmet vergileri
2022 yili gergeklesen son oran %32,6 olup, 2018 yilinda gergeklesmis %40,87'lik
orana gore bir dislis gorlilmiistiir. Karsilastirma yapildiginda, 110 iilkeden derlenmis
verilere gore diinya ortalamasinin %32,42 oraninda oldugu goriilmiistiir. Gegmise
yonelik olarak, Hindistan i¢in 1974-2022 yillar1 arasinda kalan siiregte ortalalamanin
%33,1 olarak gerceklestigi goriilmiistiir. En diisiik deger ise %21,68'e 2010 yilinda

ulagilmig, en yiiksek deger %44,07 ise 1974 yilinda gerceklesmistir.

(theglobaleconomy, 2026).
e Gelir ve kar vergileri
2022 yilindan almman en son deger %34,83 olup, 2018 yilinda gerceklesesen
%45,65'lik orana gore bir diisiis gostermistir. Karsilastirma yapildiginda , 107 iilkeden

elde edilen istatistikler  diinya ortalamasinin %26,75 oldugunu gostermistir.

Hindistan’in  1974-2022 yillar1 arasinda gergeklesen ortalama orani1 %28,11'dir.
Minimum deger olan %13,87'ye 1987 yilinda ulasilirken, maksimum deger olan %50,27

ise 2009 yilinda gergeklesmistir. (theglobaleconomy, 2026).

e Devlet borcu
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Sekil 2.21. Hindistan Hiikiimet Borcunun GSYIH'ye Oran1 (The GlobalEconomy, 2024)

2024 yilinda gergeklesen son deger %81,64 olup, 2023 yilinda yasanmis
%80,72'lik orana gore bir artis oldugu goriilmiistiir. Mukayese yapilirsa, 182 iilkeden

elde edilen veriler diinya ortalamasinin %61,97 oranda oldugunu ortaya koymustur.
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Hindistan i¢in 1991-2024 yillarindan alinan degerlerin ortalamasi %75,22'dir. Minimum
deger %067,11'e 2014 yilinda ulasilirken, maksimum deger olan %88,43'e ise 2020
yilinda ulasilmistir. (theglobaleconomy, 2026).
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UCUNCU BOLUM
2008 KURESEL FINANS KRiZiNiN TURK KAMU MALIYESINE
YANSIMALARI

3.1. 2008 Krizinin Tiirkiye Ekonomisine Etkileri

Tiirkiye ekonomisi, 2008 kiiresel finansal krizinden onceki on yillik donemde
onemli ekonomik sarsintilar yasamistir. 1999, 2000 ve 2001 yillarinda ortaya ¢ikan
krizler, ekonomik istikrar1 saglamak amaciyla uluslararasi finans kuruluslariyla yapilan
anlagmalar cercevesinde cesitli istikrar programlarinin uygulanmasina yol agmustir.
Ancak bu programlar beklenen basariy1 gostermemis, ekonomik toparlanma kalic1 hale
getirilememistir. Bunun temel nedenlerinden biri, uygulanan politikalarin stireklilik
gostermemesi ve ekonomik yapinin biitiinciil bir reform siirecinden ge¢ememesidir.
Ekonomik diizenlemelerin kisa vadeli ¢ozlimlerle sinirli kalmasi, yapisal sorunlarin
devam etmesine neden olmus ve krizlerin etkilerini uzun siire hissettirmistir (Egilmez

ve Kumcu, 2001: 26).

2008 kiiresel ekonomik krizi, Tiirkiye ekonomisini hem finansal hem de reel
sektor acisindan etkilemistir. Tiirkiye Cumhuriyeti’nin kurulusundan itibaren ekonomik
dalgalanmalar farkli nedenlerle ortaya ¢ikmistir; baz1 krizler i¢ ekonomik yonetimden
kaynaklanirken, bazilar1 uluslararasi gelismelerin etkisiyle sekillenmistir. Ornegin, 2000
ve 2001 krizleri i¢ dinamiklerden kaynaklanan ekonomik sorunlarin bir sonucu olarak
degerlendirilirken, 1929 ve 1999 krizleri kiiresel ekonomik kosullarin etkisiyle ortaya
cikan dis kaynakli krizler olarak tanimlanmistir (Ertugrul vd., 2010: 62). Bu durum,
Tirkiye ekonomisinin hem i¢ hem de dis faktorlere duyarli bir yapiya sahip oldugunu

gostermektedir.

2001 sonrasinda kiiresel finans piyasalarinda yasanan likidite artis1, yiiksek faiz
getirisi sunan Tiirkiye ekonomisinin yabanci sermaye c¢ekmesine olanak saglamistir.
Uluslararasi piyasalardan saglanan fon girisleri ekonomik biiyiimeyi desteklemis, ancak
bu durum 2008 krizine kadar devam eden bir siire¢ olmustur. Kiiresel finansal
kosullarin degismesiyle birlikte likidite akislar1 azalmis, dis bor¢lanma maliyetleri
yiikselmis ve finansmana erisim zorlagsmistir. Tiirkiye ekonomisi, tasarruf agigi

nedeniyle dis kaynaklara bagimli bir yap1 sergilediginden, bu gelismeler ekonomik
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faaliyetleri olumsuz etkilemistir. Ayn1 donemde Avrupa iilkelerinde yasanan ekonomik
durgunluk, Tirkiye’nin en Onemli ticaret ortaklarindan biri olan bu bélgeye yapilan
ihracat1 azaltmig ve dis ticaret dengesini olumsuz yonde etkilemistir (Selguk ve Yilmaz,

2008).

2008 kiiresel kriziyle birlikte ekonomik belirsizliklerin artmasi, finansal kosullarin
sikilagmasimna ve yatirim harcamalarinin  azalmasina neden olmustur. Tiiketim
harcamalarinda gozlenen diisiis, tasarruf egilimlerinin yiikselmesiyle birleserek i¢
talebin daralmasina yol agmistir. Bu siire¢, ekonomik biiylime oranlarinda gerilemeye
neden olmus ve liretim faaliyetlerinde yavaslamayi beraberinde getirmistir. Kiiresel
ekonomik kosullarin olumsuz etkileri, 2008 yilinin ikinci c¢eyreginden itibaren
Tiirkiye’nin biiyiime performansinda belirgin bir azalmaya yol a¢gmus, ekonomik
faaliyetlerde gerilemeler yasanmistir. Bu gelismeler, kriz donemlerinde ekonomik

istikrarin korunmasinin ve yapisal reformlarin 6nemini bir kez daha ortaya koymustur.
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Sekil 3.1. Tiirkiye; GSYIH Biiyiime Oranlar1 (2006-2011) (verikaynagi, 2026),

Tiirkiye ekonomisinde 2008 yilinin son ¢eyregi ile izleyen donemde ortaya ¢ikan
ve ekonomik daralmayr gosteren -4,8 oranindaki kiiciilme, agirlikli olarak ihracata
yonelik tlretim yapan sanayi sektoriindeki gerilemeyle iliskilendirilmektedir. Dis
talepteki azalma ve iiretim hacmindeki diislis, sanayi sektoriiniin ekonomik katkisini

azaltmis; bu durum tarim dis1 istihdamda bozulmayi1 hizlandirmistir. Ayni1 dénemde

120



isgiicline katilim oranindaki yiikselis, istthdam yaratilmasindaki zorluklarla birleserek
issizlik oranlarmnda belirgin bir artisa neden olmustur. Ozellikle 2008’in iigiincii ve
dordiincii ¢eyregi ile 2009’un ilk ¢eyreginde ekonomik aktivitedeki yavaglamanin
derinlesmesi, isgiicii piyasasinda olumsuz kosullarin daha da agirlasmasina yol agmis ve
igsizlik oranlar1 hizli bir yiikselis gdstermistir. Bu siirecte issizlik oraninin yillik bazda
%4,2 oraninda artarak %16,1 seviyesine ulagmasi, isttihdamdaki daralmanin ve iggiiciine
katilim oranindaki degisimlerin bir sonucu olarak degerlendirilmistir. Issizlikteki artisin
yaklagik 1,8 puanlik boliimii istihdamdaki azalmadan, 2,4 puanlik boliimii ise iggiiciine

katilim oranindaki yiikselisten kaynaklanmigtir (TCMB, 2009a).

2008 ve 2009 yillarindaki ekonomik gelismeler biiyiime performansi agisindan
degerlendirildiginde, kiiresel Olcekte yasanan diisiikk biiylime oranlarmin Tirkiye
ekonomisini de olumsuz etkiledigi goriilmektedir. 2009 yilinda ekonomik
faaliyetlerdeki daralma nedeniyle biliylime orani negatif deger almis, bu durum
ekonomik kriz kosullarin iiretim ve tiiketim lizerindeki baskisint gdstermistir. Ancak
takip eden silirecte ekonomi yeniden toparlanma siirecine girmis ve biiyiime
performansinda Onemli bir iyilesme kaydedilmistir. Krizin etkilerinin azalmasiyla
birlikte ekonomik faaliyetler canlanmis, tiretim ve yatirimlardaki artis biiyiime
oranlarin1 yiikseltmistir. Bu dogrultuda, ekonominin kriz sonrasi donemde %38,5
seviyesinde biiylime kaydetmesi, toparlanma siirecinin basarili  bir gsekilde

gerceklestigini ve ekonomik aktivitenin yeniden ivme kazandigini géstermektedir.
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Sekil 3.2. Tiirkiye; Issizlik Oranlar1 (2006-2011)(sbb, 2026)
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Sekil 3.2°de goriildiigi tizere, 2006 yilinda %9,5 seviyelerinde olan issizlik orant,
2008 yili itibariyla keskin bir yiikselis gostererek %12,7°ye ulagmustir. Kiiresel
ekonomik dalgalanmalar ve belirsizlikler, firmalarin iretim kararlarinda temkinli
davranmalarina neden olmus, kapasite kullaniminin diisiik seyretmesi ve yatirim
egilimlerinin zayifligiyla birlesince, 2009 yilina gelindiginde Tiirkiye’nin istihdam

gostergelerinde belirgin bir iyilesme gézlenmemistir (TCMB, 2009b).

Isgiicii piyasasindaki olumsuzluklar, toplam iicret gelirleri {izerinde de baski
yaratmistir. Tarim dis1 sektdrlerdeki iiretim yavaslamasi, 2009’un ilk ¢eyreginde daha
belirgin hale gelmis; igsizlik artisinin analizinde, isgiiciine katilim oranindaki yiikselisin
smirl etkisi goriiliirken, erkek niifus arasindaki istihdam kaybinin temel belirleyici
oldugu anlasilmaktadir. Issizlik, talep ve maliyet yonlii olmak iizere iki ana sekilde
ekonomik etki yaratmistir. Talep yonlii etki, toplam ticret ddemelerinin baskilanmasi ve
buna bagl olarak i¢ talebin daralmasi seklinde kendini gostermistir. Maliyet yonlii etki
ise, talepteki sert diisiis nedeniyle ekonomik faaliyetlerin yavaglamasi, firmalarin
kaynak kullanim etkinliklerinin azalmasi ve iiretkenligin diismesi bigiminde ortaya
cikmistir. Uzun stireli diisiik toplam talep, isgiicii talebinde ve iicretlerde asagi yonlii

uyarlamalar1 gerekli kilmistir (TCMB, 2009c¢).

Isgiicii gostergelerinin genel degerlendirmesi, hiikiimetin aldig1 Snlemlerin
etkisinin kisa stireli oldugunu ortaya koymaktadir. Biiylimenin her zaman istthdam
yaratmada etkili olamadig1 anlasilmaktadir. Diinya genelinde kriz kaynakli belirsizlik
igsizlik oranlarini yiikseltirken, Tiirkiye’de uygulanan tesvik paketleri sayesinde bu
etkinin bir kism1 azaltilmistir. Bu paketlerin temel amaci mevcut istthdami korumak,
isglicii  piyasasindaki yapisal sorunlari ¢ozmek ve kisa caligma uygulamalar ile
isletmelere dogrudan destek saglamaktir. Dolayisiyla, kiiresel krizden kaynaklanan
olumsuzluklara ragmen Tiirkiye’de istihdamin korunmasi yoniinde alinan 6nlemlerin
basarili oldugu degerlendirilebilir. Bununla birlikte, mevcut istthdamin korunmasinin
Otesinde, yapisal issizligin ¢Oziimii i¢in isgiicli piyasasinin daha etkin bir yapiya
kavusturulmast gerekmektedir; bu kapsamda kayit disi istihdamin azaltilmasi,
isgliclinlin egitim seviyesinin yiikseltilmesi ve verimliligin artirilmasi onem arz

etmektedir (Ay, 2012).
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Tablo 3.1. Tiirkiye Ekonomisi Temel Gostergeler (2006-2010)

Yillar 2006 2007 2008 2009 2010
Reel GSYIH
Artis Orani 6,9 4,7 0,7 -4.8 9,2
(%)
Toplam Dis
Borg¢ Stoku 207,8 249.6 280,4 268,8 290,0
(Milyar $)
TUFE Artis
Orani1 (%) 9,6 8.8 10,4 6,3 8,6
Ihracat Artis
iz (%) 16,41 25,41 23,08 -22,64 11,49
Ithalat Artis
izt (%) 19,53 21,84 18,76 -30,22 31,66

Kaynak: https://www.sbb.gov.tr/temel-ekonomik-gostergeler/

2008 yilmin son c¢eyregi ile 2009’un ilk aylarini kapsayan donemde kiiresel
ekonomik yavaglama, diinya ticaret hacmindeki daralma ve emtia fiyatlarindaki
uluslararasi gerilemeler, genel fiyat diizeyinde asagi yonlii bir egilim olusturmustur. Bu
nedenle Tiirkiye’de yasanan enflasyon hareketlerini yalnizca i¢ dinamiklerle agiklamak

yeterli olmayip, kiiresel ekonomik kosullar ¢er¢evesinde degerlendirmek gerekmektedir.

Tablo 3.1°de yer alan verilere gore, Tiirkiye’de Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE)
2007 yilinda %38,8 diizeyindeyken, 2008 yilinda %10,4’e yiikselmistir. Bu artis, yilsonu
enflasyon hedefleri cercevesinde belirlenen tolerans araligmnin iist smirinin asilmasi
anlamina gelmis ve fiyat istikrar1 agisindan belirsizligi artirmistir. 2009 yilmin ikinci
ceyregine gelindiginde ise TUFE artis orani bir dnceki ceyrege kiyasla 2,16 puan
diiserek %0,77 seviyesine gerilemis, yillik bazda ise %6,30 diizeyine inmistir. Ayni
donemde gida kalemi hari¢ tutuldugunda, tiim ana harcama gruplarinda yillik enflasyon
oranlarinin diistiigli goriilmektedir. Enflasyon oranlarindaki bu gerilemenin temel
nedenleri arasinda talep kosullarindaki daralma, uluslararasi emtia fiyatlarindaki
diisiisler ve mali tedbirler kapsaminda uygulanan gegici vergi indirimleri yer almaktadir
(Yilmaz, 2009a). Bu gelismeler, kiiresel kriz kosullarmin fiyat istikrar1 tizerindeki
etkisini ortaya koymakta ve enflasyon dinamiklerinin yalnizca ulusal degil, uluslararasi

ekonomik kosullardan da etkilendigini gostermektedir.
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Sekil 3.3. Tiirkiye; Enflasyon Oranlar1 (2006-2011) (legalbank, 2026)

Ulkedeki iiretim maliyetlerindeki gevseme ve kiiresel fiyat dinamiklerinin olumlu
etkisiyle birlikte enflasyon oranlarinda asagi yonlii bir seyir gozlenmistir. Sekil 3.3’te
ortaya konuldugu iizere, 2008 yilinda cift hanelere yaklasan enflasyon seviyesi 10,1
iken, izleyen yillarda kademeli bir azalma yasanmis ve 2010°da 6,4 diizeyine
gerilemistir. Bu durum, fiyat baskilarinin zayifladigin1 ve ekonomik kosullarin gorece
istikrar kazandigini gostermektedir. Uretici Fiyatlar1 Endeksi (UFE) yillik degisimi,
maliyet yonlii baskilar1 anlamak agisindan onemli bir gostergedir. 2007 yilinda %5,94
olan UFE degisimi, 2008’in son ¢eyreginde %8,11 seviyesine yiikselmistir. Y1ilin ilk
yarisinda uluslararas1 emtia piyasalarindaki hareketlerle birlikte artis egilimi giiclenen
UFE, ikinci yarida gerilemeye baslamistir. Bu gerilemenin, ana metal sanayi iiriinleri ile
petrol tiirevlerinin fiyatlarindaki distisle iliskili oldugu degerlendirilmektedir. Takip
eden siiregte 2009 yilmin ilk ¢eyreginde UFE artis oram diisiis egilimini siirdiirmiis,
Nisan aymda % -0,35 seviyesine kadar gerilemistir (TCMB, 2009d). Bu veriler, maliyet

baskilarinin zayifladigini ve enflasyonist egilimlerin hafifledigini gdstermektedir.

Kiiresel kriz siirecinde risk algisindaki iyilesme, gelismekte olan ekonomilerin
para birimlerinde deger kazanimini beraberinde getirmistir. Tiirk Liras1 da bu siirecte
diger gelismekte olan iilke para birimleriyle benzer bir deger degisimi gostermistir.

Ancak Tiirk Lirasi, tarihsel olarak uluslararasi risk algisindaki dalgalanmalara kars:
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hassas bir para birimi olma Ozelligini siirdiirmiis ve oynaklik diizeyi yliksek

seyretmigtir. 2009 yilinin ikinci ¢ceyreginde de bu oynakligin devam ettigi gézlenmistir.

2006-2011 donemine ait enflasyon goOstergeleri, ekonomik yoOnetimin fiyat
istikrarini1 saglama hedeflerinde sinirli basari elde ettigini ortaya koymaktadir. Kiiresel
kriz nedeniyle i¢ ve dig talepte yasanan daralma, enflasyonun cift haneli seviyelerde
seyretmesine zemin hazirlamistir. Fiyat istikrarinin ekonomik politikalarin temel
amagclarindan biri oldugu dikkate alindiginda, bu déonemde istenilen diizeyde istikrarin
saglanamadig1 sOylenebilir (TCMB, 2009d). Enflasyonun yiiksek seviyelerde kalmasi,
ekonomik belirsizlikleri artirmis ve uzun vadeli fiyat istikrarmin tesis edilmesini

zorlastirmistir.
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Sekil 3.4. Dolar - Tiirk Lirast Kuru (2006-2011) (yiodk, 2026)

Sekil 3.4’te yer alan verilere gore, 2008 yilinda yaklasik 1,3 TL seviyelerinde
seyreden dolar kuru, 2009 yihiyla birlikte hizli bir yiikselis egilimine girmis ve 1,5
TL’nin iizerine ¢ikmustir. Kiiresel kriz doneminde politika faizlerini agresif bigimde
diistiren gelismekte olan ekonomilerde yerel para birimlerinin gorece daha istikrarl bir
performans sergiledigi gozlenmistir (TCMB, 2009a). Bu durum, para politikasi
tercihlerinin doviz kuru dinamikleri iizerinde belirleyici olabilecegini gostermektedir.
Ancak Tiirkiye’de doviz kurundaki yiikselis, kiiresel belirsizliklerin ve sermaye

hareketlerindeki degisimlerin etkisiyle aciklanabilir.
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2002 sonrast donemde kamu maliyesi alaninda uygulanan stratejiler, borg
stokunun milli gelire oranimni azaltmayr ve mali baskinligi zayiflatarak para
politikalarinin etkinligini artirmay1 hedeflemistir. Bu ¢er¢evede faiz dis1 fazla (FDF)
hedefleri mali disiplinin temel goOstergesi olarak degerlendirilmis, biitge dengelerini
iyilestirmeye yonelik politikalar uygulanmigtir. 2001 krizinin ardindan hayata gegirilen
istikrar programlar1 sayesinde biitce agiklarinda belirgin bir azalma saglanmigtir

(Yilmaz, 2009b). Bu siire¢, mali politikalarin siirdiirtilebilirligini gli¢clendirmistir.

Kiiresel ekonomik kosullardaki dalgalanmalarla birlikte 2007 yilindan itibaren
biitge dengelerinde yeniden bozulma sinyalleri ortaya ¢ikmistir. 2008 yilinda merkezi
yonetim biitce gelirlerinde %9,7 oraninda artis yasanmasina karsin, faiz dis1 harcamalar
%12,9 oraninda ylikselmistir. Toplam harcamalardaki artis %10,7 seviyesine ulasirken,
gelirlerin harcamalar1 karsilama oran1 bir dnceki yila kiyasla %0,9 oraninda gerilemistir.
2009 yilmin ilk dort aylik doneminde harcamalar %24,5 oraninda artis gosterirken,
gelirlerdeki artis yalnizca %4 seviyesinde kalmistir (Yilmaz, 2009b). Bu durum, biitce
tizerindeki baskinin arttigin1 ve kamu finansman dengesinde zorluklar yasandiginm

gostermektedir.

Tablo 3.2. Yillar Itibariyle Tiirkiye’nin Biit¢e Goriiniimii (2006-2011)

YILLAR 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Biitce
Giderleri 178,126 204,068 227,031 268,219 294,359 314,607
(Milyar TL)

Biitce
Gelirleri 173,483 190,360 209,598 215,458 254,277 296,824
(Milyar TL)

Biitce Ac181

(Milyar TL) 4,643 13,708 17,432 52,761 40,081 17,783

Biitge ]
Ac1g1/GSYIH 0,6 1,6 1,8 5,3 3.5 1,3
(%)

Kaynak: sbb, 2026

Tablo 3.2’de yer alan 2006-2011 donemine ait biitce gostergeleri, kiiresel
ekonomik dalgalanmalarin kamu maliyesi lizerindeki etkilerini ortaya koymaktadir.
Veriler incelendiginde, biitce agigmin gayrisafi yurt i¢i hasilaya (GSYIH) orani
tizerinden bir degerlendirme yapmak, 2008 krizinin mali dengeler iizerindeki
yansimalarimi anlamak agisindan agiklayici olacaktir. 2006 yilinda biitce agiginin

GSYIH’ya oram1 %0,6 diizeyinde gerceklesmis, 2007°de bu oran %1,6’ya, 2008°de ise
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%1,8’e ylikselmistir. Ancak kiiresel krizin etkilerinin en yogun hissedildigi 2009
yilinda, biitce agigindaki artis belirginlesmis ve oran %5,3 seviyesine ulagsmistir. Bu
yiikselis, kamu gelirlerindeki azalma ile harcamalardaki artisin biitce dengelerini

zorladigimi gostermektedir.

Orta vadeli mali disiplinin korunmasina ydnelik politik taahhiitler, kamu
finansmaninin siirdiiriilebilirligi agisindan 6nem tasimaktadir. Ayn1 zamanda yapisal
reformlarin giliclendirilmesi, ekonomik beklentilerin yonetilmesine katki sunarak para
politikalarinin ~ etkinligini destekleyebilir. Mali disiplinin  siirdiiriilmesi, biitce
dengelerindeki bozulmanin sinirlanmasi ve ekonomik istikrarin saglanmasi bakimidan
kritik bir unsur olarak degerlendirilmektedir. Bu ¢ergevede uygulanan reformlarin uzun
vadeli etkileri, hem kamu maliyesi hem de makroekonomik istikrar agisindan belirleyici

olacaktir.
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Sekil 3.5. Tiirkiye; Toplam Kamu Net Bor¢ Stoku (2006-2011) (hmb. 2026)

Sekil 3.5, 2006-2011 wyillar1 arasinda Tiirkiye’nin toplam kamu net borg
stokundaki degisimi ortaya koymaktadir. Veriler degerlendirildiginde, kriz Oncesi
donemde en yiiksek bor¢ 2006 yilinda 345.502 milyon TL olan toplam borg, 2007
yilinda 333.862 milyon TL’ye gerileyerek donem igerisindeki tek diislisi yasamistir. Bu
azalis yaklasik %3,4 dilizeyinde gerceklesmistir. Ancak 2008 yilindan itibaren borg
stokunda siirekli ve belirgin bir artis egilimi baslamistir. 2008 yilinda 380.829 milyon
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TL’ye ulasan toplam borg, 2009 yilinda 442.885 milyon TL’ye yiikselmis ve 6zellikle
bu donemde artis hizinin belirginlestigi goriilmiistiir. 2009 sonrasinda da yiikselis
devam etmis, toplam bor¢ 2010 yilinda 474.146 milyon TL’ye, 2011 yilinda ise 519.069
milyon TL’ye ulagsmistir. Bdylece 2006-2011 doneminin baslangici ile sonu
karsilastirildiginda toplam bor¢ miktarinin yaklasik 173.567 milyon TL arttigi
goriilmektedir. Bu artis, yaklasik %50 diizeyinde bir biiyiimeye karsilik gelmektedir.
2007 yilindaki smirlt diisiis disinda toplam borg stokunun kesintisiz bi¢cimde yiikseldigi
anlasilmaktadir. Ozellikle 2008 kiiresel finans krizinin ardindan borglanma egiliminin
hiz kazanmasi dikkat ¢ekmektedir. Bu durum, kriz déneminde kamu harcamalarinin
artmasi, biitce aciklarinin genislemesi, finansal sektore yonelik destek programlarinin
uygulanmasi ve ekonomik daralmanin etkilerini hafifletmeye yonelik politikalarin borg
stokunu artirmis olabilecegini gostermektedir. 2011 yili itibariyla ulasilan seviye,
incelenen donem igerisindeki en yiiksek bor¢ miktarin1 temsil etmekte ve mali

yiikiimliiliiklerin giderek arttigini ortaya koymaktadir.

Kamu bor¢ stokunun genel seyri incelendiginde, bor¢ diizeylerinin Maastricht
kriterleri kapsaminda belirlenen sinirlarin altinda kaldigi anlagilmaktadir. Kamu borg
stokunun genel gorliniimii degerlendirildiginde, bor¢lulugun Gayri Safi Yurtici
Hasila'ya oraninin Maastricht Kriterleri c¢ercevesinde oOngoriilen %60'l1ik referans
seviyenin altinda seyrettigi goriilmektedir. Kriz doneminde bor¢ stokunda yiikselis
meydana gelmesine ragmen, izleyen yillarda bor¢ oranlarinda gerileme egilimi ortaya
cikmistir. Bu gelisme, uygulanan mali disiplin politikalarinin  kamu borcunun
stirdirtilebilirliginin korunmasina katki sagladigina isaret etmektedir. Kriz doneminde
bor¢ stokunda artis yasanmis olsa da sonraki yillarda diislis egiliminin devam ettigi
gozlenmektedir. Bu durum, uygulanan mali politikalarin bor¢ dinamiklerini kontrol

altina alma konusunda belirli bir basar1 sagladigin1 gostermektedir.

Kamu harcamalarinin bilesimi degerlendirildiginde, faiz 6demelerine ayrilan
payin zaman i¢inde azalma egiliminde oldugu goriilmektedir. Bununla birlikte, yatirim
harcamalarina ayrilan kaynaklarin sinirl kaldig1 ve cari harcamalarin toplam igindeki
paymin hala yiiksek oldugu anlasilmaktadir. Kamu harcamalariin ekonomik biiyiime
tizerinde etkili olabilmesi, harcama yapisinin iiretken yatirimlara yonlendirilmesine
baghdir. Ozellikle altyap: ve egitim yatirimlar gibi alanlara ayrilan kaynaklar, uzun

vadeli ekonomik gelisime katki sunabilir.
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Kriz doneminde kamu harcamalarinin ekonomik biiyiimeye beklenen diizeyde
katki saglayamamasinin temel nedeni, kiiresel ticaret kosullarinda yaganan daralma ve
talep distsidir. Kamu harcamalarinin  biliylime iizerindeki etkisi, harcama
kompozisyonuna ve ekonomik ortamin kosullarina bagli olarak degisebilmektedir. Bu
baglamda, biitce kaynaklarinin verimli alanlara yonlendirilmesi ve yatirim odakli
politikalarin gliglendirilmesi, ekonomik toparlanma siirecine katki saglayabilecek

unsurlar olarak degerlendirilmektedir.

Harcamalardaki biiylimenin gelir artisinin iizerinde gergeklesmesi, biitce agiginin
genislemesine yol agmis; buna ragmen faiz disi fazla hedefleri biiyiikk Olgiide
korunmustur. Kamu net borg stokunun gayrisafi yurt i¢i hasilaya (GSYIH) oran1 2008
yili sonunda %28,2 seviyesine gerilemistir (TCMB, 2009d). Bor¢ stokundaki bu
diisiiste, ekonomik biiylimenin kamu borcundaki artistan daha hizli gerceklesmesi etkili
olmustur. Bu durum, mali disiplinin gérece korunmasina ragmen biitce dengelerinin

kiiresel krizden etkilendigini ortaya koymaktadir.
3.2. 2008 Krizinin Tiirk Kamu Maliyesine Yansimalari
3.2.1. Tiirkiye’de Kamu Harcamalar1 ve Mali Disiplin (2007-2011 Dénemi)

Mali disiplinin saglanabilmesi i¢in kamu maliyesinde gelir ve giderler arasindaki
dengenin miimkiin oldugunca korunmasi gerekmektedir. Ancak kamu gelirlerini
artirmaya yonelik politikalar, c¢esitli ekonomik ve siyasi smirlamalar nedeniyle
uygulamada Onemli zorluklar barindirmaktadir. Siyasal karar alicilarin oy kaybi
endisesiyle hareket etmesi, vergi artiglarinin yatirnm ortamu iizerinde caydirict etkiler
yaratabilmesi ve vergi oranlar1 ylikseldik¢e Laffer egrisi kapsaminda vergi tahsilatinin
azalabilmesi bu zorluklarin baslica nedenleri arasinda yer almaktadir. Bu nedenlerle,
mali disiplinin tesisi slirecinde kamu harcamalarinin kontrol altina alinmasi ve disipline
edilmesi, kamu gelirlerinin artirilmasina kiyasla ¢ogu zaman daha oncelikli bir politika

alan1 olarak one ¢ikmaktadir (Egilmez, 2012: 29).

1929 Diinya Ekonomik Buhrani, devletin ekonomik sistemde yalnizca zorunlu bir
yiik degil, ayn1 zamanda diizenleyici ve dengeleyici bir aktor oldugunu acik bi¢cimde
ortaya koymustur. Ikinci Diinya Savasi oncesi dénemde, kamu harcamalarmin vergi
gelirlerini agmas1 ahlaki agidan uygun goriilmedigi gibi, olagan kamu ihtiyaglarinin

finansmani1 i¢in bor¢lanmaya basvurulmasi da mesru bir yontem olarak kabul
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edilmemekteydi. Ancak Keynesyen iktisadi diisiincenin yayginlagsmasiyla birlikte refah
devleti anlayis1 giic kazanmis; esnek bilitce uygulamalari, biitge agiklari ve kamu
borglanmasi olagan mali araglar haline gelmistir. Bu gelismelerin dogal sonucu olarak,
Ikinci Diinya Savasi sonrasinda kamu harcamalarinda belirgin ve hizli bir artis

yasanmistir (Egilmez, 2012: 29).

1970’11 yillarda ortaya ¢ikan ve ekonomik durgunlukla birlikte yiiksek
enflasyonun ayn1 anda yasandig stagflasyon olgusu, Keynesyen politikalarin
yetersizligini giindeme getirmistir. Bu siiregte Neo-klasik yaklasim 6n plana ¢ikmis ve
kamu kesiminin ekonomideki agirhiginin azaltilmas: gerektigi goriisii yayginlik
kazanmistir. Her ne kadar 1980-1988 doneminde kamu kesiminin GSYIH igindeki
oraninda goreli bir gerileme gozlenmis olsa da, kamu kesiminin milli gelirden aldig:
payin artmaya devam ettigi gorlilmiistiir. 1990’11 yillar ise Asya ve Rusya krizleri gibi
bolgesel finansal sarsintilarin yasandigi bir donem olmustur. 2003-2006 yillar
arasindaki gorece istikrarli stirecin ardindan, 2007°de ABD’de mortgage piyasasinda
baslayan ve kisa silirede kiiresel bir boyut kazanan finansal kriz, diinya genelinde
istihdam kayiplarina ve sosyal harcamalarin artmasina yol agmistir. Bu gelismeler,
ozellikle Avrupa Birligi iilkeleri basta olmak iizere bircok iilkede kamu gelirlerinin
azalmasina, kamu harcamalarinin ve biitce aciklarmin ise olaganiistii oOlcilide

yiikselmesine neden olmustur (Giingor, 2017: 270).

Tiirkiye 6zelinde degerlendirildiginde, 2002 yil1 dncesindeki donemde ozellikle
1990’1 yillar kamu mali dengelerinin belirgin bi¢imde bozuldugu bir siire¢ olmustur.
Bu donemde biitce dis1 fonlarin yayginlasmasi, doner sermaye uygulamalarinin
kontrolsiiz biiyiimesi, yerel yonetim harcamalarindaki hizli artis ve kamu iktisadi
tesebbiislerinin gorev zararlarinin kamu bankalar1 araciligiyla seffafliktan uzak bi¢cimde
finanse edilmesi mali disiplini zayiflatmistir. Ayrica kamuda asir1 istihdam, kamu
yatirnm stokundaki hizli genisleme, sosyal giivenlik sisteminde artan agiklar ve
aktlieryal dengenin bozulmasi biitge aciklarinin kronik hale gelmesine yol a¢mustir.
Ekonomik ihtiyaclardan ziyade siyasi kaygilarla sekillendirilen tarimsal destekleme
politikalar1 ile etkinlik ve verimlilikten uzak bigimde yonetilen KiT lerin olusturdugu
mali yiik, kamu harcamalarinin stirdiiriilemez diizeylere ¢ikmasinda belirleyici olmustur

(TCMB, 2001).
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Tablo 3.3. 2007-2011 yillar itibari ile Tiirkiye’de Kamu Harcamalar1 ve GSYIH
Icindeki Payr (Milyar TL, %)

Yillar Kamu Harcamalar1 (Milyar | GSYIH (Milyar Kamu Harcamalar/GSYIH
TL) TL (%)

2007 204.067.683,00 887.714.413,79 22,98

2008 227.030.562,00 1.002.756.496,35 22,64

2009 268.219.185,00 1.006.372.481,61 26,65

2010 294.358.724,00 1.167.664.479,16 25,20

2011 314.606.792,00 1.404.927.614,91 22,39

Kaynak: TUIK, 2025

2007-2011 donemine ait veriler, kiiresel finans krizinin Tiirkiye’de kamu
harcamalar1 ve milli gelir iligkisi lizerindeki etkilerini agik bi¢imde ortaya koymaktadir.
2007 yili, kriz oncesi donemin son yili olarak degerlendirildiginde, kamu
harcamalarinmn 204,1 milyar TL seviyesinde oldugu ve GSYIH’nin yaklagik 887,7
milyar TL’ye ulastigi goriilmektedir. Bu dénemde kamu harcamalarinin GSYIH
icindeki payr %22,98 diizeyindedir. Bu oran, 2001 krizi sonrasinda uygulanan mali
disiplin politikalarinin, faiz dis1 fazla hedeflerinin ve biitge kontroliiniin gérece basarili
bir sekilde siirdiiriildiigiinii gostermektedir. Kriz oncesi donemde Tirkiye ekonomisi
yiiksek biiylime oranlar1 yakalamis, bu biiyiime kamu harcamalarinin milli gelir i¢indeki

paymin sinirl kalmasina katki saglamistir.

2008 yilia gelindiginde kiiresel finans krizi ABD merkezli olarak ortaya ¢ikmus,
ancak Tiurkiye tizerindeki etkileri yilin ikinci yarisindan itibaren daha belirgin hale
gelmistir. Bu yilda kamu harcamalar1 227 milyar TL’ye yiikselirken, GSYIH 1 trilyon
TL seviyesini asmistir. Buna ragmen kamu harcamalarmin GSYIH igindeki payi
%22,64’e gerileyerek 2007 yilina kiyasla smirl bir diisiis gostermistir. Bu durum, krizin
ilk asamasinda Tiirkiye’nin heniiz giiclii bir mali genisleme politikasina yonelmedigini,
aksine temkinli bir mali durus sergiledigini gostermektedir. Krizin etkileri heniiz tam
anlamiyla reel ekonomiye yansimamis, kamu maliyesi agisindan belirgin bir bozulma

ortaya ¢ikmamustir.

Asil  kirilma noktast 2009 yilinda yasanmistir. Kiiresel finans krizinin
derinlesmesiyle birlikte Tiirkiye ekonomisi resesyona girmis, GSYIH artis1 neredeyse

durmus ve milli gelir 2008 yilina kiyasla sinirl bir artig gostermistir. Buna karsin kamu
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harcamalar1 268,2 milyar TL’ye yiikselmis ve kamu harcamalarinin GSYIH igindeki
payt %26,65’e ¢ikarak s6z konusu donemin en yiiksek seviyesine ulagmistir. Bu artis,
kamu maliyesinin kriz karsisinda dengeleyici ve telafi edici bir arag olarak
kullanildigin1 gostermektedir. Ekonomik daralmaya karsi kamu harcamalar1 artirilmais,
Ozellikle sosyal transferler, igsizlikle miicadeleye yonelik harcamalar ve kamu destekleri
on plana ¢ikmustir. GSYIH’daki zayif performans ile kamu harcamalarindaki artisin es

zamanl gerceklesmesi, oransal artis1 daha da belirgin hale getirmistir.

2010 y1l1 verileri, kriz sonrasi toparlanma siirecine isaret etmektedir. Bu donemde
kamu harcamalar1 294,4 milyar TL’ye yiikselmis olmakla birlikte, GSYIH daki giiclii
toparlanma sayesinde kamu harcamalarinin milli gelir i¢indeki pay1 %25,20 seviyesine
gerilemistir. Ekonomik biiylimenin yeniden hiz kazanmasi, kamu maliyesi iizerindeki
baskinin kismen azalmasina yol agmistir. Bu gelisme, genisletici maliye politikalarinin
gecici nitelikte oldugunu ve kriz sonrasi donemde yeniden mali disipline doniis

cabasinin bagladigini gostermektedir.

2011 yilma gelindiginde ise kriz etkilerinin biiylik ol¢iide geride kaldig
goriilmektedir. Kamu harcamalar1 314,6 milyar TL’ye ulasmis, GSYIH ise yaklasik 1,4
trilyon TL seviyesine yiikselmistir. Kamu harcamalarmm GSYIH igindeki pay
%22,39’a gerileyerek kriz oncesi seviyelere olduk¢a yakin bir diizeye inmistir. Bu
durum, Tirkiye’nin kriz siirecinde kamu maliyesini aktif bigimde kullandigini, ancak

toparlanma siirecinde yeniden mali disiplin anlayisina yoneldigini ortaya koymaktadir.

Genel olarak degerlendirildiginde, 2008 Kiiresel Finans Krizi’nin Tirk kamu
maliyesi lizerindeki etkisi, kamu harcamalarinin konjonktiir karsiti bir ara¢ olarak
kullanilmas1 seklinde ortaya ¢ikmistir. Kriz 6ncesinde mali disiplinin saglanmis olmasi,
Tiirkiye’nin kriz doneminde kamu harcamalarini artirabilmesine olanak tanimais; biitce
dengeleri gecici olarak bozulsa da bu bozulma siirdiiriilemez bir mali yap1
yaratmamistir. 2009 yilinda kamu harcamalarini GSYIH icindeki payinda yasanan
keskin artig, devletin ekonomide dengeleyici roliinii iistlendigini acgik bi¢imde
gostermektedir. Izleyen yillarda ise ekonomik biiyiimenin yeniden hiz kazanmasiyla
birlikte kamu harcamalarinin milli gelir i¢indeki pay1 kademeli olarak diigsmiis ve kamu

maliyesi yeniden daha dengeli bir yapiya kavusmustur.
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Bu cergevede tablo, Tiirkiye’nin 2008 Kiiresel Finans Krizi’'ne mali alanda
kontrollii, gegici ve hedefli bir genisleme ile yanit verdigini; kriz sonrasinda ise mali

disiplin ilkesinden tamamen kopmadan normallesme siirecine girdigini gostermektedir.

Tablo 3.4. 2007-2011 Donemi Yillar Itibari ile Ekonomik Siniflandirmaya gére
Tiirkiye’de Kamu Harcamalarmin GSYIH I¢indeki Pay1 (%)

Yillar Cari (%) Yatirim (%) Transfer (%)
2007 14,23 3,01 14,87
2008 14,86 3,22 14,69
2009 16,67 3,12 18,06
2010 16,09 3,22 16,9
2011 15,37 3,08 15,5

Kaynak: TUIK, 2025

2007 yili, kiiresel finans krizinin etkilerinin heniiz hissedilmedigi ve Tirkiye’de
mali disiplinin gorece giiclii oldugu bir donem olarak 6ne ¢ikmaktadir. Bu yilda cari
harcamalarin GSYIH icindeki payr %14,23, yatinm harcamalarinin pay1 %3,01 ve
transfer harcamalarinin payr %14,87 seviyesindedir. Bu dagilim, kamu harcamalarinin
Oonemli bir boliimiiniin cari nitelikli giderler ve transferler lizerinden sekillendigini, buna
karsin kamu yatirimlarinin milli gelir i¢indeki paymin smirl kaldigin1 gostermektedir.
Kriz 6ncesi donemde biitce politikalarinin daha ¢ok bor¢lanma geregini azaltmaya ve

harcama artiglarin1 kontrol altinda tutmaya odaklandig1 sdylenebilir.

2008 yilina gelindiginde kiiresel finans krizi 6zellikle yilin ikinci yarisindan
itibaren etkisini gostermeye baglamis, bu durum kamu harcamalarinin bilesimi {izerinde
de kademeli bir degisim yaratmistir. Cari harcamalarin GSYIH icindeki pay1 %14,86’ya
yiikselmis, yatirim harcamalariin pay1 %3,22°ye ¢ikmis, transfer harcamalarinin pay1
ise %14,69’a hafif bir dislis gostermistir. Bu gelismeler, krizin ilk asamasinda

Tirkiye’nin heniiz giiclii ve agresif bir mali genisleme politikasina yonelmedigini, daha
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cok mevcut harcama kalemlerinde simrli artislarla siireci yonetmeye calistigini
gostermektedir. Kamu maliyesi agisindan bu yil, kriz 6ncesi mali disiplin anlayisinin

bliyiik ol¢iide korundugu bir geg¢is donemi niteligindedir.

2009 yil1, kiiresel finans krizinin Tiirk ekonomisi tizerindeki etkilerinin en yogun
hissedildigi y1l olmustur. Bu déonemde ekonomik daralma belirginlesmis, 6zel sektor
yatirimlar1 ve talep ciddi bigimde zayiflamistir. Bu gelismeler kamu maliyesi iizerinde
dogrudan bir baski yaratmis ve kamu harcamalarinin bilesiminde belirgin bir doniisiim
yasanmustir. Cari harcamalarin GSYIH igindeki pay1 %16,67 ye yiikselirken, transfer
harcamalarinin pay1 %18,06 gibi oldukca yiiksek bir seviyeye ulasmistir. Buna karsin
yatirim harcamalarmin payr %3,12 ile siirh bir artis gdstermistir. Ozellikle transfer
harcamalarindaki bu keskin yiikselis, kriz doneminde devletin sosyal koruma islevinin
on plana ciktigim ortaya koymaktadir. Issizlik 6demeleri, sosyal yardimlar, tarimsal
destekler ve benzeri transfer kalemleri, ekonomik daralmanin hanehalklar1 tizerindeki
olumsuz etkilerini sinirlamak amactyla yogun bi¢imde kullanilmistir. Bu durum, Tiirk

kamu maliyesinin kriz karsisinda konjonktiir karsit1 bir rol tistlendigini gostermektedir.

2010 yili, kriz sonrasi toparlanma siirecinin basladigt bir donem olarak
degerlendirilmektedir. Bu yilda cari harcamalarin GSYIH igindeki payr %16,09’a
gerilerken, transfer harcamalarinin payr %16,9 seviyesine diismiistiir. Yatirim
harcamalarinin pay1 ise %3,22 ile 2008 yili seviyelerine yaklasmistir. Bu gelismeler,
kriz doneminde artan harcama kalemlerinin kademeli olarak normallestigini ve kamu
maliyesinde yeniden denge arayisinin bagladigin1 gostermektedir. Ekonomik bilylimenin
yeniden hiz kazanmasi, sosyal transferlere olan acil ihtiyaci azaltmis; buna karsin kamu

yatirimlarinin destekleyici rolii korunmustur.

2011 yila gelindiginde, kiiresel kriz etkilerinin biiylik 6l¢iide geride kaldig1 ve
Tiirkiye ekonomisinin giiglii bir biiylime performans: sergiledigi goriilmektedir. Cari
harcamalarin GSYIH icindeki payr %15,37 ye, transfer harcamalarmin pay1 %15,5’e
gerilemis, yatirim harcamalarinin pay1 ise %3,08 seviyesinde kalmistir. Bu tablo, kriz
doneminde uygulanan genisletici maliye politikalarinin gecici oldugunu ve toparlanma
stireciyle birlikte kamu harcamalarinin bilesiminin yeniden daha dengeli bir yapiya

kavustugunu ortaya koymaktadir. Ancak kamu yatirimlarinin milli gelir i¢indeki
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paymin tim donem boyunca diisiik seyretmesi, krizle miicadelede agirligin daha ¢ok

cari harcamalar ve transferler lizerinden ytirtitiildiigiinii gostermektedir.

Genel bir degerlendirme yapildiginda, 2008 Kiiresel Finans Krizi’nin Tiirk kamu
maliyesine yansimasi, harcamalarin ekonomik siniflandirmasi agisindan Ozellikle
transfer ve cari harcamalar {izerinden ger¢eklesmistir. Kriz doneminde kamu
yatirimlarinin GSYIH igindeki payinda sinith artiglar goriiliirken, sosyal transferler ve
cari harcamalar krizin olumsuz etkilerini azaltmada temel araclar olarak kullanilmistir.
Bu durum, Tiirkiye’de kamu maliyesinin kriz dénemlerinde sosyal dengeyi koruma ve
i¢ talebi destekleme islevini onceliklendirdigini gostermektedir. Kriz sonrasi donemde
ise mali disipline geri doniis cabalariyla birlikte, harcama kalemlerinin GSYIH icindeki
paylarinda kademeli bir normallesme siireci yasanmistir. Bu tablo, Tiirkiye’nin 2008
Kiiresel Finans Krizi’ne mali agidan esnek ancak kontrollii bir sekilde yanit verdigini

ortaya koymaktadir.
3.2.2. Tiirkiye’de Kamu Gelirleri ve Mali Disiplin (2007-2011 Donemi)

Mali disiplinin tesis edilmesinde belirleyici unsurlardan biri de kamu gelirlerinin
yapist ve sirdiiriilebilirligidir. Kamu harcamalarmin kontrol altina alinmasi, kamu
gelirlerinin yeterli ve istikrarli bicimde artirilmasiyla desteklendiginde mali disiplin
acisindan c¢ok daha gii¢lii ve kalici sonuglar doguracaktir. Bununla birlikte, kamu
gelirlerini artirmaya yonelik politikalarin siyasal, ekonomik ve sosyal bir¢cok kisitla
karsilagmasi, uygulamada bu alanin ¢ogu zaman geri planda kalmasina yol agmaktadir.
Bu nedenle mali disiplin tartismalar1 agirlikli olarak kamu giderlerinin siirlandiriimasi
ekseninde sekillenmekte; gelir artirict onlemler ise ikincil bir politika araci olarak
degerlendirilmektedir. Oysa kamu gelirlerinin ihmal edilmesi, mali disiplinin
saglanmasini zorlastiran ve biitge dengesini kirilgan hale getiren bir unsur olarak ortaya

cikmaktadir (Egilmez, 2012: 82).

Kamu gelirleri igerisinde en genis paya sahip olan, tahsilati gérece diizenli, idari
maliyeti diisiik ve siirekliligi yliksek gelir kaynag: vergilerdir. Bu 6zellikleri nedeniyle
vergi gelirleri, mali disiplinin giliglendirilmesinde temel bir ara¢ olarak dne ¢ikmaktadir.
Ancak vergi gelirlerini artirmaya yonelik politikalarin, ekonomik biiylimeyi ve yatirim
ortamini olumsuz etkilememesi biiyilkk 6nem tasimaktadir. Bu g¢ergevede yatirim

tesviklerini zedelemeyen, ekonomik etkinligi bozmayan ve toplumsal adalet ilkesini
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gbzeten bir vergi sisteminin tasarlanmasi, mali disiplinin siirdiiriilebilirligi agisindan

kritik bir gereklilik olarak ortaya ¢ikmaktadir (Egilmez, 2012: 82).

Gelismis tilkelerin vergi yapilari incelendiginde, dolaysiz vergilerin toplam vergi
gelirleri i¢indeki payimnin daha yiiksek oldugu, buna karsilik dolayli vergilerin gérece
daha sinirlt bir agirliga sahip oldugu goriilmektedir. Bu yapi, gelir dagiliminda adaletin
saglanmasina ve vergi ylikiiniin 6deme giicline gore dagitilmasina katki sunmaktadir.
Tirkiye ise kisi bagina diisen gelir ve ekonomik gelismislik diizeyi agisindan gelismekte
olan tlkeler ile gelismis iilkeler arasinda bir konumda yer almakla birlikte, vergi sistemi
yapisi itibariyla agirlikli olarak dolayli vergilere dayanan bir goriiniim sergilemektedir.
Bu durum, Tirkiye’nin vergi sistemi agisindan daha c¢ok gelismekte olan {ilke
karakteristigi tasidigin1 gostermekte ve mali disiplinin gelir boyutunda yapisal reform

ithtiyacini agik bigimde ortaya koymaktadir (Egilmez, 2012: 82).

Tablo 3.5. 2007-2011 Dénemi Yillar itibari ile Tiirkiye'de Kamu Gelirleri,
GSYIH (Milyar TL) ve Kamu Gelirleri/GSYTH Oran1 (%)

Villar | Kamu Gelirleri (Milyar GSYIH (Milyar Kamu Gelirleri/GSYIH
TL) TL) (Milyar TL

2007 190.360.000,00 887.714.413,79 21,14

2008 209.598.000,00 1.002.756.496,35 20,93

2009 215.468.000,00 1.006.372.481,61 21,41

2010 254.277.000,00 1.167.664.479,16 21,77

2011 296.824.000,00 1.404.927.614,91 21,12

Kaynak: TUIK, 2025

2007-2011 donemine ait kamu gelirleri, GSYIH ve kamu gelirlerinin GSYIH
icindeki pay1 birlikte degerlendirildiginde, 2008 Kiiresel Finans Krizi’nin Tiirk kamu
maliyesi lizerindeki etkilerinin 6zellikle gelir cephesinde nasil sekillendigi agik bigimde
goriilmektedir. Bu tablo, krizin yalnizca harcama artiglar1 yoluyla degil, ayn1 zamanda
kamu gelirlerinin diizeyi ve bilesimi {lizerinden de mali dengeleri zorladigin1 ortaya

koymaktadir.

2007 yili, kiiresel krizin heniiz Tiirkiye ekonomisini dogrudan etkilemedigi,
gorece istikrarli bir biiylime ve mali yap1 donemini temsil etmektedir. Bu yilda kamu
gelirlerinin GSYIH’ye orani yiizde 21,14 seviyesinde gerceklesmis olup, ekonomik

biliylime ile kamu gelirleri arasinda uyumlu bir iligki gézlenmistir. Vergi tahsilatinin
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diizenli seyri, ekonomik faaliyetlerin canliligi ve i¢ talep kosullarinin gorece giiclii
olmasi, kamu gelirlerinin GSYIH ile paralel bir gériiniim sergilemesini saglamistir. Bu
donem, kriz 6ncesi mali dengelerin goreli olarak saglam oldugu bir referans noktasi

niteligi tagimaktadir.

2008 yilina gelindiginde kiiresel finansal krizin etkileri diinya genelinde
belirginlesmeye baslamis, Tiirkiye ekonomisi de Ozellikle yilin ikinci yarisindan
itibaren bu olumsuz dalgadan etkilenmistir. Buna ragmen nominal olarak kamu
gelirlerinde artis yasanmis, ancak kamu gelirlerinin GSYIH igindeki pay1 yiizde 20,93e
gerileyerek bir onceki yila kiyasla diisiis gostermistir. Bu durum, krizin ilk asamasinda
ekonomik biliylimenin yavaglamasina karsin kamu gelirlerinin  ayn1  hizda
artamamasindan kaynaklanmigtir. Ozellikle dolayli vergilere dayali gelir yapisi,
ekonomik daralma ve i¢ talepteki zayiflama karsisinda kamu gelirlerinin esnekligini

azaltmis ve gelir performansinin sinirl kalmasina yol agmustir.

2009 yili, kiiresel finans krizinin Tiirkiye ekonomisi iizerinde en belirgin
hissedildigi donem olarak ©one c¢ikmaktadir. Ekonomik biiylimenin ciddi bigimde
yavagladig, hatta bazi donemlerde daralma yasandigi bu yilda, kamu gelirlerindeki artig
oldukea sinirli kalmistir. Buna karsin kamu gelirlerinin GSYIH icindeki paymin yiizde
21,41’e yiikselmis olmasi dikkat ¢ekicidir. Bu artis, esas olarak GSYIH deki biiyiimenin
zayiflamasindan ve ekonomik daralmadan kaynaklanan bir oran etkisini yansitmaktadir.
Bagka bir ifadeyle, kamu gelirlerinin reel anlamda gii¢lii bir performans sergiledigi
sOylenemez; artis daha ¢ok paydanin kii¢iilmesinden kaynaklanmistir. Kriz kosullarinda
vergi tahsilatinin azalmasi, istthdam kayiplar1 ve sirket karliliklarindaki diisiis, kamu

gelirlerinin krizden olumsuz etkilendigini gostermektedir.

2010 yili, krizin etkilerinin kademeli olarak azalmaya basladigi ve ekonomik
toparlanmanin belirginlestigi bir donemdir. Bu yilda kamu gelirlerinde kayda deger bir
artts yasanmis ve kamu gelirlerinin GSYIH igindeki pay: yiizde 21,77 ye yiikselmistir.
Ekonomik biliylimenin hiz kazanmasi, i¢ talebin canlanmasi ve vergi tahsilatindaki
toparlanma, kamu gelirlerinin hem nominal hem de oransal olarak giiclenmesine katki
saglamistir. Bu gelisme, kriz sonrasi donemde kamu maliyesinin gelir ayaginda gérece
bir toparlanma yasandigini ve mali disiplinin yeniden tesis edilmeye calisildigini

gostermektedir.
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2011 yilina gelindiginde ise ekonomik biiyliimenin devam etmesine ragmen kamu
gelirlerinin GSYIH icindeki paymin yiizde 21,12 seviyesine geriledigi goriilmektedir.
Bu durum, kamu gelirlerindeki artis hizinin GSYIH biiyiimesinin gerisinde kaldigini
ortaya koymaktadir. Ozellikle kriz sonras1 donemde uygulanan vergi indirimleri, tesvik
politikalart ve ekonomik canlanmay1 destekleyici onlemler, kamu gelirlerinin oran
olarak sinirli kalmasina neden olmustur. Buna ek olarak, dolayli vergilerin agirlikta
oldugu vergi yapisi, gelirlerin ekonomik dalgalanmalara duyarliligini artirmis ve
biiyiime donemlerinde dahi kamu gelirlerinin GSYIH’ye oranla istikrarli bigimde

yiikselmesini zorlastirmistir.

Genel olarak degerlendirildiginde, 2008 Kiiresel Finans Krizi’nin Tirk kamu
maliyesine yansimalar1 kamu gelirleri acisindan iki temel sonucu beraberinde
getirmistir. ik olarak, kriz doneminde kamu gelirlerinin ekonomik daralmaya kars:
smirli  bir  dayaniklilik  sergiledigi, ozellikle vergi gelirlerinin  konjonktiirel
dalgalanmalardan giiclii bigimde etkilendigi goriilmektedir. Ikinci olarak ise kriz sonrasi
toparlanma siirecinde kamu gelirleri nominal olarak artmis olsa da, GSYIH igindeki
paymin belirgin bir sicrama gostermemesi, gelir tarafinda yapisal sinirliliklarin devam

ettigini ortaya koymustur.

Bu tablo, Tiirkiye’de kamu maliyesinin kriz donemlerinde gelir esnekligi diigiik
bir yapiya sahip oldugunu ve mali disiplinin biiyiik l¢iide harcama kontrolii tizerinden
saglanmaya ¢aligildigini gostermektedir. Kamu gelirlerinin GSYIH i¢indeki payinin kriz
stirecinde ve sonrasinda gorece dar bir bantta seyretmesi, vergi tabaninin genisletilmesi,
dolaysiz vergilerin payimnin artirilmasi ve ekonomik biiylimeyle daha uyumlu bir gelir
yapisinin olusturulmasi gerekliligini agik bicimde ortaya koymaktadir. 2008 Kiiresel
Finans Krizi, Tirk kamu maliyesi acisindan sadece gegici bir gelir kaybi1 degil, ayn1
zamanda kamu gelirlerinin yapisal kirilganliklarin1 goriiniir kilan 6nemli bir doniim

noktas1 olmustur.
3.2.3. Tiirkiye’de Biitce Dengesi ve Mali Disiplin (2007-2011 D6nemi)

Biit¢ce dengesi, kamu maliyesinde biitge gelirleri ile biitge harcamalarinin birbirine
esit olmasini ifade eden temel bir gostergedir. Uygulamada ise kamu harcamalarinin
cogu zaman gelirlerin ilizerinde gerceklesmesi nedeniyle biitgce dengesi genellikle agik

yonlii bir goriiniim sergilemektedir. Mali disiplin kavrami baglangigta yalnizca bu gelir—
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gider dengesinin saglanmasi olarak ele alinmisken, zaman iginde daha kapsamli bir
cercevede degerlendirilmistir. Ozellikle kamu borg stokunun siirdiiriilebilirligi
kaygisinin 6ne ¢ikmasiyla birlikte mali disiplin, yalnizca biit¢e a¢iginin sinirlandirilmasi
degil, ayn1 zamanda makroekonomik istikrar1 bozmayacak bi¢imde biitce dengesinin
korunmasi ve kamu mali yapisinin uzun vadede saglikli bir zeminde tutulmasi seklinde

anlagilmaya baglanmistir (Egilmez, 2012: 85).

Tablo 3.6. 2007-2011 Yillar1 Tiirkiye Kamu Gelirleri ve GSYIH (Milyar TL)

Yillar Ramu Gel;g’n (MUgSr K?ﬁﬁ;id;ﬂfn Biitce Dengesi (Milyar TL)
2007 190.306.000,00 204.067.683,00 -13.761.683
2008 209.598.000,00 227.030.562,00 -17.432.562
2009 215.468.000,00 268.219.185,00 -52.751.185
2010 254.277.000,00 294.358.724,00 -40.081.724
2011 296.824.000,00 314.606.792,00 -17.782.792

Kaynak: TUIK, 2025

2007-2011 donemine ait Tiirkiye kamu gelirleri, kamu giderleri ve biitge dengesi
verileri birlikte degerlendirildiginde, 2008 Kiiresel Finans Krizi’nin Tiirk kamu maliyesi
tizerindeki etkilerinin hem dogrudan hem de dolayli bigcimde agik bigimde izlenebildigi
goriilmektedir. Bu tablo, kriz Oncesi gorece dengeli seyreden mali yapinin, krizle
birlikte belirgin bicimde bozuldugunu, ancak izleyen yillarda kademeli bir toparlanma

stirecine girildigini géstermesi bakimindan 6nemlidir.

2007 yili, kiiresel krizin etkilerinin heniiz hissedilmedigi, ekonomik biiylimenin
gorece gliclii seyrettigi ve mali disiplinin biiyiik dl¢iide korundugu bir yil olarak 6ne
cikmaktadir. Bu donemde kamu gelirleri yaklagik 190,3 milyar TL, kamu giderleri ise
204,1 milyar TL seviyesinde gergeklesmis, biitce acig1 yaklasik 13,7 milyar TL ile
stnirl kalmistir. Bu goriintim, 2001 krizi sonrasi uygulanan siki maliye politikalarinin
ve biitge disiplini anlayisinin halen etkili oldugunu gostermektedir. Biit¢ce a¢iginin
gorece diisiik diizeyde seyretmesi, kamu maliyesinin krize giliclii bir baslangi¢

noktasiyla girdigine isaret etmektedir.
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2008 yilina gelindiginde, kiiresel finans krizinin etkileri yilin ikinci yarisindan
itibaren Tirkiye ekonomisinde hissedilmeye baslanmigtir. Buna paralel olarak kamu
gelirleri artmaya devam etmis ve yaklasik 209,6 milyar TL’ye ulagsmistir. Ancak kamu
giderlerindeki artis daha hizli gergeklesmis ve 227 milyar TL seviyesine yiikselmistir.
Bu gelisme sonucunda biit¢e agig1 17,4 milyar TL’ye ¢ikmistir. Her ne kadar 2008
yilinda biit¢e agigindaki artis sinirli goriinse de, bu durum krizin heniiz tam etkisinin
ortaya ¢ikmadigini, esas yansimalarin bir sonraki yilda goriilecegini diisiindiirmektedir.
Bu donemde biitce acigindaki artig, kriz karsisinda otomatik istikrarlandiricilarin
devreye girmesi ve kamu harcamalarmin artirllmast  yoniindeki egilimle
iligkilendirilebilir.

2009 yili, kiiresel finans krizinin Tiirk ekonomisi ve kamu maliyesi lizerindeki
etkilerinin en yogun hissedildigi yil olmustur. Kamu gelirleri yalnizca sinirlt bir artis
gostererek 215,5 milyar TL seviyesinde kalirken, kamu giderleri ¢ok daha hizli artarak
268,2 milyar TL’ye ulagmistir. Bu gelisme, biitce agiginin dramatik bigimde artmasina
ve yaklagik 52,8 milyar TL ile doneminin en yiiksek seviyesine ¢ikmasina yol agmuistir.
Biitce dengesindeki bu ciddi bozulma, kriz nedeniyle ekonomik faaliyetlerin
yavaslamasi sonucu vergi gelirlerinin zayiflamasi, buna karsilik kamu harcamalarinin
genisletici maliye politikalar1 dogrultusunda artirilmasiyla aciklanabilir. Ozellikle
istthdami korumaya yonelik harcamalar, sosyal transferler ve ekonomik canlanmay:
destekleyici kamu harcamalari, biitce giderlerini yukar1 ¢ekmistir. Bu durum, kamu
maliyesinin kriz doneminde ekonomik istikrari saglamak amaciyla aktif bir politika

araci olarak kullanildigini gostermektedir.

2010 yili, kriz sonrasi toparlanma siirecinin basladigi ve ekonomik biiylimenin
yeniden ivme kazandigi bir donemdir. Bu gelismeye paralel olarak kamu gelirleri
onemli Olclide artarak 254,3 milyar TL’ye yiikselmistir. Kamu giderleri de artmaya
devam etmis ancak artig hiz1 gelirlerin gerisinde kalmistir. Buna bagli olarak biitce agigi
40,1 milyar TL’ye gerileyerek 2009 yilina kiyasla belirgin bir iyilesme gostermistir. Bu
donemde biitce agigindaki azalmanin temel nedenleri arasinda ekonomik biiyiimenin
vergi gelirlerini artirmasi ve kriz doneminde uygulanan genisletici maliye politikalarinin
kademeli olarak smirlandirilmasi yer almaktadir. Bu tablo, mali disipline doniis

yoniinde atilan adimlarin etkili olmaya basladigin1 gostermektedir.
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2011 yili ise kamu maliyesinde toparlanmanin daha da belirginlestigi bir yil
olarak degerlendirilebilir. Kamu gelirleri yaklasik 296,8 milyar TL’ye ulasirken, kamu
giderleri 314,6 milyar TL seviyesinde ger¢eklesmistir. Buna bagli olarak biitge acgigi
17,8 milyar TL’ye kadar gerilemistir. Bu diizey, kriz Oncesi yillara yakin bir biitce
dengesi gorlinlimiine isaret etmektedir. 2011 yilinda biitce agigindaki daralma,
ekonomik biiylimenin siirmesi, vergi tabaninin genislemesi ve mali disiplinin yeniden
oncelik haline getirilmesiyle iligkilendirilebilir. Ancak bu iyilesmeye ragmen, kriz
doneminde artan kamu borc¢lanmasinin ve biit¢ce aciklarinin orta ve uzun vadeli mali

riskler yaratma potansiyeli tagidig1 da géz ardi edilmemelidir.

Genel olarak degerlendirildiginde, 2008 Kiiresel Finans Krizi’nin Tirk kamu
maliyesi lizerindeki etkileri 6zellikle 2009 yilinda belirginlesmis, biitce dengesi ciddi
6lciide bozulmustur. Ancak Tiirkiye’nin kriz 6ncesinde gorece saglam bir mali yapiya
sahip olmasi ve kriz sonrasinda hizli bir toparlanma siirecine girebilmesi, blit¢e agiginin
kalict bir mali istikrarsizlia doniismesini engellemistir. Bu siire¢, maliye politikasinin
kriz donemlerinde ekonomik istikrar1 destekleyici bir ara¢ olarak kullanilmasinin
onemini ortaya koyarken, ayni zamanda kriz sonrasinda mali disipline doniisiin

gerekliligini de acik bigimde gostermektedir.

Tablo 3.7. Tiirkiye’de 2007-2011 Yillar: Itibari ile Biitce Dengesi ve GSYIH
Icindeki Pay1 (%)

Yillar | Biitge Dengesi (Milyar TL) GSYHF}IS\/Illyar B.D/GSYIH (%)
2007 -13.708.000,00 887.714.413,79 1,54
2008 -17.432.000,00 1.002.756.496,35 1,73
2009 -52.761.000,00 1.006.372.481,61 5,24
2010 -40.081.000,00 1.167.664.479,16 3,43
2011 -17.783.000,00 1.404.927.614,91 1,26

Kaynak: TUIK, 2025

2007-2011 dénemine ait biitce dengesi ve biitge dengesinin GSYIH igindeki pay1
birlikte ele alindiginda, 2008 Kiiresel Finans Krizi’nin Tiirk kamu maliyesi lizerindeki
etkilerinin hem biiyiiklik hem de zamanlama acisindan olduk¢a net bigimde

izlenebildigi goriilmektedir. Bu gostergeler, krizin yalnizca nominal biitge agigini
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artirmakla kalmadigini, ayn1 zamanda biitce dengesinin milli gelir i¢indeki agirligini da

belirgin bicimde ylikselterek mali yapiy1 zorladigini ortaya koymaktadir.

2007 yili, kiiresel kriz oncesi donemi temsil etmesi bakimindan bir referans
noktas1 niteligindedir. Bu yilda biitce agig1 yaklasik 13,7 milyar TL diizeyinde
gerceklesmis ve biitce dengesinin GSYIH’ye oram %1,54 olarak kaydedilmistir. Bu
oran, Maastricht kriterleriyle kiyaslandiginda oldukca diisiik bir seviyeye isaret etmekte
ve Tiirkiye’nin kriz dncesinde gorece saglam bir mali disiplin yapisina sahip oldugunu
gostermektedir. 2001 krizi sonrasinda uygulanan siki maliye politikalar1 ve biitge

kontrol mekanizmalarinin bu donemde etkisini siirdiirdiigii soylenebilir.

2008 yilinda kiiresel finans krizinin etkileri yilin ikinci yarisindan itibaren Tiirkiye
ekonomisinde hissedilmeye baslanmistir. Bu durum biitce dengesi iizerinde de etkisini
gdstermis, biitge ag1g1 17,4 milyar TL’ye yiikselmistir. Biitge agigimin GSYIH’ye orani
ise %1,73’e ¢ikmistir. Her ne kadar bu artis sinirlt goriinse de, kriz kosullarinda biitce
dengesinin bozulmaya basladigini gostermesi agisindan 6nemlidir. Bu donemde biitge
acigindaki artig, ekonomik yavaglamanim kamu gelirleri lizerindeki baskisinin heniiz
siirli  kalmasina karsin, kamu harcamalarinin artma egilimine girmesiyle
iliskilendirilebilir.

2009 yili, kiiresel finans krizinin Tiirk kamu maliyesi tizerindeki etkilerinin en
yogun ve belirgin sekilde hissedildigi y1l olmustur. Bu donemde biitge acig1 52,8 milyar
TL gibi oldukca yiiksek bir seviyeye ulasmis, biitce agiginin GSYIH’ye oram ise
%S35,24’e yiikselmistir. Bu oran, hem 6nceki yillarla hem de uluslararasi mali disiplin
kriterleriyle karsilastirildiginda dikkat g¢ekici bir bozulmaya isaret etmektedir. 2009
yilinda biitce dengesindeki bu sert bozulmanin temel nedenleri arasinda ekonomik
daralma sonucu vergi gelirlerinin zayiflamasi, buna karsilik isttihdami korumaya yonelik
sosyal harcamalarin ve ekonomik canlandirma amagli kamu giderlerinin hizla artmasi
yer almaktadir. Bu siiregte maliye politikasi, bilingli bir tercih olarak genisletici yonde
kullanilmis ve biitge aciginin artmasina izin verilmistir. Dolayisiyla 2009 yili, mali
disiplinin gegici olarak ikinci plana itildigi, ekonomik istikrarin onceliklendirildigi bir

donem olarak degerlendirilebilir.

2010 wyilma gelindiginde, kriz sonrasi toparlanma siirecinin etkileri biitce

gostergelerine de yansimistir. Biitge acig1 40,1 milyar TL’ye gerilemis, biitce agigimin
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GSYIH’ye oran1 ise %3,43 seviyesine diismiistiir. Bu gelisme, biitce dengesinde kismi
bir iyilesmeye isaret etmektedir. Ekonomik biiylimenin yeniden hiz kazanmasiyla
birlikte vergi gelirlerinin artmasi1 ve kriz doneminde uygulanan genisletici mali
politikalarin kademeli olarak sinirlandirilmasi, bu iyilesmenin temel nedenleri arasinda
yer almaktadir. Ancak biit¢e agiginin halen kriz dncesi seviyelerin iizerinde olmasi, mali

dengelenmenin heniiz tamamlanmadigini gostermektedir.

2011 yil1, biitge dengesi agisindan kriz sonrasi normallesmenin biiylik Olcilide
saglandig bir yil olarak 6ne ¢ikmaktadir. Bu donemde biitge agig1 17,8 milyar TL’ye
kadar gerilemis, biitce aciginin GSYIH’ye oran1 %1,26 seviyesine diismiistiir. Bu oran,
2007 yilina kiyasla dahi daha diisiik bir diizeye isaret etmekte ve mali disiplinin yeniden
tesis edildigini gostermektedir. Ekonomik biiylimenin giliclii seyretmesi, vergi
gelirlerindeki artis ve kamu harcamalarinin daha kontrollii bir yapiya kavusturulmast,

bu olumlu goriiniimiin temel belirleyicileri olmustur.

Genel bir degerlendirme yapildiginda, 2008 Kiiresel Finans Krizi’nin Tiirk kamu
maliyesi tizerindeki etkisinin 6zellikle 2009 yilinda yogunlastigi, biitce acigmin hem
mutlak deger hem de GSYIH igindeki pay acisindan belirgin bigimde arttigi
goriilmektedir. Ancak bu bozulmanin gegici nitelikte kaldigi, 2010 ve 2011 yillarinda
mali disipline doniis siirecinin hizlandigi anlagilmaktadir. Tiirkiye’nin kriz 6ncesinde
gorece diisiik biitge aciklarina sahip olmasi ve kamu bor¢lanma dinamiklerinin
yonetilebilir diizeyde bulunmasi, krizin kamu maliyesi iizerinde kalict bir hasar
birakmasimi engellemistir. Bu tablo, kiiresel kriz donemlerinde maliye politikasinin
esnek bicimde kullanilmasinin 6nemini ortaya koyarken, kriz sonrasinda biitce dengesi
ve mali disiplinin yeniden Oncelik haline getirilmesinin de siirdiiriilebilir kamu maliyesi

acisindan vazgecilmez oldugunu acgik bigimde gostermektedir.
3.2.4. Tiirkiye’de Kamu Borg¢lar: ve Mali Disiplin (2007-2011 Dénemi)

Kamu harcamalarinin finanse edilmesinde bor¢lanma, uygulamada en sik
basvurulan yontemlerden biri olarak 6ne ¢ikmaktadir. Mali disiplin kavrami, ¢alismanin
onceki boliimlerinde de vurgulandig iizere, yalnizca biitce dengesi ile sinirli olmayip
ayn1 zamanda siirdiiriilebilir bir bor¢ stoku diizeyinin korunmasini da icermektedir. Bu

cercevede mali disiplin, kamu agiklarinin kontrol altinda tutulmasi ve kamu borglarinin
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uzun vadede ekonominin tasiyabilecegi bir seviyede yonetilmesi olarak da

tanimlanabilmektedir (Inan, 2003).

Bir iilkede kamu kesimi bor¢ stoku kavrami kullanildiginda, kamu iktisadi
tesebbiisleri disinda kalan kamu kurum ve kuruluslarinin sahip oldugu i¢c ve dis
borg¢larin toplami anlasilmaktadir. Kamu kesimi borg yiikii ise bu toplam bor¢ stokunun
ilgili donemdeki gayrisafi yurt i¢i hasilaya oranlanmasiyla elde edilen gostergedir. Bu
oran, kamu borglarinin ekonomik biiytlikliikle karsilastirilmasina imkan tanidigi igin
mali stirdiiriilebilirligin degerlendirilmesinde 6nemli bir 6l¢iit olarak kabul edilmektedir.
Merkez Bankasi’nin dig borg¢larinin ise kamu kesimi borg stoku hesaplamalarina dahil

edilmedigi belirtilmelidir (Egilmez, 2012: 86).

Kamu kesimi briit bor¢ stoku, kamu kesimi briit i¢ bor¢ stoku ile kamu kesimi
briit dis bor¢ stokunun toplamindan olusmaktadir. Buna karsilik kamu kesimi net borg
stoku, briit bor¢ stokundan kamuya ait varliklar ile alacaklarin diisiilmesi suretiyle
hesaplanmaktadir. Bu ayrim, borg¢larin gergek yiikiinii ortaya koymasi bakimindan
bliylik 6nem tasimaktadir (mahfiegilmez, 2025). Mali disiplin a¢isindan kamu
bor¢larinin degerlendirilmesinde yalnizca briit bor¢ stokundaki artis veya azalisa
odaklanmak yerine, kamu net bor¢ stokunun GSYIH’ye orami esas almarak yapilan
analizler daha saglikli ve anlamli sonuglar sunmaktadir. Bu yaklagim, kamu kesiminin
bor¢lanma kapasitesini ve borglarin stirdiiriilebilirligini daha net bigimde ortaya koyarak

mali disiplinin etkinligini degerlendirmeye imkan tanimaktadir.

Tablo 3.8. 2007-2011 Doénemi Tiirkiye Kamu Net Bor¢ Stoku (Milyar TL) ve
GSYIH igindeki Pay1 (%)

Yillar |  Kamu Net Borg Stoku GSYIH Kamu Net Borg
(Milyar TL) (Milyar TL) Stoku/GSYIH (%)

2007 2471 887.71 27,8

2008 266,1 1.002.75 26,5

2009 307,9 1.006.37 30,6

2010 316,2 1.167.66 27,1

2011 288,2 1.404.92 20,5

Kaynak: TUIK, 2025

2007-2011 donemine ait kamu net bor¢ stoku verileri, 2008 kiiresel finans

krizinin Tiirkiye kamu maliyesi {izerindeki etkilerini agik bigimde ortaya koymaktadir.
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2007 yilinda kamu net bor¢ stokunun GSYIH’ye orami yiizde 27,8 seviyesinde
gerceklesmis olup bu oran, kriz dncesi donemde Tiirkiye’nin mali disiplin agisindan
gorece dengeli bir goriinlim sergiledigini gostermektedir. 2008 yilinda kiiresel krizin
etkilerinin hissedilmeye baslanmasina ragmen kamu net borg stokunun GSYIH i¢indeki
paymin yiizde 26,5’e gerilemesi, krizin ilk asamasinda biliylimenin ve onceki yillarda
uygulanan siki maliye politikalarinin bor¢ gdstergelerini gegici olarak olumlu
etkiledigine isaret etmektedir. Ancak bu goriiniim kalic1 olmamus, krizin derinlesmesiyle
birlikte 2009 yilinda kamu net borg stoku hem nominal olarak artmis hem de GSYIH’ye
oran1 yiizde 30,6’ya yilikselmistir. Bu artig, kiiresel finans krizinin Tiirkiye
ekonomisinde biiylimeyi yavaslatmasi, vergi gelirlerinde diisiise yol agmast ve buna
karsilik kamu harcamalariin, 6zellikle sosyal transferler ve ekonomik canlandirmaya

yonelik harcamalarin artmasiyla dogrudan iliskilidir.

2009 wyil1, krizin kamu maliyesi lizerindeki en belirgin etkilerinin goriildiigii
donem olarak oOne ¢ikmaktadir. Ekonomik daralma ortaminda biitge agiklarinin
biiyiimesi ve bor¢lanma ihtiyacinin artmasi, kamu net bor¢ stokunun yiikselmesine
neden olmustur. Buna karsin Tiirkiye’nin kriz siirecinde asir1 ve kontrolsiiz bir
bor¢lanma politikasina yonelmemesi, bor¢ stokundaki artisin smirli  kalmasini
saglamistir. 2010 yilina gelindiginde ise ekonomik toparlanmanin baslamasiyla birlikte
GSYIH deki artisin borg gdstergeleri iizerindeki olumlu etkisi goriilmiis, kamu net borg
stokunun GSYIH’ye orami yiizde 27,1°¢ gerilemistir. Bu gelisme, kriz sonrasinda
uygulanan mali disiplin odakli politikalarin ve biiylime performansindaki iyilesmenin

kamu mali dengelerini yeniden giiclendirdigini gostermektedir.

2011 wyili verileri, kriz sonrasi donemde kamu maliyesinin belirgin bi¢imde
toparlandigin1 ortaya koymaktadir. Kamu net borg stokunun GSYIH’ye oraninin yiizde
20,5 seviyesine kadar diismesi, Tiirkiye’nin kiiresel finans krizini takiben borg
stirdiiriilebilirligi agisindan giiclii bir performans sergiledigine isaret etmektedir. Bu
diisiiste, ekonomik biiylimenin hizlanmasi, biitce disiplininin yeniden tesis edilmesi ve
bor¢lanma politikasinda temkinli bir yaklasim benimsenmesi etkili olmustur. Ayrica
kriz doneminde gecici olarak artan kamu harcamalarinin kontrol altina alinmasi ve gelir

tarafinda yasanan toparlanma da borg oranlarinin gerilemesine katki saglamistir.
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Genel olarak degerlendirildiginde, 2008 kiiresel finans krizinin Tiirkiye kamu
maliyesi lizerinde kisa vadede bor¢ stokunu artirici bir etkisi oldugu, ancak bu etkinin
kalic1 olmadig1 goriilmektedir. Kriz, 2009 yilinda kamu net bor¢ stokunun GSYIH’ye
oraninda belirgin bir sigramaya yol agmis olsa da, izleyen yillarda uygulanan mali
disiplin politikalar1 sayesinde bu oran hizla diisiiriilmiistiir. Bu durum, Tiirkiye’ nin kriz
oncesinde elde ettigi mali alanin ve bor¢ yonetiminde izledigi ihtiyath yaklagimin,
kiiresel Olcekte yasanan biiylik bir soka karsi kamu maliyesini koruyucu bir islev
gordiigiinii gostermektedir. Dolayisiyla s6z konusu déneme ait veriler, 2008 kiiresel
finans krizinin Tiirkiye kamu maliyesini olumsuz etkilemekle birlikte, borg
stirdiiriilebilirligini bozacak diizeyde kalic1 bir mali kirilganlik yaratmadigini ortaya

koymaktadir.

Tablo 3.9. Tiirkiye 2007-2011 dénemi TUFE degisim endeksi (On iki ayhik

ortalamaya gore, %)

Yillar TUFE degisimi endeksi (On iki aylik ortalamaya gére.(%)
2007 8,76
2008 10,44
2009 6,25
2010 8,57
2011 6,47

Kaynak: TUIK, 2025

2007-2011 donemine ait TUFE degisim endeksi verileri, 2008 kiiresel finans
krizinin Tirkiye ekonomisi ve dolayli olarak kamu maliyesi lzerindeki etkilerini
degerlendirmek agisindan Onemli ipuglar1 sunmaktadir. 2007 yilinda on iki aylik
ortalamalara gdre TUFE artisin yiizde 8,76 seviyesinde gerceklesmesi, kriz &ncesi
donemde Tiirkiye’de enflasyonun gorece kontrol altinda tutuldugunu, ancak yapisal
sorunlar ve maliyet baskilarinin tamamen ortadan kalkmadigini gostermektedir. Bu
donemde kamu maliyesi agisindan bakildiginda, enflasyonun orta diizeyde seyretmesi
biitce gelirlerinin nominal olarak artmasina katki saglamakta, ancak ayni1 zamanda faiz

giderleri ve kamu harcamalar1 {izerinde de belirli bir baski olusturmaktadir.

2008 yilina gelindiginde TUFE artis oranmin yiizde 10,44’e yiikselmesi, kiiresel
finans krizinin ilk asamasinda Tiirkiye ekonomisinde enflasyonist baskilarin

giiclendigini ortaya koymaktadir. Bu artista, kiiresel emtia ve enerji fiyatlarindaki
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yiikseliglerin yan1 sira doviz kurunda yasanan dalgalanmalarin etkisi belirleyici
olmustur. Kamu maliyesi a¢isindan bu gelisme cift yonlii bir etki yaratmistir. Bir
yandan artan fiyatlar vergi gelirlerinin, 6zellikle dolayli vergilerin, nominal olarak
yiikselmesine katki saglarken; diger yandan kamu harcamalarinin maliyetini artirmis,
ozellikle faiz giderleri, sosyal transferler ve mal ve hizmet alimlarinda biitge tizerindeki
baskiy1 gliglendirmistir. Bu durum, kriz dncesinde gorece dengeli olan biitge yapisinin

bozulmaya baslamasinda enflasyonun da dolayli bir rol oynadigini1 géstermektedir.

2009 yil1 verileri, kiiresel finans krizinin Tiirkiye ekonomisi tizerindeki etkilerinin
en yogun hissedildigi déneme isaret etmektedir. TUFE artis oranmin yiizde 6,25’e
gerilemesi, talep daralmasi ve ekonomik durgunluk ortaminda enflasyonist baskilarin
onemli Olclide zayifladigini ortaya koymaktadir. Kriz nedeniyle i¢ talebin azalmasi,
iiretimde yavaslama ve kiiresel fiyatlarin diismesi, fiyat artiglarini sinirlamistir. Kamu
maliyesi a¢isindan bu gelisme, enflasyonun diismesiyle birlikte nominal gelir artig
hizinin yavaglamasina ve buna karsilik reel harcama yiikiiniin artmasina yol agmustir.
Ozellikle vergi gelirlerindeki artisin smrli kalmasi, biitge aciklarinin biiyiimesine ve
bor¢lanma ihtiyacinin artmasina neden olmustur. Bu baglamda, diisiik enflasyon
goriiniimii kamu mali dengeleri agisindan olumlu bir tablo sunmaktan ziyade, kriz

kosullarinin yarattig1 daralmanin bir yansimasi olarak degerlendirilmelidir.

2010 yilinda TUFE artis oraninin yeniden yiikselerek yiizde 8,57 seviyesine
cikmasi, kriz sonrasi toparlanma siirecinde ekonomik faaliyetlerin canlanmaya
basladigin1 gostermektedir. Talep kosullarindaki iyilesme ve biiylimenin yeniden hiz
kazanmasi, fiyatlar genel diizeyinde artiglar1 beraberinde getirmistir. Kamu maliyesi
acisindan bu donemde enflasyonun artmasi, vergi gelirlerinin nominal olarak
giiclenmesine katki saglamis, biit¢e gelir performansini desteklemistir. Ayn1 zamanda
ekonomik toparlanma ile birlikte kriz doneminde artan kamu harcamalarinin kademeli
olarak kontrol altina alinmasi, mali disiplinin yeniden tesis edilmesine imkan tanimaistir.
Enflasyonun bu seviyelerde seyretmesi, kamu bor¢ stokunun reel yiikiinii sinirh 6l¢iide

azaltic1 bir etki de yaratmstir.

2011 yilinda TUFE artis oranmin yiizde 6,47 ye gerilemesi, ekonomik biiyiimenin
devam ettigi ancak enflasyonist baskilarin gorece zayifladigi bir doneme isaret

etmektedir. Bu durum, kamu maliyesi a¢isindan daha 6ngdriilebilir bir fiyat ortami
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anlamma gelmis, biitce planlamasinin ve mali yonetimin etkinligini artirmistir.
Enflasyonun kontrol altina alinmasi, faiz oranlar1 tizerindeki baskiyr sinirlamis ve kamu
bor¢lanma maliyetlerinin diismesine katki saglamistir. Ayn1 zamanda kamu gelirlerinin
reel degerinin korunmasi ve harcama artislarinin daha yonetilebilir hale gelmesi, mali

disiplinin giiclenmesine olanak tanimistir.

Genel bir degerlendirme yapildiginda, 2008 kiiresel finans krizinin Tiirkiye’de
enflasyon dinamikleri iizerinden kamu maliyesine dolayli ancak onemli etkilerde
bulundugu goriilmektedir. Krizin ilk asamasinda yiikselen enflasyon, kamu harcamalari
ve biitce dengesi lizerinde baski yaratirken, krizle birlikte yasanan ekonomik daralma
enflasyonun hizla diismesine ve kamu gelirlerinin zayiflamasina yol agmstir. izleyen
yillarda ise ekonomik toparlanma ile birlikte enflasyonun yeniden dengelenmesi, kamu
maliyesinin de toparlanmasina katki saglanistir. Bu ¢er¢evede TUFE verileri, 2007—
2011 doneminde Tiirkiye kamu maliyesinin kiiresel kriz karsisinda hem enflasyonist
baskilar hem de deflasyonist egilimler arasinda denge arayisi iginde sekillendigini ve
mali politikalarin bu dalgalanmalara uyum saglayacak sekilde yeniden yapilandirildigin

gostermektedir.
3.3. Tiirkiye’nin 2008 Krizi Neticesinde Almis Oldugu Kamu Maliye Politikalar

Ekonomik bir krizle karsi karsiya kalan iilkelerde, fiyatlar genel diizeyinde
dalgalanmalar, doviz kuru istikrarinda bozulmalar, istthdam piyasasinda daralmalar ve
finansal kurumlarin faiz politikalarinda degisimler goriilmesi sik karsilasilan
sonuglardandir. Krizin yol actigt bu yapisal sorunlarin azaltilmasi ve ekonomik
istikrarin yeniden tesis edilmesi amaciyla devletler, maliye politikas1 ve para politikasi
araclarmi kullanarak ekonomiye miidahalede bulunurlar (Oz ve Baran, 2019: 1257). Bu
miidahaleler; kamu harcamalarmin diizenlenmesi, vergi politikalarinin gézden
gecirilmesi, faiz oranlarmin ayarlanmasi ve finansal piyasalarin desteklenmesi gibi
cesitli uygulamalar1 icerebilir. Boylece ekonomik daralmanin etkileri hafifletilmeye

calisilir ve toparlanma siireci i¢in uygun bir zemin olusturulmasi hedeflenir.
3.3.1. Biitce icin Alinan Onlemler ve Uygulanan Maliye Politikalari

Kiiresel ekonomik dalgalanmalar kamu maliyesinde Onemli bozulmalara yol
acmis, blitce aciklarinda belirgin bir artis gézlemlenmistir (Bayrak ve Kanca, 2017: 85).

Ekonomik dengenin yeniden saglanabilmesi amaciyla hiikiimetler gesitli tesvik ve
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destek programlarini devreye sokmus, bu durum kamu harcamalarini artirarak biitce
dengesini zorlamistir. Ozellikle gelir yaratma kapasitesi yiiksek olan konut ve ingaat
sektoriinde yasanan daralma, vergi hasilatini azaltmis ve biit¢e agiklarini genisletmistir.
Krizin Tiirkiye’ye dis kaynakli oldugu yoniinde resmi agiklamalar yapilmis ve iilkenin
2008 kiiresel krizinden sinirlt 6lgiide etkilendigi savunulmustur. Ancak mali gostergeler
biitce biiytikliiklerinde 6nemli degisimler oldugunu ortaya koymakta ve bu durum krizin
etkilerinin kamu finansmani {izerinde hissedildigini gostermektedir (Bayrak ve Kanca,
2017: 85). 2009 yil1 biit¢e verileri de ekonomik bunalimin etkilerinin devam ettigini

teyit etmekte, kamu maliyesinde uyarlama ihtiyacini glindeme getirmektedir.

Tiirkiye’nin ekonomik ge¢misi incelendiginde, 2008 krizinden once de ciddi
finansal sarsintilar yasandigi goriilmektedir. 2000 yilinin sonu ile 2001 yilinin basinda
meydana gelen mali krizler kamu sektoriinden baslayarak finansal sistem ve reel
ekonomiye yayilmistir. Bu krizlerin ardindan uygulanan ekonomik politikalar biitge
dengelerinde belirli bir istikrar saglamis, ancak 2008 kiiresel kriziyle birlikte yeni bir
uyum siireci baslamistir. Kamu mali biiyiikliikleri bu donemde degisime ugramus,
ekonomik kosullarin farklilagsmasi biitge politikalarmin yeniden degerlendirilmesini
zorunlu hale getirmistir. Son yillarda kamu mali disiplininin giiclendirilmesine yonelik
adimlar atilmis, mali dengeyi koruma amaciyla ¢esitli diizenlemeler hayata gegirilmistir
(Kaya ve Kaygisiz, 2015: 180). Yetkililer, mali disiplinin siirdiiriilecegini ve biiylime ile
istihdami destekleyen politikalarin devam edecegini belirtmislerdir. Bu yaklasim, kamu
finansmaninda istikrarin saglanmasi ve ekonomik toparlanmanin desteklenmesi

acisindan onemli goriilmektedir.

2008 krizinin olumsuz etkilerini azaltmak amaciyla uygulanan politikalar biitgce
harcamalarinda da degisikliklere neden olmustur. Ozel sektdrde calisan sigortali
bireyler i¢in igveren tarafindan 6denmesi gereken emeklilik primlerinin ylizde 5°lik
kisminin devlet tarafindan karsilanmasi kararlastirilmistir (Erdénmez, 2009: 90). Bu
diizenleme, isverenlerin mali yiikiinli azaltarak istthdamin korunmasina katkida
bulunmay1 amaglamistir. Ayrica kriz déneminde issizlik riskinin yiikselmesi nedeniyle
gelir kaybini sinirlamak ve ekonomik talebi desteklemek igin gegici istthdam
programlar1 gelistirilmistir. Ozel sektdr iizerindeki olumsuz etkileri hafifletmek
amaciyla sigorta destekleri saglanmis, boylece ekonomik daralmanin sosyal

sonuclarinin  azaltilmas1 hedeflenmistir. Issizlik Fonu kapsaminda uygulanan kisa
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calisma Odeneginin siiresi li¢ aydan alti aya c¢ikarilmis, 6deme miktar1 ise yiizde 50
oraninda artirlmistir  (Erdéonmez, 2009: 90). Emeklilerin ayliklarima haciz
uygulanamayacagi yoniinde diizenleme yapilmasi da sosyal giivenlik haklarinin
korunmasini amaglayan tedbirlerden biri olmustur. Bu politikalar, ekonomik krizlerin
sosyal etkilerini azaltmay1 ve mali istikrar1 desteklemeyi hedefleyen kamu miidahaleleri

olarak degerlendirilebilir.

2008 kiiresel krizi biitce dengelerinde belirgin degisimlere yol agmis, kamu
maliyesi lizerinde baski olusturmustur. Krize karsit uygulanan destek politikalar1 biitce
harcamalarint artirirken, gelir kaybini1 smirlamaya yonelik tedbirler ekonomik
toparlanma siirecine katkida bulunmustur. Kamu mali disiplininin gili¢lendirilmesi
yoniinde atilan adimlar ise uzun vadeli istikrar agisindan énem tasimaktadir (Kaya ve
Kaygisiz, 2015: 181). Boylece ekonomik dalgalanmalara karsi daha dayanikli bir mali
yap1 olusturulmasi hedeflenmistir. Kaynaklar incelendiginde, kriz donemlerinde biitce
politikalarinin esnek bir sekilde uyarlanmasinin kamu maliyesinin siirdiiriilebilirligi
acisindan kritik oldugu anlasilmaktadir (Bayrak ve Kanca, 2017: 86; Erdonmez, 2009:
91).

3.3.2. Kamu Harcamalari ile Alnan Onlemler ve Uygulanan Maliye Politikalar

Tiirkiye’de maliye politikasi1 araglari olarak vergiler ile merkezi biitce basta olmak
tizere kamu harcamalart uzun siiredir kullanilmakta ve ekonomik yonetimin temel
unsurlarindan birini olusturmaya devam etmektedir. Gelismekte olan iilkelerde etkin bir
harcama politikasinin uygulanabilmesi icin gii¢lii ve stirdiiriilebilir bir vergi sisteminin
varligi zorunlu goriilmektedir. Vergi yapisinin saglam olmasi, kamu harcamalarinin
finansmaninda istikrar saglamakta ve mali politikalarin etkinligini artirmaktadir. Bunun
yaninda ekonomik biiylimenin desteklenmesi, gelir dagiliminda daha dengeli bir yap1
olusturulmasi ve kaynaklarin verimli sekilde kullanilmasinin saglanmasi gibi hedeflere
ulasilmasinda vergi ve harcama politikalar1 6nemli araclar olarak degerlendirilmektedir
(Altmer ve Calcali, 2019: 410). Bu durum, maliye politikasinin yalnizca biit¢e dengesini
saglamaya degil, ayn1 zamanda ekonomik ve sosyal kalkinmay:1 desteklemeye yonelik

cok boyutlu bir islev iistlendigini gostermektedir.

Kriz donemlerinde uygulanan maliye politikasi tedbirlerinin iki temel amaci

bulunmaktadir. Ilk amag, ekonomik belirsizlik ve giiven kaybinin piyasalarda
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olusturdugu olumsuz algiyr ortadan kaldirmaktir. Giiven bunalimmin giderilmesi,
ekonomik aktorlerin yatirim ve tiiketim kararlarini daha saglikli bigimde alabilmesine
katki saglamaktadir. Ikinci amac ise 6zel sektdr harcamalarindaki daralmay: telafi
ederek toplam talepte meydana gelen azalmay1 siirlamaktir. 2008 ekonomik krizi 2009
yilinda daha belirgin hale gelmis ve reel ekonomide daralmaya yol agmistir. Bu siiregte
hane halki tiiketim harcamalari ile 6zel sektor yatirim harcamalarinda diisiis gozlenmis,
ekonomik bliylime {izerinde baski olusmustur (Kaya ve Kaygisiz, 2015: 190). Talep
daralmasinin biiylimeyi olumsuz etkilemesini 6nlemek amaciyla kamu harcamalarinda
artisa gidilmis, boylece ekonomik faaliyetlerin desteklenmesi hedeflenmistir. Kamu
harcamalarindaki artis Ozellikle yatirim projeleri iizerinden gerceklestirilmis ve

ekonomik canlanmaya katkida bulunulmasi amacglanmistir.

Kamu yatirnmlarinin artirilmasi siirecinde 6zel sektor yatirimlarini dislayict bir
etkinin olusmamasina dikkat edilmistir. Kamu yatirimlarinin 6zel sektor yatirimlarini
azaltict yonde bir etki yaratmasi durumunda ekonomik biiylime siirecinin olumsuz
etkilenmesi s6z konusu olabilmektedir. Bu nedenle kamu yatirimlarinin oncelikle
ekonomik ve sosyal altyapiy1 gii¢clendiren alanlara yonlendirilmesi kararlagtirilmistir.
Altyap1 yatirimlarinin genisletilmesi ve yenilenmesi, tiretim kapasitesinin artirilmasina
ve ekonomik faaliyetlerin daha verimli yiiriitiilmesine katkida bulunmaktadir (Bayrak
ve Kanca, 2017: 190). Boylece hem kamu yatirimlar1 araciligiyla ekonomik canlanma
desteklenmekte hem de 6zel sektdriin yatirnm yapma kapasitesi gili¢lendirilmektedir.
Ekonomik altyapinin gelistirilmesi, siirdiiriilebilir biiylimenin saglanmasinda énemli bir
unsur olarak degerlendirilmektedir. Bu politikalar, kriz sonrasi donemde ekonomik

toparlanmay1 hizlandirmay1 ve istihdam olanaklarini artirmay1 amaclamaktadir.

Kamu harcamalarimin milli gelir igindeki payr zaman igerisinde degisim
gostermistir. 2000 yilinda kamu giderlerinin gayrisafi yurt i¢i hasilaya oran1 yiizde 30,8
seviyesindeyken, 2006 yilina gelindiginde bu oran yiizde 23,5’e gerilemistir. 2008
yilinda oran yiizde 23,9’a yiikselmis, 2009 yilinda ise yiizde 28,2 seviyesine ulagsmistir.
Ancak 2010 yilindan itibaren tekrar diisiis egilimi gozlenmis ve 2014 yilina
gelindiginde yiizde 22,4 seviyesine gerilemistir. Faiz hari¢ kamu giderlerinin gayrisafi
yurt i¢i hasilaya oran1 2000 yilinda yiizde 18,6 iken 2007 yilina kadar azalma egilimi
gostermistir. 2008 yilinda bu oran yeniden yiizde 18,6’ya yiikselmis, takip eden yillarda

dalgalanmalar yasanmistir. 2014 yilinda faiz hari¢ kamu giderlerinin oram yiizde 22,9

151



seviyesine ¢ikmistir (Kaya ve Kaygisiz, 2015: 191). Bu veriler, kamu harcamalarinin
ekonomik kosullara bagli olarak degistigini ve kriz donemlerinde harcama
politikalarinin uyarlanmasinin  gerektigini ortaya koymaktadir. Faiz giderlerinin
gayrisafi yurt i¢i hasilaya orani ise 2000 yilinda yiizde 12,3 iken 2007 yilinda yiizde
5,8’e kadar gerilemistir. 2008 yilinda yiizde 5,3’e diisen bu oran, 2009 yilinda yiizde 5,6
olarak ger¢eklesmis; sonraki yillarda azalma egilimini siirdiirerek 2014 yilinda yiizde
3,0 seviyesine inmistir (Kaya ve Kaygisiz, 2015: 191). Faiz giderlerindeki azalma,

kamu maliyesinin daha siirdiiriilebilir hale gelmesine katkida bulunmustur.

Maliye politikas1 araglar1 ekonomik kriz donemlerinde istikrarin saglanmasi ve
biliylimenin desteklenmesi agisindan 6nemli bir rol iistlenmektedir (Altiner ve Calcals,
2019: 412). Kamu harcamalarinin artirilmasi yoluyla talep daralmasinin etkileri
azaltilmaya calisilmisg, altyapi yatirimlarina oncelik verilerek ekonomik toparlanma
stireci desteklenmistir (Bayrak ve Kanca, 2017: 192). Kamu harcamalarinin milli gelir
icindeki payindaki degisimler ise ekonomik kosullara bagli olarak maliye politikalarinin
esnek sekilde uygulanmasmin gerekliligini gdstermektedir (Kaya ve Kaygisiz, 2015:
191). Bu baglamda, mali disiplin ile ekonomik destek politikalar1 arasinda denge

kurulmasz siirdiiriilebilir biiylime agisindan kritik dneme sahiptir.
3.3.3. Kamu Gelirleri ile lgili Alnan Onlemler ve Uygulanan Maliye Politikalar:

Vergi politikalari, ekonomik istikrarin saglanmasi ve kriz donemlerinde mali
piyasalarin yeniden islevsel hale getirilmesi agisindan temel araglardan biri olarak
degerlendirilmistir. Ekonomik iiretimde gerileme yasanan sektorlerin desteklenmesi ve
i¢ talebin canlandirilmas1 amaciyla vergi oranlarinda gecici indirimler uygulanmistir
(Kaya ve Kaygisiz, 2015: 192). Bu indirimler, ekonomik durgunluk déneminde tiiketimi
tesvik etmeyi ve isletmelerin faaliyetlerini siirdiirebilmesini  kolaylagtirmay1
hedeflemistir. Krizin etkisiyle vergi gelirlerinde azalma yasanmuis; 6zellikle kurumlar
vergisi, motorlu tasit vergisi ve katma deger vergisi gibi gelir kalemlerinde belirgin
diistisler gozlemlenmistir (Demir, 2013: 48). Ekonomik daralma, isletmelerin karliligini
azaltmis ve dolayisiyla kamu gelirlerinde azalmaya yol agmistir. Vergi gelirlerinin
gayrisafi yurt i¢i hasilaya oran1 2000 yilinda yiizde 17,7 iken 2007 yilinda yilizde 18,1’e
yiikselmis, 2008 yilinda ise yiizde 17,7’ ye gerilemistir. Takip eden yillarda yeniden artis
egilimi gostermis ve 2014 yilinda yiizde 20,3 seviyesine ulasmistir (Kaya ve Kaygisiz,

152



2015: 192). Bu veriler, ekonomik kosullarin vergi gelirleri lizerinde dogrudan etkili

oldugunu ortaya koymaktadir.

Kriz doneminde bireylerin satin alma giiclinii desteklemek amaciyla gelir vergisi
oranlar1 yiizde 15 ile ylizde 35 arasinda uygulanmistir. Ayrica 2008 yilinda asgari gegim
indirimi uygulamas1 yiiriirlige konulmus ve calisanlarin gelir vergisi yiikiiniin
azaltilmast hedeflenmistir (Kaya ve Kaygisiz, 2015: 193). Bu diizenleme, bireylerin
gelirlerinden daha fazla kismin kendilerinde kalmasin1 saglayarak ekonomik talebi
desteklemeyi amaclamistir. Ayn1 donemde sermayenin iilke i¢inde tutulmasini tesvik
etmek ve yeni yatirimlari ¢ekmek amaciyla kurumlar vergisi oraninda diizenlemeler
yapilmis, indirimli vergi uygulamalari hayata gecirilmistir. Kiiglik ve orta biiyiikliikteki
isletmelere yonelik kredi ve garanti destekleri saglanmis, ayrica belirli siirelerle vergi
tesvikleri uygulanmistir (Kaya ve Kaygisiz, 2015: 195). Bu politikalar, isletmelerin
finansman sorunlarini azaltmay1 ve ekonomik faaliyetlerin siirdiiriilmesini desteklemeyi

amaclamistir.

2008 yilmin sonlarinda uygulamaya konulan varlik barisi diizenlemesi ile
bireylerin yurt disinda bulunan varliklarini iilkeye getirmeleri tesvik edilmistir. Bu
diizenleme kapsaminda menkul kiymetlerin ve diger finansal varliklarin belirli
kosullarla {ilke ekonomisine kazandirilmasi hedeflenmistir (Kaya ve Kaygisiz, 2015:
195). Boylece ekonomik kaynaklarin kayit altina alinmasi ve mali sistemin
giiclendirilmesi amaclanmigtir. Ayrica i¢ talebi desteklemek amaciyla katma deger
vergisi ve 0zel tiikketim vergisi oranlarinda gegici diizenlemeler yapilmistir. Otomobil,
ticari arag, beyaz esya ve bazi hizmetlerde vergi oranlar diisiiriilerek tiiketimin
artirilmas1 hedeflenmistir (Demir, 2013: 50). Ornegin, motor hacmi belirli bir seviyenin
altindaki otomobillerde 6zel tiikketim vergisi oranlari gegici olarak azaltilmus, ticari
araglarda ve beyaz esyalarda da indirimler uygulanmistir. Bu tedbirler, bireylerin satin

alma giicilinii artirarak ekonomik hareketliligi desteklemeyi amaglamistir.

Vergi politikast yalnizca dolayl vergilerle sinirli kalmamis, sermaye piyasalarina
yonelik diizenlemeler de gergeklestirilmistir. Hisse senedi kazancglarinda yerli
yatirimcilara uygulanan stopaj orani kaldirilmis, menkul kiymet yatirim fonlariin bazi
islemlerine vergi muafiyeti saglanmistir (Oz ve Baran, 2019). Ayrica kredi islemlerinde

kaynak kullanimini destekleme fonu kesintileri azaltilarak finansman maliyetlerinin

153



diisiiriilmesi hedeflenmistir. internet hizmetlerine iliskin &zel iletisim vergisi orani
diistiriilmiis, ekonomik olarak kullanilmayan eski model araglarin hurdaya ¢ikarilmasini
tesvik eden vergi diizenlemeleri yapilmistir (Oz ve Baran, 2019: 1260). Bu
diizenlemeler, ekonomik faaliyetlerin canlandirilmasi ve mali yiiklerin hafifletilmesi
amactyla uygulanmistir. Gelir ve kurumlar vergisi miikelleflerinin kayit dis1 varliklarin
belirli bir vergi O0demesi karsilifinda kayda almalarma imkan taninmig, boylece
ekonomik kaynaklarin resmi sisteme kazandirilmasi hedeflenmistir (Erdonmez, 2009:
91). Ayrica kayit dis1 ekonomiyle miicadeleyi giiclendirmek amaciyla stratejik eylem
planlar1 hazirlanmis ve uygulanmistir (Oz ve Baran, 2019: 1261). Bu planlar, mali

sistemin seffafligini artirmayi ve vergi tabanini genisletmeyi amaglamistir.

Kriz donemlerinde uygulanan vergi politikalar1 ekonomik toparlanmay1
destekleyen 6nemli araglar olarak kullanilmistir. Vergi indirimleri ve tesvikler, i¢ talebi
canlandirmay1 ve igletmelerin faaliyetlerini slirdiirmesini saglamay1 hedeflemistir (Kaya
ve Kaygisiz, 2015: 175). Ayn1 zamanda kayit dis1 ekonomik faaliyetlerin azaltilmasi ve
mali sistemin giiclendirilmesi yoniinde adimlar atilmistir (Erdonmez, 2009: 93). Bu
politikalar, ekonomik daralmanin sosyal ve mali etkilerini sinirlamayr amacglamis; uzun
vadede stirdiiriilebilir biiylimenin desteklenmesine katkida bulunmustur (Demir, 2013:
51; Oz ve Baran, 2019: 1262). Kriz sonrast donemde mali istikrarin korunmasi ve
ekonomik yapmnin giiclendirilmesi icin vergi politikalarinin  etkin  sekilde

uygulanmasinin 6nemi ortaya ¢ikmistir.
3.3.4. Bor¢lanma ile Ilgili Alman Onlemler ve Uygulanan Maliye Politikalar

Kiiresel kriz doneminde faiz oranlarinda yapilan indirimler, uluslararasi
piyasalarda i¢ bor¢lanma maliyetlerini ve reel sektor kredi faizlerini 6nemli 6l¢iide asag1
cekmistir. Ancak bu siireg, finansal piyasalarda olusan dengesizlikler nedeniyle i¢ borg
stokunun artig hizint siirlamis; buna karsilik dis bor¢ stokunda belirgin bir yiikselis
gbzlenmistir. Reel sektoriin finansman ihtiyacim1 karsilamak amaciyla dis kaynak
kullaniminin artmasi, o6zel sektor dis borglarinda da dikkate deger bir biiyiime
yaratmustir. Uzun vadeli geri deme kosullarina sahip borglanmalarin tercih edilmesi ise
finansal risklerin gorece azalmasina katki saglamistir. Dis bor¢ stokunun gayrisafi yurt
ici hasilaya oram1 2002 yilinda yiizde 56,2 iken 2008 yilina kadar diisiis egilimi
gostermistir. 2009 yilinda bu oran yiizde 43,6’ya yiikselmis, takip eden yillarda yeniden
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gerilemigstir. Bununla birlikte 2012 yilindan itibaren artis egilimi gdézlenmis ve 2014
yilinda oran yiizde 50,3 seviyesine ulasmistir (Kaya ve Kaygisiz, 2015: 196). Kamu
kesimi toplam bor¢ stokunun gayrisafi yurt i¢i hasilaya orani ise 2002 yilinda yiizde
66,8 seviyesindeyken 2008 yilinda ylizde 32,9’a gerilemistir. Krizin etkisiyle 2009
yilinda yiizde 36,0 seviyesine ¢ikan bu oran, sonraki yillarda toparlanma gostermis ve
2014 yilinda yiizde 29,9’a kadar diismiistiir (Kaya ve Kaygisiz, 2015: 196). Bu veriler,
kriz sonrasi donemde bor¢ dinamiklerinin degistigini ve mali politikalarin borg

stirdiiriilebilirligi agisindan 6nem kazandigini ortaya koymaktadir.

Kriz siirecinde bor¢lanma kosullarini iyilestirmeye yonelik g¢esitli diizenlemeler
hayata geg¢irilmistir. Merkez Bankas1 doviz depo piyasasinda islem limitlerini artirarak
likidite imkanlarin1 genisletmis ve bu kapsamda limitler 23 Ekim 2008 tarihinden
itibaren iki katina ¢ikarilarak 10,8 milyar dolara yiikseltilmistir (Erdonmez, 2009: 95).
Boylece bankalarin doviz likiditesine erisimi kolaylastirilmis ve finansal sistemdeki
olast sikigikliklarin azaltilmasi hedeflenmistir. Ayrica doviz depo piyasasinda Merkez
Bankasindan yapilan borglanmalarin vadesi bir haftadan bir aya uzatilmistir. Bu
degisiklik, finansal kurumlarin kisa vadeli likidite yOnetimini kolaylastirarak
piyasalarda istikrarin korunmasina katkida bulunmay1 amacglamistir (Erdénmez, 2009:
95). Bor¢lanma kosullarindaki bu diizenlemeler, ekonomik belirsizliklerin azaltilmasi

ve finansal sistemin isleyisinin desteklenmesi agisindan 6nem tagimaktadir.

Bor¢ O0deme kapasitesini etkileyen bir diger diizenleme sicil affina iliskin
kanundur. Karsiliksiz ¢ek, protestolu senet ve kredi borglarina iliskin kayitlarin
degerlendirme dis1 birakilmasimni ongoren yasal diizenleme 28 Ocak 2009 tarihinde
yiiriirliige girmistir (Erdénmez, 2009: 96). Bu diizenleme, finansal ge¢misi nedeniyle
krediye erisimde zorluk yasayan bireylerin ve isletmelerin yeniden finansman
imkanlarina ulagmasini kolaylagtirmayr amaclamistir. Boylece ekonomik faaliyetlerin
desteklenmesi ve finansal sistemin daha kapsayici hale gelmesi hedeflenmistir. Kredi
gecmigsine iligkin kayitlarin belirli kosullarla degerlendirme dis1 birakilmasi, ekonomik

toparlanma siirecine katki saglayabilecek bir tedbir olarak degerlendirilmistir.

Kriz doneminde uygulanan bor¢ yonetimi politikalar1 finansal istikrarin
korunmasi1 ve ekonomik toparlanmanin desteklenmesi agisindan ©6nemli bir rol

oynamistir (Kaya ve Kaygisiz, 2015: 198). Dis bor¢ kullanimindaki artis, kisa vadeli
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finansman ihtiyacin1 karsilamakla birlikte uzun vadeli risklerin ydnetilmesini de
giindeme getirmistir. Bor¢ stokunun gayrisafi yurt i¢i hasilaya oranindaki degisimler,
ekonomik kosullarin bor¢ dinamikleri iizerinde dogrudan etkili oldugunu
gostermektedir. Ayn1 zamanda Merkez Bankasinin likidite diizenlemeleri ve sicil affina
yonelik politikalar, finansal sistemin yeniden islevsel hale gelmesine katkida
bulunmustur (Erdénmez, 2009). Bu tedbirler, ekonomik istikrarin saglanmasi ve mali

sistemin gliclendirilmesi agisindan 6nemli araglar olarak degerlendirilmelidir.
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SONUC

2008 Kiiresel Finans Krizi, yalnizca gelismis ekonomilerde degil, kiiresel
ekonomik sistemle biitiinlesmis olan gelismekte olan {ilkelerde de derin ve ¢ok boyutlu
mali etkiler yaratmistir. Krizin merkezinde yer alan tilkelerde baslayan finansal ¢okiis,
kiiresellesmenin hizlandirdigi sermaye hareketleri, ticaret kanallar1 ve finansal
entegrasyon aracilifiyla kisa siirede cevre ekonomilere yayillmistir. Bu siiregte
gelismekte olan iilkeler, genellikle krizlerin kaynagi olmamalarima ragmen, dis talep
daralmasi, sermaye c¢ikislari, finansman kosullarinin agirlagsmas1 ve artan belirsizlik
ortami1 nedeniyle ciddi mali baskilarla karsi karstya kalmislardir. Ozellikle kamu
maliyesi alaninda, gelirlerin daralmasi ve krizle miicadele amaciyla artan harcamalar,

biit¢e dengelerini bozmus ve bor¢lanma ihtiyacini artirmistir.

Gelismekte olan {ilkelerin biiyiik bir kisminda 2008 krizi, mali disiplinin gegici
olarak gevsetilmesini zorunlu kilmistir. Vergi gelirlerinin ekonomik daralma nedeniyle
azalmasi, buna karsilik sosyal transferler, istihdam destekleri ve ekonomik canlandirma
paketleri cercevesinde kamu harcamalarinin hizla artmasi, biitge agiklarini belirgin
bicimde ylikseltmistir. Bu durum, kamu bor¢ stoklarinin artmasina ve borcun
stirdiiriilebilirligi konusunun yeniden tartisma giindemine gelmesine yol agmistir. Kriz
siirecinde maliye politikalari, bir yandan ekonomik kiiclilmeyi sinirlamay1 hedeflerken,
diger yandan orta ve uzun vadede mali dengelerin yeniden tesis edilmesi gerekliligini

beraberinde getirmistir.

Tiirkiye Ozelinde degerlendirildiginde, 2008 Kiiresel Finans Krizi’'nin etkileri
gelismis iilkelere kiyasla gorece siirli olmakla birlikte, kamu maliyesi lizerinde belirgin
izler biraktig1 goriilmektedir. Tiirkiye’nin 2001 krizinden sonra uygulamaya koydugu
bankacilik reformlari, siki mali disiplin anlayis1 ve kamu bor¢lanma yapisinda saglanan
tyilesmeler, kiiresel kriz siirecine gorece daha dayanikli bir mali yapi ile girilmesini
saglamistir. Bu durum, finansal sistemde yasanabilecek bir ¢okiisiin 6niine gecilmesinde
ve kamu maliyesinin kriz karsisinda manevra alani bulabilmesinde ©nemli rol

oynamistir.

2007-2011 donemine ait veriler incelendiginde, kriz yili olan 2009’da kamu
harcamalarinin  GSYIH icindeki paymin belirgin sekilde arttigi, oOzellikle cari

harcamalar ve transfer harcamalarinin krizle miicadele kapsaminda yiikseldigi
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goriilmektedir. Buna karsilik kamu gelirlerinin GSYIH igindeki payr ayni 6lgiide
artmamis, bu durum biitge agiklarinin biiyiimesine neden olmustur. Biitce dengesinin
GSYIH’ye oran1 2009 yilinda keskin bir bozulma gdstermis, izleyen yillarda ise
toparlanma siirecine girilmistir. Bu gelisme, Tirkiye’nin krize karsi maliye politikasi
araglarni aktif bicimde kullandigini, ancak bu politikanin kisa vadede mali dengeler

tizerinde baski yarattigin1 gostermektedir.

Kamu net bor¢ stoku verileri, kriz doneminde bor¢lanmanin arttigini, ancak
GSYIH deki toparlanma ve mali disipline doniis sayesinde borg stokunun milli gelire
oraninin orta vadede diislis egilimine girdigini ortaya koymaktadir. Bu durum,
Tiirkiye’nin kriz siirecini kalic1 bir bor¢ sarmalina donlismeden yonetebildigini
gostermesi acisindan Onemlidir. Enflasyon verileri ise kriz doéneminde talep
daralmasimin etkisiyle fiyat artis hizinin kontrol altina alinabildigini, para ve maliye
politikalar1 arasindaki esgiidiimiin kamu maliyesi acisindan dengeleyici bir rol

oynadigini gostermektedir.

Sonu¢ olarak, 2008 Kiiresel Finans Krizi gelismekte olan iilkelerin kamu
maliyelerini ciddi bigcimde zorlamis, biitce dengeleri ve bor¢lanma dinamikleri tizerinde
kalic1 etkiler yaratmistir. Tiirkiye ornegi, giiclii kurumsal reformlar ve kriz dncesi
donemde saglanan mali disiplinin, kiiresel soklara karsi kamu maliyesinin
dayanikliligimi artirdigini gostermektedir. Bununla birlikte kriz, Tirkiye acisindan da
mali alanin smirsiz olmadigimi, kamu gelir yapisinin giiclendirilmesi, harcamalarin
etkinliginin artirilmasi1 ve mali disiplinin kalict hale getirilmesi gerekliligini acik
bicimde ortaya koymustur. Bu cercevede 2008 Kiiresel Finans Krizi, hem gelismekte
olan tlkeler hem de Tiirkiye i¢cin kamu maliyesinin krizlere kars1 hazirlikli, esnek ve
siirdiiriilebilir bir yapiya kavusturulmasinin 6nemini vurgulayan tarihsel bir doniim

noktasi niteligi tagimaktadir.
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