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ABSTRACT

Although economic crises occur due to unexpected effects in the country's economies, it is known that they
also bring negative situations. Businesses operating in the economy of the relevant country may also be
affected by these crises. In this context, crises that occur in countries can cause significant problems for
businesses operating in these countries. As a result, important problems can be experienced in the socio-
cultural perspective, the purchasing power of the people decreases, the unemployment of many people and
the high rates of poverty come to the fore. Economic stability can be ensured by the effective and efficient
implementation of monetary policies in countries. Especially when it is considered in terms of developing
country economies, it is important that monetary policies are effective and financial structures are strong in
regulations on short-term capital movements. In the study, annual percentage rates of GDP in Turkey
between 1999 and 2020 were discussed by using the World Bank data, and between the years 2000-2020,
there were explanations based on the percentage inflation rates in Turkey. The aforementioned data were
compiled and comments were made by associating them with the literature on the Turkish economy.
Keywords: Economic Crisis, Monetary Policies, Turkish Economy

TURKIYE’DE EKONOMIK KRIiZLERIN ETKILERI VE
UYGULANAN PARA POLITIKALARI

OZET

Ekonomik krizler, iilke ekonomilerinde beklenilmeyen etkilere bagli olarak ortaya g¢ikmakla beraber
olumsuz durumlart da beraberinde getirdigi bilinmektedir S6z konusu krizlerden ilgili iilke ekonomisi
icerisinde faaliyette bulunan isletmeler de etkilenebilmektedir. Bu baglamda iilkelerde ortaya ¢ikan krizler,
s0z konusu iilkelerde faaliyette bulunan isletmeler {izerinde de 6nemli sorunlara yol agabilmektedir. Bunun
sonucunda sosyo-kulturel perspektifte 6nemli sorunlar yasanabilmekte, halkin alim giicii diismekte, pek
¢ok kisinin igsiz kalmasi ve yoksullagma oranlarinin yiiksekligi giindeme gelmektedir. Ulkelerde para
politikalarinin etkili ve verimli bir sekilde uygulanmasiyla ekonomik istikrar saglanabilmektedir. Ozellikle
gelismekte olan iilke ekonomileri agisindan ele alindiginda kisa vadeli sermaye hareketlerindeki
diizenlemelerde para politikalarinin etkin ve finansal yapilarinin giliglii olmasi 6nem tagimaktadir.
Calismada Diinya Bankasi verilerinden yararlanilarak 1999-2020 yillar1 arasinda Tiirkiye’de yillik yiizdesel
olarak GSYTH oranlar ele alinmig, 2000-2020 yillar1 arasinda ise Tiirkiye’de yiizdesel bazda enflasyon
oranlar1 temel alinarak agiklamalar yer almistir. S6z konusu veriler derlenerek Tiirkiye ekonomisi hakkinda
literatiir ile bagdastirilarak yorumlamalar yapilmustir.

Anahtar kelimeler: ekonomik kriz, para politikalari, Tiirkiye ekonomisi
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1. GIRIS

Ulkelerde yasanan ekonomik kriz siirecleri hem ilgili iilke ekonomisini hem de sistem
yaklagimi baglaminda diisiiniildiigiinde diger iilkelerin ekonomisi lizerinde Onemli
sorunlar1 beraberinde getirmektedir. Bu baglamda ilgiler iilkeler arasinda dncelikli olarak
ticari iliskiler zarar gorebilmektedir ve birgok olumsuz durumu beraberinde
getirebilmektedir. Ayn1 zamanda Ulkelerdeki bireysel ve kurumsal yatirimecilarinin da
zarara ugramasini hatta diger iilke ekonomilerini de derinden olumsuz boyutlarda
etkileyebilmektedir. Ekonomik krizler 6zellikle gelismis iilkelerde ortaya ¢iktiklarinda,
pek cok dinya ulkesinin ekonomilerinin de ciddi zararlara ugradiklar1 goériilmektedir.
Literatiirde Mortgage krizi olarak adlandirilan ve ABD’de konut piyasalarinda olusan
dengesizlikten kaynaklanan ve bankacilik krizleri kategorisinde degerlendirilen s6z
konusu krizin basta Avrupa lilkeleri olmak tizere pek ¢ok dinya tlkelerinin ilgili
ekonomileri {izerinde olumsuzlara yol agtig1 bilinmektedir. Caligmanin birinci kisminda
ekonomik krizler ve ekonomik krizlerin ortaya ¢ikis nedenleri hakkinda bilgi verilmistir.
Calismada Tirkiye’de 2008 krizi dncesi, ekonomik kriz dénemi stiresi ve ekonomik kriz
doneminden sonra Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas1’nin uyguladigi para politikalar
kapsamli1 olarak ele alinmig ve literatiir calismalarina yer verilmistir. Ayriyetten
calismada Diinya Bankasi verilerinden yararlanilarak 1999-2020 yillar1 arasinda
Tiirkiye’de yillik yiizdesel olarak GSYIH oranlari ele alinmis, 2000-2020 yillar1 arasinda
ise Tiirkiye’de ylizdesel bazda enflasyon oranlar1 temel alinarak agiklamalar yer almistir.
S6z konusu veriler derlenerek Tirkiye ekonomisi hakkinda literatiir ile bagdastirilarak
yorumlamalar yapilmistir.

2. Ekonomik Kriz Kavrami

Sosyal bilimler alaninda krizin tanimin1 yapmadan 6nce kokenine gore inceleyerek
yapilabilecek olan analizi kriz doneminde olumlu bir bakis agisina sahip olunmasini
saglayacaktir. Kriz kavrami Yunanca kokenli bir kelime olup “bdlmek”, “karar vermek™
ve “ayirmak” sdzciiklerinden olusan fiillerin anlamlarimi tasimaktadir (Onder 2001: 45).

Kriz ekonomik, sosyal veya psikolojik gelismelerin karsisinda normal olan iliskilerin
sarsilmasiyla karsilagilan sorunun halledilmesi konusunda mevcut ¢oziim yollarinin
yetersiz kalmasi sonucu ortaya ¢ikan bir kavramdir. Ekonomik kriz ise “ekonomide

aniden veya beklenmedik sekilde ortaya ¢ikan olaylart makro agidan iilke ekonomisini,
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mikro agidan ise firmalar1 ciddi anlamda sarsacak sonuglari meydana getirmesi anlamina
gelmektedir”.(Aktan ve Sen, 2001: 1226). Literatiirde yapilmis olan arastirmalarda
ekonomik kriz denildiginde neyin nasil anlasilmasi konusunda belirli bir goriis birligi
bulunmamakla birlikte enflasyon, deflasyon, durgunluk ya da resesyon kelimeleri ile
aciklanmistir (Egilmez 2009: 48).

Diinya’da ve Tiirkiye’de ortaya c¢ikan kuresel krizlerin ulusal ve uluslar arasi
platformlarda tehditler igerdigi gibi bunun yani sira biinyesinde 6nemli firsatlar1 da iginde
barindirmaktadir. Hiklmetlerin kriz sonrasi donemlerde olusturduklar1 strateji ve
politikalarla olusturmus olduklar1 tedbirlerle birlikte kriz problemini ¢6zmeye
ugragmaktadirlar. S6z konusu politikalarla beraber finansal kriz olgusu sonlandirilmaya
calisilmasi ve ilgili Ulke ekonomisinin istenilen duruma ulastirilmasi amag¢lanmaktadir
(Altash ve Isik 2017: 568). Literatiirde ekonomik krizler; mal, hizmet ya da finans
piyasalarindaki fiyat miktarlarinda gergeklesen ve istenen smnirt agmasiyla Onemli
dalgalanmalar1 agiklamakta ve s6z konusu dalgalanmalar ekonomik kriz dénemindeki
tilkeler ile ilgili tilkelerin ekonomilerinden etkilenen sirketler tizerinde 6nemli sorunlara
yol agmaktadir (Turgut 2006: 35). Uretimde yasanan daralmalarm olmasi ve borsada
yasanan ¢oOkiislerle beraber bankacilik sektoriinde yasanan durumlar yani gostergeleri
kriz kapsaminda degerlendirmek miimkiin olmaktadir (Sayili ve Uyanik 2013: 240).

2.1. 2008 Y1l Kiiresel Ekonomi Krizi

2008 yilinda yasanan kiiresel finansal kriz 2006 yil1 ortalarinda ABD’de de konut
kredileriyle ortaya ¢ikmig, 2008yilinin ikinci yarisindan itibaren O6zellikle ABD ve
Avrupa’daki finansal piyasalar etkileyerek, finansal krizler tiiriiniin bankacilik alt
boyutunda olusan bir kriz tiirii olarak isimlendirilmistir (Gocer 2013: 165). ABD’de
bankacilik sektoriinde ortaya ¢ikan s6z konusu kriz bankacilik sektorii ile dogrudan
iligkili olan pek ¢ok sektdrii olumsuz sekilde etkilemis, hatta sirket iflaslarini beraberinde
getirmistir. Buna ilaveten ABD’de bankacilik sektoriiniin diger sektdrleri olumsuz
etkilemesi sonucunda, onlarla hisse senedi, tahvil, bono vb. araglar1 satin alarak
yatirnmlarin1  degerlendirmek isteyen Ozellikle Avrupa’daki bireysel ve kurumsal
yatirimeilarin olumsuz sekilde etkilenmelerini, onlarin da zarar ederek, iflas etmeleriyle
sonuglanmuistir.

Literatiirde bankacilik krizleri; bankalarin sorumluluklarini istenilen bigimde yerine

getirmeyisleri, bundan dolay1 basarisiz olmalar1 ve bunun sonucunda s6z konusu duruma
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hiiklimetin miidahalesi seklinde agiklanmaktadir (Isik vd. 2004: 47). Bu siirecte
bankalarin kendilerinden beklenen sorumluluklarini yerine getirmeyisleri, onlardan
etkilenen tiim paydaslarin endise igerisinde ve kaygili davranislarda bulunmalarina yol
agmaktadir. Bankacilik krizleri iilkelerin tim ekonomik sistemleri lizerindeki sorunlari
beraberinde getirmektedir. Literatiirde bazi iktisatgilar bankacilik sektoriinde sorunlar
yasayan lilkelerin daha riskli oldugu konusunda goriis bildirmekte ve bu tilkelerin ayn1
zamanda doviz krizi riskine de sahip olduklarini ifade etmektedirler (Ongan 2005 :30-
31). Konut kredileri dolayisiyla ABD’de ortaya ¢ikan ekonomik kriz donemi, finansal ve
ticari iligkiler nedeniyle pek cok AB iilkesinde de kendisini hissettirmistir. Gelismekte
olan iilke ekonomilerinin finansal kriz donemlerinden, gelismis iilkelere kiyasla daha az
oranda etkilenmesi yapilan analizler kapsaminda ifade edilmektedir. AB iilkelerinde
ozellikle Yunanistan, Irlanda, Ispanya ve Portekiz’de kendisini hissettiren finansal kriz
siireci etkisini Tiirkiye’ye de yansitmistir. Ozellikle riskli varlik ticareti, kredi ve ticaret
kanallar1 araciligtyla hissettirmistir (Kibrit¢ioglu 2010: 6).

ABD’de bankalarin vermis oldugu konut kredileri yiliksek geri 6deme riski tasidigi
belirtilmekte ve diisiik gelirli kesime 6dendigi agiklanmaktadir. Bununla birlikte 6zellikle
2000’li yilarin ilk yarisinda konut kredilerinin degisken faizli olmasi nedeniyle
sozkonusu diisiik gelirli kesim tarafindan 6denememesi sonucunda giindeme gelen
finansal kriz, 2008 yilinin sonlarindan itibaren pek cok iilke ekonomisini olumsuz
etkilenmesiyle sonuglanmistir. Finansal kriz doneminde trettigini satamayan isletmeler
nedeniyle atil kapasite oranlar1 yiikselmis ve dolayisiyla tiretimde gerileme siireci igsizlik
oranlarinin artmasini beraberinde getirmistir (Kibrit¢ioglu 2010: 8). Ekonomide konut
fiyatlarinin tizerinde siskinlik meydana gelmis olup ayni zamanda boyle bir durumda
kredi patlamas1 yasanmistir. Finansal kriz donemi 6ncesinde FED’in diisiik faiz oranlar1
bankalarin ucuz fon teminini saglamis, boylece bankalar diisiik faizli ve ¢ok kolay
erigilebilir konut kredilerini pazarlayabilmislerdir. Denetim otoritesinde FED’in basarisiz
olmasi, finansal kriz siirecinin yasanmasini beraberinde getirmistir (Berberoglu 2011:
108). Finansal kuruluslarinin diisiik faiz oranlar1 nedeniyle risk almasi kredi hacimlerinin
artis gostermesini beraberinde getirmistir. FED’in 2004 ve 2006 yillar1 arasinda faiz
oranlarint %1°’den 9%5.25’lere ¢ikarmasi ve borglularin borg¢larini 6deyemez hale
gelmeleri durumunda bankalar 6nemli dlgiide etkilenmislerdir. FED’in faiz oranlarim

artirma nedeni ise; yiikselen enflasyonu diisiirmek ve boylece ekonomiyi 6nemli 6l¢iide
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rahatlatmak istegidir (Kutlu ve Demirci 2011: 124). Kiresel finansal kriz, dinyadaki
diger iilkelere de si¢cramis, beraberinde petrol ve gida fiyatlarinin artmasini, enflasyonu
giindeme getirmistir. Bu donemde iilkelerin uyguladigi ekonomi politikalar
belirsizlesmis, diinyada baslica merkez bankalari1 nasil davranacaklar1 konusunda endiseli
davraniglar gostermis ve nasil davranilmasi gerektigi konusunda sorun yasamalarini
giindeme getirmistir (Kaderli ve Kiiglikkaya 2012: 87).
3. Para Politikas1 Amaclari ve Araclari

Para politikasinin Oncelikli amaci; TCMB'nin fiyat istikrarmi saglayabilme
diisiincesidir. Fiyat istikrarin saglanmasi amaci diginda finansal istikrarin da saglanmasi
para politikalarinin 6ncelikli diger bir amacidir. TCMB; finansal istikrar1 saglayabilmek
amactyla ekonomik gelisme, faiz oranlarinda denge saglanmasi, istihdam oranlarinda
artis ile uygun Odemeler dengesi pozisyonu amaglarini dikkate almaktadir (Sozer
2013:22). Dolayli ve dolaysiz para politikasi araglart TCMB tarafindan kullanilan 6nemli
para politikasi araglari igerisinde yer almaktadir.

3.1. Dolayh Para Politikas1 Araclari

Para politikas1 araglar1 piyasada arz ve talep kosullarini etkileyecek bigimde
kullanilmaktadir. TCMB; piyasa kosullarinda denge saglayabilmek amaciyla birincil ve
ikincil piyasalarda dolayli araclari kullanmaktadir. Bunlardan dolayli araclar; piyasa
temelli araglar olarak isimlendirilmekte ve fiyatlari piyasay1 yansitmaktadir. Bu araclarin
kullaniminda uygun katilimeilar, ihale yontemi ve 6deme big¢imi gibi asgari diizenlemeler
yer almaktadir (Akcay 1997: 12). Finansal piyasalarin gelisiminde dolayl para politikasi
araglarinin 6nemi biiyiiktiir. Bu araglar kredilerin 6denmesine yonelik uygulamalarda s6z
konusu herhangi bir kisitlama getirmediginden dolayi, kredilerin etkin ve verimli olarak
dagitilmasina olanak saglamaktadir. Uygulamalarda dolayli para politikast araclar
esneklik imkani saglamakta ve 6zellikle finansal soklar gibi beklenmeyen durumlarda
hizli degisimleri saglamaktadir. Dolayli para politikasi1 araglar1 asagida belirtilmistir
(Kogyigit 2009: 20):

e APl

e Reeskont penceresi islemleri ve destek imkanlar,

e Zorunlu karsilik uygulamasi
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3.2. Dolaysiz Para Politikas1 Araclar:

Dolaysiz para politikas1 araclar1 ise merkez bankasinin para politikasi
uygulamalarinda piyasalarin karar1 yerine yasal diizenlemelerin varligin1 ifade
etmektedir. Dolaysiz para politikas1 araglari; faiz oranlarina, mevduat ve kredi
miktarlarina miidahale ile kisitlamalar getirmektedir. Bu durumda finansal kurumlarin
bilangolarini goz 6niinde bulundurmaktadir (Ak¢ay 1997: 12-13). Dolaysiz para politikasi
araclarinin yapilarmin degisiklige uygun olmamasi esnek olmadigini agiklamaktadir.
Buna ilaveten s6z konusu araglarda siklikla yapilan degisiklik ve diizenlemeler,
bankacilik sektoriine ek bir maliyet olusturmaktadir.

Dogrudan para politikasi araglarinin en yaygin tiiriiniin faiz orani1 kontrolleri, banka
bazinda kredi tavanlar1 ve yonlendirilmis kredi tiirleri oldugu ifade edilmektedir
(Kogyigit 2009: 11):

4. Tiirkiye’de Para Politikas1 Uygulamalan
Bu boliimde 2008 finansal krizinden dnce, 2008 finansal kriz doneminde ve 2008

yil1 finansal kriz donemi sonrasinda Tiirkiye’de para politikalarinda uygulanan politikalar
iligkin bilgiler verilmistir.

4.1. Tiirkiye’de 2008 Krizinden Once TCMB Para Politikas1 Uygulamalari
1980 y1l1 sonras1 Tiirkiye’de yasanan finansal serbestlesme déneminde dncelikli

amag fiyat istikrarinin saglanmasi goriisii olmustur. Neo-liberal politikalar ¢ergevesinde
yeni finansal araglar yayginlasmis ve s6z konusu programlarin etkinligi azalmistir.
Grafik 1’de goriildiigli iizere, Diinya Bankas1 verilerinden yararlanilarak 1999-
2020 yillar1 arasinda Tiirkiye’de yillik olarak yiizde bazinda GSYIH oranlar
incelenmistir. GSYIH oranlarmin yiizdesel bazda Tiirkiye’de en yiiksek oldugu oran 2011
yilinda %11.2 iken, en diisiik oldugu oran 2001 yilinda % -5.75’tir. 2001 krizinin oldugu
yilda GSYIH en diisiik olmasiyla aciklanabilmektedir, ayn1 sekilde 2001 yilindan sonra
GSYIH orani yiizdesel bazda artmaya baslamis 2008 yilina gelinirken ise diisiis
gostermektedir bu diistigiin etkisi ise 2008 krizinin Tiirkiye’yi etkilemesi olarak
aciklanabilmektedir. S6z konusu kriz siirecinde TCMB istikrar1 saglamak amaciyla
enflasyon oranini diisiiren etkiye sahip bir politika izlemistir. Bu dogrultuda uyguladigi
politikalarda parasal olarak genisleme siirecini baglatmis olup faiz indirimi programini
uygulamigtir. Uygulanan para ve maliye politikalarindan sonra ise 2010-2011 yillar

arasinda GYIH oranlarinda yiizdesel bazda artmalar gdzlenmektedir.




Ewasian Aeademy of Sciencee Secial Seiences Joarnal 2022  Yolume. 42 3 37

Grafik 1: GSYIH % Biiyiime
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Kaynak: Tiirkiye’de 1999-2020 Yillar1 Arasinda veriler goz oniine alinarak Diinya bankasi verilerinden

yararlanilarak yazar tarafindan derlenmistir.

Tiirkiye’de yiizdesel bazda 2001 yilinda enflasyon orani en yiiksek, 2009 yil1 ise
en diisiik oldugu yil olmustur. 2001 krizinin Tiirkiye’yi derinden etkilemesi ile diigiik
olmasi arasinda baglanti kurulabilmektedir. Enflasyon oraninin en diistik oldugu yil 2009
yiliise 2008 krizi siireci boyunca ve 2008 krizinden sonra alinan 6nlemler, para ve maliye
politikalarinin izlenmesi gerekli uygulamalarin yapilmasi ve ekonomik durumu
diizeltmeye yonelik tedbirlerin  saglamlagtirilmast  yoniindeki  adimlar ile
aciklanabilmektedir.

Tiirkiye’nin 2001 ve 2008 kriz stirecinde TCMB politikalar1 6nemli degisim ve
doniistimler gecirmis olup uygulanabilen para politikalar1 ve araglart da farklilasmigtir
(Balmumcu ve Susli 2017: 13).
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Grafik 2: Enflasyon Orani
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Kaynak: Tiirkiye’de 2000-2020 Yillar1 Arasinda veriler goz 6niine alinarak Diinya bankasi verilerinden

yararlanilarak yazar tarafindan derlenmistir.

Tiirkiye’de “Déviz Kuruna Dayali istikrar Programi” 2000 yilinda uygulamaya
konulmasina ragmen s6z konusu program basarisiz olmus ve 2001 yilinda tilke tarihinin
en onemli finansal krizini beraberinde getirmistir. Ayn1 ddonemde TCMB hiikiimetlerce
uygulanan merkez bankasi enflasyon hedeflemesi rejimi olusturulmus ve enflasyon
oranlar1 belirli bir oranda tutulmaya ¢alisilmis fakat basarili olunamamis, piyasalarda
doviz arz ve talebinin dengeye gelmesiyle olusan dalgali kur rejimi benimsenmis, boylece
doviz kurlart dalgalanmaya birakilmistir. Sonug olarak ortiik enflasyon ile benimsenen
ara rejim uygulanmaya baslanmistir (Kara ve Orak 2008: 37). Dolayisiyla enflasyon
oraninin kontrol altinda tutulamayisi ise kriz siirecinde enflasyon oraninda yiizdesel
bazda yukselmeyi gozler 6nline sermektedir.

Ortiik enflasyon hedeflemesinin giindeme geldigi 2002 ve 2005 yillar1 arasindaki
siirecte yalnizca yeniden yapilanmaya iliskin yasal diizenlemeler gerceklestirilmemis
,aynt zamanda makro ekonomik gostergelerde 6nemli iyilesmeler goriilmiistiir. Bu siire¢
Tiirkiye ekonomisinde Onemli degisim ve doniisiimleri beraberinde getirmistir
(Ermisoglu 2011: 17). 2006 y1l1 6ncesi ve sonrasinda para politikalarinin uygulanmasinda

onemli degisimler goriilmemis, bu donemlerde uygulanan para politikalar1 acik enflasyon
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hedeflemesi olarak isimlendirilmistir. Para kurulu tarafindan 2006 y1l1 sonras1 donemde
faizlere yonelik kararlar aylik toplantilarla alinmaya baglanmistir. Bu donemde TCMB {i¢
yillik enflasyon hedefleri belirleyerek c¢eyreklik enflasyon raporlar1 yayinlamistir.
(Comert ve Tirel 2016: 17). Merkez bankasinin yiikselen enflasyon ile ilgili yapmis
oldugu raporda 2007 yilinda 6n planda olan enerji ve gida fiyatlart haricinde ve enflasyon
oranlar1 iizerine yapmis olugu c¢aligmalarin sonucunda doviz kuru ve kiiresel fiyat
artiglarinin arasinda bir iliski oldugu belirtilmistir. S6z konusu durumun fiyat diizeyiyle
alakali oldugu goriisii 6n plandadir.2007 yili sonunda TCMB tarafindan enflasyon
oraninin %8.4 oldugu belirtilmis, bu durum belirlenen % 4°liikk enflasyon hedeflemesinin
oldukga Uzerinde kalmistir (Serel ve Bayir 2013: 62).

4.2. Tiirkiye’de 2008 Krizi Boyunca Uygulanan Para Politikasi
Tiirkiyede’de etkisini hissettiren kriz sonucunda TCMB istikrari saglamak

amaciyla enflasyon oranimni diisiiren etkiye sahip bir politika izlemistir. Bu dogrultuda
uyguladigi politikalarda parasal olarak genigleme siirecini baslatmis olup faiz indirimi
programini uygulamistir. S6z konusu faiz indirimi uygulamalarinda yedi puanlik indirime
gidilmis olup bu indirimler 2009 yilinda da devam etmistir. Turkiye en yuksek faiz
indirimine giden lilke konumunda olmustur. Para politikasinin etkinligi bakimindan
olumlu gostergelerinden biride reel faizlerin mevcut dizeyidir. Kiresel finansal kriz
doneminde beklenen enflasyon ve gergeklesen enflasyon oranlarinda %100 liik olumsuz
bir sapma oldugu goriilmiistiir (Sarpkaya 2009: 93). Kiresel finansal kriz strecinde para
politikalarinda uygulanmis olan yol haritas1 asagida belirtilmistir. (TCMB 2010: 30):

* TCMB’nin faiz oranin1 hizla azalttig1 goriilmektedir.

* Bankalarin birbirleriyle yapmis oldugu uygulamalarda para piyasalarinin stirekli
oldugu ve verimli olarak faaliyette bulundugu dikkat ¢cekmektedir.

* Tesvik amaciyla siibvansiyonlar ve kamu maliyesi politikalari uygulanmaktadir.

* QOzel sektdrde faaliyette bulunan isletmelere yonelik Kobi kredi destegi
uygulamalari olusturulmustur.

4.3. Tiirkiye’de 2008 Finansal Kriz Sonras1 Uygulanan Para Politikas1

Kiiresel finansal kriz doneminde kisa vadeli olarak ulkeye sicak para girisleri
artmigtir. Bu siirecte ithalat oraninin ihracat oranindan yiiksek olmasi sebebiyle cari
islemler agigmin arttigi goriilmiistiir. Sermaye girislerinin yogunlugu tiiketim artisini

hizlandirmis olup kredi biiylimelerinin de artmasini saglamistir.
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S6z konusu donemde finansal istikrarsizliklar goriilmiis yiiksek cari agiklarin
sicak para hareketleri karsilanmasi saglanmistir. Bunun sonucunda TCMB finansal
istikrar1 saglamaya yonelik politikalar gelistirmekle beraber enflasyon hedeflemesini
gerceklestirmeye calismistir (Oktar ve Yurdabak 2015: 86). TCMB 2010 yilinin
sonlarindan itibaren fiyat istikrarina odaklanmis, finansal istikrar1t makro agidan analiz
etmek mantigimi giindeme getirmistir. S6z konusu politika cercevesinde enflasyon
beklentilerini karsilamak amaciyla ekonominin dengelenme siirecine girdigi goriilmiistiir
(Kara 2012: 24). 2002 ile 2005 yillar1 igerisinde ortiik enflasyon uygulanmistir.

2008 yili kiiresel kriz donemi sonrasinda makro gostergeleri igeren enflasyon
hedeflemesi siirecine girilmistir. Bu déonemde s6z konusu rejimleri uygulayan merkez
bankalar1 kisa vadeli faizleri ayarlayan para politikalar1 gergeklestirmislerdir. Bununla
birlikte merkez bankasinin para politikasi araglarindan olan zorunlu karsilik oranlar1 ve
reeskont oranlar1 kullanilmaya baslanmigtir. Kiiresel krizden ¢ikis asamasinda faizlerin
diisiik tutulmaya calisilmast ve uygulanan para anlaminda genisleyici politikalar
Tiirkiye’de bankacilik sektdriinde fon kaynaklarina ulasilabilmesini beraberinde
getirmigstir. Cari agigin 6nlenmesi durumu temel amaglarindan biri haline gelmistir (Oktar
ve Yurdabak 2015: 87). Ekonomik kriz sonrasinda makro finansal istikrarsizliklari
azaltmak diisiincesiyle sermaye girislerinde olan hareketliligin duragan olmamasina
calisilmis ve bu baglamda kredi biiylimeleri yavaslatilmistir. Buna ilaveten bankalarin
fonlama maliyetleri artirilarak, zorunlu karsilik oranlar1 ve faiz koridorlar1 yontemleriyle
dengelenmeye c¢alisilmistir. Fiyat istikrarini saglayabilmek amaciyla para politikasi
araglar1 2010 y1l1 sonunda etkin ve verimli bir sekilde piyasada kullanilmaya baslanmistir.
Sermaye hareketlerindeki dalgalanmalari Onleyebilmek amaciyla Rezerv Opsiyon
Mekanizmasinin kullanilmasi 6ngoriilmiistiir (TCMB 2015a: 30). 2014 yili itibariyle fiyat
stabilizasyonu ve bu stabilizasyona odaklanan politika araglarinin kullanilmasi durumu
giindeme gelmistir. Rezerv opsiyon mekanizmasinin dengeleyici 6zelliginin otomatik
olarak gerceklesmesi asamali bir sekilde gergeklesmistir. Finansal dengenin bozulmamasi
amaciyla geleneksel araclardan bagimsiz yeni aracglar kullanilip sermaye akimlarindaki
dengesizlik ortadan kaldirilmaya ¢alisilmistir (TCMB 2013: 2). 2015 yilinda da fiyat
istikrarmna devam edilerek, enflasyon hedeflemesine uygun bir duruma getirilmesi
saglanmistir (TCMB 2014: 2).
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2016 yilinda fiyat istikrarina odaklanan para politikas1 uygulamalariyla beklenen
enflasyon rakamlarina ulagilmasi hedeflenmis, ayrica ekonomik istikrarin korunmasina
odaklanilmistir. Bu donemde iletisim politikalar1 da destekleyici bir mekanizma olarak
kullanilmistir (TCMB 2015b: 2). 2017 yilinda da uygulanmis olan ayni politikaya devam
edilmis olup, bu konudaki gelismeler de bulunan enflasyon hedeflemeleri, hedeflemedeki
diger unsurlar ve beklentiler g6z 6niinde bulundurulmus ve ekonomik istikrar1 korunmasi
amaclanmistir. Bununla birlikte TCMB piyasada arz ve talep kosullarina gore belirlenmis
olan dalgali kur rejimine yonelik dalgali kur politikas1 uygulamalarina devam etmektedir
(TCMB 2016: 2). 2018 yilinda da fiyat istikrarina odaklanan para politikas: ile
enflasyonun beklenen seviyelerde kalmasi diisiinceleri dogrultusunda ekonomik istikrar
politikalarina devam edilmistir. Buna ilaveten dalgali doviz kuru uygulama politikasina
devam ilkeleri cer¢evesinde doviz kuru rejimi bir politika araci olarak benimsenmistir
TCMB 2017: 2).

5. SONUC

Ekonomik krizler, iilke ekonomilerinde hizli ve beklenilmeyen bir sekilde ortaya
cikan, hem ¢ikmis oldugu iilkede hem de diger iilke ekonomileri iizerinde olumsuz
etkilere neden olabilmektedir. Ekonomik kriz donemlerinde alinmis olan dnlemler ile s6z
konusu stirecin olumsuz boyutlara ulagilmasi 6nlenmis olmaktadir. S6z konusu krizlerden
ilgili {ilke ekonomisi igerisinde faaliyette bulunan isletmeler de etkilenebilmektedir.
Farkl: iilkelerde faaliyette bulunan isletmelerin birbirleriyle ticari iliskileri ve 6zellikle
borsada hisse senetleri islem goren sirketlerin ugradigi zararlar nedeniyle, s6z konusu
isletmelerde de istenmeyen hatta iflas noktasina kadar ulasabilen problemler ortaya
cikmaktadir. Bu baglamda iilkelerde ortaya ¢ikan krizler, s6z konusu iilkelerde faaliyette
bulunan isletmeler iizerinde de 6nemli sorunlara yol acabilmektedir. Bunun sonucunda
sosyo-kiiltiirel perspektifte 6nemli sorunlar yasanabilmekte, halkin alim giicii diigmekte,
pek c¢ok kisinin 1issiz kalmasi ve yoksullasma oranlarinin yliksekligi glindeme
gelmektedir. Ulkelerde para politikalarmin etkili ve verimli bir sekilde uygulanmasiyla
ekonomik istikrar saglanabilmektedir. Ozellikle gelismekte olan iilke ekonomileri
acisindan ele alindiginda kisa vadeli sermaye hareketlerindeki diizenlemelerde para
politikalarinin etkin ve finansal yapilarinin giiglii olmas1 6nem tagimaktadir.

Tiirkiye’de para politikast uygulamalarmin TCMB tarafindan uygulandig:
goriilmektedir. TCMB 1931 yilinda faaliyetlerine baglamig, 1960’11 yillarda likiditeyi




TURKIYE’DE EKONOMIK KRiZLERIN ETKILERiI VE UYGULANAN PARA

42 - POLITiKALARI

artirmak i¢in dnemli tedbirler almis, 1970’li yillarda TCMB’nin ekonomideki roliinii ve
s0z konusu roliinii yerine getirirken kullanacagi araglari agiklamistir. 1970-1980°1i
donemde fiyat artiglarinin kontroliine yonelik onlemler almistir. 1980 yili sonrasi
kontrollii dalgali doviz kuru sistemini benimsemistir. 1990’11 yillarda parasal
hedeflemelere dayali programlar kullanilmistir. 2000 yilinda IMF ile goriismeler
yapilmis, sabit doviz kuruna dayali sistem kullanilmis, enflasyon asagi cekilerek,
makroekonomik reformlarin yapilmasi hedeflenmistir. 2001 krizi sonrasinda Tiirkiye
dalgal1 kur rejimine gegtigini duyurmus ve uygulama olarak miidahaleli dalgali kur rejimi
benimsenmistir. Tiirkiye’de 2002 ve 2005 yillar1 arasinda ortiik olarak 2006 sonrasinda
ise acik olarak enflasyon hedeflemesi rejimini uygulamistir. 2008 finansal kriz sonrast ise
makro ihtiyati tedbirleri iceren politikalarla enflasyon hedeflemesi sistemini
gelistirilmistir. 2008 finansal kriz doneminde ise; faiz oranlar1 diisiiriilmiis, destekleyici
kamu maliyesi politikalarina ve 6zel sektdre yonelik kredi destegi mekanizmalarina 6nem
verilmistir. 2013 yilindan gilinlimiize fiyat istikrarina odakli para politikasina, finansal
istikrarin korunmasina g¢alisilmigtir. Fiyat istikrarin1 saglamaya yonelik yeni bir para
politikas1 diisiincesi uygulanmaya baslanmistir. 2001 yilindan sonra GSYIH oram
yiizdesel bazda artmaya baslamis 2008 yilina gelinirken ise diislis gostermektedir bu
diistislin etkisi ise 2008 krizinin Tirkiye’yi etkilemesi olarak agiklanabilmektedir. S6z
konusu kriz surecinde TCMB istikrar1 saglamak amaciyla enflasyon oranini diisiiren
etkiye sahip bir politika izlemistir. Bu dogrultuda uyguladig: politikalarda parasal olarak
genisleme stirecini baglatmis olup faiz indirimi programini uygulamistir. Uygulanan para
ve maliye politikalarindan sonra ise 2010-2011 yillar1 arasinda GYIH oranlarinda
ylizdesel bazda artmalar gozlenmektedir. Tiirkiye’de yilizdesel bazda 2001 yilinda
enflasyon orani en yiiksek, 2009 yili ise en diisiik oldugu yil olmustur. 2001 krizinin
Tiirkiye’yi derinden etkilemesi ile diisiik olmas1 arasinda baglanti kurulabilmektedir.
Enflasyon oraninin en diisiik oldugu y1l 2009 y1l1 ise 2008 krizi siireci boyunca ve 2008
krizinden sonra alinan onlemler, para ve maliye politikalarinin izlenmesi gerekli
uygulamalarin yapilmasi ve ekonomik durumu dizeltmeye yo6nelik tedbirlerin
saglamlastirilmasi yoniindeki adimlar ile agiklanabilmektedir
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