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Ekonomik kriz, temel makroekonomik degiskenlerin ¢esitli nedenlerle ve ani olarak
iktisadi (ileriye doniik) dalgalanmasi ve bunun sonucunda iktisadi faaliyetlerin sekteye
ugramasi ve beklentilerin kotiilesmesi olarak tanimlanabilir. 1980'li yilindan itibaren
siklikla kiiresellesmenin beraberinde getirdigi dalgalanmalarin etkileri goriilmektedir.
Daha onceleri yasanan ekonomik krizlerin etki alani ekseriyetle c¢iktigi iilkeyle
siirliyken 1990 yilindan itibaren etki alanini genisleterek, ticari iliski ve baglanti
icinde olunan diger {ilkelere de yayilabilmektedir. Krizlerin etkileri yalnizca
ekonomiyle simirli kalmayip, sosyal ve politik yikimlar da sebebiyet verdigi i¢in
sonrasinda bir dizi tedbirler ve miidahaleler uygulanmaya calisilmaktadir. Bu
dogrultuda krizi erken tespit etmek ve uygulanacak iktisat politikasi, bu politikalarin
zamanlamas1 6nem arz etmekle birlikte kullanilacak politika araclarmin da birbiriyle
uyumlu olmast miicadele kapsaminda biiylikk ©nem tasimaktadir. Diinyada ve
Tirkiye'de yasanan ekonomik krizlerin ¢ikis noktalarina bakildiginda; kamu agiklari,
uygulanan yanlis vergi politikalari, genisletici maliye politikalarinin yarattigi kamu
gelir-gider dengesizlikleri, kamu kesimindeki yapisal bozukluklar gibi bir dizi ortak
sebeplerin oldugu goriilmektedir. Ayrica yiiksek faiz oranlari, asir1 agik doviz
pozisyonlart ve cari islemler acig1 gibi bir takim makroekonomik sorun eklendigi
zaman kriz kaginilmaz haline gelmektedir. Bu calismada, 2008 kiiresel ekonomik
krizin Tirkiye {izerindeki etkileri ve bu krizle miicadelede uygulanan vergi
politikalarimin etkilerinin ortaya konmasi amag¢lanmaktadir.

Anahtar Kelimeler: 2008 Krizi, Vergi Politikalar1, Kriz, Miicadele
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The economic crisis can be defined as the sudden economic (forward-looking)
fluctuation of the main macroeconomic variables for various reasons, and as a result,
the interruption of economic activities and the worsening of expectations. Since the
1980s, the effects of fluctuations brought about by globalization have been observed
frequently. While the area of influence of the economic crises experienced in the past
was mostly limited to the country where it originated, since 1990, it has expanded its
area of influence and spread to other countries with which it has commercial
relations and connections. Since the effects of the crises are not only limited to the
economy, but also cause social and political destruction, a series of measures and
interventions are tried to be implemented afterwards. In this respect, early detection
of the crisis and the economic policy to be implemented and the timing of these
policies are important, and the compatibility of the policy instruments to be used is of
great importance within the scope of the struggle. When we look at the starting
points of the economic crises in the world and in Turkey; It is seen that there are a
number of common reasons such as public deficits, wrong tax policies applied,
public income-expenditure imbalances created by expansionary fiscal policies, and
structural disorders in the public sector. In addition, when a number of
macroeconomic problems such as high interest rates, excessively open foreign
exchange positions and current account deficit are added, the crisis becomes
inevitable. In this study, it is aimed to reveal the effects of the 2008 global economic
crisis on Turkey and the effects of tax policies implemented in the fight against this
crisis.
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GIRIS

Son elli yildan bu yana, tiim diinya ekonomilerinin neredeyse tamamina
yakini birbiriyle entegre olmus durumdadir. Bu durumun ve kapitalist sistemin de
etkisiyle, gelismis ekonomilerde meydana gelen ciddi bir sarsinti tim diinyay1
etkileyen kiiresel bir kriz sekline doniisebilmektedir. Tim ekonomik krizler,
ekonomik biiylimeyi, gelisimi ve ekonomilerin genel yapisini derinden etkilerken
aynt zamanda da ekonomik, sosyal ve politik yikimlarin yasanmasina neden
olabilmektedir. Bu durum neticesinde de mali kriz 2006 yilinin ikinci yarisindan
itibaren basta finans piyasalarinda kendini gdstermis, sonrasinda 9-10 Agustos 2007
tarihinde para piyasalarinda faiz oranlarmi ciddi sekilde ylikselmistir (Taylor,
2009:13). Son olarak da 2008 yilinin iiglincii ¢eyreginde kriz diinyanin pek cok
bolgesinde kendini iyice hissettirmis fakat bu durumu en derin yasayanlar Birlesik
Devletler olmustur. 2008 yilinda ABD de baslayan ve sonrasinda tiim gelismis ve
gelismekte olan ekonomilere hizlica sirayet eden kriz, ortak ekonomilerin,
kiiresellesmenin ve neticede kapitalist ekonomik sistemin kaginilmaz sorunu haline

doniismiistiir.

Her ne kadar 1929 Diinya ekonomik buhrani o zamana kadar yasanmis en
bliylik ekonomik kriz olarak tanimlanmis olsa da kapitalizmin bir kiiresel sistem
haline biiriinmesiyle Diinyadaki biitiin iilkeleri etkisi altina alan 2008 krizi, ilk
kiiresel ¢apta bir kriz olma 6zelligini tasimistir. Egilmez’in de ifade ettigi gibi, "Bu
krizin biitiin oteki krizlerden en onemli farki tam anlamuyla ilk kiiresel kriz olmasi ve

tiim diinyayi etkilemesidir" (Egilmez, 2009:69).

Kiiresel bir ortamda meydana gelen bir sorun diger alanlar1 da etkilemistir.
2008 yili baslarinda ABD ekonomisinde kendini hissettirmeye baslayan ve kisa
zamanda farkli tilkelerin ekonomisine yayilan, lilke ekonomilerini olumsuz etkileyen
kriz, baslangigta finansal kriz olarak baslamis daha sonra diger iilkeleri de
etkileyerek kiiresel finansal krize doniigmiistiir. 2008 kiiresel finansal krizi ABD
ekonomisinde baslamistir. Krizin yasanmasinin baslica sebebi ABD ekonomisinde

yanlis kredi taymnlamasi sonucu konut kredi sektoriinde olugsan balonun



stirdliriilemeyip patlamasi olmustur. ABD ekonomisinde baslayip az bir zaman
diliminde tiim diinya ekonomilerini etkileyen 2008 kiiresel krizi Tiirkiye’yi de ciddi

oranda etkilemistir (Y1lmaz, 2008:1).

Bunun neticesinde piyasalarda var olan gerginlik hat safhalara ulagsmis, risk
algilamalarinda bozulmalara yasanmasina neden olmus ve bu bozulmanin etkisiyle
finans kuruluslart birbirlerine bor¢ verme konusunda isteksiz davranma egilimine
girmislerdir. Bu sonucunda da daha yiiksek risk primi talep etmeye baglamislardir.
Iflasin yarattig1 sok etkisi mali sistemin kilitlenmesine yol acarak ve tiim diinyaya
yayilarak, bircok iilkede etkisini gostermistir. Ulke ekonomilerinin tiim alanlarina
yayilmis, ekonomik biiylime oranlarinda diisiis meydana gelmis, istthdam azalmus,
ulusal ve uluslararasi ticaret ciddi sekilde gerilemis, gelismekte olan iilkelerin
piyasalarinda daralmalara neden olmus ve kiiresel blinyede daha fazla issizlik ve

yoksulluk ortaya ¢ikmistir (Y1lmaz, 2008:3).

Kriz kaynakli diinya genelinde artan belirsizlik ve risk durumu yatirimecinin
ve tiiketicinin beklentilerini olumsuz etkilemistir. Ekonomideki belirsizlik durumu
bir giiven kaybinin olusmasina ve finansal sistemin bozulmasina sebep olmustur.
Finansal sistemde yasanan olumsuz durum reel sektorii etkileyerek ticaretin
daralmasina sebep olmustur. Ticaretteki bu gerileme iiretim kaybina ve ekonomik
bliyiimenin yavaslamasina sebep olmustur. Ayrica ticaretteki kayip issizligi
tetikleyerek arttirmigtir. Tiirkiye yasanan krizden olumsuz etkilenmis ve ekonomik
bliylimesi yavaslayarak issizlik orami artmustir. Kriz karsisinda iilke ekonomileri
halihazirda uyguladiklart politikalarla krizi onlemeye ve olumsuz etkilerini
azaltmaya calismislardir. Politikalarin yetersiz kaldigini anladiklarinda ise yeni
onlem paketleriyle ekonomiye miidahale ederek krizin etkilerini minimize etmeye
calismiglardir. Tiirkiye krizin siliresinin yasanan olumsuz durumlarin ardindan
beklenilenden daha uzun siirecegini tahmin etmistir. Bu tahminin ardinda etkisini
tiim diinya ekonomisi iizerinde gostereceginin anlasilmasi yatmaktadir. Bu nedenle
kamu otoriteleri krizin olusturdugu olumsuz etkileri en az hasarla atlatilmasi
gerektigi karar1 almiglardir. Bu sebeple de 2008 yilinin Ekim ayindan itibaren ilk

olarak mali sektore yonelik, ardinda da Kasim ayindan itibaren reel sektore yonelik
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kriz 6nlemleri uygulamaya koymuslardir. Krizin derinlesmesinin i¢in bir dizi 6nlem
paketleri aciklanmistir. Paketler ile agirlikli olarak maliye politikasi tedbirleri
devreye sokulmustur. Tirkiye kriz karsisinda uyguladigi politikalara yenilerini
ekleyerek olumsuz etkiyi ortadan kaldirmayi, ekonomik biiyiime ve gelismesini

devam ettirmeyi amaglamistir. (Karakurt, 2010:168).

Bu calisma, 2008 kiiresel kriziyle miicadele siirecinde Tiirkiye’de hayata
gecirilen vergi politikalarinin neler oldugunu ortaya koyarak, bu konjonktiirde
degisen vergi politikalarim1 ve bu politikalarin etkinligi tartismak amaciyla
hazirlanmistir. Oncelikle 2008 kiiresel krizinin ortaya cikis siireci ve nedenleri ele
alimmistir. Sonrasinda ise genel olarak kriz sonrasi uygulanan vergi politikalar
irdelenmistir. Ozelde de Tiirkiye’de hayata gegirilen vergi politikalarmn nasil
degistigini ve biiyiime issizlik, bor¢lanma, enflasyon, kamu gelirleri gibi iktisadi ve
mali biinyenin temel unsurlari lizerindeki yansimalari degerlendirilerek c¢alisma

tamamlanmaistir.

Yine bu c¢alismada, iilke ekonomisinin krizler karsisinda nasil politikalar
izledigine, ne gibi reformlar ve tedbirler ele aldigna ve krizlere neden olan veya

krizleri derinlestiren faktorlerin neler olduguna dikkat ¢ekilmistir.

Calisma stirecinde genis bir literatlir taramast yapilmistir. Bu konuyla ilgili
vergi politikas1 Ornekleri sunulmustur. Ayrica cesitli istatistiki kaynaklardan elde
edilen verilerden tablolar olusturulmustur. Bdylece krizle miicadelede hayata
gecirilen vergi politikalarinin etkinligi bu veriler temel alinarak degerlendirmeye tabi

tutulmustur.



1. KAVRAMSAL ACIKLAMALAR
1.1. Ekonomik Krizin Tanim ve Cesitli Kriz Teorileri

Ekonomik kriz olgusu, makro etkide devleti, mikro etkide ise firmalari
etkileyen bir olgudur. Biliyiikk sorunlara sebep olup, ¢ofu zaman Onceden
Ongoriilemeyen, bir anda ortaya ¢ikan, tehlikeli olmasinin yani sira zaman zaman da
firsat yaratabilen ve yayilma etkisi gosterebilen bir olgudur (Aktan ve Sen,
2011:1225).

Kriz bagka bir ifadeyle; iiretim miktarinin sermaye birikimi olusturacak
diizeye ulasamamasi, sermaye birikimindeki azalma, dolasim ve iiretimdeki
biitiinliiglin sekteye ugramasi seklinde ifade edilebilir. Bagka bir deyisle de krizler;
herhangi hizmet, tiretim faktorii, mal veya doviz piyasalarindaki miktar ve-veya
fiyattaki razi olunan smirin {istiinde gerceklesen siddeti biiyiik dalgalanmalar

seklinde tanimlanabilir (Kibritgioglu, 2001:1).

Yirminci ylizyilda yasanan kiiresellesme siirecinin birgok ekonomik yarari
olmakla birlikte kaynaklarin etkin dagilimi ve riskin paylasiminin  getirdigi
olumsuzluklarda yasanmis ve yasanmaya devam etmektedir. “Kriz” olarak
adlandirilan bu olumsuzluklarin, literatiirde genis olarak yer almasinda gerceklesen
krizlerinin bircogunun kendine has oOzelliklere sahip olmasi etkilidir. Bu
ozelliklerinden dolay1 krizlerin ongoriilememesi, sorunu daha onceki krizlerden
farklilik yaratmistir. Krizlerin bu 6zeliginden dolayr “finansal kriz” kavraminin
igeriginin daha iyi anlagilmasi, konunun anlasilmasi agisindan faydali olacaktir.
Genellikle iktisat literatiiriinde kavram olarak “kriz” , kisa vadeli ve uzun vadeli
dalgalanmalar olarak sirasiyla is cevrimleri ve biiylime ¢evrimleri agisindan
betimlenmektedir. Kriz; beklentilerin disinda ortaya ¢ikan gelismelerin ekonomik,
sosyal ya da psikolojik normal olarak ele alinmasi, ¢oziimlenmeye ulasilamayan
durumlarda mevcut hale gelen sonuglar olarak ifade edilmektedir. Bu tanimlamada
“kriz” kelimesinin, kokeni Latinceye ve Yunancaya dayanmaktadir. “Krinein”
kokiinden gelen “krisis” sozcligli “karar vermek” anlamindadir. “Kriz” kelimesinin

sozIlik anlami ise “bir organda birdenbire ortaya ¢ikan fizyolojik bozukluk, ruhsal
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bunalim, bir seyin ¢ok kit bulunma durumu, bir seye duyulan ani ve asir1 istek”
olarak tanimlanmistir. Bu tanimlamaya gore ekonomilerde yasanan her olumsuzlugu
kriz olarak tanimlamak yanlistir. Bir ekonomik olumsuzlugun beklentilerin disinda
meydana gelmesi ve mevcut hale gelen bu olumsuzlugun beraberinde firsatlar1 da
getirmesi ile kriz olarak kabul edilebilir. Kriz, tehlikeli bir hal olan ekonomik ve
politik istikrarsizliga sebebiyet veren donemleri igerir (Aslan ve Osmanli,2023). Bu
donemler iktisat literatiiriinde “kisa ve wuzun donemli dalgalar” olarak
adlandirilmistir. Kisa ve uzun vadeli dalgalanmalar, su sekilde agiklanmaktadir:
Ekonominin siirekli olarak dalgalandigina iligkin ilk gorigler Juglar (1862)
tarafindan ortaya atilmistir. Juglar, sabit sermaye yatirimlarindaki dalgalanmalarin
birbirini takip eden 7-11 yillik daralma ve genisleme donemleri oldugunu iddia
etmistir (Durmus, 2009:9).

Krizlerin uzun ya da kisa siirmesi ekonominin gidisati i¢in ¢ok dnemliyken
hangi ekonomik sektorleri ve yapilar1 etkiledigi de olduk¢a Onemlidir. Ciinkii
bulasici hastalik formunda olan ekonomik kriz 6nce bir sektérde bas gosterip daha
sonra diger sektorlere de sirayet edip etki alanini genisleterek miicadele imkaninida
zorlagtirabilir. Bu durum ekonomik sorunlarin yaninda siyasi sorunlarida beraberinde
getirir. Halkin iktidara olan giiveni sarsilir ve bu durum oy kaybina da neden olur.
Sonu¢ olarak ekonomik krizler i¢in, ekonomik yapiyr olusturan mekanizmalarin

islerligini kaybetmesidir diyebiliriz.
1.2. Ekonomik Kriz Olgusunun Tarihgesi

Ekonomide yasanan kriz, cesitlenen birey ihtiyaglarmi karsilayacak
kaynaklarin yetersiz olmaya baslamasi ve bununla beraber iiretimdeki azalmalar ile
birlikte refah seviyesinin azalmasi olarak da kendini belli eden bir olgudur. Zamanla
tretim ve tiketim kaliplarinda degisimin meydana gelmesiyle kriz olgusu da
degisime ugramistir. Temelde liretim ve tiikketimdeki degisme, sanayi inkilabi oncesi
donem ve sanayi inkilabi sonrasi donem olarak ele alinmistir. Ancak sanayi inkilabi
sonrast yasanan krizler i¢cinden 1929 biiylik bunalimi, olusum nedeni bakimindan

onceki krizlerden ayrilmaktadir (Emsen,1998:8).



Sanayi inkilab1 Oncesi yasanan ve incelenen ilk ekonomik kriz, 14. yy da
yasanmigtir. 1350-1500 yillar1 arasinda yasanan bu kriz iktisat tarihgileri tarafindan
farkli nedenlere baglanmistir. Ekonomik devir hareketleri, mali nedenler ve iklim
degismeleri gibi farkli goriisler ileri siirtilmiistiir. Sahis bagina diisen gelir miktarini
artiran biiylik degisim 1750 ile 1850 yillar1 arasinda olmustur. 18. yy.'in birinci
yarisinda; gelirde, bedellerde, liretimde, insan sayisinda ve yasam standartlarindaki
duraklamadan sonra 1750“den sonra toplam milli hasilada 6nemli bir yiikselme
egilimi goriilmiistiir. Ozellikle 1780 ve 1790 yillarinda goriiliir. Bu yiikselmenin en
onemli nedeni; gelirdeki biiylime hizinin niifustaki biiylime hizini1 ayn1 oranda takip

etmesidir (Atatoprak, 2007:9).

Sanayilesme beraberinde ¢esitli sorunlar1 da getirdi seklinde orgiitlenildigi
icin mali bir durgunluk yasansa dahi imalat¢1 aglikla kars1 karsiya kalmazdi. Ciinkii
tarimda Ekonomilerde ihtisaslasma s6z konusudur ve ihtisaslagsmanin yiiksek
diizeyde oldugu sinai ekonomilerde, sektorler aras1 bagimlilik meydana gelmektedir.
Bunun sonucunda da ticaretin bir dalinda meydana gelen bir durgunluk aninda ona
bagl ve ilgili is kollara da etki etmeye baglamaktadir. Geleneksel ekonomide, yani
kendi {iretimini kendi evinde yapan aileler i¢in bir sektdorde meydana gelen
durgunluk diger sektorleri de sinirli diizeyde etkiler. Bir sanayide meydana gelecek
ticari bir kayip ya da tiretimdeki azalma sanayi ekonomisinin gelecegini de etkileyip
birikimi olan bir ekonomi i¢in de lretim fazlaliina neden olup, iflaslar zinciri

seklinde hizla yayilim gosterebilir (Deane, 1998:210-214).
1.3. Ekonomik Krizlerin Olusturduklar1 Piyasalara Gore Simiflandirilmasi

Ekonomik kriz kendi igerisinde farkli gruplarda incelenmektedir. ilki reel
sektor krizi, ikincisi finansal krizlerdir. Finansal krizler para piyasalarinda meydana
gelen daha spesifik olan bir kriz tiiriidiir. Finansal kriz, kendi igerisinde dort gruba
ayrilarak incelenmektedir. Bunlar para krizleri, sistematik krizler, bankacilik krizleri
ve dis borg krizleridir. Mali krizler reel sektor krizlerine gore ekonomide daha sik

karsilasilmaktadir. Finansal sektorde yasanan kriz onlem alinmaz ve biiyiirse bu



krizin etkileri kendini reel sektorde de fazlasiyla hissettirir. Sekil 1’de ekonomik

krizlerin alt basliklar1, nasil kategorilere ayrildiklari yer almaktadir.

Sekil 1 Ekonomik Kriz Tiirleri

[ Ekonomik Kriz

[ il S.e‘ktor Finansal Kriz
Krizi
. - -, ™
Mql Veblizmes . [seicy Bankacilik . Doviz ve Para
Piyasasinda Piyasasinda e Borg Krizlerii .
P S | Krizleri Krizleri
Krizleri | Issizlik Krizleri )
-

Durgunluk
Krizleri

Enflasyon
Krizleri

Kaynak: Kibrit¢ioglu, 2001:9
1.3.1. Reel Sektorde Yasanan Krizler

Reel krizler mal, hizmet ve isgilicii piyasalarinda iiretim ve istthdami
etkilemektedir. Reel sektdrdeki mal ve hizmet piyasasindaki bu etki enflasyon ve
durgunluk seklinde meydana gelmektedir. Resesyon olgusu da reel sektor krizlerinin
yasanmasina neden olan 6nemli kavramdir. Resesyon, ekonomik biiylimenin eksiye
diismesidir. Resesyon doneminde olusan talep yetersizligi, milli hasilanin diismesine
neden olmaktadir. Bu sebeple yatirimlarda azalma meydana gelmekte ve issizlik
artmaktadir. Isgiicii piyasasinda gerceklesen ve ekonominin hacminde azalmaya
neden olan unsurlar, krizinin ger¢eklesmesinde baslica unsurlar olarak sayilmaktadir.
Ancak resesyon siddeti yiiksek ve uzun vadeye yayilmissa bu durumda reel krizden

bahsedilmektedir (Kibritgioglu, 2001:1; Ozkan, 2000:2).



1.3.2. Finansal Krizler

Genel bir ifadeyle finansal krizler, finansal piyasalarda islem yapilan bono,
hisse senedi ve doviz kurlar1 gibi finansal araglarin miktarlarindaki ve/veya
fiyatlarindaki yasanan sert ve ani diisiislerdir. Ayrica finans kriz; mali piyasalarin
islevlerini dogru diizeyde yerine getirememeleri seklinde agiklanabilir. Finansla ilgili
olan piyasalarin temel gorevi; mevcut fonlari, firmalarin ya da bireylerin sahibi
oldugu daha verimli yatirim merkezlerine aktarim yapmaktir. Belirtilen mekanizmay1
olusturan yap1 finansal sistemdir. Bu sistem diizgiin islemedigi zaman finans

kaynakl krizler ortaya ¢ikacaktir (Ozer, 1999:33).
Finansal krizlerin nedenleri sunlardir (Seyidoglu, 2001:583);

e Arz ve talep lizerinde gergeklesen ani hareketlenmeler

e Ekonomide olusan belirsizlikler

¢ Bilang¢olarda yasanan bozulmalar

e Kurlardaki oynakliklar ve yanlis politika se¢imleri

e Enflasyonu diisiirmek amaciyla uygulanan yanls politikalar
e Yiiksek bor¢glanma sonucu yaganan olumsuzluklar

e Yiiksek bor¢lanma sonrasi faiz oranlarinin artmasi

e Finansal liberalizasyon, sabit doviz kuru sistemleri

e Uluslararasi sermaye hareketlerinin piyasaya olumsuz etkisi

Finansal krizler siddeti agir olan krizlerdir. Finans piyasalarinda baglayan kriz
sadece finansal piyasayr degil siddetini arttirarak reel ekonomiyi etkisi altina
almaktadir. Hatta Onlem alinamazsa bu kriz kiiresel bir krize doniiserek etkisini
ekonomi iizerinde uzun yillar hissettirmektedir. Finansal krizlerde, isletmelerin ve
bankalarin bilangolarinin aktif ve pasiflerinde olusan tutarsizliklar ciddi oranda
onemlidir. Bilancolarin aktif ve pasifindeki dengesizliklerin sebebi parasal
uyumsuzluk olmustur. Ekonomide bankalarin, firmalarin yiliksek olgekli parasal
uyumsuzluk yasanmasindan olumsuz etkilenmeleri mali krizi olusturmaktadir

(Delice, 2003:60).



1.3.2.1. Bankacilik Krizleri

Bankacilik krizi tasarruf sahiplerinin mali sisteme olan giivenlerinin
sarsilmasindan dolay1 hesaptaki paralarini ¢ekmek amaciyla bankalara saldirmalari
sonucunda ortaya ¢ikar. Bankalarin bu istekleri yerine getirememesi durumunda

panik ortami olusur ve bu panik krize doniisiir (Seyidoglu, 2001:583).

Sayet banka, karsi karsiya kaldigr iflasi birlesme veya kapanmayla
Onleyemiyor ve hiikiimet tarafindan bu kriz kontrol altinda tutulamiyorsa iflas

olmasa dahi satin alma, birlesme veya devlet hazinesi yardimi yapiliyorsa bu olay

bankacilik krizinin basladig1 yer olarak kabul edilmektedir (Ozer, 1999:33).
1.3.2.2. D1s Borg¢ Krizleri

Di1s borg krizi, aliman yabanci kaynakli borcun iyi sonu¢ verecek alanlarda
kullanilmamasi ile ortaya ¢ikan kriz ¢esididir. Ornegin; alman paranmn tiiketim
finansmaninda ve/veya geri kazanilmasi riskli uzun vadeli yatirnmlarda kullanilmasi.
Boyle bir durumda borcun geri 6denme zamani geldiginde iktisadi sistem biitiin
halinde sikintiya diisecektir. Ulke borcu &demede zorlanir ve yiikiimliiliiklerini
ertelemek ister sonuc¢ olarak dis bor¢ krizi ortaya ¢ikar. Kamu otoritesinin borg
O0deme sorumluluklarini yerine getiremeyecegi konusunda olusan risk siiphesi 6zel
sermayedarlarin girislerini de etkiler ve bu durum sermaye girislerinde ciddi bir

azalisa ve doviz krizine neden olabilir (Delice, 2003:61).
1.3.2.3. Borsa Krizleri

Borsa krizi, en yalin sekilde ifade edilmesi gerekirse, borsada islem goren
menkul kiymetlerin borsa fiyatinda yasanan biiyik oranli disiisler olarak
tanimlanabilir (Kocadag, 2010:17).

1.3.2.4. Para Krizleri

Literatiirde nakit krizlerinin farkli acgiklamalar1 vardir. Fakat yapilan

aciklamalar daha c¢ok devaliiasyon ve doviz kurundaki yiiksek oranli degisimler



tizerinde durmaktadir. Para krizi, en yalin tanimiyla enternasyonal rezervlerde
yasanan bir kayip ve ulusa 6zgli parada yasanacak bir devaliiasyon ve spekiilatif atak

donemi olarak tanimlanabilir (Kibrit¢ioglu, 2001:15).

Yabanci paraya talep arttiginda, ulusal paranin degerinde diisme meydana gelir
ve ulusal para devaliie edilmig olur. Ulusal paranin asir1 deger kaybetmesi para krizi
olarak adlandirilmaktadir. Para krizi bir iilkede baslayip baska iilkelere de yayilabilir.
Doviz krizi seklinde de tanimlanan bu krizde spekiilatif miidahaleler sonucunda iilke
parasinda deger diisiikliigii meydana gelir. Para otoritesi spekiilatif amacli bu
saldirllara karst kendisini devaliiasyon islemi ile korumakta veya faiz oranlarini
arttirma yoluna gidebilmektedir. Para krizinin belirleyicileri bes baslik altinda

toplanmaktadir. Bunlar (Kocadag, 2010:17);

e Yanlis uygulanan politikalar

e Mali yapmin eksik kalmasi

o Ahlaki risk durumu ve belirsizlik

e Piyasada kredi arz eden kesimin yanlis 6nsezileri

e Ani bir sekilde ortaya ¢ikan olaylar
1.3.2.4.1. Birinci Nesil Kriz Modelleri

Birinci nesil modeller, finansman kaynakli krizleri agiklamak i¢in ortaya
atilan temel ¢aligmadir. Bu modeli ¢alisan ilk kisi Paul Krugman olarak goriiliir. Bu
modelin temeli, Salant ve Henderson'un tilkenen mallar ile altin piyasasina yonelik
yaptiklar1 ¢aligmalara dayanmaktadir. Krugman'in bu tarz kriz modellerine verdigi
1sim “kanonik kriz modelleridir’. Bu model artan biit¢e agiklariyla beraber finansal
kriz yasandigin1 savunur. Olusan biitce agiklarini kapatmak igin para basma yolunu
kullanmalari, para arzinda artisa sebep olacagi i¢in sabit doviz kuru sisteminin zarar
gorecegini ifade eder. Ciinkii; sabit kurun bozulmasi yabanci yatirnmlarin iilkeden
kagmasima neden olacak, yerli yatirimci iginse ddvize olan yOnelimi artiracaktir.

Talep artinca Merkez Bankasinin piyasaya doviz aktarimi yapmasi gerekecek ve
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sonug¢ olarak rezervdeki doviz miktar1 azalacaktir. Biitiin bu durumlar krize birer

davetiye ¢ikaracaktir (Durmus, 2009:32).

Birinci nesil modeller, ilk olarak mal piyasasinda daha sonra para piyasasinda
incelenmeye baslanmis bir modeldir. Salant ve Henderson vasitasiyla incelenmistir.
Bu iki ekonomist hiikiimetlerin altin piyasasinda ne tiir politikalar ve fiyatlandirmalar
yaptiklarini analiz etmiglerdir. Daha sonra Krugman bu caligmalar1 para piyasasi
krizlerini agiklamada kullanmustir. ilk olarak Salant ve Henderson'un mal piyasasi
icin yaptiklar1 ¢aligmalara bakmak gerekirse; bu iki arastirmaci, kosullarin esit ve
degismemesi sartiyla, spekiilatorlerin mallarin kiyaslanmasinda getiri beklentisi
yiksek olan malin elinde mevcut bulunan mala kiyasla daha fazla artacag
beklentisine  girdikleri  siirece mevcut mali ellerinde  bulundurmaktan

vazge¢meyeceklerini ifade etmislerdir (Yilmaz, Kiziltan ve Kaya, 2005:77-96).

Fiyatlar1 hiikiimetler belirlediginde, spekiilatorlerin kazanglari az olacagi igin
ellerinde bulunan varliklari en kisa silirede satmak isteyeceklerdir. Bdylece
hiikiimetin elinde bir mal fazlalig1 olusacak ve istikrara yonelik bir politika olmadigi
zaman fiyatlar belirlenen fiyatlarin iizerine ¢ikacaktir. Artan fiyatlar spekiilatorleri
harekete gecirecek ve mal almaya baslayacaklardir. Iktisatgilar, 1969 da yasanan
altin piyasasi krizinin sorumlusu olarak da spekiilatif alimlar1 gérmiislerdir (Delice,

2003:61).

Yasanan birgok mali kriz, hiikiimetlerin uyguladiklar1 yurt i¢i iktisadi
politikalar ile doviz kuru politikalar1 arasinda yasanan tutarsizliktan kaynaklanir.
Birinci nesil modeller bunun nedenini agiklar. Ayrica giin i¢inde yasanan ve
milyarlarca dolara sebep olan krizlerin sorumlusu olarak yalnizca spekiilatorlerin ve

yatirimeilarin gériilemeyecegini ifade eder (Yilmaz, vd., 2005:77-96).

Birinci nesil modelde sabit doviz kuru sistemi uygun bulunup, krizin nakit
talebindeki artisin fazlaca iistiinde olan yurt icindeki kredi yilikselmesine bagh
sekilde kendini gosterdigi ileri siiriiliir. Feldstein'in bu konudaki diisiincesi ise; tutarli
doviz kuru uygulamasi, fiyat istikrarinin saglanmasinda fayda saglayan, yurt dist

sermaye girislerine ortam hazirlayan ayrica doviz kurundaki dalgalanmalar1 kaldiran
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ve faizdeki oranlarin asgari diizeyde kalmasina olanak sunan bir aragtir. Ancak bazi
durumlarda ekonomik istikrar1 bozucu durumlarda yaratabilir. Sabit doviz kuru
sistemi gecerli iken, para talebinin yurt i¢i kredi hacminden az olmasi, uluslararasi
rezervlerinin yavag ama siirekli azalmasina neden olur. Bdylece ulusal paraya
yonelen vurgun amagli bir hamle ortaya ¢ikar. Bu hamle sonucunda rezervler

cabucak tiikkenirken otoriteyi de bu pariteyi terk etmeye zorlar (Kocadag, 2010:16).

Bu elestiriler, hiikiimetin mevcut biitge agiklarin1 para basma yoluyla
kontrolsiiz sekilde finanse etmesi ve Merkez Bankasi“nin ekonomik gidisat1 dikkate
almadan, rezervlerde bulunan dolar tamamen tiikeninceye kadar doviz kurunu

baskilamasi varsayimlarindan kaynaklanmistir (Eren, 2010:12).
1.3.2.4.2. Ikinci Nesil Kriz Modelleri

Birinci nesil modellerin tersine ikinci nesil modellerde, uygulanan politika
sonuclart ve iktisadi ajanlarin beklentileri arasindaki etkilesim temel alinmis ve
aralarindaki bu etkilesimin kendiliginden biiyiiyen krizlere sebebiyet verecegi
belirtilmistir. Ikinci nesil modeller ekonomideki krizlerde dayaniksiz gdstergelerin
varligimi reddetmemistir fakat ekonomik depresyonun her zaman dayaniksiz
gostergeler sebebiyle olugsmasi da gerekmemektedir. Yani biitiin kotli amagh

saldirilar dayaniksiz gostergelerden kaynaklanmamaktadir (Kocadag, 2010:19).

Obstfeld'in 1994 yilinda gelistirdigi ikinci nesil kriz modellerinin ii¢ temel
varsaytmi  bulunur; 1lki, hiikiimetin sabit tutulan déviz kurundan vazgegmek

istemesinin bir sebebi oldugudur.

Ikinci olarak, merkezi otoritenin sabit ddviz kuru anlayisini terk etmek

istememesinin bir sebebi oldugudur.

Ucgiincii olarak, depresyona sebebiyet veren kisir dongiiniin olusmasi ugruna,
doviz kuru sabit tutuldugunda katlanilacak maliyetin, bundan elde edilecek faydanin

maliyetten az olacagi inancinin yayginlagmasidir (Obstfeld, 1996:10).
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Ikinci nesil modellere bakilirsa; &ncelikle fayda maliyet analizi yapilir ve
sonuca gore sabit doviz kuru uygulamasinin devam ettirilip ettirilmeyecegine karar
verilir. Sabit doviz kurunda kalmanin faydasi, enflasyon baskisini azaltmasi ve
ticaretle yatirimi1 destekleyecek bir piyasa ortami yaratmasi olarak sayilabilirken,
sabit doviz kuru uygulamanin bedeli ise; faiz oranlar yiliksek oldugunda ve
ticretlerde asag1 sekilde bir hareketsizlik s6z konusu iken, yiikselen igsizlik yiizdesi
ile kars1 karsiya kalinmasi seklinde ifade edilebilir. Sayet ilerde paranin devaliie
edilecegine dair bir beklenti varsa sabit doviz kuru uygulamayi siirdiirmenin bedeli
de fazla olur. Spekiilatif hareketler naktin disiiniilenden daha erken devaliieye
ugramasina sebep olur. Bu programin savundugu en Onemli goriis, Onceden
belirlenmemis iktisat politikalar1 ve iktisadi degisimlere elestiri mahiyetinde
uygulanmaya baslandigi ve iktisadi birimlerin bunu dikkate alarak timitlerini

olusturdugudur (Kocadag, 2010:19).

Ikinci nesil modellerin esas &zelligi, piyasalarm ekonomik verilerinde bir
kotiillesme olmasa dahi depresyon olma olasiigmin iistiinde durmalaridir. Ulkede
uygulanan para ve maliye politikalari uyumlu olsa dahi, yerel paraya yonelik
yapilabilecek kotii amacli saldirilarin nasil bir buhrana yol agacagini agiklamaktadir

(Ozer, 1999:68).
Ikinci Nesil Kriz Modellerinin ii¢ temel bileseni bulunmaktadir.

e Hiikiimetin beklentiler neticesinde bozulan sabit kur politikasint devam
ettirmek istemesinin belli bir sebebi olmalidir.

e Hiikiimetin sabit kur politikasint devam ettirmenin yaninda korumak
istemesinin de bir sebebi olmalidir.

e Hiikiimetin sabit kur sisteminden vazge¢mesi igin krize yol agan unsurlar
meydana geldiginde, maliyet ¢ok yiikselmeli ve kurun siirdiiriilemeyecegine

olan inang olugsmalidir (Kirmanoglu, 2001:42).

Ikinci nesil kriz modelinde birden fazla durum soéz konusudur. Belirsizlik

oldugu durumda hemen kriz yasanmayabilir, bu bazi sartlara baghdir. Elinde yerli
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para bulunduran iki birey vardir, her bireyde n birim para vardir ve bu kisiler
birbirlerinin ellerindeki para miktarin1 ve Merkez Bankasi’nin doviz miktarini
biliyordur. Herhangi bir spekiilatif saldirn1  durumunda gegerli  kurun
siirdiiriilemeyecegine ve devalliasyon yapilacagina inandiklari zaman ii¢ varsayim

s6z konusu olmaktadir. Bunlar (Ozer, 1999:68);

e Merkez Bankasi’nin rezervleri her iki bireyin elinde bulundurduklar1 para
miktarindan fazla ise spekiilatif saldir1 ortaya ¢ikmaz. Ciinkii her iki birey
birden spekiilatif saldirida bulunsa dahi Merkez Bankasi’nin rezervleri fazla
oldugundan atak basarili olmayacak ve kriz gergeklesmeyecektir.

e Merkez Bankasi’nin toplam rezervleri bireylerin ikisinin parasinin
toplamindan degil sadece birinin para miktarindan bile az oldugundan kriz
kacinilmaz olacaktir. Ciinkii bireylerden sadece biri bile spekiilatif saldirt
gerceklestirse saldir1 basarili olacak ve ekonomide kriz yasanacaktir.

e Merkez Bankasi’nin elindeki para miktari her iki bireyin elindeki miktarindan
fazla, ikisinin miktarinin toplamindan ise azdir. Boyle bir durumda spekiilatif
saldir1 olsa da kriz yasanmayabilir. Bir birey saldirida bulunur ancak diger
birey bulunmazsa kriz yasanmaz, iki bireyde saldirtya sebep olursa
ekonomide kriz yasanir. Iki bireyde ellerindeki para miktart MB’nin, déviz

rezervlerinin toplamindan fazladir.

lleriye déniik bir belirsizlik krizi beraberinde getirecektir. Spekiilatif saldirilar
sonucu Merkez Bankasi’nin durumu Onemlidir. Elinde c¢okg¢a rezerv barindiran
Merkez Bankas: saldirilardan etkilenmeyecektir. Ama doviz rezervi az olan Merkez

Bankas1 spekiilatif saldir1 karsisinda bu saldiridan etkilenecek ve kriz yasanacaktir.
1.3.2.4.3. Uciincii Nesil Kriz Modelleri

1997 nin temmuz ayinda, Asya ekonomilerinden bazi iilkeler 6ngoriilemeyen
bir krizle kars1 karsiya kalmis ve ekonomileri sarsilmistir. Bu krizin nedeni, ne
birinci ne de ikinci kriz modellerinin ortaya koydugu dengesizlik sebeplerinden

kaynaklanmamaistir. Finansal yapiin kirilganhiginin krizin ana nedeni oldugu tespit
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edilmistir. Belirlenen finansal kirilganligin anahtar 6zelliklerinden biri de bankalarin

ve kurumlarin asir1 artan dis borg diizeyi oldugu anlagilmstir.

Mevcut kur uygulamasi mali arabuluculugu(disaridan bor¢lanma yoluyla yurt
ici firmalara bor¢ verme) kolaylastirmistir. Bu yontemle yapilan borglanma,
O0demeler dengesinde bozulmalara sebebiyet verip devaliiasyona olan duyarlilig
artirmigtir. Yasanan bu deneyim yasanan krizlerde finansal sektor dengesizliklerinin
nasil bir rolii oldugunu agik bir sekilde ifade eden tigiincii nesil modellerinin ortaya

¢ikmasini saglamistir (Eren, 2010:16).

Ayirt edici Ozellikleri olan bu modelin ilk maddesi, yiikselen piyasalarda
yatirimla ortaya ¢ikan riskin, asimetrik enformasyon ve ahlaki tehlike problemlerine
yol agmasidir. Portféy yoneticileri ve bankerlerin girdigi siiri psikolojisi, tllkeler
arasindaki ticari ve finansal baglantilar gibi birtakim islem kanallariyla olusan
yayilma derecesi de diger ozelliklerdendir. Ugiincii nesil kriz modelleri &nceden
uyar1 mahiyetinde olarak finansal kirginligin dlgiilmesine yarayan pek ¢ok kestirim
kiti tasarlamistir. Bu parametreler; dis bor¢lanma, dis borglara bagl faiz maliyetleri

ve sermaye giris ¢ikislari ile iliskilendirilmistir (Eren, 2010:17; Cevis, 2005:48).
1.4. Ekonomik Krize iliskin Teorik Yaklagimlar

Iktisadi buhran degisik kuram ve yaklasimlar araciligiyla farkli sekillerde
tanimlanmistir. Merkantilistlere tepki olarak yeni diislince sistemleri ortaya atilmistir.
Klasik iktisat savunuculari krizi yok saymis, 20. yy'in baslarinda kendini gosteren
Marksist diisiince savunuculari ise; krizin nedeni olarak fazla iiretimi gOérmiistiir.
1929 yilinda yasanan diinya ekonomik buhrani ile ortaya ¢ikan Keynesyen diisiince
sistemi ise; krizin nedeni olarak talep yetersizligini gérmiistiir. Akimlarin goriiglerine

kisaca asagidaki bagliklarda deginilmistir (Kocadag, 2010:26).
1.4.1. Klasik Iktisadi Akim

Merkantilizm servetin kaynagi olarak degerli madenleri gormiistiir. Bundan

dolayr diinyadaki servet stokunun degismez oldugunu ve uluslararasi ticarette, alis
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veristeki tilkelerden yalnizca birinin yani mal satan iilkenin faydasina olacagini ileri
stirmistiir. Sanayi ihtilali ile baglanan kitlesel iiretim serbest ihtiyaglar karsilanamaz
hale gelince Merkantilizme tepki olarak Klasik iktisadi akim goriislerini sunmaya
baslamistir. Klasik iktisadi akimm kurucusu Adam Smith'tir. 1776 senesinde
cikarmig oldugu “milletlerin zenginligi” kitabiyla klasik diislinceyi insanlara
tanitmistir. Klasik iktisadi akimm savundugu en 6nemli husus, ekonominin her
kosulda kendi kendine dengeye gelebilecek mekanizmaya sahip olmasi ve bunun igin
disaridan hicbir miidahaleye ihtiya¢ olmadigidir. Belirtilen dengeyi miimkiin kilacak
mekanizma Adam Smith'in “gériinmez el” varsayimidir. Hiikiimetlerin piyasaya
miidahale etmesine gerek yoktur ¢linkii gériinmez el her seyi kendiliginden dengeye
getirecektir. Ciinkli ekonomi daima tam istthdamda seviyesindedir ve serbest piyasa
ekonomisi olan ekonomide talep ve arz fazlasi olusmayacak kendiliginden
eriyecektir. Ancak bu mekanizma 1929 buhraninda piyasalari dengesizlikten

kurtarmada yeterli olamamuistir (Savas, 1982:74).

Klasikler ekonomide yasanan durgunlugu da gegici olarak gérmekle beraber,
istikrarsizlik olmadan uygulanan para ve maliye politikalarina kars1 ¢ikmislardir.
Klasikler, piyasada ara sira konjonktiirel dalgalanmalarin yasanabilecegini kabul
etmektedir ancak iicret esnekliginin yeniden tam istihdam seviyesine ulasmay1
garantiledigini One siirerler. Bu sebepten onlara goére ekonomideki durgunluk
yalnizca gegici olabilir. Herhangi bir durgunluk durumunda uygulanacak maliye
politikasi1 aract olarak da kii¢iik denk biitgeden yararlanirlar. Klasikler, biitce agigini
da biitge artigin1 da hos karsilamazlar. Biitge artiginin 6zel tasarruflarin kisilmasi
sonucu saglaniyor olmasindan dolayi, topyekdn yatinm kapasitesini kisarak
ekonominin uzun vadede gelisimini negatif dogrultuda etkileyecegini savunurlar.
Sonug olarak Klasikler, piyasada istikrarsizlik yasandiginda maliye politikalar1 degil
de nakit lizerinde oynanan politikalar kullanilmasini uygun bulurlar (Giiran,

1999:78).
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1.4.2. Keynesyen Iktisadi Diisiince

20.yy iki ayr1 diinya savasinin yasandigi donemdir. Amerika i¢in de Avrupa
i¢in de ciddi bir depresyon dénemi olusturmustur. Ik olarak 1921 senesinde Ingiltere
baslangicli olan kriz 1930*larda biitiin ekonomileri sarsar hale gelmistir. Piyasa
ekonomisi, calismayan niifus artis1 ve durgunluk gibi iki kocaman sorunla bas basa
kalmistir. Keynes'in 1936%da ¢ikardig “istihdam, para ve faizin genel teorisi” adli
kitap iktisat¢ilarin bakis acisini degistirmis, Neoklasikler disinda makroekonomiye

oncelik veren yeni bir gorlis olusmustur (Aktan, 2000:34).

1929 Biiyiik Diinya Bunalimi, klasiklerin savundugu; piyasalarin
kendiliginden dengeye geldigi varsayimini tamamen yikmis ve piyasada devamli bir
igsizlik sorunu yasanmistir. Bu durumu degerlendiren Keynes“e gore; toplam talebi
olusturan asil unsurun yatirrm harcamalaridir. Ongériilemezliklerle dolu bir diinya
hayatinda faizi az seviyede tutarak tam istihdam hedefleyen bir politikaya
giivenilemeyecegini dile getirmistir. Ucretlerdeki diisiisiin tam istihdam getirisi olan
otomatik bir faktdr olmak yerine ekonomiyi bunalima sokacak ciddi bir unsur
oldugunu savunmustur. Keynes, {icretlerdeki diisiisiin mal ve hizmet talebini de
diislirecegini ve azalan tiiketici talebinin, {retici yatirimlarin1 da diisiirecegini

savunmustur (Orhan, 1995:112).

Keynes, kapitalist diigsiince uygulanan ekonominin kendi haline birakildiginda
ancak eksik istthdamda dengeye gelecegini ve tam istthdam diizeyinin ¢ok nadir
goriilecek bir durum oldugunu ortaya koyar. Eksik istthdam seviyesinden ¢ikmak
icin de devletin miidahalesine ihtiya¢ duyuldugunu séyler. Devletin harcamalar
artirtp, vergi oranlarim diisiirerek biitce agig1 verip ve bu agi1g1 emisyon araciligiyla
finanse edip, kisaca para ve maliye politikalarindan yardim alarak piyasay1
canlandirip, tam istthdam diizeyine varmayi hizlandirabilecegini savunur (Aktan,

2000:74)

Keynes, talep odakli iktisadin temellerini atmistir. Klasikgilerin aksine
Keynesyen iktisat “talep kendi arzini yaratir” varsayimini savunur. Yani talep diizeyi

arttiginda iireten kesimin yatirnm arzi da artar. Sonug¢ olarak Keynesyen iktisat
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piyasaya miidahalede maliye politikasin1 para politikasindan daha etkin goriir. Bu

yiizden maliye politikasi kullanilmasini savunur.
1.4.3. Neoklasik Iktisadi Diisiince

19. yy'in ortalarima kadar cesitli elestiriler almasina ragmen, Klasik teori
egemen iktisadi diisiince olmaya devam etmistir. Ancak artan elestiriler sonucu ve
uygulama ile teorinin farkli sonuglar vermesinden dolay1, Neoklasik iktisadi diigiince
ortaya c¢ikmistir. Bu diisincenin kurucusu olan Alfred Marshall, “ilkeler” isimli
kitab1 ¢ikararak, iktisadi analizde zamanin rolii iistiinde durmustur. Marshall'a gore,
iktisadi hadiselerin analizini zorlastiran zamandir ve Marshall''ln zamanla alakali
diisiinceleri sOyledir; zaman kisinin sinirh giiclerle yavas yavas ilerlemesini mecbur
kilar bu da karmasik bir problemin pargalara boliiniip, her seferinde bir par¢asinin
incelenmesi ve sonunda bu pargalarin birlestirilip asil soruna bir sekilde ¢6ziim

bulmaya benzer (Kocadag, 2010:29).

Neoklasik iktisat Klasik iktisada Onemli bir katki saglamistir. Piyasa
ekonomisinin yalniz basma optimumu saglayamayacagr bu sebeple de kamu

ekonomisine ihtiya¢ duyulacagini savunmaktadir (Aktan, 2000:34).

Neoklasik iktisat¢ilara gore, sektorlerdeki dengeyi saglayacak olan fiyat
mekanizmasidir. Neoklasikler paranin iktisadi hayattaki rolii {izerinde durup,
istikrarsizlik ve dalgalanmay1 kismen kabul etmis, istikrarsizligin nedenleri olarak da
para-kredi diizeyindeki isleyisleri gormiislerdir. Devletin piyasa mekanizmasindaki
dengesizlikleri diizenlemek i¢in 06zel sektdriin basar1 saglayamadigi alt yapiya
yonelik yatirimlarda, giivenlik, adalet, saglik hizmetleri ve egitim gibi topluma
yonelik mal ve hizmetlerin {iretimini iistlenmesi gerektigini savunurlar. Klasik
diistincenin gorilisiinden farkli olarak devlet miidahalesinin gerekli oldugunu fakat

sinirl diizeyde olmasi gerektigini savunmuslardir (Kocadag, 2010:30).
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1.4.4. Monetarist Iktisat Yaklasim

Milton Friedman’nin 6nderligini yaptig1 monetarist teori, 6ncesinde egemen
olan keynesyen teorinin 1970’li yillarda ortaya ¢ikan petrol krizlerinin ve
stagflasyonun yasanmasi ile yetersiz kaldigim1 kanitlamis ve bu yeni sartlarda
yasanan krizlerin agiklanmasi i¢in gelistirilmistir (Order, 1977:745; AKT. Aslan ve
Osmanl1,2023). Bu teori ekolii ekonomide paraya odaklanarak krizlerde giymis
oldugu rollere baglh olarak banka panikleriyle aciklamaya caligmistir. Monetarist
Teori gercek ve sahte olarak iki cesit krize ayirmistir. Para arzinda meydana gelen
azalig ile gergeklesen bankacilik panigi gercek krizdir. Varlik fiyatlarinin artigi aym
zamanda is basarisizliklariin olustugu krizler ise sahte krizlerdir. Sahte krizler
gercek olmadigr ig¢in bu krizlerin regiile edilmesi basarisiz kurumlarin varligin
devam ettirmesi halinde verim kaybindan kaynakli enflasyonun artmasi olasiligin

dogurdugu igin zararli olabilir (Aktan, 2000:165; AKT.Aslan ve Osmanli, 2023).
1.5. Ekonomik Istikrar Politikalar:

Ekonomik istikrar politikalar1 ii¢ baslik altinda toplanir. Ortodoks Yaklagim,
Heterodoks Yaklasim ve IMF destekli istikrar politikalaridir.

1.5.1. Ortodoks istikrar Politikalar:

Istikrar politikalar1 arz talep dengesini yeniden kurup, bunun yarattig
ekonomik problemlere ¢6ziim bulmayi hedefledigi i¢in, ¢oziim politikalar1 da arz
veya talep yonli politikalar olarak ikiye ayrilir. Ayrimin ana noktasi istikrari
saglamak i¢in talebi diisiirmek mi veya arzi artirmak mi1 gerektigidir. Talep tarafli
politikalar uygulanirken sert maliye, para ve kredi politikalart kullanilir. Arz tarafh
politikalar uygulanirken ise; reel hizmet ve mal hacmini artirmak hedeflenir. Yani,
tiretim araglarin1 daha etkin sekilde kullanmak sartiyla {iretim seviyesini veya yeni
kapasite olusturup uzun donemde tam kapasite, toplam talep genislemesi ve yatirim
tasarruf tesviklerini kontrol altinda tutarak, yatirnm tasarruf tesviklerini, egitim ve

teknolojik gelismeleri saglamak. Arz ve talep yonlii politikalarin birbirinden farka;
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arz yonlii politikalar daha ¢ok mikro ekonomik ozellikler tagirken, talep yonli

politikalarin makroekonomik 6zellikler tasimasidir (Colak, 2001:15).

Ortodoks politikalarinin  6zlinde siki para ve siki maliye politikalar
bulunmaktadir. Fiyatlar serbest birakilirken, kamu harcamalar kisilir vergi gelirleri
artirilir. Reel ticretler diistiriilmek istendiginde ise; sert talep yontemi uygulanir. Bu
politikalarla enflasyonu diisiirmek amaglanir. Ancak olumsuz bir sonu¢ olarak
ekonomi daralir ve issizlik ortaya ¢ikar. Ortodoks istikrar politikalar1 1970“lerden
buyana IMF tarafindan enflasyonla savas veren gelismekte olan ekonomilere
uygulanan programlardir. Bu programin aldigi en ciddi elestiri kisa vadeli hedefler
iistline yogunlagsmasidir. 1970'lerden sonra uzun donemli O6nlemler alinmaya da
baslanmustir (Parasiz, 2002:153). Ortodoks politikalar Arjantin, Sili ve Uruguay*da

askeri hiiklimetler tarafindan uygulanmistir.
1.5.2. Heterodoks Istikrar Politikalar

Heterodoks istikrar politikalart 1985 yilindan sonra Ortodoks politikalara
alternatif politika olarak ortaya ¢ikmustir. Arjantin, Meksika, Brezilya ve Israil gibi
ilkelerin karsilastig1 yiiksek enflasyon sorunuyla miicadele etmek i¢in kullanilmistir.
Programin amaci istthdam ve iiretim seviyesinde bir azalma olusturmadan yasanan
enflasyonu kisa vadede hizli sekilde asagiya cekmektir. Heterodoks istikrar
programlarinin {i¢ dayanagi bulunur; biitce disiplini, sabit doviz kuru ve fiyatlarla

ticretlerin dondurulmasidir (Parasiz, 1996:83).

Geleneksel politikalar olan sert para ve maliye politikalartyla beraber gelirler
politikasini da igerir. Gelirler politikasi ticret ile fiyat kontrollerini igeren bir politika
seklidir. Bu programlar genellikle yiiksek ve kronik enflasyon yasayan iilkelerde
tercih edilmektedir. Gegici olan bir toplumsal uzlasma ¢ergevesinde faiz, doviz kuru
ve lcretlerdeki artislar dondurulmakta ve gelirler politikas1 uygulanmaktadir.
Heterodoks politikalar ilk asamada siki maliye politikalarini amaglarlar. ikinci
asamada ise genisletici para politikalarin1 uygulanmasini uygun goriirler. Ciinki
enflasyon ile para arz1 artis1 arasinda giiclii bir baglant1 vardir. Bu politikalar daha

yiiksek bir biiylime yiizdesi ve daha az igsizlik oram1 saglar. Bu programda gelir
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politikalarinin sagladig1 destek sonucunda yurt igi talepteki yasanan canlilik 6nemli
bir gelismedir. Ancak politikalarin bagar1 saglamasi i¢in halkin mutlak suretle

beklentilerinin degismesi gerekir (Karluk,1999:398).

Enflasyonu diisiirme konusunda Heterodoks programlar, Ortodoks
programlardan daha etkilidir. Heterodoks programlar enflasyonu hizla
diisiirebilirken, Ortodoks programlar yavas yavas disiirlir. Heterodoks programlar
1980“lerin ortalarina kadar yalnmiz basina uygulanmistir ancak devamli basari
saglayamadig1r i¢in sonrasinda Ortodoks politikalarla beraber uygulanmaya

baslanmugtir.
1.5.3. IMF Tipi istikrar Politikalar

Kriz dénemlerinde ekonomi i¢in 6nemli bir husus olan dis yardim IMF'den
saglanir. IMF tipi istikrar politikalart iilkenin dis ekonomik dengesini diizenleme
adina hazirlanms politikalardir. Iktisadi istikrarsizlik yasayan gelismekte olan
ekonomiler, istikrar politikasi se¢imi ve uygulamasi konusunda genis bir miidahale
alanina sahip olmadig1 icin, istikrar politikalarinin basarili olabilmesi i¢in finansal
destek ¢ok 6nemlidir. Bu {ilkelere finansal destekte IMF belirleyici rol oynamaktadir.
Ancak IMF sarta bagl olarak bu iilkelere bor¢ verir. Bu nedenledir ki gelismekte
olan ekonomilerde ¢ogunlukla IMF'nin dayattig1 istikrar politikalarini uygulamak
zorunda kalirlar (Esen, 1989:34).

Genel olarak IMF tipi istikrar politikalarinin igeriginde, maliye, kur ve para
politikalart bulunmaktadir. IMF“nin uyguladigi bu politikalar Monetarist akima
dayanan Ortodoks istikrar politikalaridir. IMF tipi destek programi koordineli bir
maliye, para ve doviz kuru politikasi igerir. Bu sekilde bir programi uygulayan {ilke
uluslararasi finans piyasalarindan da 6diing fon alma olanagina sahip olur. IMF tipi
istikrar programinin uygulamalarindan biri olan devaliiasyon; yerli para degerinin
diger iilke dovizleri karsisinda degerinin diisiiriilmesidir. Eger; ithalat gereginden
fazla ihracat olmas1 gerekenden diisiik ise, ihracati artirmak i¢in devaliiasyon yapilir
ve ihracat artarken ithalat azalir. Boylece 6demeler dengesinde iyilestirme yapilir. Bu

yiizden istikrar politikalarinin vazgecilmezlerinden biridir. Bir bagka yontem olan
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maliye politikasinin uygulanma sekli de soyledir: Yasanan biitce agigin1 kapatmak,
toplam talep baskisini azaltip, agig1 para basmak yerine kamu harcamalarini kisarak
vergileri artirarak, siibvansiyonlar1 azaltarak ve KIT mallarina zam yaparak
uygulanan bir politikadir. Mali politikalar kamu sektoriiniin kaynak dagilimini
etkiledigi icin, IMF tipi istikrar politikalarinin 6énemli parcalarindan biridir. Politika
daha c¢ok dolayl1 vergiler iizerinden uygulanir. Sik1 para politikasi; para politikasinin
yegane amaci yurt i¢indeki enflasyonu kontrol altinda tutmak ve toplam talebi

azaltmaktir (Parasiz, 1996:99; Vural, 2000:187).

Bu dogrultuda uygulanan para politikasinin araglari ikiye gruba ayrilir;
dolayli ve dolaysiz araclar. Dolaysiz araglar, genellikle bankalara bir kredi limiti
uygulamak ve faizleri kontrol altinda tutmak demektir. Dolaysiz kontroller kisa
vadede kredi hacminin genislemesini engeller. Ekonomide {iziicii bir daralma
yasanmamas1 i¢in, dolayli kontrol araglarmma basvurulur. Bunlar; zorunlu rezerv
tutma, agik piyasa islemleri ve merkez bankasindan alinan bor¢ alma uygulamasidir.
Merkez bankasi agik piyasa islemleri ile piyasaya miidahale eder. Piyasalardan para
toplar veya piyasaya para akisi saglar. Zorunlu karsilik oranlar ile de para rezervini
garanti ederek kontrol saglar. Disponibilite oranlari ile de borg alip verme islemlerini
kontrol altinda tutar. Piyasa faiz oranlarinin yiikseltilmesi; piyasadaki faiz oranlari
tasarrufu tesvik etmek i¢in yiikseltilir dolayistyla bu da toplam talebin azalmasini ve
sermayenin disar1 kagmasini nler. Ucretlerin kontrolii ile de toplam talep azaltilip
iiretim maliyetlerinin azaltilmasi amaclanir. Bu sayede iiretilmis mal ve hizmetlerin
ulusal piyasalarda daha rekabet¢i duruma gelmesi hedeflenir. Ticaretin
serbestlestirilmesi; IMF tipi istikrar politikalarinin  bir diger amaci ticareti
liberallestirmektir. Ulkenin rekabet giiciiniin artirilmasi, tarifelerin diisiiriilmesi,
serbest sermaye hareketliligi ve ihracat tesviklerinin kaldirilmasi hedeflenir.
Bahsedilen yaklasim ilk olarak kendi i¢inde ¢eligkiliymis gibi goriilebilir ¢linkii
tarifelerdeki indirim kamu gelirlerini azaltacaktir ancak amag yerli ireticiyi dis
rekabete sokup etkinligini artirmak ve ulusal iireticilerin disardan girdilere daha az
maliyetlerde sahip olmalarini saglamaktir. Fiyat kontrollerinin kaldirilmasi; buradaki

ama¢ kamu siibvansiyonlarin1  azaltip, KIK'lerin finansal biiyiimelerini
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gerceklestirmek ve ekonomik sistemin isleyigini rasyonellestirmektir (Parasiz,
1996:99).

IMF tipi programlar da cesitli elestirilere maruz kalmistir. IMF politikalari
Heterodoks ozelliklere yer vermediginden dolayr zaman zaman elestiri almistir.
Ayrica IMF tipi programlarin kisa vadede ekonomide kisict etki yaratiyor olmasi ve
tek tip program uygulamasi da gelen elestiriler arasindadir. Uygulanan her politika
tiriinde yasanabilecek olumsuz etkiler gibi IMF uygulamalarinda da olumsuz etkiler
yasanabilir. Ozellikle daraltic1 nitelikte olan etkiler gdz oniinde bulundurulmalidir.
Ciinkli daraltic1 politikalar firmalarin batmasina, finans sisteminin ¢okmesine,
issizlige ve fakirlige neden olacak ve bu sorunlarin sonradan diizeltilmesi de olduk¢a

zor olacaktir.
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2. TARIHTEN GUNUMUZE EKONOMIiK KRiZLER
2.1. XVIL Yiizyi’da Yasanan Krizler: Lale Krizi

Lale Sogani ilk defa Osmanli doéneminde Hollanda biiyiikelgisinin
Istanbul’dan Lale alip Hollanda’ya gétiirmesi sonucu Hollanda da taninmis ve ¢ok
zaman gegmeden linlenmistir. Belli bir siire sonra ise Hollanda da Lale sahibi olmak,
yiiksek bir statii haline gelmistir. 1630’lu yillarda savaslarin sona ermesinin ardindan
iilkede pozitif hava olusmus ve ticaret artmistir. Ticaretin artmasi ile spekiilatif
faaliyetler de c¢ogalmistir. Olumlu havanin etkisiyle bu donem hisse senetleri
fiyatlarinda ve konut fiyatlarinda artig olmasinin yani sira Lale soganina olan istek de
bir hayli artmigtir. Bu durum 6zel lale sogani piyasalarinin ortaya ¢ikmasina yol

agmustir (Egilmez ve Ozkal, 2008:68).

Ozellikle XVII. Yiizyill da Lale piyasasi biiyiimiis ve Lale soganma olan
talepte biiyilk bir artis goriilmiistiir. Sadece Hollanda da degil ayni zamanda
Hollanda'dan ihra¢ Laleler tiim Avrupa'ya ve diinyaya spekiilatif Altin Cagini
yasatmistir. Bu zamanda, yetistirilen her yeni Lale soganlarinin fiyatlari, inanilmaz
derecede yiikselmistir (Nusteling, 1985:114:258). Bu durum dénemin is¢i kazanglar
ile karsilastirildiginda, o donemde bir is¢i yilda ortalama 150 florin kazanirken, az
bulunan lalelerin bir tanesi 1.000 florine denk geldigi goriilmektedir. Hatta Lale
piyasasinin en yliksek oldugu bir zamanda ‘Semper Augustus’ ad1 verilen ve ¢ok az
bulunan bir lale 10.000 guildere satilmistir. 1636 yilinda gelindiginde ¢ilginlik hat
sathaya ulagmis ve Lalelerin fide ve tohumlarin heniiz toprakta olmasina ragmen
piyasasi olusturulmustur. Bu gelismeler Lale opsiyon kontratlarinin yapilmasina

olanak saglamistir (Oran, 2011:155).

Laleler yilda sadece iki kere Nisan ve Mayis ayinda ¢icek vermektedir ve
ikincil tomurcuklar1 daha sonraki donemlerde ortaya ¢ikmaktadir. Ayni zamanda lale
soganlar1 sadece yazin ii¢ ay sokiiliip satilabildigi i¢in spot piyasada lale fiyatlarin da
bu donemde belirlenmekteydi. Bu {i¢ ayin disinda lale ticareti yapanlar noter
huzurunda lale satin alacaklarii belirtilen kontratlar imzalamaktaydilar. Lale

saticilarinin ~ kontrattan ~ vazgecgebilmesi  bir ceza O6demesi  karsiliginda
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saglanabilmekteydi. Ticareti yapilacak malin lale oldugu bu sistemde malin fiyati,
tiriinden ayristirillarak menkul kiymetlestirilen fiyatlar {izerinden yiiriitiilmeye
baslanmisti. Ayni zamanda bu ilerlemeleri izleyen Hollanda hiikiimeti bu
donemlerde agiga satislara 6nlem almaya baslamist1 (Tosun, 2015). 1610°da ¢ikarilan
ve sonrasinda 1621, 1631 ve 1636 yillarinda agirlagtirilarak diizenlenen kanunlar ile

Lale kontratlar1 yasaklanmaya ¢aligilmistir (Garber, 2000:30).

27 Nisan 1637°de gelindiginde ise Hollanda hiikiimeti Lale soganinin bir
yatirim aract olmadigi belirterek tiim Lale kontratlarini iptal etmistir. Hiikiimetin
aldig1 bu karar sonucu lale fiyatlar1 diismeye baglamis ve piyasalar ¢okmiistiir. Lale
alicilarinin nerdeyse hepsi sozlesmelerini feshetmis ve piyasadan c¢ekilmislerdir.
Opsiyon sozlesmelerinin iptal etmeyenler ise paralarinin 6denmesi i¢in davalik
olmuslardir ancak paralarin 6denmesi hicbir zaman gerceklesmemistir (Egilmez ve

Ozkal, 2008:70).
2.2. XVIIL Yiizyi’da Yasanan Krizler
2.2.1. Mississippi Krizi

1716’1 yillarda Fransa da ekonomik bir krizle miicadele ederken Iskogya
dogumlu Law adinda bir borsa yatirimcist Fransa krali vekilini ekonomik krizi
cOzebilecegi konusunda ikna etmistir. Law’in tezine gore bir iilkedeki tiim
topraklarin degerine es degerde para basilmasi ve bir banka tarafindan piyasaya
stiriilmesi piyasay1 canlandiracak ve ekonomik krizi bitirecektir. Bu baglamda Fransa
krali Philippe, 1716’da Law'a Banque Generale’i kurma yetkisini vermistir. Ayni
zamanda 1717 yilinda Law'un Mississippi havzasini somiirmesi ve devlet bonolari
sahiplerini bu bonolardan kurtarmasi i¢in Mississippi Company isimli girket

kurmasina izin verilmistir (Ornek, 2010:18).

Law, degerli maden arama amaciyla kurdugu Mississippi Company’i bir
anonim ortaklik seklinde halka act1 ve tanesi 500 livre’den 200.000 adet hisse senedi
satarak, 6demeleri de devlet bonolar1 seklinde aldi. Sirketin hisse senetlerin degerinin

dortte {icii devlet bonosuyla 6denebiliyor, tekrar geri satilirken de senedin iizerinde
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yazili degerin iicte biri degerinde satilabiliyordu. Bu durum ellerinde devlet bonosu
bulunduranlar i¢in biiyik bir firsatti. Aynt zamanda bu gelismeler yasanirken
hiikiimet de vergilerin Banque Generale tarafindan piyasaya ¢ikarilan banknotlarla
O0denmesine izin vererek Law kurdugu sistemi destekledi. Hiikiimetin desteginden
dolay1 da cesaretlenen Law, Fransa kraliyet ailesinden tiitiin tekelini ve dis ticaret ile
ugrasan biitlin Fransiz sirketlerini satin alarak bunlar1 da Mississippi Company
catisinda toplamisti. Bu baglamda Mississippi Company Fransa’nin tim dis
ticaretinde s6z sahibi olmustu. 1720 yilina gelindiginde Law Banque Generale’in
gelistirilmis hali olan Banque Royale ile Mississippi Company’i birlestirdi ve
hiikiimetin tiim borglarini {istlenerek karsiliginda Mississippi Company hissesi verdi

(Garber, 1990:41-53; AKT.Tosun, 2015).

Yasanan gelismeler sonucu Mississippi Company’nin hisse senetlerinde artig
olmasma ragmen ortada hala sirketin amaci olan degerli madenler yoktu. Hisseler
gercek degerinin istiinde islem goérmekteydi. Bu durum 1720 yilinda Mississippi
havzasinda beklenen degerli madenlerin bulunmayacagi anlasilinca kirilma noktasina
geldi. Mississippi Company’nin beklenen kari getirmeyecegi anlasildi ve bunun
tizerine hisse fiyatlarimi yiliksekte tutmak i¢cin BanqueRoyale piyasaya daha fazla
banknot ¢ikardi. Bu durum panige neden oldu ve Mississippi hisselerinin degeri hizla
diismeye basladi. Banknot sahipleri ellerindeki banknotlar1 degerli maden ile
degistirmek i¢in Bank Royale'e hiicum etti. Halkin panigi banka oniinde biiyiik bir
izdiham olusmasina neden oldu ve bir¢ok insanin 6lmesiyle sonuglandi. Mississippi
balonu olarak adlandirilan bu olay 18. yy.'n ilk biiyiik borsa balonu olarak kabul
edilmektedir (Ornek, 2010:20).

2.2.2. Giiney Denizi Krizi

1720 yilinda Fransa'da yasanan gelismeler ve Mississippi Company' ile
Law’in Banque Royale kralligin birlestirip tiim bor¢larin1 Banque Royale’in {izerine
alarak yerine Mississippi Company hisseleri vermesi Ingiltere’de kurulan South Sea
Sirketi’nin de ayni stratejiyi izlemesine olanak sagladi. Giiney Denizi krizi 6zellikle

South Sea Sirketi’nin hisse fiyatlar1 tlizerinde yapilan spekiilasyondan
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kaynaklaniyordu. South Sea sirketi 1711 yilinda ingiliz Parlamentosundan, Amerika
ve Pasifik Adalari’'ndaki Ispanyol somiirgeleri ile yapilacak ticareti tekel olarak
yonetmeye izin aldi. 1719 yilina gelindiginde Fransa’daki Mississippi Company’den
esinlenen South Sea Sirketi de, hiikiimet destegiyle bir sistem gelistirdi. Bu sistem ile
Mississippi Company’nin yaptigi gibi, Ingiliz hiikiimeti tahvilleri sahipleri de,
tahvillerini South Sea Sirketi’nin hisseleriyle degistirebilme olanagi sahip oldu. Bu
baglamda South Sea sirketi hiikiimetin borcunun 6nemli bir kismin iistlenecek ve
hiikiimet de sirkete borcu igin daha diisiik oranda faiz 6demesi yapacakti (Ornek,

2010:22; Garber, 1990:41, AKT. Tosun, 2015).

Yatirimceilarin giiveninin kazanilmasi i¢in ve verilen tekel ayricaligi sayesinde
sirketin gelecekteki hisse degerinin artmasi i¢in hiikiimetten tiim destekler alinmisti.
Hiikiimet tahvili sahiplerinin tahvillerini South Sea Sirketi hisseleriyle
degistirebilmesine izin veren yonetmenligin onaylanmasindan bir hafta gibi kisa bir
siire sonra tahvil sahipleri tahvillerinin neredeyse ticte ikisini South Sea Sirketi

hisseleriyle degistirmisti (Ornek, 2010:22).

Bu geligmeler sayesinde South Sea Sirketi’nin hisse fiyatlar1 6nemli derecede
yiikseldi ve bu durumdan faydalanan South Sea Sirketi yiiksek fiyattan yeni hisseler
ithra¢ etti ve dnemli miktarda nakit para topladi. Hisse degeri 5 gibi kisa siirede 77
sterlinden 1.000 sterline kadar yiikseldi. Ancak South Sea Sirketinin Amerika ile
olan ticaretinin aksadigr ve kisitlandigi haberi sirketin hisse fiyatinin yiikselisini
durdurdu. Hatta ayn1 donemde Fransa’da Mississippi balonunun patlamasiyla birlikte
bircok kiigiik isletme iflas etti ve piyasada ¢okiis basladi. Bu ¢okiis South Sea
sirketinin hisselerinin 1.000 sterlinden 131 sterline kadar inmesine neden oldu.
Balonun patlamasiyla iflaslar tiim Ingiliz ekonomisine yayildi. Ingiltere Bankast,
South Sea hissesi alarak krizin yayilmasini durdurmaya calismasina ragmen basarili
olamadi. Krizin devam etmesi sonucu banka kendisine bir hiicumu 6nlemek amaciyla

1720°de Balon Yasasini ¢ikard: (Egilmez ve Ozkal, 2008:70).

Cikarilan Balon Yasasinin amaci, Parlamento’nun izin alinmadan anonim

sirket kurulmasii yasaklamak ve bu sekilde spekiilasyonlar1 ortadan kaldirmakti.
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Ayrica yasa hisselerini Parlamentodan izinsiz bir sekilde halka satmaya ¢alisan veya
piyasaya siiren sirketleri hedef almigti. Yasanin gelmesiyle birlikte kisiler ve gruplar
Parlamento’dan resmi izin belgesi almakta zorlanmistir. Ancak yapilan tim
elestirilere ragmen Balon Yasast 1825 yilina kadar ylriirliikte kalmistir. Bazi
kesimlere gore bu yasa, aile sirketlerinin dneminin artmasina neden oldu ve kamu

kuruluslarina zarar verdi (Erdogan, 2010:12).
2.3. XIX. Yiizy1’da Yasanan Krizler
2.3.1. 1813 Danimarka Devlet Krizi

1813 Danimarka Devlet krizi, Ocak 1813'te baslayan ve 1818 yilina kadar
etkileri devam eden bir i¢ ekonomik krizdir. Danimarka, Napolyon savaslarinin
ekonomi tizerindeki mali yiikii ile bogusurken, paranin devaliiasyonunun tiiccarlar,
vatandaslar ve isletmeler tizerinde olumsuz etkileri olmustu. Danimarka, Kopenhag'a
yapilan Ingiliz saldirilarinin ardindan 1807'de Fransa ile ittifak yaparken, savas
zamani i¢in makine, ekipman ve malzeme gerekliligi nedeniyle yeniden silahlanma
maliyetleri dogmustur. Bu nedenlerden dolay1 devlete yiiklenen ekonomik yiik para
biriminin ¢okiisii hizlandirmisti. Frederik VI ve Danimarka tarafindan Napolyon ve
Fransa'ya gosterilen sadakat nihayetinde ekonomide biiyiik kayiplara neden olmustu.
Bu gelismeler neticesinde Ocak 1814'te imzalanan Kiel Antlagsmasi, Danimarka'nin
Avrupa'da onemli Ol¢iide gili¢ kaybettigini gostermektedir (Rasmus ve Ottosen,
2014:98-207).

Napolyon savaslarinin sonuglari nedeniyle Fransa ile ittifak olan Danimarka,
savag sonunda 5 Ocak 1813'te iflas ilan etmek zorunda kaldi. Savas sonrasinda
ekonomik ¢okiintii yasayan Danimarka hiikiimeti ekonomiyi eski haline getirebilmek
icin onemli adimlar atmuistir. Hiikiimetin para ve ekonomi politikasi yoluyla
ekonomiyi istikrara kavusturmak ve birlesik bir devlet capinda para sistemi
olusturma seklinde iki ana hedefi vardi. Bu yilizden para birimini yeniden
yapilandirarak ekonomiyi istikrara kavusturmak igin Rigsbank devlet kurumu
kurulmugtur. 1818'de, vatandaslardan isletmelere kredi avantajlarin1 genisletmek ve

Danimarka ekonomisinin canlanmasina yardimei olmak igin 6zel olarak isletilen bir
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kurum olan Nationalbank kurulmustur. Hiikiimetin Nationalbank’1 kurmasindaki
amag, glimiisi Danimarka ekonomisinde kapsayici para birimi olarak eski durumuna

getirmek ve merkezi bankacilik sistemine olan gliveni yeniden saglamaktir (Marcher,

2012:24-31).
2.3.2. 1819 ABD Krizi

1819 krizi, ABD’de ortaya ¢ikan ilk yaygin ve kalict mali kriz olmustur. Bazi
tarihgiler buna ilk Biiyiikk Bunalim adini vermektedirler. 1819 Panigi, Amerika
ulusuna Avrupa ile somiirge ticari statiisiinden bagimsiz bir ekonomiye gegisini
miijdeledi. 1819° da baslayan ekonomik gerileme, bankalardan gelen sinirsiz kagit
para sorunu ve is endiseleri nedeniyle koriiklenen kamu arazilerindeki asiri
spekiilasyonla daha da artmistir. ABD'nin ikinci bankasi olan SBUS, bu enflasyonist
uygulamalara engel olmaya calismis, 1818'den baslayarak bati subeleri tarafindan
kredi dallarinda keskin bir azaltma baglatarak devlet bankasinin kredi piyasasini
diizenlemedeki gevsekligini telafi etmeye ¢alismistir, ancak basar1 saglayamamistir.
Piyasanin durgunlagmasiyla birlikte devlet imtiyazli bankalar, agir ipotekli
ciftliklerde ve finanse ettikleri isletme miilklerinde haciz yapmaya baslamistir. Bu
durum mali bir panik olusturmustur. Finansal felaket ve durgunluk, halkta federal
hiikiimetin ekonomi politikasinin kusurlu ve eksik olduguna dair genel bir inancin
olusmasina ve bankacilik ve is diinyasina kars1 yaygm bir kizgmmligin olugsmasina

neden olmustur (Malone, 1969:287).

1819 krizi onceki kriz ve paniklerin aksine iilke i¢i yanlis politikalar ve
ekonomiden kaynaklanmaktadir. Krizin, 1812 Savasi sonrasinda baglayan ve 7 yil
boyunca devam eden ekonomik biiylimenin son asamasinda ortaya c¢iktig1
sOylenebilir. Durgunluk sonrasi iilkede ekonomik gelisimi tekrar saglamak ve
kurumlar1 yeniden sekillendirmek i¢in yeni ekonomi politikalar olusturuldugu da

sOylenebilir.
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2.3.3. 1837 ABD Krizi

1837 ABD krizi, ABD’de ortaya ¢ikmis ve 1840 yilina kadar devam eden ve
bliyiik bir depresyona neden olan finansal bir krizdir. Bu dénemde issizlik artarken
karlar, fiyatlar ve iicretler diismiistiir. Kriz hem i¢ hem de dis piyasadan
kaynaklanmistir. Ulkenin bat1 eyaletlerinde olusan spekiilatif bor¢ verme
uygulamalari, pamuk fiyatlarinda ki keskin diisiis ve Biiylik Britanya'da kisitlayici
bor¢ verme politikalar krizin en 6nemli nedenleri arasinda sayilmaktadir (Knodell,

2006:554).

1837 yilina gelindiginde, New York sehrinde bulunan bankalar nakit
O0demelerini durdurmustur. Bu durum tiiccarlarin banknotlar1 tam degerinde nakit
olarak kullanmayacaklari anlamina gelmekteydi dolayisiyla bu karar daha ¢ok panik
olusmasma ve krizin derinlesmesini tetiklemistir. Bu gelismeler sonucunda ABD
ekonomisi 1838'de kisa bir toparlanmaya yasamasina ragmen durgunluk yaklasik
yedi yil devam etmistir. Bu yillik siiregte bankalar ¢okmiis, isletmeler iflas etmis,
fiyatlar diismiis ve binlerce is¢i isini kaybetmistir. Baz1 bolgelerde issizlik oraninin
% 25 kadar ytikseldigi goriilmustiir. Genel olarak 1837-1844 yillar1 arasinda ticretler
ve fiyatlar agisindan deflasyonun oldugu yillar olmustur (Damiano, 2016:421).

2.3.4. 1857 ABD Krizi

1857 Krizi, ABD’de uluslararasi ekonominin azalmasina Kkarsin ig
ekonominin asir1 genislemesinden kaynaklanan finansal bir paniktir. Samuel F.
Morse tarafindan 1844 yilinda telgrafin icat edilmesinden dolayi, 1857 Krizi ABD’de

hizla yayilan ilk finansal kriz olmustur.

Diinya ekonomisinin 1850'ler de birbirine bagli olmast durumu 1857 Krizini
diinyadaki ilk ekonomik kriz haline getirmistir. Bu dénemlerde Ingiltere'de
Palmerston hiikiimetinin, dolagimdaki para miktarin1 desteklemek i¢in altin ve giimiis
rezervleri gerektiren “Banka Sart1 Yasast 1844” {in tekrar gerekliliginden bahsetmesi
iizerine Ingiltere'de de eszamanli panik olusmasina neden olmustur (Fulfer, Johnny,
2018:15).
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1857 yilmin Eyliill ayma gelindiginde etkisini net bir sekilde gdstermeye
baslayan ekonomik kriz dénemi, 1861'de gerceklesen Amerikan i¢ Savasi'na kadar
devam etmistir ve uygun bir iyilesme goriilmemistir. I¢ savasin ¢ikmasi 1857 Krizine
katkida bulunmus ve nerdeyse Orta Amerika'nin batmasina neden olmustur.
Amerikan bankalar1 i¢ savastan sonra toparlanamamustir. Ozellikle dénemin dev
sirketlerinden biri olan “Ohio Life Insuranceand Trust Company” sirketinin iflas
etmesinden sonra, isletmeler iflas etmeye basladik¢a finansal panik hizla yayilmuis,
demiryolu endiistrisi finansal diisiisler yasamis ve yiizlerce isgi isten ¢ikarilmistir

(Glasner, 1997:128).
2.3.5. 1882 Paris Krizi

1882 Paris Krizi, XIX ylizyillda Fransiz ekonomisin de meydana gelen en
biiyiikk krizdir. Kriz Ocak 1882°de |'Union Générale bankasinin ¢okiisiiyle
baslamistir. Bu olayda Borsadaki brokerlerin yaklagik dortte biri ¢okmiistiir. Panik
anin Borsalarin kapatilmast ve Fransa Merkez bankasmin yeterli likidite i¢in bir

kredi saglamasi ile 6nlenmistir.

I'Union Générale bankasinin hisseleri 1879'da 500 franktan 3.000 Frank’a
kadar yiikselmisti ve bu durum daha fazla yatirimcinin dikkatini ¢ekmisti. Ayrica
spekiilatorler de islemlerinin arttirmakta ve fiyatlarda siirekli artis umuduyla ileriye
doniik sozlesmelerini yenilemekteydiler. Yasanan gelismeler esiginde piyasa
biiyiidiikge, faizler ylikselmeye basladi ve borg verenler prim talep etmeye bagladi.
Bu durum prim 6demek istemeyen yatirimcilarin kredilerini geri 6ddeyeceklerini ve
daha sonra tekrardan yiiksek faiz oranlarindan kredi alamayacaklar1 i¢in bir ¢okiisiin
yaklastiginin gostergesiydi. Bu gelismeler yasanirken I'Union Générale'in hisse fiyati
diismeye basladi ve yatirimeilar arasinda panige neden oldu. Banka tiim parasini geri
O0dememekle beraber genel raporlarini da tahrif etti ve bu sekilde fiyatin tamamen
¢Okmesinden kurtulmaya calist1 ancak basarili olamadi. 1'Union Générale bankasinin
hisselerin diismesiyle baglayan ¢okme, on yilin sonuna kadar siiren durgunluga yol

acmustir (White, 2006:120).
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2.3.6. 1884 ABD Krizi

1884 Krizi, ABD’ de 1882-1885 yillart arasinda siiren depresyon sirasinda
meydana gelen ekonomik bir paniktir. Bu panigin durgunlugun baslangicindan
ziyade sonunda meydana gelmesi olagandisi bir durumdur. 1884 Krizi, ABD'de ciddi
bir ekonomik gerilemeye yol agan ve durgunlugu depresyona doniistiiren bir kredi

sikintis1 yaratmistir (Sherlock, 2013:287).

1884 Krizinin en baslica sebebi James D. Isimli iinlii bir yatirrmeinin iki tane
yatirim bankasinin ortagi oldugu icin bu bankalar1 bir birine baglamasidir. Bu iki
bankada yasanan finansal sikintilar bankalar1 ¢okme noktasina getirmis ve bu durum
Wall Street'te dalgalanma etkisi yaratmistir ve birgok firmanin iflas etmesine neden
olmustur. Bunun yani sira 1884 paniginin bir baska nedeni ise, altyapinin ingasini
finanse etmek icin spekiilatif tahviller ve asir1 kredi genislemesi gibi uygulamalari

iceren 1873 Krizinin devam eden etkisidir (Quentin, 2015:103).
2.3.7. 1890 Baring Bankasi Krizi

Baring Bankas1 Krizi veya 1890 Krizi olarak adlandirilan bu olay ABD’de ve
Ingiltere’de biiyiik bir durgunluk donemi yaratmistir. Bu dénemlerde yasanan diger
paniklerinden daha az etkisi olmasina ragmen, bu olay on dokuzuncu yiizyilin en

tinlii borg krizi ve ABD borsa tarihinin 17. en biiyiik distisiidiir (Mitchener, 2006:2).

Kriz, Londra'daki Baring Bank'in iflasindan kaynaklanmigtir. Edward Baring
liderligindeki Baring Bankasi’nin, Arjantin'deki zayif yatirimlar {lizerinde asir1 risk
almasi1 sonucu 1890 yilinin Kasim ayinda banka iflas etmeyle kars1 karsiya kalmistir.
Bu gelismeler iizerine Ingiltere merkezli Rothschilds Bankas1 ve diger biiyiik Londra
bankalarinin da dahil oldugu uluslararas1 bir sirketler birligi, Baring Bankin
borglarin1 garanti altina almak i¢in bir fon olusmus ve bdylece daha biiyiik bir
depresyonu Onlenmistir. Olayla ilgili Nathan Rothschild’in, garanti olmasaydi ve
Baring bankin iflasina gbz yumulsaydi belki de Londra'nin tiim 6zel bankacilik
sisteminin ¢okecegini ve bu da ekonomik bir felakete neden olacagini belirttigi iddia

edilmektedir (Mitchener, 2006:3).
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2.3.8. 1893 Krizi

1893 Krizi, ABD'de ayni yil baglayan ve 1897'de sona eren ciddi bir
ekonomik bunalimdir. 1893 Krizinin nedenleri Arjantin'de ortaya ¢ikan durgunluga
kadar uzanmaktadir. 1890’11 yillarda yatirimcilar Baring Bankasi tarafindan
Arjantin’e yatirim yapmaya tesvik edildiler. Lakin , 1890’da basarisiz olan bugday
mahsulii ve Buenos Aires'teki bir darbe yatirnmcilart tedirgin etti ve daha fazla
yatirim yapilmasina engel oldu. Avrupali yatirimcilar bu sorunlarin etrafa
sigrayabileceginden endise duyduklar i¢cin, ABD Hazinesi'nden altin talep etmeye
basladilar. Baska bir ifade ile madeni paranin kagit paradan daha degerli oldugu
diisiiniilmeye basland1 ve insanlar gelecek hakkinda emin olamadiklarindan madeni

para stokladilar ve kagit paray1 reddettiler (Reynolds, 2012:189).

Panik sonucunda hisse senedi fiyatlar1 diisti bunun sonucunda sirasiyla
kapanan banka sayis1 ve basarisiz olan isletme sayisi 500 ile 15.000 oldu ve ¢ok
sayida ¢iftlik faaliyetlerini durdurdu. Issizlik oran1 Pennsylvania'da ve New York'ta
sirastyla %25 ve %35 iken Michigan'da %43 gibi oranlara yiikseldi. Kriz sonucu
ekonomi ¢oktii, lilkede yoksullar1 beslemeye yardimct olmak i¢in ¢orba mutfaklar
acildi. Hatta Detroit eyaletinde yasayan halka yardim etmek i¢in Belediye Baskani,
tarim icin topluluk bahgeleri olan "Patates Yama Planimi" baglatti (Gerald,

1992:113).
2.4. XX. Yiizy1I’da Yasanan Global Krizler
2.4.1. 1929 Biiyiik Buhran

Biiyiik Buhran, Amerika Birlesik Devletleri'nde meydana gelen ve 1930l
yillarda etkisini diinya capinda en {ist seviyede hissettiren ciddi bir ekonomik krizdir.
Biiyiik Buhran ¢ogu iilkede, 1929'da basladi ve 1930'larin sonuna kadar devam etti.
20. ylizyilin en uzun, en derin ve en yaygin depresyonu olarak kabul edilmektedir.
Ayni zamanda kiiresel ekonominin ne kadar derin bir sekilde diisebileceginin de bir

gostergesidir (Eichengreen, 2014:53).
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ABD’de i¢ savastan sonra kismen de olsa issizlik azalmis ve ekonomik
istikrar olusmustu. Ozellikle teknolojik gelismeler artmis ve bu durum iiretim ciddi
miktarda artmasina olanak saglamisti. Ford ile birlikte otomotivden, enerjiye kadar
tiim sektorlerde her giin yeni bir teknik ve buluslar yapiliyordu. Yeni sirketler
kuruluyor, is¢i maaglar1 artiyor ve talep yiikseliyordu. Henry Ford’un seri iiretim
bulusu ile otomobil iiretimi ciddi miktarda artmsti. Ulkede otomobil sayisi kisa
zamanda 6 milyondan 27 milyona ¢ikmis, aynt zamanda otomobil fiyatlar1 da
diismiistii. Uretimin ve otomobil satisinin artmasi ile Ford sirketi iscilerine giinde 5

dolar gibi yiiksek miktarda 6deme yapmaya baslamisti (Egilmez, 2009:48).

Yasanan olaganiistii bir Uretkenlige ragmen, isgiler artik hayali sermaye
Kitlesini destekleyemiyorlardi. ABD ekonomisi 6zel tesebbiislerin ve serbest
piyasalarin hakimiyeti altinda oldugundan, piyasalar hakkinda herhangi bir
diizenleme yoktu ve hiikiimetin finansa ve diger piyasalara miidahale uygulamasi
yoktu. Bagka bir deyisle, genel olarak hiikiimetler tarafindan herhangi bir ekonomik
yaptirim uygulanmiyordu; dolayisiyla ekonomiler piyasanin etkisi altinda kaldi

(Kozanoglu, 2009:29).

Baslangici1 4 Eyliil 1929 olan hisse senedi fiyatlarindaki diisiisiin biiyiik
olmas1 sebebiyle Amerika Birlesik Devletleri'nde kriz basladi ve 29 Ekim 1929'da
borsa ¢okiisiiyle diinya ¢apinda bir haber haline geldi. Borsa ¢okiisiine 6rnek olarak;
krizin ana aktdrlerinden biri olan Goldman Sachs'in hisse degeri 104 dolar 222 dolara
yiikseldi ve kriz sonunda 1,75 dolara kadar diistii. Ayrica 1929 ve 1932 yillan
arasinda, ABD’de GSYIH yaklasik %15 oraninda diistii. Ulkelerin ekonomilerinden
bazilarinin toparlanmasi 1930'larin ortalarinda olsa bile bircok {iilke Biiylik Buhranin

etkilerini II. Diinya Savasi'nin baslangicina kadar hissetmistir. (Garraty, 1986:25).

Biiylik Buhranin hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerde yikict
etkileri olmustur. Kisisel gelir, vergi geliri, kar ve fiyatlar diiserken, uluslararasi
ticaret %50'den fazla azalmis ve ABD'de issizlik %23 ve bazi iilkelerde %33'e kadar

yiikselmistir. Bir¢ok iilkede insaat neredeyse durma noktasina gelmis, mahsul
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fiyatlar1 yaklasik %60 oraninda diistiigii icin ciftcilerde krizi ac1 sekilde hissetmistir
(Robert ve Bernanke, 2007:98).
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Sekil 2 ABD 1928-1939 Ediistriyel Uretim Grafigi
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2.4.2. 1973 Petrol Krizi

1929'da baslayan ve 1930'larda devam eden biiyiik bunalimdan sonra diinya
ekonomisi 1970'lerde tekrar ciddi bir krizle kars1 karsiya kalmistir. Genel olarak, bir
petrol sokunun krizi tetikledigi ve daha sonra sokun etkisi diinya ¢apinda bir
ekonomik kriz oldugu kabul edilmektedir. Krizin nedenlerini agiklamadan once,
krize yol agan kosullar1 ve 1970'leri sekillendiren petrol krizini, yani 1970'lerin

¢Okiisiiniin nedeni olarak incelemek mantikli olacaktir.

15 Ekim 1973'te, ilk basta 1961 yilinda bes Orta Dogu iilkesi tarafindan
petrol fiyatlarini belirleyebilmek i¢in “Yedi Kiz kardes” olarak adlandirilan Standart
Petrol, Texaco, Chevron, Mobil, Exxon, BP, Royal Dutch Shell isimli petrol
sirketlerine karsit olarak kurulan Petrol Thra¢ Eden Ulkeler Orgiiti (OPEC),
ABD’nin Yom Kippur savasinda Israil'i destekledigi icin ABD'ye yanit olarak petrol

ambargosu yapacagini agikladi.


http://research.stlouisfed.org/fred2/data/INDPRO.txt

Suudi Arabistan ambargoya ancak ABD baskan1 Nixon'un Israil'e 2.2 milyar
dolarlik askeri yardim vaadinden sonra onay verdi. Ambargoya ek olarak {iretimde
kademeli aylik kesintiler devam etti. Ayn1 yi1l Aralik ayinda yapilan liretim Eyliil
seviyelerinin %25'ine indirilmisti. Bu, kiiresel bir durgunluga ve ABD ile Avrupali
miittefikleri arasinda artan bir gerilmeye neden oldu. Ancak ABD, Israil'e yardim

ederek ambargoyu provoke etti (Geraint, 2008:3).

Bununla birlikte OPEC, yalnizca ABD'ye degil, ayn1 zamanda Israil tarafinda
tutumlarim1 gdsteren iilkelere de petrol ihrag etmeyeceklerini agikladi ve bu da s6z
konusu iilkelerde bes aylik bir petrol ambargosu anlamina geliyordu. Ornegin,
Hollanda tamamen OPEC petrol ambargosu altindaydi, ancak Ingiltere ve Fransa
petrollerini sorunsuz bir sekilde satin alabiliyorlardi. Ayni zamanda, OPEC
anlagmasina taraf petrol ihracati yapan iilkeler, ambargolar ile birlikte petrol fiyatini
da artirarak ihracat gelirlerini artirmaya karar verdiler. Bu, neredeyse sifir maliyetle
petrol gibi hammadde satin alan ve asir1 licretle satis yapan Bati {ilkelerine bir yanitti.
Yerli sanayilerinin petrole bagimli olmasi nedeniyle gelismis iilkeler OPEC'in 6nde
gelen miisterileriydi. OPEC tarafindan yapilan Petrol fiyatlarindaki bu artiglar 1973-
74'te borsalarin ¢okiisiine ve diinya ekonomisini tekrar ciddi bir krize stirliklenmesine

neden olmustu (Perron, 1988:1361).

Buna kargin fiyat artisinin petrol ihra¢ eden iilkeler iizerinde olumlu bir etkisi
oldu ve iilkeler muazzam servet biriktirmeye bagladilar. Petrol fiyatlarinin
yiikselmesi ile Suudi Arabistan bes yillik kalkinma planlar1 olusturmustu. Bu
kalkinma planin biinyesinde sadece 1980 yil1 i¢in tahmin edilen harcama 250 milyar

dolardir olmustur.

Petrol fiyatlarindaki artisin kapitalist diinya ekonomisi lizerindeki yikici
etkisine ek olarak, Bretton Woods sisteminin bozulmasi da krize yol acan
etkenlerden biridir. Savas sonrasi uluslararasi para sisteminin dagilmasi biitiin
diinyada biiyiik enflasyonist baskilar yaratmisti, dolayisiyla tim “metalarin™ yani

ticarete konu mallarin, 6zellikle birincil {iriinlerin fiyatlar1 artmisti.
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15 Agustos 1971°de ABD Bretton Woods Antlagsmasindan askiya aldigim
duyurmustur. 1944 yilinda dolar degeri Bretton Woods anlagmasi ile sabitlenmisti.
Ancak ABD’nin u anlagsmadan cekilmesiyle birlikte dolar dalgali kur ile islem
gormeye baslayacaktir. ABD’nin bu karar takiben Ingiltere’de aym sekilde ulusal
parasini dalgali kur sistemine gegirdigini duyurur. Bunun sonucunda dalgali kur
sistemi diger sanayilesmis {ilkeler tarafindan da uygulanmaya baglar. Ayrica
nerdeyse tiim sanayilesmis iilkeler doviz politikast konusunda verdikleri benzer
kararlar gibi aynm1 anda rezervlerini de artirma karar1 alirlar ve 6nceki donemlerden
daha ¢ok miktarlarda para basmaya baglarlar. Bunun sonucunda hem ABD dolarinin
hem de diger iilke paralarinin degeri diiser. Bu durumda petrol dolar iizerinden alinip
satildig1 icin petrol ihrag¢ eden iilkelerin ayni fiyattan petrol satmalarina ragmen daha

az kar etmelerine neden olur (Egilmez, 2009:71).

Bu gelismeler sonucu OPEC, bundan sonra petrol fiyatinin dolar ile degil
altin ile hesaplanacagini duyurur. Bu durum piyasalarda panige neden olur ve kriz
sirecinin baglamasini tetikler. Daha 6nce 1947-1967 yillarinda petroliin degeri yilda
sadece ortalama %2 oraninda artmaktaydi. 1970’li yillara kadar petroliin fiyati
nerdeyse fiyati sabit olagelmis, ancak 1970’lerde yasanan gelismeler sonucu siirekli
dalgalanmaya baslamistir. Bunun sonucunda OPEC {iyesi iilkeler piyasa hizina
yetisememis ve fiyatlarin siirekli ylikselmesine ve dalgalanmasina kars1 koyabilecek
bir sistem gelistirememistir dolayisiyla petrol satisiyla elde ettikleri gelir diigmiistiir

(Hammes ve Wills, 2005:502).

1963'te “Yedi Kiz Kardes” olarak adlandirilan sirketler OPEC iilkeleri
tarafindan {retilen petroliin %86'stm1 kontrol etmekteydi, ancak 1970'e kadar
"bagimsiz petrol sirketlerinin" yiikselisi paylarin1 %77'ye kadar diistirmiistii. Petrol
piyasasina ii¢ yeni petrol iireticisi Cezayir, Libya ve Nijerya'nin girisi ile 1970'e
kadar bu oran daha da diistii. Buna ek olarak 19701 yillarda Batida kurulan 81 petrol
sirketi sadece Orta Dogu'da is yapmaktaydi (Stein, 2010:75).

OPEC, savasin arifesinde petrol fiyatin1 varil basina 3 dolara yani iki katina

cikard1r ve Ocak 1974'te varil basina fiyat1 varil basina 11.60 dolara kadar yiikseltti.
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Bu fiyat yiikselisi kendi ihracat mallarinin fiyatlar1 diismesine ragmen ithal ettikleri

petrol i¢cin daha fazla 6demek zorunda kalan bati tilkelerini derinden etkilemistir.

Ayrica yillardir Bat1 iilkelerine akan petrol gelirleri Orta Dogu {ilkelerine akmaya

baslamisti. OPEC petroliin ¢ogunu iiretirken fiyatlarin artmasi da petrolden daha

fazla gelir elde etmek anlamma geliyordu. Ornegin, benzinin galon fiyati Mayis

1973'ten Haziran 1974'e kadar yiizde 55,1 oraninda yiikselmisti. Bu donemde New

York Borsast 97 milyar dolar kaybetmistir. Bu gelismeler ile birlikte savastan sonra

1974 ve 1979 yillar1 arasinda petrol fiyatlar1 belirli bir istikrar kazanmisti, ancak

1980'de OPEC tekrar fiyatlar1 yiikseltti ve petrol fiyati varil basina 30 dolar1 bile

geemisti.

Buna ek olarak Petrol krizi sonuglart asagidaki sekilde 6zetlenebilir:

ABD’de petrol ambargosundan sonra biiyiilk motor hacimli araglarin tiretimi
ve satiglar1 diismiis, yerine daha kiiclik motorlu araglar tercih edilmeye
baslanmistir. Bu durum General Motors, Ford ve Chrysler gibi biiyiik ve
giiclii motorlu arag¢ iireten sirketleri daha kiigiik hacimli ve az yakit yakan
arag liretmeye yoneltmistir. Ancak bu araglar iiretilene kadar ABD menseli bu
sirketlerin pazar pay1 Toyota, Honda ve Nissan tarafindan ele gecirilmistir.
Petrol ambargosu sonucunda petrol fiyatlarinin yiikselmesi petrol
cikarilabilecek yeni bdlgelerin arastirilmasina ve Alaska, Kuzey Denizi,
Hazar Denizi ve Kafkaslar gibi bolgelerde petrol bulunarak c¢ikartilmaya
baslanmasina neden olmustur.

Krizin bir savas dolayisiyla ¢ikmasi sebebiyle kriz sonrasinda da savas
tehlikesinden dolayi silah harcamalarini da artirmistir. Birgok bolge ve iilkeye
ABD ve Sovyetler Birligi tarafindan yiiksek teknoloji iceren savunma silahlar
satilmistir. Ozellikle Suudi Arabistan ve Iran i¢ ve dis tehditler nedeniyle
ABD’nin destegine bagimli hale gelmistir.

1973 Petrol Krizi, Japon ekonomisinin petrole bagli sanayiden elektronige

yonelmesinde neden olmustur.
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2.5. XX. Yiizyil’da Ulkeler Bazinda Yasanan Krizler
2.5.1. 1982 Latin Amerika Krizi

Latin Amerika ekonomileri 1970’lerden baslayarak “Petrodollars” olarak
isimlendirilen spekiilatif fonlarin merkezi haline gelmistir. Gelismis iilkelerden gelen
fonlar1 Brezilya ve Meksika biitce agiklarini finanse etmek icin, Arjantin ise 0zel
sektore kredi saglamak icin kullanmistir. Bu durum ise 1982 yilinda Latin Amerika

ekonomilerinde bir dis bor¢ krizinin meydana gelmesine neden olmustur (Edwards,

1997:9).

Latin Amerika iilkelerinde ortaya ¢ikan dis borg¢ krizi ilk dnce 1982 yilinda
geligmis iilkelerde ki bankalarin gelismekte olan iilkelere, ekonomik istikrarsizligin
devam etmesi yiizinden daha fazla kredi verilmeyecegini aciklamasiyla baglamistir.
Bu karar Latin Amerika iilkelerinde daralma anlamima gelmektedir. Bu daralma
sonucu, Latin Amerika iilkeleri yabanci bankalardan c¢ektikleri kredileri geri
O0deyememistir. Dolayistyla bu durum diinya ekonomisini olumsuz yonde etkilemistir

(Feldstein, 2002:15)

Latin Amerika iilkeleri krizden ¢ikabilmek i¢in finansal serbestlesme adimini
hizlandirmasina ragmen asil basar1 1989°da Meksika’nin uyguladigi ve dis borg
krizinden ¢ikmasimi saglayan “Brady Plani” ile gelmistir. Ayni plan Arjantin ve
Brezilya’da 1992 yilinda ortaya c¢ikan dis bor¢ krizinden kurtulmak igin de
kullanilmistir. Latin Amerika iilkeleri dis borg krizi yasamasina ragmen 1990’lardaki

biiyiime performansi 1980 yillarina gére daha fazla olmustur (Edwards,1997:10).

Latin Amerika’da dis bor¢ krizi meydana gelmesinden dolayr uygulanan
tedbirlerle birlikte enflasyon orani ve faiz oranlarmin diisecegi ongoriilmiis ancak
enflasyon beklentinin ¢ok {istiinde ¢ikmistir. Bu nedenle de Latin Amerika
iilkelerinin para birimlerinde reel olarak artis olmustur. Paranin degerlenmesi ile
ihracat diismiis ve iiretim maliyetleri artmistir. Ulkelere sermaye girisleri artmis ve
bu gelisme parasal genislemeye hizlandirmistir. Dolayisiyla mali sistemin agiklar1 ve

sistemi kontrol eden etkin bir denetimin olmamasi sonucu bankalar yiiksek miktarda
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bor¢ vermislerdir. Ancak i¢ piyasaya verilen asir1 bor¢ bankalarin yabanci para
cinsinden borglarinin artmasina sebep olmustur. Bu durumun sonucunda Latin
Amerika tlkeleri cari islemler dengesini tekrar olusturabilmek i¢in devaliiasyon
yapmak zorunda kalmiglardir. Sonug¢ olarak doviz ile kredi alan bankalar dogrudan

iflasa siiriiklenmislerdir (Bahgeci, 1997:18).

Ayrica Brezilya ve Meksika’da, biitce aciklarimi finanse etmek icin dig
finansmana basvurulmasi ile birlikte genisletici para politikas1 uygulanmasi, 1982
Latin Amerika’da ortaya ¢ikan dis bor¢ krizinin, “Birinci Nesil Modelleri” ile

aciklanabilecegini gostermektedir (Bustelo vd., 1999:16).
2.5.2. 1989 isvec Krizi

Isveg’te, 1980’lerin baslarinda ekonomide kisitlayict  diizenlemelerin
kaldirilmas1 (deregiilasyon) basglanmistir. Bu cercevede ilk once, 1983 yilina
gelindiginde bankalarin kullanima hazir para orani azaltilmis, 1985°de ise faiz orani
tavanlari, takiben kredi tavanlari artirllmis ve son olarak 1989 yilina gelindiginde

doviz islemleri ile ilgili kisitlayict diizenlemeler biiyiik oranda degistirilmistir

(Aydin, 2002:14).

Kisitlayicr diizenlemelerin kaldirilmast sonucu 1980’lerin basinda finansal
kurumlardan yilda alian kredilerdeki artis ortalama %14 oranindayken, bu oran
1986 yilina gelindiginde %20’ye kadar ¢ikmustir. Kredi saglayanlarin, yatirimlarimi
bliyiilk oranda emlak sektdriine yoOnlendirmeleri gayrimenkul fiyatlarinin
yiikselmesine ve piyasada yogunlagsma olmasina neden olmustur. Bu yogunlasma
sebebiyle gayrimenkul fiyatlarinda 1980-85 yillart arasinda %275, 1985-90 yillari

arasinda ise %140 oraninda artis meydana gelmistir (Erdonmez, 2005:64).

1989 Kasim ayma kadar finansal kriz beklentisi olmamakla birlikte
ekonomide asir1 1sinda oldugu ongoriilmiistiir. Aym yil issizlik %1,4 oraninda tiim
donemlerin en diisiik oraninda ¢ikmistir, fiyatlarda ise daha hizla yiikselme oldugu

goriilmiistiir. Reel kur son devaliiasyona kiyasla %15 oraninda degerlenmistir ve ayni
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zamanda Menkul kiymetler piyasasi da yilbasina kiyasla %42 oraninda yiikselmistir
(Aydin, 2002:15).

1989 Kasim’ma gelindiginde yatirimlarin emlak piyasasina yonelmesi
nedeniyle gayrimenkul fiyatlar1 iki katina kadar ¢ikmistir. Ayni1 zamanda kiralarinda
yiikkselmesi nedeniyle mevcut kira diizeylerinde kiract bulmak zorlagmistir. Bu
durumun krizin ilk habercisi oldugu sdylenebilir. 1989 yilinin son ddneminde
sonunda fiyat diizeyleri tepe noktaya ulagmis ve balon patlamistir. Menkul kiymetler
borsasi hizla deger kaybetmis, emlak endeksi degeri 1990°da bir yi1l 6nceki en yiiksek
seviyesine gore %52 oraninda azalmistir. Yabanci para kontrollerinin azaltilmast
sonucu, fonlar yurtdisi piyasalara yonelmeye baglamigtir. Bu durum yurtici
gayrimenkul fiyatlarinda ortaya cikan ani ve hizli fiyat diisiisleri ile birlesince
gayrimenkul sirketleri ve bunlardan yiiksek degerde ipotek temin eden finans
kurumlarini olumsuz yonde etkilemistir. Ayni zamanda. Piyasanin olumsuz
etkilenmesi sonucu takibe diisen kredilerin toplam krediler igindeki payr devamli
artmis ve bu kredilerin yiiksek miktar1 emlak sektdriine verilen kredilerden
olusmustur. Bu durum sonucu Isvec'te bankalarin takipteki kredilerinin GSYIH’ya

payt 1993 yilina gelindiginde %11 oranina gelmistir (Erdonmez, 2005:64).
2.5.3. 1990 Japonya Krizi

Japon ekonomisi 1980°1i yillarin ikinci yarisinda ortalamanin {izerinde
biiylime ve sifira yakin enflasyon olugsmasini saglamistir. Yasanan olumlu sonuglar
Japonya'nin risk profilini azaltmais, iilkede biiyiime beklentisi olusmus ve bu durum
yiiksek miktarda kredi genislemesi yapilmasina olanak saglamistir (Erdonmez,

2005:66).

Japonya ekonomisi 1980°1i yillardan itibaren gelismis ve gelismekte olan
ekonomiler tarafindan ekonomik agidan model olarak goriilmekteydi. Japon menkul
kiymet borsast bu yillarda istikrarli ekonominin sonucu olarak asir1 yiiksek
seviyelere ulagmistir. 1980°1i yillarin sonuna dogru emlak degerleri ve menkul
kiymet degerleri ciddi seviyede yilikselmistir. Arazi degerleri 1980’lerin baslarinda

yaklasik iki kat, sonuna dogru ise ii¢ kat artmisti. Bu olumlu sonuglar bankalar ve
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diger finans kuruluslarini da olumlu yonde etkilemistir. Bankalar arasinda olusan
fiyat rekabeti, faiz oranlarin diismesine bunun sonucunda bankalarin krediler de daha
fazla risk alma egilimi artmistir. Bankalar emlak sektoriine, kiigiik ve orta 6lcekli
sirketlere daha ¢ok bireysel kredi vermeye baslamistir. Bununla birlikte bircok banka
kredilerinin daha hizli onaylanmast i¢in risk degerlendirme islemini, kendi kredi riski
arastirma boliimlerinden alarak, bagimsiz izleme biirolarina vermislerdir (Erdonmez,

2005:67).

Kredi genislemesinde alinan risklerin de etkisiyle Japonya'nin 20. yiizyilin
ikinci yarisindaki giiclii ekonomik biiylimesi 1990'larin baginda aniden sona erdi.
Kriz "pencere rehberligi" olarak bilinen bir politika mekanizmasi araciligiyla
Japonya Merkez Bankasi tarafindan bankalara dikte edilen asir1 kredi biiylime
kotalarindan kaynaklandi. Ekonomist Paul Krugman'm acikladig:i gibi, "Japonya
bankalar1 bor¢lunun kalitesine diger herkesten daha az saygi gostererek daha fazla
bor¢ verdiler. Bunu yaparken kabarcik ekonomisini biiyilk oranlarda sisirmeye

yardimet oldular (Werner, Richard, 2002:113).

Japon ekonomisi 1990°da ortaya ¢ikan krizden sonra Kayip On Yil olarak
adlandirilan yaklagik 1991-2001 yillart arasinda siiren ekonomik durgunluk
donemine girdi. Japon ekonomisi, diger sanayilesmis iilkelerin ekonomisinin ¢ok

altinda, yilda sadece % 1.14 biiylidii (Barry, 2020:2).
2.5.4. 1992 Avrupa Déviz Mekanizmasi Krizi

Avrupa'nin diinyada ekonomik giic olma planlart 1950’li yillarda ortaya
cikmistir. Bu amaca ulasmak i¢in yapilmasi gereken oOnemli adimlardan biride
ekonomik ve parasal birligin saglanmasidir. Bu hedefe yonelik ilk adim ilk basta 6
tilke ile baglamis daha sonra giiniimiizde 27 {iye iilke ile mevcut asamaya gelmistir.
Ancak bu tlkelerden sadece 17°si istenilen kriterleri saglayabildigi icin Avrupa
Ekonomik ve Parasal Birligine dahil olmustur. Avrupa’da ekonomik biitiinlesme ve
ortak pazar olusturma siireci halen siirmektedir. Kuruldugundan beri ekonomik birlik
siirecinde Dbirlikteki iilkelerin ekonomileri arasindaki ugurumlar g¢esitli sorunlari

olusturmustur (Bayar, 2014:212).
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Doéviz Kuru Mekanizmasi (ERM), 1979 yilinda Avrupa Toplulugu tarafindan
Ekonomik ve Parasal Birlik saglamak amaciyla 6n hazirlik olmast ve Avrupa Para
Sistemi’nin bir parcasi olarak parasal istikrarin saglanmasi i¢in baslatilan ve Avrupa
para sisteminin temelinin olusturan bir mekanizmadir. Aynm1 zamanda ERM’nin
kurulmast 1 Ocak 1999’ da Euro'nun Avrupa Birliginin ortak para birimi olmasi
stirecin baglangicini olarak kabul edilmektedir. ERM, iiye iilkelerin para birimlerinin
birbirleri karsisinda, belirlenen oranlarin baslarda yiizde +2,25°1, daha sonra =151 ile
sinirlanan, onceden onaylanmis bir bant iginde hareket etmesini saglamaktaydi.
Bununla birlikte 1980 ve 1990 yillarinda ortaya ¢ikan ve Ingiliz poundunun ERM
sistemini terk etmesine neden olan doviz krizleri sirasinda ERM’ de farkli yeni

ayarlamalar da yapilmistir (Dinan, 2005:15).

ERM mekanizmasi ile birlikte iiye iilkelerin yerel paralar1 Alman markina kur
degisimi oran1 +/—%2,5 olarak sabitlendi. Zamanla sistemdeki 7 iiye iilke disinda
(Almanya, Fransa, Hollanda, Belcika, Danimarka, Liiksemburg ve Italya) Ispanya,
Ingiltere ve Portekiz +/-%6 ayarlanabilir kur marj1 orani ile katildi. Sisteme sonradan
katilan iilkelerin, uyguladiklar siki para politikast ve 1987 yilindan itibaren devam
eden yiiksek biiyiime orani, yiiksek enflasyon oranmi ve faiz oranlari bu iilkeleri
sistemdeki diger iilkelerden farkli kiliyordu. Bu baglamda sonradan katilan tilkelerin
yiiksek faiz oranlar1 yatirimcilarin dikkatini ¢ekmistir. Yatirimcilar diisiik faizli
olmasi nedeniyle Almanya’dan bor¢ alarak Ingiltere’de ve diger yiiksek faizli
iilkelerde bor¢ aldiklar1 paralari kullanmaya ve arada olusan faiz farkindan
faydalanmaya baslamislardi. Bu yiizden sermaye birikimlerinin sisteme sonradan
dahil olan iilkelere akmas1 bu iilkelerin yerel para biriminin degerinin artmasina ve

cari dengenin bozulmasina neden olmustu (Yay vd., 2001:26).

Bu gelismeler neticesinde 1992 yilinin ikinci yarisinda iilke milli para
birimlerine kars1 yapilan yiiksek miktarli spekiilatif islemler sonucu Ingiltere, italya
ve Ispanya Avrupa Para Sistemi’nin olusturdugu ERM nin disina siiriiklenmistir. Bu
durum sonucu iilkelerin para birimleri sistemde belirlenen dalgalanma oraninin
disina ¢ikmistir. 1993 yilinin ilk yarisinda ise ikinci bir spekiilatif saldir1 Fransiz

Frangina karsi gerceklesmis ve bunun sonucunda Fransiz Frangi’nin belirlenen
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dalgalanma bandinin i¢inde kalabilmesi i¢in doviz kuru bandinin genisletilmesi
kararlagtirllmistir. Devam eden yillarda farkli gelismeler meydana gelmistir. Fransa
Frangin zayiflamasindan dolayr genis banttan vazge¢gmis ve Alman Marki
karsisindaki eski dar dalgalanma bandima geri donmiistiir. Ayn1 donemlerde ERM’
den ciktiktan sonra ekonomik biiyiime yasayan Ingiltere, Pound’u ERM’den ¢ikti1
seviyelere geri getirmistir (Kraugman, 1997:15).

Bunlara ek olarak Avrupa Birliginin 1992 yilinda parasal birlik olusturma
istegine Danimarka ret oyu vermistir. Bu gelisme sonucunda ERM biinyesinde yer
alan doviz kurlari iizerinde spekiilatif baski artmustir. Ik 6nce Italyan para birimi
olan Liret iizerinde spekiilatif baski olusmustur. Sonug olarak Finlandiya ve Isvec
para birimlerine yapilan spekiilatif ataklarin basarili olmasi, sonunda Liretin’de
baskilara karsi koyamayarak %7 oraninda devaliie edilmesine neden olmustur

(Akdis, 2000:18).
2.5.5. 1994 Meksika Krizi

Meksika pezosu krizi, Meksika hiikiimetinin Aralik 1994'te ABD dolarina

kars1 pezoyu devaliie etmesinden kaynaklanan ve sermaye ¢ikisi ile derinlesen ilk

uluslararasi finansal krizlerden biridir (Cheol ve Bruce, 2011:63).

1990’1 yillarin baglarinda Meksika’nin finansal piyasalarimi dis diinyaya
acmast ve kamu bankalarint ozellestirmeleri gibi etmenler, yabanci yatirimcilarin
dikkatini ¢ekmistir. Ozellikle 1991°de pezonun ABD dolarina sabitlenmesinden
sonra lilkeye sicak para girisi artmaya baslamistir. 1990-1993 yillar1 arasina tilkeye
ortalama 91 milyar dolar yabanci sermaye girmistir. Bu yogun sermaye girisi
Meksika’nin doviz rezervlerinin 6.3 milyar dolardan 25.1 milyar dolara ulagmasini

saglamistir (Basoglu vd., 2001:109-110).

1990’11 yillarda Meksika’ya sermaye girisinin dogrudan yatirim yerine
agirlikli olarak dolayli yatirimlardan olugsmasi ekonomide kirilganliginin artmasina

neden olmustur (Krueger ve Tornell, 1999:10).
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Ulkeye akan asir1 sermaye yurtiginde toplam talebin yiikselmesine, borsa ve
emlak fiyat seviyelerinin artmasina neden olmustur. Ayni1 zamanda sermaye girisinin
artmast gelirlerin birikimden ¢ok tiiketime yonelmesine neden olmus ve iilkede
tasarruf oran1 diismiistiir. Ornegin GSYIH bazinda 1989°da %16 oraninda olan 6zel
sektor tasarruflari, 1994’de %4 azalmis ve %12 seviyesinde gergeklesmistir (General
Accounting Office: GAO, 1996:44).

1994 yilinda hiikiimet genisleyici maliye ve para politikast uygulamaya
baslamisti. Meksika hazinesi, yabanci para cinsinden kisa vadeli bor¢lanma araglarini
ABD dolar1 cinsinden garantili bir geri 6demeyle ihra¢ etmeye basladi ve bu durum
yabanci yatirimcilart cezbetti. Ciinkii hiikkiimet, Kuzey Amerika Serbest Ticaret
Anlagsmasi'nin (NAFTA) imzalamasimin ardindan olusan yatirimci giiveninden ve
uluslararasi sermayeye yeni erisim saglanmasindan faydalanmak istiyordu. Ancak bu
durum fazla uzun siirmedi. Chiapas eyaletinde ortaya ¢ikan siddetli bir ayaklanma ve
cumhurbagkan1 adayr Luis Donaldo Colosio yapilan suikast, siyasi istikrarsizliga
neden oldu ve yatirinmcilarin Meksika varliklarina daha fazla risk primi istemeye
basladi. Buna karsilik, Meksika merkez bankasi, pezo satin almak i¢in dolar
cinsinden bor¢lanarak Meksika pezosu'nun degerini yiikseltti. Pezomun giicii
Meksika'da ithalat talebinin artmasina dolayisiyla dis ticaret agigina neden oldu.
Spekiilatorler asir1 degerlenmis pezoyu satmaya bagladi ve sermaye Meksika'dan
ABD'ye akmaya bagladi. Secim baskilar1 altinda Meksika, para arzin1 korumak ve
artan faiz oranlarin1 6nlemek icin bankalarin dolar rezervlerini diisirmek tizere kendi
hazine bonolarini satin aldi. Ancak daha fazla dolar cinsinden bor¢ satin alarak para
arzin1 desteklemeye c¢alismak 1994'lin sonuna kadar bankanin rezervlerinin

tiikenmesine neden oldu (Hufbauer ve Jeffrey, 2005:18).

Yasanan tiim gelismeler sonucunda Merkez bankasi pezoyu 20 Aralik 1994'te
devaliie etti ve yabanci yatirnmcilarin korkusu daha da yiiksek bir risk primi yaratti.
Ortaya ¢ikan sermaye kacisini durdurmak i¢in, Merkez Bankasi faiz oranlarini
yiikseltti, ancak basar1 saglanamadi ve daha yiiksek bor¢lanma maliyetleri sadece
ekonomik biiylimeye zarar verdi. Yeni kamu borcu ihra¢ edemeyen veya devaliie

edilmis pezolarla etkili bir sekilde dolar satin alamayan Meksika temerriit durumu ile
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kars1 karstya kaldi. Bu durum sonucunda iki giin sonra, banka pezonun serbestce
dalgalanmasina izin vermek zorunda kaldi ve ardindan pezo deger kaybetmeye
devam etti. Meksika ekonomisi %352 civarinda enflasyon yasadi ve yatirim fonlar
genel olarak gelismekte olan piyasa varliklarinin yani sira Meksika varliklarini da
tasfiye etmeye basladi. Etkiler Asya ve Latin Amerika'daki ekonomilere de yayildi.
Amerika Birlesik Devletleri G7 destegiyle Ocak 1995'te Meksika i¢in Uluslararasi
Para Fonu (IMF) tarafindan yonetilen 50 milyar dolarlik kurtarma gerceklestirdi.
Kriz sonrasinda Meksika bankalarinin bir¢ogu yaygin ipotek temerriitleri altinda
¢oktii. Meksika ekonomisi ciddi bir durgunluk yasadi ve yoksulluk ve issizlik artti
(Giiloglu ve Altunoglu, 2002:116; Sach vd., 1996:2; Yildirim, 2003:78).

2.5.6. 1997 Asya Krizi

Asya'daki finansal krizin, Temmuz 1997'den itibaren Dogu Asya ve
Gilineydogu Asya'nin ¢ogunu etkileyen ve finansal yayilma nedeniyle diinya ¢apinda

ekonomik bir panik korkusu yaratan bir finansal kriz oldugu sdylenebilir.

Ozellikle 1990’11 yillarinin baslarinda Dogu Asya iilkeleri olan Giiney Kore,
Hong Kong, Tayvan, Singapur hizli biiylimeleri nedeniyle diinya ekonomisinde
dikkat ¢ekmeye baslamistir. Aym1 zamanda bu iilkeler ekonomik biiyiimelerinde
dolayr “Dort Kaplan™ olarak anilmaya baslanmistir. Bununla beraber “Dort Kaplan”
olarak adandirilan tilkelerden baska da Asya diilkeleri olan Japonya, Malezya,
Endonezya ve Tayland ekonomileri de kisa zamanda biiyiik refah artis1 yasamig ve
biiylime hiz1 artmistir (Bilge ve Coskun, 2009:68). Tiim bu {ilkelere Asya kaplanlar
denilmeye baglanmistir (Alp, 2002:167).

1999 yilina kadar gegen siire de gelismekte olan ekonomilere akan
sermayenin neredeyse yarisi Asya ekonomilerine gitmistir. Ozellikle Giineydogu
Asya tilkeleri, yliksek faiz oranlar1 saglayarak yiiksek getiri orani isteyen yabanci
yatirimcilarin dikkatini ¢ekmistir. Sonug olarak, bu ekonomilere yiiksek miktarda
sermaye akisi olmus ve varlik fiyatlarinda asir1 seviyede artis yaganmistir. Bununla
birlikte, Tayland, Malezya, Endonezya, Singapur ve Giiney Kore'nin GSYIH' si 1990
yilinda % 8-12 gibi yiiksek oranlarda biiylimiistiir.
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Kriz oncesi donemlerde Endonezya, Giiney Kore, Malezya, Filipinler ve
Tayland'a sermaye girisinin artmasi bu tilkelerde kriz riskini yavas yavas artirmistir.
Bu iilkelerde disa agilma siireci baslamis ve sektorlere verilen disa agilma izinleriyle
bu iilkelere sermaye giriglerinin artmasi saglanmistir (Giiloglu ve Altunoglu,
2002:113). Ancak serbestlesme siirecinin dogru sirayla ilerletilmediginden ve
tilkelerde denetleme siteminin etkin olmamasindan kaynakli finansal risk dahada
yiikselmistir (Koyuncu ve Senses, 2004:6). Sonug olarak ortaya ¢ikan asir1 sermaye
akis1 bu iilkelerde sermaye bollugu olusturmus ve bu durum da 6nce mali sistemde
spekiilasyon ve manipiilasyonlarin artmasina, iiretimde verimliligin azalmasma ve

emlak piyasasinin asir1 sismesine neden olmustur (Akman, 2009:49).

Asya’da ortaya ¢ikan krizin bir bagska nedeni ise; finansal sistemde olusan
¢coklintii sebebiyle bankacilik sisteminin bozulmasidir. Bu durum kamu denetim
mekanizmasinin da etkin iglememesi sonucu iilkeye giren kisa donemli sicak paranin
tartigmali olan yatirimlara ydnelmesine olanak saglamistir. Ozellikle Tayland’da
emlak piyasasinda olusan siskinlik ve Giiney Kore’de yiiksek yatirim diizeyleri ¢cogu
sirket ve fonun iflas etmesine neden olmus ve kriz riskini tetiklemistir (Yigidim,

1999:87).

Genel olarak degerlendirildiginde bolgede kriz faktorlerin birbirini siirekli
besledigi soylenebilir. Yurtdisindan gelen fonlarin iilkelerden ¢ikmasiyla panik
olugmaya baslamis, kurlar diismiis ve dolayisiyla sermaye ¢ikis1 daha da hizlanmastir.
Sermayenin ¢ikmaya baslamasiyla piyasada likidite sorunu bas gostermis ve faiz
oranlarini artmisti, dolayisiyla birgok sirket faizlerin artmasindan etkilenmistir (Yay
vd., 2001:113).

Asya iilkelerinde yasanan bu olumsuzlarin ardindan Kriz ilk basta Tayland'da
baslamistir. Tayland'da “Tom Yam Kung” krizi olarak bilinmektedir. 2 Temmuz
1997°de Tayland hiikiimeti doviz eksikligi nedeniyle ulusal parasi olan baht'1 devaliie
etmek zorunda kalmistir. Bu durum uluslararasi bir zincirleme reaksiyon gostererek
sermaye ucusunun neredeyse aninda baslamasina neden olmustur. O sirada

Tayland’da, para biriminin ¢dkmesinden Once bile iilkeyi etkili bir sekilde iflasa
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stiriikleyebilecek bir dis borg yiikii mevcuttu. Kriz yayildik¢a, Glineydogu Asya ve
Japonya'nin ¢ogu para birimleri ve borsalart deger kaybetti aynt zamanda ozel
borglarda ise hizli bir artis goriildii (Yamazawa, 1998:333; Rajnish 2003:2; Pempel,
1999:140).

2.5.7. Rusya Krizi

Sovyetler Birligi'min  dagilmasim1  takiben 1991°li  yillarda, Rusya
Federasyonu'nda demokrasi ve serbest piyasa ekonomisine ge¢is hedefiyle ekonomik
reformlar yapilmaya baslanmistir. Reformlar sonucunda 1992°de, serbest piyasa
ekonomisine gecilmis ve kurlar ve faizler serbest dalgalanmaya birakilmis, tim
mallarin fiyatlarinin serbest piyasada olusmasi icin, piyasa arz ve talep sistemi
diizenlenmistir. Finansal piyasalara 6nemli serbestlesmeler gelmis, ulusal para olan
Ruble’nin konvertibl olmasi saglanmis, bankacilik sektoriinde 6zellestirmeler artmis
ve yurtdisindan gelen yatirnmcilarin finansal piyasalarda yatirim yapmasina olanak
saglanmistir. Devletin ekonomiye miidahalesi sinirlandirilmis, ozellikle kiigiik
boyutlu devlet sirketleri 6zellestirilmistir. Bunun sonucunda 6zel sektdriin ekonomi
icinde ki payr %70 oranmina kadar yiikselmistir. Bunlara ek olarak, dis ticaret
kanunlar giincellenmis, giimriik vergileri azaltilmis, mallara konulan belirli miktar
kisitlamalar1 durdurulmus ve lisans alma zorunlulugu kaldirilarak dis ticaret alaninda

da serbestlesme saglanmistir (Malkog, 1998:210).

1996 yilinda Rus bakanliklar, yabanci fonlarin glivenini tekrar geri kazanmak
icin, Sovyetler Birligi zamanindan kalan dis borclarin 6denmesine yonelik
goriismelerin basladigint duyurmustur. Bu gelismeler sonucu 1997°den itibaren
Rusya ekonomisi toparlanmaya ve istikrarli hale gelmeye baglamigtir. Ulkede ihracat
ve ithalat dengesi saglanmig ve ticaret fazlasi olusmustur. Ayni donemlerde
Rusya’nin dis iilkeler ile isbirliginin artirmasi nedeniyle Diinya Bankasi yilda 2
milyar dolar olan yardimini1 1 milyar dolar daha artirmistir. Enflasyon seviyesinde
ciddi diisiisler olmustur ve 1995 yilinda %131 olan enflasyon bir sonraki yil %22’ye,
1997 yilina gelindigine ise %11 seviyelerine kadar inmistir. Bununla birlikte 1997
yilinda biiyiime oranisadece%0.8 olmustur (Chiodo ve Owyang, 2002:10).
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Birgok olumlu gelismeler olmasma ragmen, ekonomide var olan yapisal
sorunlarin  Oniine gecilememistir. Piyasalarin serbestlesmesi gibi yeniliklerin
yapilmasina ragmen, Rusya, makroekonomik istikrar1 olusturmakta ve ekonomik
dengeleri saglamakta basarisiz olmustur. Ulke &zellikle bu donemde asagidaki

problemlerle kars1 karsiya kalmistir (Malkog, 1998:211).

e GSYIiH’de ve iiretimde diisiisler,

e Devamli ve yiiksek enflasyon,

e Mali kazanclarin azalmasi,

e Kur politikasinin islevsizligi,

e Finansal piyasalar reformunda karsilasilan zorluklar,

o Ozellestirme ve kurumlarin yapilandiriimast,

e Hiikiimet harcamalarinin uygun alanlara yapilmamasi,
e Reel iicretlerde siirekli diisiis,

¢ Kisi basi dogrudan yatirim oranin az olmasi.

Bunlara ek olarak Rusya krizinin temel nedenlerinden biri de, devaml
stiregelen hiikkiimet biitgesi agiklaridir. Biitce agigini olusturan temel etmenler; tilkede
kayit dist ekonominin yaygin olmasi nedeniyle devletin vergi tahsil etmekte
zorlanmasi, sosyal giivenlik kurumunun sorunlu olmasi ve iilkede savunma ve askeri

harcamalarin yliksek olusudur (Bilgin, 2002:15; Komulainen, 1999:5).

Yasanan kriz sonrasi diinya petrol fiyatlarinin 1999 ve 2000’li yillarda
devamli artmasi sonucu Rus ekonomisi krizi ¢ok hizli bicimde atlatmis, hatta 1999
ve 2000 yillarinda ihracat seviyesi artmis ve ticaret fazlasi vermistir. Krizden hizl
¢ikilmasinin bir baska nedeni ise gida isleme gibi yerli sektorlerin, devaliiasyonun
ithal edilen mallarda fiyat artisina neden olmasi sebebiyle i¢ pazarda satiglarini
artirmasidir. Son olarak, ekonomiye nakit akisi ile destek saglanmisti. Sirketlerin
calisan {icretlerini ve vergi bor¢larin1 6demeye baslamasi ile birlikte i¢ pazarda mal
ve hizmetlere olan talep’ de artmaya baslamistir (Stiglitz, 2003:45; Malkog,
1998:213).
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2.5.8. 2000-2001 Tiirkiye Krizi

1990’11 yillardan 2000°1i yillara kadar Tiirkiye’de siirekli ekonomik
dalgalanma ve konjonktiirel sorunlar ortaya ¢ikmistir. 1997 yilinda Asya’da ortaya
cikan ekonomik krizin etkisini tiim diinyaya hissettirdigi ve mevcut kriz teorilerine

bakis agisini degistirdigi sOylenebilir.

Diinyada bu gelismeler yasanirken Tiirkiye’de de 1999 yilinda IMF Niyet
Mektubu'nda belirtiler yapisal reform uygulamalar1 giindeme getirilmeye
baslanmigtir. IMF Niyet Mektubunun icerigi "kati mali disiplinin saglanmasi",
"vapisal reformlarin yapilmasi" ve "onceden belirlenmis doviz kuru ile istikrarin
saglanmasi™ gibi 3 temel hedefi ve enflasyon oranmnin % 25 seviyesinden % 7
seviyesine indirilmesi gibi hedefleri kapsamaktadir. Bununla birlikte Niyet
mektubunda ayrica "i¢ varlik stokunu sabit tutma", "“ticret ve maaslari enflasyon
oraminda tutma" ve "sosyal reform yapma" gibi politikalara ve finansal yonetimde
aciklik, bankacilik sisteminin diizenlenmesi, G6zellestirme ve sermaye piyasalari
diizenlemelerinin  gozden gegirilmesi ve gelistirilmesi gibi  konulara da

deginilmektedir (Kepenek ve Yentiirk, 1994:586-587).

Bu gelismeler yasanirken bankacilik sektoriin de sorunlar ortaya c¢ikmaya
baslamisti. Bu sorunlar, pozisyon ag¢iklarinin artmasi, kredilerde vade uyumsuzlugu,
gecelik borglanma faizinin ylikselmesi gibi Onemli sorunlardir. IMF niyet
mektubunda bahsedilen vergi politikasi, finansal seffaflik, o6zellestirme, tarim,
sermaye piyasast diizenlemesi ve bankacilik sektorii diizenlemesi gibi temel
reformlarin uygulanmaya baslamasiyla kismen de olsa istikrara kavusmustur

(Ozatay, 2009:88-95).

Ancak 2000 yilimin son donemlerinde doviz kuru istikrar programi
uygulamalar1 sirasinda bir panik olusmustu. Yasananlara Onlem ve piyasalar
sakinlestirmek amaciyla hiikiimetin ikinci bir IMF niyet mektubu sunmasina ragmen
istenilen basar1 saglanamadi. Aralik sonuna gelindiginde piyasada ortalama faiz
oranlari, Kasim ay1 faiz oranlarimin yaklasik dort kati kadar artti ve ulusal para

yilsonu ilan edilen degerden bes kat fazla deger kaybetti (Ozatay, 2000:45).
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2001 yilinin Ocak aymdan sonra yasanan istikrarin gegici oldugu daha
belirgin hale gelmistir. Kamu borcunun stirdiiriilebilirligi, yliksek enflasyon endisesi
ve ulusal paranin devamli degerlenmesi sabit doviz kuru uygulamasinin islevselligi

konusunda yatirimcilarda sliphe uyandirmaya baglamistir.

Yasanan bu olumsuzluklarla beraber 19 Subat 2001’de Basbakan Biilent
Ecevit’in iilkede bir siyasi kriz oldugunu aciklamasiyla birlikte derin ve
durdurulamaz bir ekonomik kriz siireci baslamistir. Basbakan ve Cumhurbaskani
arasinda ¢ikan siyasi bir anlagsmazlik hem yerli hem de yabanci yatirimcilarin ulusal
para cinsinden olan yatirnmlarini doviz cinsinden olan varliklara degistirmesini ve
piyasadan ¢ekilmesini tetiklemistir. Bu durum lira’ ya spekiilatif bir atak yapilmasina
ve piyasada yiiksek miktarda dolar talebi olugmasina neden olmustur. Merkez
Bankasi'ndan bankalar arasi piyasa lizerinde doviz talep eden bankalarda likidite
sikintist ¢gekmeye baglamistir. 2000 Kasim krizinde yasananlardan dolayr Merkez
Bankasi, bankalara borg¢ vererek likidite olusturmayi reddetti (Tung, 2003:35). Bu
durum, biiyiik miktarda sermaye ¢ikislarina ve gecelik faiz oraninin nerdeyse %5000
oranina kadar yiikselmesine ve likidite krizi olugsmasina neden oldu. Ulusal paraya
yapilan spekiilatif atak ve asir1 doviz talebi uluslararasi rezervleri hizli sekilde azaltti
ve hiikiimet sabit kur politikasini terk ederek Tiirk Lirasi'min dalgalanmasina izin

vermek zorunda kaldi1 (Akyiiz ve Boratav, 2003:1556).

Sonug olarak sabit doviz kuru rejimi terk edildi. Enflasyon, faiz, satin alma
giicii ve milli gelirin azalmasi gibi sorunlar devam etmistir. Daha sonra 2001 yilinda
Giugcli Ekonomi Transit programi ile 2002-2004 arasinda yapilmayan reformlar

hedeflenmistir (Yentiirk ve Kepenek, 1994:592-595).

Birinci ve ikinci nesil kriz modelleri Tiirkiye’de yasanan 2000 ve 2001
krizinin anlagilmasina yardim etmekle birlikte kesin bir agiklik getirememektedir.
Ornegin bir tarafta krizden onceki yillarda hiikiimetin bor¢lanma geregi cok fazlaydi.
Bu, birinci nesil bir kriz olasiligint diisiindiirmektedir. Diger taraftan, hiikiimet
harcamalarina bu modellerin merkezinde bulunan enflasyon vergisi yerine i¢

bor¢lanma ile finansman saglanmaktaydi. Bununla birlikte, diizeltici mali tedbirler
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saglanmisti. Bir tarafta, yiiksek miktarda kisa donemli kamu borcu ve bozuk bir
bankacilik sektorii, kendi kendini tekrarlayan bir atak icin temel olusturmus ve
spekiilatorlerin hiikiimetin liray1 desteklemek icin faiz oranlarini yiikseltmeye cesaret
edemeyecegini tahmin edebilmesini saglamisti. Ayn1 zamanda, diizeltici ¢6ziimlere
ragmen mevcut altyap1 zayifty, liretim azalmaya baslamist1 ve ikinci nesil modellerde

belirtildigi gibi kriz sonrasi genisletici maliye politikas1 uygulanmamisti.
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3. KRiZ DONEMLERINDE UYGULANAN VERGI POLITiKALARI

Gelismekte olan iilkeler icin 6zellikle, vergi politikalart son derece yogun
kullanilan araglardandir. Vergi, hiikiimetin kamusal mal ve hizmetlerini arz
edebilmesi i¢in egemenlik giiciinli kullanarak karsiliksiz ve cebren aldigi bir gelir
tiriidiir. Artan kamu harcamalarinin mali destegini saglamada kullanilan en 6nemli
gelir vergilerdir. Devlet bir alan1 korumak veya gelistirmek istediginde vergi tesviki
yaparken yani vergi indirimi sunarken, aksi durumda da vergi artisina gidebilir.
Verginin ekonomik amaglari: Uretimi veya tiiketimi tesvik etmek ya da kisitlamaktir.
Yatirimlar1  tesvik  etmek, tasarruflart tesvik etmek, ekonomik istikrari
gerceklestirmek ve ddemeler dengesini saglamaktir. Verginin sosyal amaglari ise:
Gelir ve servet dagilimim diizenlemek, niifus politikasina iliskin amaglar ve sosyal

giivenligi saglamak seklindedir (Aydin ve Erdogdu, 2008:85).

Ekonomiyi yonlendirmek, dolayli ve dolaysiz etkilere sahip vergilerde
yapilacak indirimler ile miimkiin olmaktadir. Ornegin; hiikiimetin dolayli vergilerde
yaptig1 bir indirim mallarin fiyatlarina vergiyi gizlemis oldugundan, hem mallarin
fiyatlarin1 diisiirecek hem de kullanilabilir gelir seviyesini artiracak ve muamele
hacmini genisletecektir. Dolayli vergilerin artirilmast durumunda ise mallarin
fiyatlar da yiikselecek ve toplam talep, toplam tiiketim egilimi diisecektir. Sosyal bir
amag olarak da alkol, sigara gibi mallara uygulanan dolayli vergiler ytikseltilip,
toplumca daha az tiikketilmesi saglanabilecektir. Dolaysiz vergilerde yapilacak artiglar
ve indirimler de 6nemli ekonomik etkiler yaratabilir. Kurumlar vergisi, gelir vergisi
vb. dolaysiz vergilerde yapilacak bir indirim tasarruf ve yatirimlar tesvik edebilir.
Gelismesi devam eden ekonomilerde iktisadi kalkinma i¢in 6nemli bir yere sahip
sektorlere uygulanan indirim ve muafiyetler 6nemli tesvik yontemlerindendir. Vergi
politikas1 uygulanirken olabildigince en verimli ve en esit yolla yapilmas: gerekir. Bu
acidan kamu harcamasinin boyutunu belirleyen, finanse edilir bir vergi sistemi

tasarlamak onemlidir (Aydin ve Erdogdu, 2008:85; Edizdogan, 1991:62-67).

Gelismekte olan {ilkelerde ekonomik durumla Ortiisgmeyen politikalart

uygulama egilimi vardir ve sonucunda bu uygulama beklenmedik mali krizlere
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sebebiyet verebilmektedir. Ciinkii vergi politikalar1 ile ekonomik depresyonlar
arasinda karsilikli etkilesim bulunur. Kriz sonrasinda vergi yapist degisir. Dolayli
vergilerin toplam vergiler i¢indeki payi1 artar, vergi yiikii artar. Hedeflenen ve
gerceklesen vergi tahsilati oranlar diiser ve gelir dagilimi bozulur. Ekonomik krizler
vergi hasilatini diisiiriir ¢linkii kriz isletmelerin kapanmasina, issizligin artmasina ve
uygulanan daraltic1 politikalar sonucunda ekonomik durgunluga girilir ve vergi

gelirlerinin daha da diismesine sebep olur (Kocadag, 2010:56).
3.1. Iradi Vergi Politikasi

fradi vergi politikas1 ekonomide hedeflenen rakamlara ulasilabilmesi icin
vergiler tizerinden yapilan diizenlemeleri igerir, s6z konusu politikanin etkin
olabilmesi icin ise devletin karar organlarinin dogru zamanlamayla dogru iradi

kararlar almas1 gerekmektedir (Atag, 2013:138).

Bu politikada temel 0Ozellik ekonomik hedeflere varmaya yonelik
miidahalelerin yalnizca vergi politikasi yiriitmekle yiikiimlii ve yetkili siyasi karar
organlarinin taktirinde olmasidir. Yani onceden kesin olarak belirlenmis bir vergi
kurali olmadan iradi degisikliklerle ekonomik istikrar1 saglama amagli bir politikadir.
Siyasi karar organlarinin bu konuda yetkisi genistir. Konjonktiirel durumu
degerlendirmek, oOnlemlerin ne dozda olacagi, kullanilacak araglarin secimi,
zamanlama, gecerlilik siiresi konularinin belirlenmesi siyasi karar organina baglhdir.
Bu nedenle basarili bir iradi vergi politikast isteniyorsa konjonktiirii iyi
degerlendirmek ve uygulanacak vergi politikas1 aracinin tiirii, siiresi, dozu ve
zamanlamasmin nasil belirlendigi ¢ok dikkat etmek gerekmektedir (Turhan,
2002:69).

3.1.1. iradi Vergi Politikasimin Amaclari

Verginin en temel ve degismeyen amaci devlete gelir saglamasidir. Ancak
zamanla verginin amaglarina yenileri eklenmistir. Bunlar; ekonomik istikrar
saglamak, gelir dagiliminda adaleti saglamak, ekonomik biiyiime ve kalkinmay1

gerceklestirmek olarak sayilabilir.
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3.1.1.1. Gelir Dagihminda Adalet Saglama

Adil ve dengeli bir gelir dagilimi saglamak konusunda kullanilan en 6nemli
ekonomik miidahale araci vergidir. Bu amag i¢in kullanilacak verginin konusunun,
matrahinin ve oraninin dogru belirlenmesi de bliyiikk 6nem tasimaktadir. Artan oranl
gelir vergileri ile, belli bir limitin iizerinde bulunan kazang¢lardan ek vergi almak.
Istisna ve muafiyetler belirlemek, vergi oranina zorunlu litks mal ayrimi1 yapilmasi ile
toplumdaki gelir farkliliklari az da olsa giderilmeye c¢alisilmistir (Edizdogan,
Cetinkaya, Giimiis, 2010:150; Kirmanoglu, 2011:263; Aksoy, 1998:34).

3.1.1.2. Ekonomik Biiyiime ve Kalkinma

Gelismekte olan tilke i¢in de gelismis olan iilke i¢in de ekonomik biiyiime ve
kalkinma temel makroekonomik bir hedeftir. Bu hedef i¢in de vergi politikalar
onemli rol oynar. Devlet vergisel onlemler sayesinde iktisadi biiyiimeyi saglayan
faktorlere miidahale edebilir. Ornegin; vergi politikasi, is giicii potansiyelini nicelik
ve nitelik olarak artirmada, yatirim ve 6zel tasarruflari tesvik edip sermaye birikimini
hizlandirip, dinamik bir tretim faktorii olan teknolojik gelisimi tesvik edebilir

(Turhan, 2002:37).

Bagka bir ornek olarak; Ar-Ge caligmalarina yonelik vergi tesvikleriyle
indirim yapip teknolojik gelismelere katki saglanabilir veya yatirimlara indirim

yaparak yatirim tesviki saglanabilir (Aydmn ve Erdogdu, 2008:43).

Ulkelere uygulanacak vergi politikalar1 gelismislik diizeyine gore farklilik
gosterecektir. Gelismekte olan bir iilkeye uygulanacak vergi politikasinin hem gelir
saglamasi hem de vergi 6demeye tesvik edip, kaynaklarin 6zel sektordeki diisiik
oncelikli alanlardan yiiksek Oncelikli alanlara aktarimini  gerceklestirmesi

gerekmektedir.
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3.1.1.3. Ekonomik Istikrar1 Saglama

Gliniimiizde ekonomik istikrar1 bozucu nitelikte olan konjonktiirel
dalgalanmalarin etkisini hafifletmek veya tamamen sonlandirmak i¢in vergi

politikasiyla birtakim 6nlemler alinmaya ¢alisilir (Turhan, 2002:35-36).

Konjonktiirel dalgalanmalar ekonominin daralmasi veya genislemesi seklinde
ortaya cikmaktadir. Konjonktiirel genisleme donemlerinde toplam talep toplam
arzdan daha fazladir bu yiizden piyasada talep fazlasi olusur. Bu durumda devlet
ekonomiyi daraltmaya yonelik 6nlemler alir. Bu 6nlemler para, maliye ve dis ticaret
politikalartyla yapilir. Vergi, maliye politikasi araglari icerisinde 6nemli bir yer tutar.
Vergileri artirarak harcanabilir gelir ve onun fonksiyonu olan tiikketim azaltilmaya
calisilir. Konjonktiirel daralma donemlerinde ise toplam talep toplam arzdan daha
azdir ve piyasada arz fazlasi olusur. Bunun i¢in de devlet vergileri indirir dolayisiyla
harcanabilir gelir yani tiiketim artar boylece toplam arz ve toplam talep dengeye

getirilmeye ¢alisilir (Kirmanoglu, 2011:263).
3.1.2. Iradi Vergi Politikas1 Araclar

Yukarda belirtilen amaglara ulasmak i¢in yeni vergi koymak, vergi oranlarin

diizenlemek ve vergi tesvikleri gibi araglara basvurulur.
3.1.2.1. Yeni Vergi Koymak

Vergi; kisi ve kurumlardan 6deme giiciine gore ve zorunlu kilinarak alinan bir
kamu geliri tiirtidiir. Devletin vergilendirme yetkisini kullanarak elde ettigi bu kamu
geliri tiirli, harcanabilir gelire etki ettigi i¢in kisi ve firmalarin {iretimini, tiikketimini,

yatirim ve tasarrufunu da etkilemektedir (Ozugurlu, 2011:208).

Giliniimiizde devletler vergiyi kullanarak ekonomiye miidahale eder. Bu
miidahale yontemlerinden birisi vergilendirilmeyen bir alana yeni vergi koymak

seklinde yapilir.
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Devletin vergilendirilmeyen bir alana yeni vergi koyma girisimini ¢esitli
sebeplerle yapabilir. Bu sebeplere ornek vermek gerekirse; devletin ekonomiye
miidahale yoluyla, ekonomik istikrari, kaynak dagilimindaki etkinligi saglamak
istemesi ve topluma zararli mallarin tiiketimini sinirlamak istemesi sayilabilir. Yeni
vergiler koyarak ekonomik istikrar saglama yontemi genel olarak enflasyonist
donemlerde uygulanir. Ciinkii bu dénemde toplam talep orani toplam arz oranindan
fazladir. Yeni alanlara konulmus vergiler, harcanabilir gelirde yani 6zel tiikketim ve

yatirim harcamalarinda bir azalisa sebep olacagi icin toplam talep diisecektir (Atacg,
2013:171).

Herhangi bir mala veya hizmete konulacak yeni bir vergi o malin veya
hizmetin fiyatim1 artiracaktir. Fiyat1 artan mala veya hizmete olan talep miktar1 da
azalacaktir. Talebin azalmay ise enflasyonun 6nlenmesini saglayacaktir. Bu agidan
kaynak dagiliminda etkinligi saglamak ve toplumun sagligina zararl olan maddelerin
tiiketiminin azaltilmasi i¢in vergi caydirici bir arag olarak sik¢a kullanilir. Vergi eger
ki ikamesi olan bir iiretim faktoriiniin iistiine konuyorsa bireyler tercihlerini vergi

eklenmemis tiretim faktoriinden yana kullanacaklardir (Atag, 2013:172).
3.1.2.2. Vergi oranlari

Vergi oram1 vergi tarifesinin temel unsurunu olusturur. Vergi orani; vergi
matrah1 hesaplanirken kullanilan 06l¢li olarak tanimlanabilir. Vergi oranlarinda
yapilacak bir degisiklik kisinin 6deyecegi vergi miktarin1 da degistirecektir. Kisilerin
O0deyecegi vergi miktarinin degismesi de kullanilabilir geliri degistireceginden devlet
vergi oranlariyla oynayarak toplam talep diizeyini etkileyebilecektir. Bu yolla
enflasyonist donemlerde vergi oranlarini artirarak toplam talebi kisabilir.
Deflasyonist donemde de vergi oranini diigiirerek toplam talebi artirabilir bu sayede
ekonomik istikrar1 saglamada isi kolaylasacaktir. Yine harcamalar tizerinden alinacak
bir verginin de liiks tiiketim maddeleri ve zorunlu tiiketim mallarmin {izerine
uygulanacak orami farkli olacagi i¢in yine gelir dagiliminda iyilesme saglayabilir.

Vergi oranlariyla dis 6demeler dengesinde de iyilesmeler saglanabilir. ithal mallara
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konulan vergi oraninin artirtlmasi ile talebin yerli mallara kaymasi saglanabilir ve bu

sayede dig 6demeler dengesi a¢ig1 azaltilabilir (Pinar, 2009:42).
3.1.2.3. Vergi Tesvikleri

Serbest piyasasit uygulanan bir ekonomi mevcut olsa da belirli ekonomik
hedefler i¢in piyasaya miidahale etmek gerekir. Kullanilacak miidahale aracglarindan

biri de vergi tesvikleridir (Giray, 2012:27).

Vergi tesvikleri, hiikiimetin hedefledigi gelir rakamlarina ulasabilmek icin
vergi kanunlarinda esnemeler yaparak kisilerin ve kurumlarin vergi yiikiinii azaltip,
vergi gelirlerini artirmaya g¢alismasidir. Vergi tesvikleri genel olarak, ekonomik,

siyasi, idari ve sosyal amaglara yonelik uygulanir. Amaglarini;

e Yatirim ve tasarruf hacmini artirmak,

e Yatirimlari ihtiyaci olan sektor ve bolgelere yonlendirmek

e Verginin bireyin ekonomik kararlari tizerindeki negatif etkilerini azaltmak,
e Ekonomik istikrar1 saglamak,

e Istihdama katki saglamak

e Thracati, doviz girisini ve rekabet giiciinii artirmak

e Issizligi azaltmak seklinde sayabiliriz (Barisik ve Temur, 2011:225).

Yatirim karari verilirken yatirim sonrasi elde edilecek kar diisiiniilerek karar
verilir. Clinkii yatirim yapmanin en 6nemli amaci kar saglamaktir. Yatirimin karlilig
ise yatirnmin maliyeti ve vergi sonrasi kalan gelire baghdir (Giray, 2012: 45). Bu
yiizden vergi tesviklerinin yatirimlari artirmasi i¢in ya yatirim maliyetini diigtirmesi

ya da vergi sonrasi yatirim gelirlerini artirmasi gerekir.

Vergi tesvikiyle artirilan yatirimlar ayni zamanda istihdami da artiracaktir.
Ciinkii yatirimlarla igsizlik arasindaki iliski ters yonlidiir. Yatirimin artirilmasi kendi
alanindaki istihdami artirirken yan alanlardaki istihdam artisin1 da saglamaktadir

(Barigik ve Temur, 2011:228).
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Durgunluk yasanan donemde vergi yiikiinii azaltmak i¢in diisiik oranl
vergiler, hizlandirilmis amortisman ve vergi Indirimleri gibi cesitli tesvikler
uygulanir. Genigleme yasanan donemlerde ise vergi tesviklerine sinirlama getirilir.
Bunun amaci piyasadaki arz talep dengesizligini gidermek ve ekonomik istikrari
saglamaktir. Ancak durgunluk yasanan donemde uygulanan vergi tesviki programi

ile yatirnmlar arasinda ciddi bir zaman gecikmesi olabilmektedir (Giray, 2012:51).

Bundan dolay1 vergi tesviki ile ihracat yapan firmalarin vergi yiikii azaltilip
uluslararas1 pazardaki rekabet giicliniin artmasi saglanabilir. Boylece hem ihracat
hem de doviz geliri artacaktir. Tesvikler ekonomiye ve ekonomik birimlere fayda
saglamas1 icin kullanilan programlardir fakat ayni zamanda devlet icin maliyet
anlamma da gelmektedir. Bu maliyet, tahakkuk etmis veya gelecekte tahakkuk
edecek bir kamu gelirinin bugiin tahsil edilmesinden vazgecilmesi anlamina geldigi
icin vergi gelirlerinde azalmaya sebep olacaktir. Bu durum tesvik diizenlemeleri
yapilirken gbz Oniinde bulundurulmalidir ve fayda maliyet analizi ile maliyeti

faydasindan fazla olan programlar uygulanmamalidir.
3.2. Otomatik Istikrar Saglayic1 Vergi Politikasi

Bir ekonomide vergilerin otomatik olarak istikrar1 saglayabilmesi i¢in milli
gelirdeki degisime gore esnek vergi gelirleri olmas1 gerekir bir diger ifadeyle gelir
diizeyindeki degisimlere karsi vergi miktarinda degisiklikler yapilmalidir. Bir
ekonomide tiim vergi sisteminin esnek olmasi, o ekonominin vergi sistemine
baglidir. Oransal tarifeli vergilerde esneklik ise, vergi matrahinin esnekligine yani
milli gelirde ki degisimlere kars1 olan duyarliligina baghdir (Atag, 2013:145-146;
Turhan, 2002:61-62).

Bir gelir vergisi tiirii olan kurumlar vergisi de otomatik istikrar saglayicilik
fonksiyonu bulunan bir vergi tiiriidiir. Kurumlar vergisinin oraninin sabit olmasi bu
verginin esnekligini azaltiyormus gibi diisiindiirebilir ancak kurumlar vergisi
matrahinin gelirdeki degisimlere duyarli olmasi esneklik derecesini ylikseltmektedir.
Ekonominin genisleme donemlerinde kurum karlar1 arttig1 i¢in vergi hasilati da artar.

Daralma donemlerinde azalan kurum karlar1 sonucu vergi hasilati da diisecektir.
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Kurumlar vergisini ve kisisel gelir vergisi otomatik istikrar saglayicilik etkisi
bakimindan karsilastirmak istersek kisisel gelir vergisinin daha etkili oldugunu
sOyleyebiliriz. Bunun nedeni de kisisel gelir vergisinin konusunun daha genis

olmasindan kaynaklanir (Atag, 2013:147).

Gider vergilerinin istikrar saglama fonksiyonuna bakildiginda, ekonomik
konjonktiir hem iglemlerin hacmini hem de degerini etkilediginden genel bir
muamele vergisinin esnekligi yiiksek olacaktir. Gider vergilerinin istikrar saglama
etkinligini artirmak i¢in zorunlu ihtiyag mallarma istisnalar veya indirimler
getirilebilir. Ozel tiiketim vergileri de esnekligi diisiik vergilerdendir. Bu vergilerin
ekonomik dalgalanmalara kars1 gosterecekleri tepkileri belirlemek igin iki noktanin
netlik kazanmasi gerekir. Bu iki 6nemli noktadan ilki; 6zel tiiketim vergisinin deger
lizerindenmis yoksa miktar iizerinden mi alinacagidir. Eger ki vergi miktar
tizerinden bir matrah hesaplanirsa vergi gelirleri istikrarli bir gelisim gosterecektir.
Ama vergi matrah1 deger esasina gore tahsil edilecekse konjonktiirel dalgalanmalarin
etkisi daha biiyiik olacaktir. Ikinci nokta ise; verginin konusunu olusturan mallarin
nasil bir nitelige sahip oldugudur. Ornegin; liiks mallar iizerinden alman vergiler
konjonktiirel dalgalanmalara daha g¢ok duyarliyken, zorunlu ihtiyag mallarindan
alian 6zel tiiketim vergisinin konjonktiirel dalgalanmalara duyarliligi daha diistiktiir

(Turhan, 2002:282-283).

Servet ilizerinden alinan vergiler diisiinlirsek de, gerek servet vergisi ve kismi
nitelikli servet vergisi gerekse servet transferi ve servet artist vergilerinin esnekligi
diisik oldugu icin konjonktiirel dalgalanmalara karsi noétr durumda olan
vergilerdendir. Otomatik istikrarcilar konjonktiirel dalgalanmalar1 yumusatir ve bir
savunma hatt1 olusturur. Yoksa yalnizca bdyle bir istikrar politikas: ile siddetli

dalgalanmalarin 6niine tamamen ge¢gmek miimkiin degildir (Turhan, 2002:69).
3.3. Reel Ekonomik Kriz Donemlerinde Vergi Politikasi
Vergi politikasi, ekonomik krizlerin olumsuz etkilerini ortadan kaldirmak i¢in

miidahale araci olarak kullanilabilir (Can, 2003:69).
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Ekonomik kriz yasanan donemde etkin bir vergi politikast uygulamasi i¢in ilk olarak
ekonominin mevcut durumu ve bu durumun getirdigi gelismeleri ve gostergeleri
degerlendirip zamaninda ve dogru bir teshisle hareket etmek gerekir (Turhan,
2002:70). Bu nedenle krizlerde uygulanacak vergi politikalar1 krizin ¢ikis sebebine
gore farklilik gosterir. Ancak sunu da bilmek gerekir ki tek basina vergi politikasinin
krizin olumsuz etkilerini ortadan kaldirmasi miimkiin degildir. Devletin para, doviz

kuru ve faiz politikalarin1 da vergi politikasiyla uyumlu sekilde kullanmasi gerekir.
3.4. Enflasyon Krizi Donemlerinde Vergi Politikasi

Enflasyon Krizi yasanan donemde toplam talep toplam arzdan fazladir.
Enflasyon krizinin istesinden gelebilmek i¢in arz ve talep arasindaki dengesizligi
gidermek gerekir bunun i¢in de talebi kisici tedbirler uygulamak gerekir. Bu da

vergiler sayesinde yapilabilmektedir vergi oranlarini artirmak talebi kisacaktir (Pinar,

2009:88).

Bu bakimdan artan oranli verginin c¢agdas vergi sisteminde, enflasyonla
miicadele kapsaminda 6nemli bir yeri bulunur. Ciinkii enflasyon sonucu parasal
gelirdeki artis miikellefi daha yiiksek bir dilime sokar ve devletin vergi geliri artar.
Bu sayede kisi ve firmalarin artan vergi miktar1 kadar satin alma giicleri diiser.
Devletin enflasyonu 6nlemek i¢in vergi oranlarinda yaptigr bu iradi artis mevcut
talebi dogal olarak daha da kisacaktir. Ancak yiiksek gelir sahibi gruplarin marjinal
vergi oranlarinda yapilacak siddetli bir artig, tasarruf egilimi yiiksek olan bu kesimin
tasarruf ve yatirim istegini azaltacaktir. Eger ki artan kamu tasarruflariyla bu agik
kapatilamiyorsa uzun donemde sermaye birikimi {izerinde de olumsuz etkiler
yaratmas1 kacinilmazdir. Buna karsilik diisiik gelir gruptaki kesime yapilacak bir
vergi artisi, tiiketim egilimi yiiksek olan bu grubun toplam talebine daha fazla etki
gosterip miktarin1 azaltacaktir. Ancak bu durum da gelir dagilimindaki adaleti
bozacagi icin sosyal adalet acisindan dogru bir ¢o6ziim yolu degildir (Atag,

2013:172).

Enflasyonu 6nlemek i¢in gelir lizerinden alinan vergilerin tiiketimi kismadaki

etkisi harcamalar tizerinden alinan vergilerin tiikketim kisici etkisinden daha diistiktiir.
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Ciinkii gelir vergisi ddenirken tasarruflarin da bir kismi kullanilir. Bu durumda gelir
vergisinin etkinligi azalacaktir. Bununla beraber gelir vergisinin genel olmamasi ve
baz1 gelir tiirlerinin vergi disinda tutulmasi ile vergi kagakc¢ilig1 gibi sorunlar da gelir
vergisinin etkinligini azaltir. Ayrica gelir vergisinde yapilacak bir artis da
miikelleflerin vergi borcunu artiracagi icin, baski gruplart araciligiyla vergiyi

O6demeye bir direng gosterilebilir (Atag, 2013:173).

Enflasyonla miicadele kapsaminda uygulanabilecek bir diger yol da uzun
donemde toplam arzi toplam talep seviyesine ¢ikararak denge saglanmaya
calisilmasidir bunun icin de vergi oranlarini diistirmek gerekir. Bu indirimler
sayesinde belirli ekonomik faaliyetler 6zendirilmek ve iretim kapasitesini artirmak

hedeflenmektedir (Atag, 2013:175).
3.5. Durgunluk ve issizlik Krizi Déonemlerinde Vergi Politikas1 Uygulamalari

Durgunluk ve issizligin yasandigi bir ekonomide iiretim ve tiiketim seviyeleri
de azalacaktir. Hanehalki tasarruf yapma egiliminde olacak, firmalar ise is¢i
miktarm1 azaltmak isteyecektir. Bu donemlerde yasanan durgunluk issizligi
beraberinde getirirken yasanan issizlik de ekonomik durgunlugu iyice derinlestirerek
kisir bir dongii halini alacaktir. Bu nedenle bu kisir dongiiden kurtulmak i¢in vergi
politikalarina ihtiya¢ duyulmaktadir. Ciinkii vergi oranlar1 {izerinde yapilacak
degisimler ile kisa vadede talep artis1 saglanarak ekonomiyi yeniden canlandirmak
miimkiin olmaktadir. Beraberinde orta ve uzun vadede yatirimlar ve iiretimde artacak

bu sayede igsizlik azaltilabilecektir (Kizilot, Durmus, 2011:161).

Issizlik ve durgunlukla miicadelede vergi politikast kullanilmasmin temel
amaci vergi indirimi sayesinde harcamalar1 artirmaktir (Eker, Altay ve Sakal,
1994:184).

Vergi tesvikleri sayesinde de yatirirm harcamalarini artirmak suretiyle toplam
talebi artirmaktir. Bu uygulamalar sayesinde issizlik ile durgunlugun Oniine
gecilmeye calisilmistir. Bu planlamanin iki 6nemli hedefi vardir. Birincisi tamamen

makroekonomiktir vergi indiriminin kisa donemde GSYH'yi miimkiin oldugunca
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artirmas1 gerekir. ikincisi ise adaletle ilgilidir vergi indirimleri en ¢ok krizden en
fazla magdur olanlara uygulanmalidir. Bu iki hedef birbirini tamamlamaktadir.
Yiiksek gelire sahip kisiler tasarruflarini azaltip veya borglarini artirarak is ¢gevrimleri
tizerindeki tiikketim harcamalarini diizenleyebilirler. Eger tiiketim egilimi yiiksek olan
diisiik gelirli gruba vergi indirimi uygulanma yoluyla ek kaynak saglanirsa bu
kisilerin tiikketim egilimlerini artiracak ve ekonomik faaliyetlerin artmasina yardimei
olacaktir. Tiketim harcamalarim1 artirmak i¢in gelir vergisinde yapilan bir vergi
indiriminin etkisinin dogrudan tiiketim harcamalar1 iizerinden alinan esit orandaki bir
vergiden daha az olacagi cogunlukla kabul edilmektedir. Ciinkii gelir vergisinde
uygulanacak bir indirim, tiikketim harcamalarini gelirde tiiketim ic¢in ayrilan kisim
oraninda etkileyecektir. Gider vergilerinde yapilacak bir indirim ise tiiketim
mallarinin fiyatlarmi diisiirecek, hem kisilerin kullanilabilir gelirini artiracak hem de

bireylerin tiikketim talebini artiracaktir (Atag, 2013:198).

Gelir vergisinde yapilan indirimin etkinligini gosteren bir diger konu verginin
kapsamidir ne oldugudur. Kapsam ne kadar genisse yapilan vergi indirimi o kadar
cok kisinin gelirini artiracak ve harcamalarimi yiikseltecektir. Bundan dolay: tiikketimi
etkileme giicii agisindan en etkili gelir vergi iicret vergileri olmaktadir. Vergi
indirimleri ayni1 zamanda toplam talebi de artiracagi i¢in Uretim hacmini de
artiracaktir. Yani ekonomiyi canlandirmak sadece tiiketim harcamalarini degil

uyarilmis yatirim harcamalarimin da artmasini saglar (Turhan, 2002:294).

Ucretlerden alinan ve “bordro vergisi” olarak tanimlanan vergilerin tiimiiyle
kaldirilmasi veya en azindan asgari licret tutar1 iizerinden kaldirilmasi isverenlerin
yatirim kararlari etkileyerek yatirima tesvik edebilir boylece hem issizlik azalacak
hem de ig talebin artirilip ekonominin canlanmasi saglanacaktir. Issizligi azaltmak
icin talebin yaninda kriz donemlerinde azalan iiretim ve dolayisiyla yatirimlari
artiran Onemler almak gerekir. Uretim igin gerekli olan yatirim kararlarini ise
kurumlar vergisi, gelir vergisi oranlari, amortisman uygulamasi, yatirim tesvikleri,
zararlarin devri yontemleri, devir, birlesme ve istiraklerde vergileme esaslari,
ithalatta alinacak vergi ve benzeri mali yiikimlilikler ile ihracati tesvik edici

vergileme politikalar1 etkilemektedir. Bu dogrultuda diisiik oranli genis tabanli bir
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vergileme sistemi kullanmak, basit usul ile gotiirii usulde vergilemeyi sonlandirmak,
isletmelerin gercek iktisadi Omiirlerine uygun amortisman usulii uygulamak, zararin
nasil olustuguna bakarak ona uygun mahsup esas1 getirmek, gerekirse onemli
sektorlerde "risk finansmami" olarak adlandirilan destek kaynaklarmi saglamak,
oligopol piyasa ve kartellesme olusmasini engelleyecek ve rekabet ortamini tegvik
ederek; devir, istirak, birlesme gibi uygulamalarda kaynaklarin optimum kullanimi

acisindan bazi sartlarla vergi dis1 tutulabilir (Can, 2003:95).

Bu donemde uygulanacak vergi politikalarinin istenilenin aksine olumsuz
sonuglar dogurmasina engel olmak i¢in zamanlamasini iyi belirlemek gerekmektedir.
Eger zamanlama iyi belirlenmezse asiri genisleme ve yiiksek enflasyon gibi can
sikict sonuclara neden olabilir Bu nedenle durgunluk ve issizlik krizi donemlerinde
uygulanan genisletici vergi politikalar1 gecici olmali ve uzun dénemde biitce agigin
artirict etki yapmamalidir. Aksi halde biit¢e agiklarini gidermek i¢in borg¢lanmaya
bagvurmak gerekecektir ilave olarak uzun donemde biitce a¢iklarinin yarattigi yiiksek
enflasyon sonucu faizler yiikselecek ve 6zel sektor yatirimlar1 diglanacaktir ekonomi
istikrara kavustugu zaman vergi politikasina son vermek yerinde bir kadar olacaktir

aksi halde yeni krizler yasanma ihtimali artacaktir (Can, 2003:96).

3.6. Yiiksek Kamu Acig1 ve Bor¢ Krizinin Yasandigi Donemlerde Vergi
Politikasi

Yiiksek kamu agig1 ve borg krizinin oldugu donemlerle miicadele i¢in kamu
gelirlerinin artirilmas1 gerekir. Kamu gelirlerini artirmak i¢in kullanilacak temel
yontemlerin basinda kayit dis1 ekonomiyi azaltip vergi tabanini genisletme yoluyla
vergi gelirlerini artirmaktir. Bu sayede vergi gelirlerindeki artis kamu finansman
acigmin azalmasina katki saglayacaktir. Ayrica basarili bir vergi politikasi i¢in giiclii
bir mali sistem gerekmektedir. Bu nedenle uygulanacak vergi politikalarinin tiim
toplum tizerinde etkili olmasina ve vergi idaresinin denetimlerine ve uygulamalarina

toplumun giiven duymasi gerekir (Firat, 2013:299).

Vergi gelirleri artirtlmak istendiginde akla ilk gelen ¢6ziim vergi oranlarin

artirmaktir ancak bu sayede vergi gelirlerinin artip artmayacagi verginin yapisina
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bagldir. Ornegin; iilkenin vergi gelirleri daha ¢ok dogal kaynaklardan saglaniyorsa
yani petrol, dogalgaz, degerli madenler gibi maddelerden saglaniyorsa ve bu
irlinlerin fiyatlar1 diinya piyasasinda artma egiliminde ise bu iirlinlere konulan vergi
oranlarini artirarak kisa vadede vergi gelirlerini artirmak miimkiin olacaktir. Fakat
cogu gelismekte olan lilke gibi bu vergi gelirleri ihracat ve ithalat iizerinden
saglaniyorsa bu vergilerin artirilmasi uzun vadede ihracatta pazar kaybina ve giimriik
kacakciligina sebebiyet verecektir. Gelismeye devam eden ekonomilerde toplam
vergi gelirleri i¢indeki orani oldukga diisiik olan gelir ve kurumlar vergisinin iizerine
eklenecek ilave bir vergi maliyeti de vergiden kaginma ve vergi kagakgiligina sebep
olacagi i¢in artis beklenen vergi geliri alinacak riski karsilamayacaktir (Kizilot ve

Durmus, 2011:106).

Vergi gelirlerini artirmak igin geriye yalnizca satis, OTV ve KDV gibi
vergiler kalmaktadir. Bu vergilerin 6zeligi artisa karsi direncin en az olmasi(mali
anestezi) ve hemen gelir saglamalaridir. Ozellikle sigara, petrol, alkol gibi iiriinlerin
talep fiyat esnekligi oldukca diisiik oldugu icin iizerine konulan vergiler 1927 yilinda
Ramsey*“den itibaren iktisadi etkinsizligi en az vergi gelirleri en kolay artirilabilen
tiriinler oldugu icin vergi gelirleri artirilmak istendigi zaman basvurulan en temel

uygulamadir (Kizilot ve Durmus, 2011:107).

Sekil 3: Laffer Egrisi

Vergi
Gelin
(T)

Tl

Lo o

R1 R2 R3 %100 Vergi Orami (R)
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Amerikal1 iktisat¢1 A. Laffer'in olusturdugu Laffer egrisinde, vergi gelirlerini
artirabilmenin, vergi oranlarimin (marjinal vergi oranlarmin) disiiriilmesine bagh
oldugunu sodylemektedir. Bu durum Sekil 3'te ifade edilmektedir. Devletin vergi
oranlarini en fazla artirabilecegi seviye R2 seviyesidir bu seviyeden sonrasi i¢in vergi
gelirleri diismeye baglayacaktir. R2 noktast vergi gelirlerini maksimum oldugu
optimum vergi orani seviyesini gostermektedir (Ulusoy, 2003:108; Kizilot ve
Durmus, 2011:147).

Vergi gelirlerini artirabilmek i¢in Ozellikle gelismekte olan {lkelerde
kullanilmast gereken yontem vergi tabanim1 genisletmek olacaktir. Ciinkii bu
tilkelerin vergi tabani dardir. Bu amagcta kullanilacak vergileri dolaysiz ve dolayl
olarak iki ayr sekilde ele almak gerekmektedir. Ornegin gelismekte olan iilkeler de
kurumlar, gelir, servet ve emlak vergileri gibi dolaysiz vergilerin toplam vergi
gelirleri iginde ki payr %30- %40'lik bir oran1 kapsamaktayken satis, 6zel tiiketim,
giimriik ve KDV gibi dolayli vergilerin toplam vergi geliri igindeki pay1 da %60-
%70 civarinda olmaktadir. Bu durum dolayli vergilerin kullanim kapasitesinin
sinirlarina yaklastigini gostermektedir. Her ne kadar mali anestezinin verdigi etkiyle
bu vergiler en ¢ok tercih edilen vergiler olsa da asir1 vergi yiikii kayit dist ekonomiye

davetiye ¢ikaracaktir (Kizilot ve Durmus, 2011:108).

Bu nedenle vergi oranlar1 azaltilip vergi tabani genisletilerek vergi gelirleri
artirmaya c¢alismak, vatandasa vergi bilinci kazandirilmaya calismak kayit disilig

engelleye yarar saglayabilir.
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4.2008 KURESEL MALI KRiZ VE ETKILERI
4.1. 2008 Kiiresel Mali Krizinin Ortaya Cikis1

2008 yilinda tiim ekonomileri ciddi oranda etkileyen, bu nedenle kiiresel
boyut kazanan bir krizdir. 2008 yilinda yasanan kiiresel kriz mortgage krizi olarak da
adlandirilmigtir. Mortgage kredileri daha fazla kar elde etmek amaciyla piyasaya
stiriilen konut kredilerini temsil etmektedir (Hemmelgarn ve Nicoderne, 2010:8).
2001 yilinda baskanliga gegen George W. Bush herkes ev sahibi olacak sozleriyle
krizin baslagici¢ temelini atmistir. Bunun yaninda 2000 yilinda baslayan durgunluk
sebebiyle konut taleplerinde artis isteyen hiikiimet tesvik ile halki konut kredilerine
yoneltmesine uygun zemin hazirlamistir. Devaminda yasanan ¢esitli yasa
degisiklikleri de krizi tetiklemistir. 2004-2007 yillar1 arasinda FED’in faiz artirma
karar1 ile 2008 yilinda patlak veren kriz, konut kredilerinin geri 6denememesi ve
halkin zor duruma diismesine neden olmustur (Weaver, 2008:22; AKT. Sarimaden,
2021). Mortgage kredilerinden bahsederken krizin en &nemli noktasinda
bulundugundan, bu biiyilk kriz mortgage krizi ismiyle adlandirilmistir. Prime
mortgage kredileri diisiik risk grubuna verilen kredileri kapsarken, subprime
mortgage kredileri esik altinda olan dar gelirlilere verilen genis c¢apli konut

kredilerini kapsamaktadir (Minsks, 2013:10; Oztiirk ve Gévdere, 2010:382).

ABD ekonomiyi canlandirmak amaciyla, 6deme giicli ve kredibilitesi diisiik
olan kisilere mortgage konut kredisi vermistir. Onceleri diisiik risk grubuna verilen
bu krediler daha sonra yiiksek risk grubuna verilmeye baglamistir. Yiiksek riskli
gruba verilen krediler riskli kredi miktarinin yiikselmesine sebep olmustur. Bu
sekilde ekonomiye siiriilen krediler, konut talebini arttirmistir (Erdonmez, 2009:86).
2004 yilina gelindiginde enflasyon beklentisi diisiincesiyle faiz oranlarinda artis
yasanmis ve Yyasanan artis kredilere yansiyarak dar gelirlinin kredilerini
O0deyememesine sebep olmustu (Goodhart, 2008:332-334). Dar gelirli gruba kredi
veren mortgage konut kredisi sirketleri likidite sikintis1 ¢ekmeye baslayarak zor
duruma diismiis hatta bazilar iflas derecesine gelmistir. Konut satiglarinin nerdeyse

durma noktasina geldigi zamanda, kii¢iik ¢apli ingaat sirketleri iflas etmis bunlar
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daha sonra biiyiikleri takip etmistir. Bu donemde sirketlere verilen kredilerin geri
donme ihtimali zayiflamis ve sirket iflaslari iyice artmistir. Yasanan kriz yavas yavas
diger iilkelere de yansimis ve tiim diinyayr etsini altina almistir. Bu kriz fonlara
yansimis ve tiim diinya ekonomilerinin piyasalarinda yeni sarsintilara yol agmistir

(Togan, 2009:7).

Mortgage konut piyasasi krizinin, likidite krizine doniisiim sekli Tablo 1’de
verilmistir. 2007 yilinin Temmuz ayinda subprime kredilerinden kaynaklanan kredi
krizi, kisa zamanda siddetini arttirarak 2007 Agustos ayinda likidite krizine
doniismiistiir. 2007 yil1 Eyliil ayinda ve devaminda kriz hem kredi hem likidite krizi
olarak ve siddetini arttirarak devam etmistir (Susam ve Bakkal, 2008:73).

Tablo 1 : Mortgage Krizinin Likidite Krizine Doniisiim Siireci

2007 Temmuz 2007 Agustos 2007 Eyliil ve 2007 ve
Sonrasi
Subprime/Kredi Krizi Likidite Krizi Kredi ve Likidite Krizi

Devam Ediyor

e Piyasalar kredi Kredi sorunlari Likidite ag1g1 devam
O0demelerinin sonuglarini etmistir.
artmastyla sok gostermeye Bankalar kisa vadeli
yasamiglardir. basglamistir. bor¢lanmaya devam

e Kredilere dayali Yatinnmcilar varliga etmistir.
finansal riinler dayali bono almakta FED faizleri %5
yeniden isteksiz indirmistir.
degerlenmistir. davranmigtir. Spekiilatif

e Baz yatirimeilar Kisa vadeli davranmiglar kredi
zarar kaydetmistir. finansman talebi kullanicilarini

e Yatirimcilar riskten olusmustur. olumsuz etkilemistir.
kaginmaya Bankalar nakit Tiiketiciden kaynakli
baslamustir. tutmaya baslamistir. riskler azalmistir.

Yatirnmcilar ~ nakit
varliklarini satmustir.

Merkez Bankasi
yardimlari kolay
tahmin edilebilir

olmustur.

ECB, FED, ve BoE
gecikmeli likidite
saglamistir

Kaynak: (Kibrit¢ioglu, 2011:8).
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2008 kiiresel krizinin yaganmasinda bir¢ok sebep bir araya gelmis ama asil
krizin tetikleyicisi konut piyasasinda balon olugmasi olmustur. Krizi meydana getiren
sebepler sunlardir (Hemmelgarn ve Nicodeme, 2010:5);

e Likidite Bollugu ve Mortgage Kredi Yapilarinin Bozulmasi
e Menkul Kiymetlestirme

e Derecelendirme Siirecindeki Sorunlar

e Seffafligin Olmamasi

e Konut Fiyatlarindaki Artis

e Diizenli ve Denetleyici Kuruluslar
4.1.1. Likidite Bollugu ve Mortgage Kredi Yapilarimin Bozulmasi

ABD’de 2000-2006 yillar1 arasinda finansal piyasalarda likidite yliksek
seviyelerde seyretmistir. Likiditenin bu denli ¢ogalmasi bunun karli alanlarda
kullanilmasini gerekli kilmistir. Likidite fazlaligi oldugundan dolay1 bankalar gelire
bakmaksizin herkese kredi vermeye baslamislardir. Bu krediler ise konut fiyatlarin
artirmistir. flerleyen siirecte geri ddenmeyen bu krediler alicilari zora sokmus,
bunun neticesinde alicilar gayrimenkullerinden vazge¢cmek zorunda kalmislardir. Bu
durumda da bankalarin el koydugu, haczettigi konut sayilar1 artis gostermistir.
Bankalar borcunu o6deyemeyen miisterinin elinden konutunu almistir ama bu
durumda bankalarin satisa sundugu konut sayisini arttirdigindan konut fiyatlar: tekrar
diisiise gecmistir. Bu durum bankalarin varliklarinda deger kaybi yasanmasina sebep
olmustur. ABD’de mortgage kredisi veren kuruluglar, geri 6denmeyen
gayrimenkullere, menkul kiymet ihraci gerceklestirmek i¢in, yatirimcilara tekrar
satisa sunmuslardir. Menkul kiymetlestirme olarak adlandirilan siire¢ sonunda mali
kuruluglar, bu kredilerinden faiz geliri almayr hedeflemis ve kredileri menkul
kiymetlestirerek gelirini arttirmay1 amacglamiglardir. Menkul kiymeti alan kuruluslar
acisindan duruma teminat olarak alinmis bu konutlar bir mali kurulustan digerine
zarar ederek ge¢mistir. Bu durumda bu menkul kiymetlestirmeyi yapan kuruluslarin

bir miiddet sonra zarar etmesine sebep olmustur (Oztiirk ve Govdere, 2010:382).
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2007-2008 kiiresel finansal krizinin kaynagt ABD mortgage krizidir.
Mortgage piyasalari ise ikiye ayrilmaktadir. Bunlar (Susam ve Bakkal, 2008:80);

e Mortgage kredilerinin diizenlendigi birincil piyasalar,

e Mortgage kredilerine dayali menkul kiymetlerin alinip satildigr ikincil
piyasalardir. ilk etapta mortgage kredilerinin cogunlugu, ddeme giicii yiiksek
kisilere verilirken, sonra subprime krediler diisiik gelirli gruba verilmeye
baglanmistir. Yani borclanma skalasmnin altinda kalan miisterilere daha
yiiksek faiz oraninda verilen kredilerdir. Bu kredilerin geri dénmemesi
ekonomiyi zora sokarak krizi kaginilmaz kilmistir ve ekonominin gidisatini

bozmustur.
4.1.2. Menkul Kiymetlestirme

Menkul kiymetlestirme, likit olmayan varliklarmn, likit varliklara ¢evrilmesi
islemine denir. Bu varliklar arasinda, kredi kart1 alacaklari, otomobil kredileri vs.
gibi varliklar bulunmaktadir. Elde bulunan aktifler menkul kiymete
dontistiiriilmektedir, bu doniisiimden sonra elde edilen menkul kiymetlere, varliga

dayali menkul kiymetler denilmistir (Weaver, 2008:23).

ABD’de mali kuruluslar, mortgage kredilerini menkul kiymetlestirerek gelir
saglamayr amaglamislardir. Bu durum birincil piyasalardaki konut kredilerinin
stirekliligini artiran bir durum olmustur. Ancak birincil piyasalarda verilen bu
krediler yeteri kadar denetlenmemistir. Bu durum sonucunda krediler verilen amacin
disina ¢ikmis ve mali piyasada krizin yasanmasina sebep olmustur (Minsks,
2013:15).

Menkul kiymetlestirme kriz riskini arttirmistir. Bunun sebebi, menkul
kiymetlestirme sonrasi risk tamamen ortadan kalkmamaktadir bir yerden baska bir
yere aktarilmaktadir. Bankalar ellerindeki riskli alacaklarini risklerine gore ayirarak
paketler halinde satisa sunmaktadirlar. Bu satis sonucunda kar elde etmeyi
planlamaktadirlar. Bu alacaklar1 ii¢ ayri risk grubuna ayirmaktadirlar. Bu risk

gruplar1 sunlardir (Tabb, 2008:20-21);
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e Gayrimenkul ipotekli menkul kiymetler

e Kayip para olarak bilinen riskli anapara grubu

e Orta grup. Bankanin burada likit olmayan finansal varliklar1 menkul kiymete
dontstiirerek alim satimini gergeklestirmistir. Bu menkul kiymetlestirme
sayesinde risk grubundaki alacaklarinin riskini diigirmeyi amaclamistir.
Menkul kiymetlestirme sayesinde ipotekli likit olmayan varliklar piyasada

alim satimi yapilabilecek likit varliklara doniistiiriilmiistiir.
4.1.3. Derecelendirme Siirecindeki Sorunlar

Derecelendirme, kurumun, bireyin borcunu 6deyebilme giiclinii, Onceki
donem verileri ile karsilastirilarak belirlenmesidir. Borglunun borcunu zamaninda
O0deyebilmesini, kredibilitesini gosteren saptama olarak da tanimlanmaktadir.
Derecelendirme kuruluslarinin verdigi kredi notlar1 yatirnmeilarin kredi riski ile ilgili
bilgi vermektedir. Derecelendirme kuruluslart kurum ve iilkelere iligkin
degerlendirme yaparken farkli farkli tekniklerden yararlanmaktadir. Derecelendirme
kuruluglar1 ilkelerin risk seviyelerini degerlendirirken, ekonomik ve politik

gostergelerden yararlanmaktadir (Orlowski, 2008:7).

Menkul kiymetlestirme siirecinde kredi derecelendirme kuruluslari, bazi
yanligliklar yapmustir. Riskli kredi tiriinlerini giivenli yatirim olarak degerlendiren bu
kuruluglar daha sonra finansal piyasalarda sorunlarin yasanmasina sebep olmustur.
Derecelendirme kuruluslar1 firmalarin finansal sorunlar1 tespit etmekte her zaman
beklenen basariy1r gosterememistir. Kredi derecelendirme kuruluslari, kiiresel kriz
basladiktan sonra finansal kurumlarin kredi notlarimi diigiirmiis, 2007 sonlarindan
2008 y1l1 sonlarma dogru gecen zaman diliminde 1.9 trilyonluk ipotekli konut kredisi
destekli menkul kiymetlerin kredi notunu diistirmislerdir (Hemmelgarn ve
Nicodeme, 2010:15). Derecelendirme kuruluslart kredi geri 6deme riskine karsi
derecelendirme yaparken yatirimcilar bunu yanlis anlayarak risk olusmasina sebep
olmusglardir. Piyasalarda oncelikli olarak kredibilitesi diisiikk mortgage kredilerine
dayali tahviller iiretilmistir. Thraci yapilan tahviller daha sonra yapilandirilmis varliga

dayali menkul kiymet sozlesmeleri diizenlenmistir. Bu menkul kiymet
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sOzlesmelerinin yiiksek notlarla derecelendirilmesi, piyasada yasanan kriz sonrasinda
mali kuruluglarin bilangolarindan ciddi seviyede varlik silmelerine sebep olmustur.
Kriz sonrasi derecelendirme kuruluslarinin hizlica kredi notu diistirmeleri sonucunda,
yapilandirilmig varliga dayali menkul kiymet kapsaminda, o6demelerin yiikli
miktarlarda olmasi piyasada yasanmakta olan likidite krizinin siddetini arttirmistir

(Kibritgioglu, 2011:8).
4.1.4. Seffafligin Olmamasi

ABD’de farkli 6zelliklere olan kurum ve araglar olmustur. Kurum ve araclar
iletisim halinde faaliyette bulunmuslardir. Gergeklesen bu faaliyetler mali
piyasalarda degisik tiirde yatirim araclarinin piyasaya siiriilmesine olanak
saglamistir. Yatirimcilar i¢cin bu degisik tiirdeki yatirim araglarin1 kontrol altinda
tutmak zor bir duruma gelmis ve ekonomi iizerinde seffaflik ortadan kalmaya
baslamistir. Seffafligin bu sekilde ortadan kalmasi krizin yasanmasinda tetikleyici
unsurlardan biri olmustur. Bankalarin, mali kurumlarin sahip oldugu varliklar ve
bunlara iliskin degerlendirmelerde yeterince seffaf olunmamis olmasi, mali
piyasalarda ciddi oranda seffaflik sorununu meydana getirmis, bu durum ise

ekonomiyi iyice zor duruma sokmustur (Orlowski, 2008:17).

Derecelendirme kuruluglarinin yanlis kredi notu verme gibi durumlart ve bu
yanlis verilen notunda yanlis yapilan yatirimlara neden olmasi seffafligi iyice ortadan
kaldirmakta ve ekonominin gidisatin1 daha olumsuz etkileyerek krizin tetikleyicisi
olmaktadir. Seffafligin oldugu, belirsizligin az oldugu veya olmadigi bir ekonomide,
yatirnmlar daha dogru alanlara yapilabileceginden kaos ortami olugsmamakta ve
finansal krizin olusma riski ortadan kalkmaktadir. Tam tersi seffafligin olmadigi,
belirsizligin ve giivensizligin oldugu bir ortamda yanlis kararlar alinmakta ve yanlis
secimler yapilmakta tiim bunlarin sonucunda finansal kriz kendini gostermektedir

(Kibritgioglu, 2011:18).
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4.1.5. Konut Fiyatlarinda Artis

Kiiresel kriz 6ncesi 2000-2006 yillar1 arast donemde finansal piyasada likidite
siirekli olarak ylikselmistir. Bu donemler arasinda yiikselen likiditenin daha karli
alanlara aktarilmaya calismasi, ABD’de mali kesimin karsilastigi ciddi bir sorun
olmustur. Konut kredileri ABD’de kriz riskini o déonemde arttiran en onemli unsur
olmustur. Bankalar olusan likidite fazlasini kredi vererek degerlendirmeye
baslamiglardir. Baslangicta diisiik risk grubundaki kisilere verilen krediler sonra

yiiksek risk grubundaki kisilere verilmeye baglamistir (Goodhart, 2008:334).

Kamuoyunda NINJA (no injome, no jobs, no equity) kredileri olarak bilinen
krediler, geri o6demesi diigiik kisilere verilen kredilerdir. Bu krediler konut
fiyatlarinin hizla yiikselmesine sebep olmustur. Bu donemde siirekli artan konut
fiyatlar1 2006 yilinda emlak piyasasinda baslayan durgunlukla beraber diismeye
baslamistir. Fiyatlarin artacagini diisiinen bu nedenle, yiiksek faiz oranlarina boyun
egen tiiketiciler i¢in piyasada beklenen gelismeler olmamistir. Mortgage kredilerinin
piyasalarda etkisini arttirmasinin lizerine FED, faiz oranlarinda degisime gitmis ve
faiz oranlarim1 disiiriilmistiir. Faizlerin diistiriilmesi kesin ¢dziim olmamis ve
bununla birlikte mortgage kredilerinin 6demeleri indirilmis, teminat niteligindeki
konut degeri de azalmistir. Konut degerleri, mortgage kredilerine dayali menkul
kiymetlerin yatirimcilara verilmesinin ardindan, konut degerinin hizla diismesiyle

yiiksek zararlar yasanmistir (Susam ve Bakkal, 2008:78).
4.1.6. Diizenleyici ve Denetleyici Kuruluslar

Mortgage piyasasinin riskli seviyelere ulasmasinin 6nemli sebeplerinden biri
mali piyasalarda diizenlemenin ve denetimin eksik olmasindan kaynaklanmaktadir.
1990’11 yillar ve devamu stirecinde piyasa ekonomilerinin hizla deregiilasyon siirecine
girmesiyle birlikte piyasalara miidahalelerde bulunmak ic¢in denetim mekanizmalari
gevsetilmistir. Ekonomide kredi verilmesinin kolaylagmasiyla, piyasada olusan kredi
riski daha da artmistir. ABD’de 1999 yilinda Glass-Steagal Yasast kaldirilmstir.
Kisa vadede kaldirilan bu yasanin yerine denetleme mekanizmasi getirilmediginden

bor¢ sermaye oranlart artmistir. Merkez Bankalari, diizenleyici denetleyici

74



kuruluslar; kredi oranlarindaki biiyiimeyi ve sistematik riskleri tespit edememis ve bu

sebepten otiirii yeteri kadar onlem alinamamistir (Erdonmez, 2009:100).

ABD’de diizenleyici ve denetleyici kuruluslarda kredi derecelendirme
kuruluglart gibi krizin olugsmaya basladigi andan itibaren bu olusumu ortaya
koymakta yetersiz kalmistir. FED baskan1 2007 yilinin ortalarina gelindiginde bir
aciklama yapmis ve aciklamasinda konut piyasalarinda yasanan krizin ekonominin
geri kalanina hatta diger sektorlere yansimayacagini belirtmistir. Ama gergek hayatta
durum bdyle olmamistir. Konut piyasasinda baglayan kriz zamanla biiyiiyerek 2,5 yil
icerisinde ekonominin geri kalanmni etkisi altina almistir. Kotii olan kisimda kriz
sadece ABD de devam etmemis kiiresel bir boyut kazanarak diger iilkeleri de etkisi

altina almistir (Kibritgioglu, 2011:28).
4.2. 2008 Kiiresel Mali Krizinin Diinya Ekonomilerine Etkileri

2008 kiiresel krizinde ekonomide yasanan olumsuz durumlar bir araya
gelerek krizin tetikleyicisi olmustur ancak krizin asil ortaya ¢ikmasia sebep olan
olay ABD’nin 158 yasindaki 4. Biiylik yatirim bankasi olan diinya capinda 25.000
calisan1 olan Lehman Brothers’in iflas etmesi olmustur. Zora giren ABD hiikiimeti
2008 yilina gelindiginde bu biiyiik bankasinin borsa degerinin diismesi ve iflasin
aciklamasi lizerine daha da zora girerek krizi en siddetli haliyle yasamistir. Krizden
sadece ABD hiikiimeti etkilenmemistir. Gelismis ve gelismekte olan birgok iilke bu
krizden etkilenerek ekonomileri daralmistir. 2008 krizi 1929 biiyiik buhranindan
sonra yasanan ve bu denli kiiresel bir boyut kazanan en biiyiik kriz olmustu (Togan,
2009:6; Karakurt, 2010:166).

2007 yilinin ikinci ¢eyreginde patlak veren kiiresel finansal kriz, konut
piyasasinda meydana gelmistir. Kisa bir zaman i¢inde yasanan mali kriz etkisini
arttirarak likidite krizine donlismiistiir. Bu kriz ABD bankalariyla etkilesim halinde
olan diger tiim bankalar1 ciddi oranda etkilemistir. Bu dogrultuda mali kesimde
baslayan kriz reel sektore de sigramis ve ¢ok kisa bir zaman diliminde diinyay1

sarmistir. Krizin genel olarak etkileri sunlardir (Uzunoglu, 2009:80);
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e Konut fiyatlarinda ciddi diisiisler yasanmustir.

e Istihdam olumsuz etkilenmis, issizlik diinya genelinde artmistir.

e Enflasyon oranlarinda artis meydana gelmistir.

e Biiylime oranlar1 6nce yavaslamis sonra ekonomilerde daralma yasanmustir.

e Yasanan kriz sonrasinda miidahaleci yaklasim tarzi yeniden baslamistir.

2006 yilinda likidite fazlasi bankalar tarafindan yatirnma doniistiiriilmek
istenmistir. Bankalar bu likidite fazlasim1 vatandaslara kredi olarak vermeye
baslamistir. Konut kredisi olarak bilinen bu mortgage kredileri iki ayrima tabi

tutulmustur. Bunlar:

e Prime Mortgage Kredileri (Diisiik Risk Grubuna Verilen Krediler)
e Subprime Mortgage Kredileri (Yiiksek Risk Grubuna Verilen Krediler)

Prime mortgage kredileri, geri 6demesi yiiksek, az riskli gruba verilen kredi
tiiridiir. Subprime mortgage kredileri, geri 6deme riski diisiik, riskli gruba verilen
kredilerdir. Subprime krediler verilirken eksik bilgiden kaynakli olarak krediler
dogru kisilere gitmemistir. Burada asimetrik bilgiden kaynakli sorunlar One
cikmaktadir. Ik etapta bu konut kredilerine olan talep asir1 miktarda artmistir. Ev
sahibi olmak isteyen vatandaslar bu konut kredilerine bagvurmuslardir. Verilen bu
krediler sonucu konut fiyatlar1 artmistir. Daha sonra krediler geri 6ddenmeyince
bankalar ipotekli gayrimenkullere el koymuslardir. Bankalar bu gayrimenkulleri
menkul kiymete ¢evirerek piyasada satiga sunmuglardir. Ama artik konutun degeri ilk
sattiglt degerde degildir. Bir slire sonra bankada sayisi artan ipotekli krediler
cogaldigindan konut fiyatlar1 tekrar diisiise gecmistir. Hatta eski degerinin daha da
altina diismiistiir (Karakurt, 2010:185).

Konut fiyatlarinda meydana gelen artis yasanan krizin nedenleri arasinda
sayllmistir. Ama konut fiyatlarinda meydana gelen diisiis yasanan mali krizin
sonuclar1 arasinda sayilmaktadir. Piyasada verilen kredilerinin geri donmemesi veya

vaktinden ge¢ donmesi piyasasini zor bir duruma diislirmiistiir. Bunun sonucunda ise
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2007 yilinin bagindan itibaren krizin kendini hissettirmesiyle konut fiyatlarinda ciddi

oranda diisiisler gerceklesmistir (Cinar, Erdogan ve Glingdr, 2010:3).

2000-2008 yillar1 arasinda ABD konut piyasasinin fiyatlari yillar i¢cinde nasil
seyrettigi gosterilmistir. Konut fiyatlar1 krizin ekonomiye etkisiyle, hizli bir sekilde
diisiise gecmistir. Bunun sebebi de geri 6denmeyen kredi sayisinda artisin yasanmasi
olmustur. Gayrimenkullere el konulmasi {izerine ipotekli gayrimenkul sayisinin
giderek artis gostermesi gayrimenkullerin sayisimi arttirdigindan, fiyatlar1 diigmiistiir

(Goker, 2014:95).

2005 yilinda diinya ekonomisi ise yaklasik %4,4 oraninda biiyiimiis, 2006
yilinda bu oran %5,1°e ¢ikmistir. Bu oranin diisiik olmasinin nedeni artan petrol
fiyatlar1 olmustur. 2007 yili itibariyle biiyiime hizi diisiise ge¢mistir ve diinya
ekonomisi kiiclilmeye baslamistir. Bunun en 6nemli sebebi ABD emlak piyasasinda
ortaya cikan kriz olmustur. ABD diinya ekonomisine yon verecek ekonomiye sahip
oldugundan orda baslayan kriz diinyayr etkisi altina almistir. Gelismis lilkelerde
biiyiime oranlar1 diinya ortalamanin altina diismiistiir. 2005 yilinda %3 biiylimisler,
2007 yilinda krizin etkisiyle kii¢iilmeye baslamislardir. 2007 yili itibariyle diinya
ekonomilerinin genelinde kiigiilme goriilmiistiir. Diinya ticaretinde yasanan kiiclilme

artmis 2008 yilinda %2,6 seviyesine diismiistiir (Cinar, Erdogan ve Giingdr, 2010:5).

2007 yilinda 4,2 oraninda biiyiime kaydedilirken, 2008 yilinda bu oran
yavaglayarak 1,8 seviyelerine kadar inmistir. 2009 yilmma gelindiginde bu oran
eksileri gérmiistiir. -1,7 seviyesine kadar diisen biiylime oranlar1 2010 yilina
gelindiginde toparlanmis ve biiyiime 4,3 seviyesinde kaydedilmistir. 2011 yilinda ise
ufak bir gerileme ile 3.2 seviyesini gérmiistiir. 2008 yilinda yasanan kriz sebebiyle
yatinm ve tlretim azalmis buna bagl olarak issizlik artis gostermis ve ekonomi
daralarak kiiciilmiistiir. Krizin olumsuz etkileri azalarak ekonomi toparlandiginda ise

ekonomide tekrar biiyiime gézlemlenmistir (Aysan ve Ulu, 2013: 10).

2008 kiiresel finansal krizinin etkileri en ¢ok emek piyasasinda hissedilmistir.
Krizle birlikte {iretimin yavaslamasi sonrasi istihdam azalmig ve binlerce isyeri

kapanmis ve milyonlarca kisi issiz kalmistir. Ekonomik biiylimenin durma noktasina
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gelmesi ve istihdam olusturan sektdrlerdeki daralmalar gelismis tilkeler basta olmak
tizere tim diinyada issizlik rakamlarinin ¢ok yiikselmesine sebep olmustur (Goker,

2014:100).

Kriz siirecinde issizlikte en biliyiik artis ABD ve diger gelismis iilkelerde
goriilmistiir. Gelismekte olan iilkelerde de issizlik orani artis gostermis fakat
gelismis olan iilkelerde bu oran daha fazla olmustur. Kriz oncesi issizlik rakamlari
krizin etkilerini gostermeye baslamasiyla yiiksek seyretmeye baglamistir. 2005 yili
itibariyle diisiik seyreden issizlik orani krizin olumsuz etkilerini hissettirmesiyle
birlikte artmaya baslamis ve 2009 yilinda iyice artarak ciddi oranda yiikselmistir.
Kriz 2008 yilinda baglasa da en biiyiik etkisini 2009 yilinda gdstermistir. Geligmis
tilkelerde 2007 yilinda %35,7 seviyesinde gerceklesen igsizlik orani, 2008 yilinda
krizin siddetlenmesiyle %6 seviyesine ¢ikmistir. Kiiresel mali krizden Onceki
donemlerde piyasalarda geng issizlerin sayist ve orani az tespit edilmistir ancak

yasanan krizle birlikte bu oranlar yeniden artisa gegmistir (Aysan ve Ulu, 2013:12).

Yasanan kiiresel krizin issizlik oranlar1 {izerinde etkisi c¢ok fazla
hissedilmistir. Issiz rakamlarinin en yiiksek oldugu seviye diinya genelinde 2009
yilinda gerceklesmistir. Gelismis {ilkelerde issizlik orani 2010 yilinda da artig
gosterirken, gelismekte olan iilkelerde issizlik oran1t 2010 yilinda diislis yasamistir.
Sadece Meksika 9%5,5’ten %5,6’ya yiikselmistir. 2011 yilina gelindiginde
Meksika’da da uygulanan politikalar etki etmis, issizlik oraninda diisiis

kaydedilmistir.

Issizlik oranlarmdaki artis krizle beraber artmis, 2009 yilinda en yiiksek
seviyesine ulagsmistir. Gelismis lilkelerde issizlik oran1 2009°da yiiksek seyreymis
2010 yilinda daha da artmistir. Gelismekte olan iilkelerde 2009 yilinda yiiksek
seviyelerde seyreymis, 2010 yillinda bir miktar gerileme kaydetmistir. 2011 yilinda
iilkelerde igsizlik oranlarinda diisiis izlenmistir. Ekonomiler kendilerini toparladikca
igsizlik oranlart diismiistir. 2012 yili ve diger yillarda ekonomiler canlanma

gostererek daralan ekonomilerini toparlama siirecine girmisler ve azalan iretim
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tekrar artmaya baslamis, istihdam artmis, ekonomi rahatlamis ve sonug¢ olarak

issizlik azalmistir (Goker, 2014:105).

Finansal kesimde baslayan kriz giderek daha kotii sonuglar ortaya koymaya
baslamig, ekonominin geneline yayilarak durgunlugun yasanmasina ve enflasyon
oranlarinin yiikselmesine sebep olmustur. Enflasyonun 2008 yillar1 iginde hizla
artmasinin tek sebebi yasanan finansal kriz olmamistir. Finansal krizin yaninda gida
ve petrol fiyatlarinda ¢ok yiiksek artiglarin yasanmasi da enflasyonun yiikselmesine
neden olmustur. Enerjiye sektoriine talep ciddi sekilde artis géstermis, yasanan talep
artis1 gelisgmekte olan lilkelerde makroekonomik gdstergeleri bozmus ve enflasyon

oranini hizla yiikseltmistir (Uzunoglu, 2009:75).

2009 yilinda ise uygulanan politikalarin etkisini gostermesi ile yiikselen
enflasyon oranlar1 Hindistan ve Meksika gibi iilkelerin disinda tekrar disiis
gostermistir. Hindistan ve Meksika’da uygulanan politikalar yetersiz kalmig, bu
tilkelerde 2008 yilinda goriilen enflasyon oranlar1 2009 yilinda daha da artmustir.
Hindistan’da 2008 yilinda %8,3 olan enflasyon oranm1 2009 yilinda daha da
yiikselerek %10,8 seviyesine c¢ikmistir. Meksika’da 2008 yilinda %S5,1 olan
enflasyon oran1 2009 yilinda %35,2 seviyesine yiikselmistir. Hindistan’da enflasyon
2010 yilinda da yiikselmis, 2011 yilinda ise enflasyon orani uygulanan politikalarin
etkisiyle %8,6 seviyesine kadar diismiistiir. Meksika’da ise 2009 yilinda yiikselen
enflasyon oran1 2010 yilina gelindiginde %4,1 seviyesine diigmiistiir. Bunlarin
disinda kalan iilkelerde ise 2009 yilinda uygulanan politikalarin etkisiyle enflasyon
oranlarinda diislis yasanmistir (Goker, 2014:105).

4.3. 2008 Kiiresel Mali Krizinin Tiirkiye Ekonomisine Etkileri

2008 krizinin yasandig1 ve etkisinin diger iilkelere yayildigi donemde Tiirkiye
gidisat olarak zor bir siirecten geg¢mektedir. Cari agiginin olmasi, dis borcunun
yiiksek olmasi, issizligin yiiksek seviyede olmasi ekonomiyi zora diisiirmiistiir.
Bunlarin yaninda yasanan kriz sonucu, i¢ ve dis ticaretteki yasanan durgunluktan,

diisen talepten, diisen ihracattan, daha da artan issizlikten dolay1 Tiirkiye ekonomisi
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krizden payin1 fazlasiyla almistir. Kriz Tiirkiye’de birgok alanda etkisini gostermistir.
Bunlar (Karakurt, 2010:186);

e Krizin Biiyiime Oranm Uzerinde Etkisi
e Krizin Enflasyon Uzerinde Etkisi

e Krizin Istihdam Uzerinde Etkisi

e Krizin Dis Ticaret Uzerinde Etkisi

e Krizin Odemeler Dengesi Uzerinde Etkisi
4.3.1. Biiyiime Oram Uzerinde Etkisi

Krizin diger tilkelere sigradig1 ve kendini hissettirmeye basladigi 2008 yilinda
Tiirkiye biiylime rakamlarinda diisiisler kaydedilmistir. Krizin etkileri Tiirkiye’de
2008 yilinda goriilmeye baslamistir. Biiyiimenin de yavaslama olmus, dis talepte
yasanan diislisler yasanmistir. 2002 yili sonrasinda artig gosteren biiylime oranlar
2003-2007 yillarinda da devam etmistir. 2008 krizinde etkisiyle biiyiime oranlarinda
diisiis yasanmustir. Biliylime orant %0,66 oraninda gergekleserek Onceki yila gore
ciddi oranda gerilemistir. 2009 yilinda krizin etkisini daha ¢ok hissettirmesi ile
biliylime oranlari eksili rakamlara diismiis ve -%4,8 oraninda gerceklesmistir. 2010
yilinda biiylime oranlari uygulanan politikalarin etkisiyle yeniden artis egilimine
gecerek %9,2 oraninda bir biiyiime kaydedilmistir. 2012 yilinda %2,2 oraninda bir
diisiis yasamistir. 2013 i¢ talep artisindan kaynaklanan bir ivme ile bu yilda yeniden
biiyiime oran1 %4,1 oraninda yiikselis yagamistir. Sanayi iiretiminde 2008 yilinda
onemli Olgiide diisiisler yasanmistir (Togan, 2009:7-8). 2008 yilinda 104,2 olan
sanayi iiretim endeksi 2009 yilina gelindiginde 84,6 ya diismiistiir. 2008 yilinda
%80,3 olan imalat sanayi kapasite kullanim oram1 2009’ da %63,8’ gerilemistir.
Sanayi 2008 krizinden agir darbe almig ve 2009 yilinda dortte birini kaybetmistir.
Sanayi alaninda yasanan daralma daha once yasanan krizlerin verdigi etkiden daha
biiylik olmustur. Diger krizler iilkenin i¢inde yasandigindan ve ihracat gelirleri vs.
arttirtlarak giderilmeye calisildigindan tstesinden gelmek daha kolay olmustur ama
bu kriz kiiresel oldugundan iistesinden gelmek biraz daha zorlasmistir (Uzunoglu,
2009:85).
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Tablo 2°de Tiirkiye ekonomisinin 2000-2020 yillar1 aras1 donemde GSYIH
degisim oranlari verilmistir. Tiirkiye ekonomisi 2008 kiiresel finansal krizinin
etkisiyle 2008 yili iiglincii ¢eyreginden itibaren Once yavaglamakta devam eden

yillarda ise daralmaktadir.

Tablo 2 : Tiirkiye’de GSYIH Yillar Arasi Degisimi(2000-2020)

Yillar Sabit Fiyatlarla % Cari Fiyatlarla Milyon
Dolar
2000 6,9 273
2001 -5,8 203
2002 6,4 238
2003 5,8 317
2004 9,8 407
2005 9 505
2006 6,9 552
2007 5 6,9
2008 0,8 783
2009 -4,8 652
2010 8,4 777
2011 11,2 838
2012 4,8 878
2013 8,5 958
2014 4,9 940
2015 6,1 867
2016 3,3 869
2017 7,5 859
2018 3 797
2019 0,9 761
2020 717

Kaynak: (TUIK, 2021)

GSYIH krizin etkisiyle 2008 yilinda %-6,5 2009 yilinda %-14,3 gerilemistir.
Bu oran 1987 yilindan itibaren goriilen en yiiksek kii¢iilme oran1 olmustur. GSYIH’
da gerceklesen kiiclilme egilimi 2009 yilinda once %-7,0 sonra %-2,9 disiis
gerceklesmistir. 2009 yilinda, Tiirkiye ekonomisi toparlanmaya baslamis, %6,0
biliyiime orani1 gerceklestirmistir. 2009 yili son ¢eyreginde toparlanmaya ragmen
Tiirkiye ekonomisi yili %-4,7 kiiciilerek tamamlamistir. Krizin etkisinin siddetli
hissedildigi 2008 yilinda talep de ciddi oranda diisiis yasamistir. Ayrica 6zel kesim
tilketim harcamalarinda da ticte bir oraninda diistisler géze carpmistir. Talepteki
daralma agirlikli olarak yurt ici talepten kaynaklanmistir. Dis talepte de diislis olmus
ancak yurtdisi talebe gore daha iyi kalmistir (Aysan ve Ulu, 2013).
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Sekil 4’te Tiirkiye’de GSYIH oranlarinin 1999-2016 yillar1 aras1 dénemde
yillara gore dagilimi verilmistir. Grafige gére GSYIH oranlarinda en yiiksek
ortalama 2011-2016 yillar1 aras1 donemde yani krizin etkisinin biiyiik oranda azaldigi

donemlerde goriilmiistiir.

Sekil 4: GSYIH Yillara Gére Biiyiime Oranlar1 Dénem Ortalamalari

Turkiye GSYiH Yillara Gore Biiyiime Oranlari

7,00%

6,00%

5,00%

4,00%

3,00% -

W Sutunl

2,00%

1,00%

0,00%

1999-2004 2005-2010 2011-2016

Kaynak: (Bayrak ve Kanca, 2017:105).

Sekil 4 verilerine bakildiginda, 1999-2004 aras1 donemde biiyiime oranlari
ortalamasi ¢ok yiiksek seyretmemistir. Bu yillar arasinda krizler yaganmis ekonomi
bundan olumsuz etkilenmistir. 2005-2010 yillar1 arasinda biiylime oranlari ortalamasi
bir Onceki donem ortalamasina gore %1,2 seviyesinde artis gostererek %4,2
seviyesine ¢ikmistir ancak bu da yiiksek bir artis olmamistir. Cilinkii bu donemler
arasinda da ekonomileri ciddi anlamda etkileyen kiiresel bir kriz vardir. 2007 yilina
kadar Tiirkiye ekonomisi biiylime oranlarinda artis gozlemlenirken, krizle birlikte
devam eden yillarda da biiyiime oranlar1 ciddi oranda diisiis egilimi igerisine
girmistir. 2011-2016 yillar1 aras1 donemde biiylime oranlar1 ortalamasi yiikselerek

%6,5 seviyesine c¢ikmistir. Ekonomi, yasanan krizlerden olumsuz etkilenerek
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bliylime oranlari diisse de uyguladigi politikalarla kendini toparlamis biiyiime

oranlar tekrar yiikselise ge¢mistir.
4.3.2. Enflasyon Uzerinde Etkisi

Enflasyon fiyatlar genel diizeyinin siirekli olarak artmasi olarak
tanimlanmaktadir. Giiglii para birimi olmayan iilkelerde daha yiiksek seyretmektedir.
Enflasyon ekonominin tamamini olumsuz etkilemektedir. Kriz ise ekonomiyi
enflasyon siizgecine sokarak enflasyonun giderek kroniklesmesine neden olmaktadir.
Yiiksek enflasyon goriilen iilkelerde, uygulanan sabit kur rejiminin para iizerinde
deger yiikselmesine sebebiyet vermesi ile cari islemler bilangosu olumsuz yonde
etkilenebilmektedir. Enflasyonu kontrol altinda tutmak amach ¢esitli yollar olmustur.
Biri borglanmadir, bu bor¢lanma yolu enflasyonu kontrol altinda tutmakta kisa
vadede ise yaramakta fakat uzun vadede bakildiginda iilke icin krize acik hale
gelinmesi s6z konusudur. Bu sebeple enflasyonu ekonomik dengeleri birbiriyle

uyumlu yapacak ve dengeyi saglayacak sekilde tedbirler uygulamak gerekmektedir

Kiiresel finansal kriz yasanirken, Tirkiye’de cesitli dnlemler alinarak krize
miidahalelerde bulunmustur. Devletin rolii azaltilmaya calisilmis, 6zel sektoriin daha
aktif olmasi saglanmaya calisilmistir. Yasanan kiiresel finansal krizde liberal
politikalar uygulamay1 hedefleyen iilke ekonomilerinde ise iiretim diismiistiir. Bu
durum fiyatlar ytlikseltmis fakat krizin getirdigi talep azalisiyla enflasyonda gerileme

kaydedilmistir (Uzunoglu, 2009:85).
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Tablo 3: Tiirkiye’de Enflasyon Yillar Arasi1 Degisimi (2005-2020)

Yillar Tiife Oranlar: (% 2005-2020)
2005 7,2
2006 9,65
2007 8,39
2008 10,06
2009 6,53
2010 6,40
2011 10,45
2012 6,16
2013 7,40
2014 8,17
2015 8,81
2016 8,53
2017 11,92
2018 20,30
2019 11,84
2020 14,60

Tablo 3’te Tiirkiye’de 2005-2020 yillar1 arast donemde yasanan enflasyon
oranlar1 verilmistir. 2005 yilinda enflasyon orani % 7,72 iken, 2006 yilinda 9,65
olarak hesaplanmistir. 2007 yilinda ise enflasyonda az miktarda diisiis yasanarak
8,39 oraninda hesaplanmistir. Ayn1 zamanda Tiirkiye ekonomisi yasanan mali krize
ilimlr yurt i¢i talep ile girmistir. Ancak 2007 yili ortalarinda likidite sikisiklig1 olarak
kendini hissettirmeye baslayan kriz, 2008 yilinda daha da siddetlenmistir. Bu
donemde gelismekte olan iilkelerde yasanan hizli sermaye ¢ikis1 Tiirkiye’de de para

biriminin 6nemli dlglide deger kaybetmesine yol agmistir (Y1lmaz, 2018:95).

2007-2008 yillarinda yiiksek emtia ve petrol fiyatlar1 Tiirkiye’yi cari islemler
ve enflasyon oranini olumsuz etkilemistir. 2009 yilinda diisen talep ve emtia fiyatlari
enflasyonu diistirmiistiir. Tiirkiye’nin mali kesiminin saglam olmasina ragmen
ihracatin tiretimin kredi kosullarma hassas yapisi ve yiiksek kapasite ile krize
girilmesi faaliyetteki daralmayi artiran unsurlar olmustur. S6z konusu siirecte
belirsizlik ve tasarruf egiliminin etkisiyle i¢ talepte ciddi oranda azalma olmustur.
Tiirkiye’de enflasyon, kriz basladiginda artmaya baglamis, bu faktorler sebebiyle
2008 yili Kasim ayinda diisiis gostermistir. 2009 yilinda ise enflasyondaki diisiis alt
gruplara yayilmistir (Pehlivan, 2018:170).
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2006 yilinda yiikselen enflasyon, 2007 yilinda ufak bir diisiis yasamis ancak
kiiresel krizin kendini hissettirdigi 2008 yilinda krizin etkisiyle tekrar yiikselise
gecerek 10,06 seviyesini gérmiistiir. 2009 yilinda krizin siddetini azalttigi yilda
enflasyon tekrar gerilemis ve 6,53 olarak hesaplanmistir. 2010 yilinda ¢ok az bir
diisiis daha yasayip 2011 yilinda tekrar yukarilara tirmanarak 10,45 seviyesini
gormiistiir. 2012 yilinda tekrar diisiis yasamis, 2013-2014-2015-2016 yillar1 arasi
donemde enflasyon rakamlarinda siddetli inis ¢ikiglar yasanmamustir. Ancak 2017
yilina gelindiginde 11,92 seviyesini gormiis ve devaminda 20,30’a kadar ¢ikmustir.
2019 yilinda 11,84 seviyesine gerileyerek diislis yasasa da 2020 yilinda, 2,86

oraninda bir yiikselisle 14,60 seviyesine ¢ikmuistir.
4.3.3. Istihdam Uzerinde Etkisi

ABD’de baslayan kriz diger iilke ekonomilerini de etkilemistir. Krizden sonra
ilke ekonomilerinde goriilen daralma talepte diislis yasanmasina sebep olmus buda
iilkelerin iiretim yapisini olumsuz etkilemistir. Issiz sayisindaki artis, istihdami
diisiirmiis, ekonominin daha da daralmasina sebep olmustur (Kaya ve Kaygisiz,

2015:172).

2008 yilinda issizlik orani 10,3 seviyesinden 11 seviyesine yiikselmis, krizin
olumsuz etkilerini gosterdigi 2009 yilinda ise en yiiksek seviye olan %14
seviyelerine kadar ¢ikmistir. 2010 yilinda uygulanan politikalarin etki gostermesiyle
onceki seviyelerine inmistir. 2014 yilina gelinceye kadar ki siirecte igsizlik oranlar
cok az gerileme kaydederek tek haneli rakamlar1 gérmiistiir ancak uzun siirmemis
2015 yilinda yeniden issizlik oranlar1 10,9 seviyesine yiikselmistir. 2018 yilinda 11
seviyesine ¢ikmis, 2019 yilinda ise % 13,7 oramm gérmiistiir (Oz ve Baran,

2019:1260).

2008 kiiresel krizinin Tiirkiye’de etkisini en c¢ok hissettirdigi yil 2009 yili
olmus ve issizlik oranlar1 en yiiksek seviyeye ¢ikmistir. Ekonomi daralmig, {iretim
durma noktasia gelmis, isten ¢ikarmalar artmis ve istihdam saglanamamistir. 2010

yilinda iiretimde biraz da olsa hareketlenme olmus buda issizlik oranlarin1 asagi
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cekmeye baslamistir. Ancak issizlik oranlar1 2019 yilinda 2009 yili kadar yiliksek
olmasa da tekrar ona yakin seviyelere ¢ikmistir (Oz ve Baran, 2019:1264).

4.3.4. D1s Ticaret Uzerinde Etkisi

2008 finansal kriz dis ticaret iizerinde de ciddi oranda etkili olmustur.
Tiirkiye’de dis ticaret hacminin %50’ye yakin bir oranim1 AB’ye iiye iilkelerle
gerceklestirmektedir. Bu durum dis piyasada yasanan daralma sonucu Tirkiye
ekonomisinin de bundan olumsuz etkilenmesine ve dis ticaretinin diismesine neden

olmus ve ekonomiyi zor bir duruma sokmustur.

Tiirkiye dig ticaret ac¢igi veren bir iilkedir. Bu sebeple Tiirkiye’nin 2008
yilinda yasanan krizle birlikte dis ticaretinde ciddi bozulmalar yasanmistir. 2008 krizi
sonrast 2009 yilinda dis ticaret acig1 ciddi oranda diisiise gegmis, biiylimeyle birlikte
2009 yilinda bu agik %38,8 seviyelerinde olmustur. D1s ticaret agigindaki diisiisle
birlikte ihracat ve ithalat oranlarinda 2009 yilinda, bir onceki yila gore diisiisler
yasanmustir. {hracat 2008 yilinda 132,0 2009 yilinda 102,1 milyon dolara gerilemis,
ithalat 2008 yilinda 202,0 2009 yilinda 140,9 milyon dolar seviyesine gerilemistir.
2010 ve 2011 yilinda ihracat ve ithalat oranlarinda iyilesme goriilmiis ve 2009
yilinda 140,9 olan ithalat oran1 2011 yilinda 240,8’e yiikselmis, ihracat oran1 2009
yilinda 102,1 iken 2011 yilina gelindiginde bu oran 134,9 seklinde yiikselmistir.
Biiyiime oraninda iyilesme yasandikca dis ticaret hacmi de genislemis, dis ticaret

ac181 da dismiistiir (Kaya ve Kaygisiz, 2015:175).

Tiirkiye’nin dis ticaretinde yasadigi bu olumsuzluklarin sebebi dis ticaretini
krizden en cok etkilenen iilkelerle yapmis olmasindan kaynaklanmaktadir. O iilkeler
kriz sebebiyle kiigiildiiklerinden Tiirkiye’de bu olumsuz tablodan etkilenmis ve
makroekonomik gdstergelerinde, dis ticaretinde bozulmalar yaganmustir. Krizle
beraber 2008 yilinda, dis ticaret yapilan iilkelerle yapilan ihracat oran1 % 22 oraninda
diismiistiir. Sebebi krizin etkilerini siddetli oranda hissettirdigi AB iiyesi iilkelerin
ekonomilerinin % 4 ile % 4,5 oranlarinda daralmasi olmustur (Bayrak ve Kanca,

2017:85).
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4.3.5. Odemeler Dengesi Uzerinde Etkisi

2001 yilinda finansal bir kriz yasayan Tirkiye ekonomisi, krizle birlikte
makroekonomik gostergelerinde disiisler yasanmis ancak sonraki yillarda
yapilanmaya giderek ekonomisini toparlamis ve hizli bir biiylime trendi yakalamstir.
Bunun yaninda Tiirkiye ekonomisi, uygun kredi imkani diisiik doviz kuru politikas,
uygun ithalat, yliksek oranda ihracat, {iretim artisi, istihdam artis1 gibi faktorlerle reel
sektorii canlandirmaya calismis ve hedefledigi biliylime oranina ulasmistir. Ancak
bunlarin yaninda cari agiginin artmasi, dig bor¢ oranlarinin artmasi gibi olumsuz
sonuclarla karsilagsmistir. Tiirkiye ekonomisi kendi dinamiklerini kuvvetlendirmeye
calisirken, 2008 yilinda yasanan kriz Tirkiye ekonomisinin makroekonomik
gostergelerini bozmus, kriz siireci ve sonrasinda ekonominin daralmasina sebep

olmustur (Susam ve Bakkal, 2008: 73).

2008 kiiresel krizi Tiirkiye ekonomisini de etkisi altina almis ve gostergelerin
bozulmasina sebep olmustur. Odemeler bilancosu kalemleri, Tiirkiye ekonomisinin
onemli kalemleridir ve 2008 yilinda baslayan ciddi oranda etkisini hissettiren kiiresel
kriz, bu kalemleri de olumsuz yonde etkilemistir. 2001 yilinda yasanan ekonomik
krizinden sonra, Tiirkiye ekonomisinde ihracat ticareti ithalat ticaretine baglh
olmustur. 2003 yilindan sonra ithalat oranlar1 yiikselmis, bu oran once iilkeye sicak
paranin ¢ekilmesiyle saglanmis, sonra ise soguk para yani Ozellestirme ve
gayrimenkul gelirlerle karsilanmigtir. 2008 yilindan sonra ise yasanan kiiresel
finansal kriz nedeniyle dengeler bozulmus, yabanci sermaye yatirimlar1 ve sicak para
girisi azalmistir. Bunun sonucunda Odemeler dengesinde sorun yasanmis ve

O0demeler dengesi a¢181 artmist1 (Yilmaz, 2018:79).

2005 yilinda 22,2 milyar dolar, 2006 yilinda 31,1 2007 yilinda 36,9 2008
yilinda 39,4 2009 yilinda 11,3 2010 yilinda 44,6 milyar dolar cari agik
hesaplanmistir. Tiirkiye ekonomisinde cari agigin GSYIH’ ya orami ise 2005 yilinda
%-4,6 2006 yilinda %-6,1 2007 yilinda %-5,9 2008 yilinda %-5,6 2009 yilinda ise
%-2,2 olmustur. Dis ticaret acig1 da krizle birlikte yukarilara tirmanmis, ihracat ve

ithalatta diislis yasanarak ihracat 109,6 milyar dolara, ithalat ise 134,5 milyar dolara
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gerilemistir. Ihracat kaleminde gergeklesen daralma 31,2 milyar dolar seviyelerinde
gerceklesirken, ithalat kalemindeki daralma 59,3 milyar dolar seviyelerinde
gerceklesmis ve ihracat daralma oranindan daha yiiksek seviyede olusmustur

(Pehlivan, 2018:169).

Tiirkiye ekonomisinde cari acik ve dis ticaret agig1 sorunu vardir. Bu duruma
etki eden unsur ise uygulanan politikalarin ekonomi de ihracati, ithalata bagimli hale
getirmesi olmustur. Tiirkiye ekonomisinde yillar icinde cari islemler hesabi
biiyiirken, ekonomi yiiksek oranda dis aciklar vermeye de baslamistir. Ulkenin
ekonomik bliylimesi arttik¢a cari agi1g1 da artmaktadir. Ancak cari agigin olusmasinin
tek sebebi ekonomik biiyiime degildir, cari agig1 etkileyen bir¢ok makroekonomik
faktor vardir. Tiirkiye ekonomisinde cari acigin olusmasinin asil sebebi, yatirimlarin
tasarruf oranlarindan daha biiyiikk olmasindan kaynaklanmaktadir. Tasarruflar az
oldugundan, yatirnm yapilirken tasarruf fonksiyonundan yararlanilmamaktadir

(Demir, 2013:85).

2008 kiiresel krizi sonrasinda gelismis ve gelismekte olan iilke ekonomileri
yasanan krizden olumsuz etkilenmislerdir. Gelismis tilkelerin biiylime rakamlarinda
yasanan diislisler, kiiresel ¢apta ticaretinde azalmasina sebep olmustur. Kiiresel
anlamda ticaretin azalmasi, dis talepte de diislis yasanmasina sebep oldugundan
Tiirkiye’nin ticareti de bu durumdan olumsuz etkilenmistir. Bunun yaninda Tiirkiye
ekonomisinin en ¢ok ticaret i¢inde oldugu AB pazari krizin etkisiyle bir resesyon
donemine girmis ve 2008 yilinda Tirkiye ihracatinda AB’nin pay1 %48 iken, 2009
yilima gelindiginde bu oran %46’ya diismiistiir. Petrol fiyatlarinda yasanan diisiiste
ithalat maliyetini diisiirmiistiir (Oz ve Baran, 2019:1264).

Cari islemler hesabinda meydana gelen agik 2005-2006 ve 2007
donemlerinde portféy yatirimlariyla, dogrudan yatirimlarla ithal kredi ve
sermayelerle finanse edilmistir. Ancak 2008 ve 2009 yilinda bu durum tersine
donmiisttir. 2008 yilinda -41,9 milyar cari agiga karsilik 34,5 milyar dolar sermaye
girisi yasanmis, krizin etkisini siddetli hissettirdigi 2009 yilinda ise -13,9 milyar

dolar cari agiga karst 9,6 milyar dolar sermaye girisi saglanmistir. 2008 krizin
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basladig1 yilda genel denge negatif olmus ve tekrar dengenin saglanmasi i¢in rezerv
varliklar kullanilmaya baslanmistir. 2009 yilinda cari agik daha biiyiilk oranda
sermaye girisi daha diisiik oranda olmasina ragmen genel denge eksilere diismemis
ve pozitif kalmistir. Portféy yatirnmlar1 2005 yili itibariyle 6nemini kaybetmeye
baslamis, 2007 yilinda tamamen kaybetmistir (Y1ilmaz, 2018:89).
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5.2008 KURESEL MALIi KRiZ SONRASI DONEMDE TURKIiYE’DE
UYGULANAN VERGI POLITIKALARI VE ETKIiLERI

5.1. 2008 Sonrasi Uygulanan Vergi Politikas1t Onlemleri

2008 yilinda meydana gelen biitce biiyiikliiklerinde kendini gosteren krizin en
biiyiik etkileri vergi gelirleri lizerinde goriilmektedir. Mal ve hizmetlerden alinan
vergiler, ithalattan alinan dolayli vergiler ve ¢alisanlarin stopaj yoluyla kesilen gelir
vergileri Tirkiye’nin agirlikli olarak vergi gelirlerini olusturmaktadir. Vergi
gelirlerindeki asir1 diislis ve biitce agiginda olusan artistaki en 6nemli etkenler ise,
ekonomideki yavaglama, igsizlik sayisindaki artis, reel iicretlerde de olusan gerileme
olarak siralanabilir. Biitce a¢1g1 2007 yilinda 13,7 milyar TL iken 2008 y1l1 itibariyle
17,4 milyar TL seviyelerine kadar cikmistir. 2009 yilinda hedeflenen vergi
gelirlerine kiiresel krizin sebep oldugu ekonomik faaliyetlerdeki daralma yiiziinden
ulagilamamugtir. Ayrica i¢ talebi canlandirmak igin yapilan onlemler de kamu
harcamalarinin iyice artmasina neden olmustur. Artan harcamalar biitge agigini iyice
arttirmis ve 2009 yilinda biitce ac1g1 52 milyar TL seviyesine kadar gelmistir. 2010
yil1 itibariyle biitce dengesinde nispi sayilacak bir 6l¢iide iyilesme goriilmiis ve biitce

ac181 40 milyar TL seviyelerine gerilemistir (Bayrak ve Kanca, 2017:105).

2008 sonras1 uygulanan vergi politikas1 6nlemleri kapsaminda, KDV ve OTV
indirimleri, Varlik Baris1 Uygulamasi ve diger vergi politikast dnlemlerini asagida

detayl olarak incelenmistir.
5.1.1 KDV ve OTV Indirimleri

2001 krizinden sonra, Tiirkiye’de saglanan siyasi istikrarla beraber; dikkatli
bir sekilde uygulanan para ve maliye politikasi, gerceklestirilen yapisal reformlar ve
uluslararas1 piyasalardaki olumlu gelismeler ekonomide istikrarin saglanmasini
kolaylastirmistir. Tiirkiye ekonomisinde 2003-2007 yillar1 arasinda biiylime orani
ortalama 9%6,9 olarak gerceklesmis, yillik enflasyon orani da %39’dan %38.4’°¢
dismistiir (Pehlivan, 2018:180).
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2007 yilmin ikinci ¢eyreginden itibaren iilkede gergeklesen hizli biiyiimenin
ardindan, siyasi agidan yasanan belirsizlik nedeniyle ekonomide bir gerileme
gerceklesmistir. 2008 kiiresel krizinin etkisi ile ekonomide olumsuzluklar olusmaya
baslamis ve ekonomik daralma hizi artmistir (Yilmaz, 2018:100). 2008 finansal
krizinin Tiirkiye ekonomisine en dnemli etkisi, reel ekonominin biiylime oranlarinda
meydana gelen diisiislerdir. Tiirkiye’nin biiylime oran1 2008 yilinda %1,1 iken 2009
yilinda %-4,7’ye diismiistiir. Bu durum ekonomide istihdam sorununu beraberinde
getirmis, issizlik oranit 2008 yilinda %10 iken 2009 yilinda %14’e ylikselmistir
(Bayrak ve Kanca, 2017:106).

Tiirkiye hiikiimeti, 2008 kiiresel krizinin etkilerini hafifletmek icin bazi
onlemler almistir. Bu 6nlemlerden bazilari; iireticiye ve ihracatgiya saglanan kredi ve
garanti diizenlemeleri, kredi kullanimi ve kredi kartlarini iliskin diizenlemeler ve
arastirma gelistirmeye iliskin desteklerdir. 2008 krizi, gelismis ve gelismekte olan
ilkelerde; biliylime, enflasyon, ticaret hacmi ve kamu maliyesi gibi ekonomik
gostergelerde bozulmalara yol agmistir. Bu durumda, {ilkeler krizin etkisinden
kurtulmak i¢in uygulayacak olduklar1 politikalar1 dogru se¢meli ve uygulamalilardir.
Tiirkiye’de krizden kurtulmak ic¢in oncelikle para politikast uygulamaya konulmus,
daha sonra mali dengelerin 6nemli Onceligi oldugu diistiniilerek kalict maliye
politikas1 ile krize miidahale yapilmistir. Hiikiimet, kamu harcama politikalar1 ile
vergi politikalarindan yararlanarak krizin etkisini minimum seviyede tutmak

istemistir (Demir, 2013:95).

Vergiler, mali piyasalarin canlanmasi ve krizin 6nlenebilmesi i¢in alinacak
onlemler konusunda en énemli faktorlerden biri olmustur. Uretimin azaldigi bazi
sektorleri tesvik etmek ve talebi yeniden canlandirmak amaciyla “vergi indirimleri

politikasi” uygulamaya konulmustur (Kaya ve Kaygisiz, 2015:182).

Vergi gelirlerinin/GSYIH’ ya oran1 2000 yilinda %17,7 iken bu oran 2007
yilina kadar artma egilimi gostermis ve 2007 yilinda %18,1 olarak gerceklesmistir.
2008 yilinda %17,7’ye gerilemis olsa da bu oran devam eden yillarda artma trendi

izlemis ve 2014 yilinda %20,3’lere kadar yiikselmistir (Kaya ve Kaygisiz, 2015:186).
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Alinan vergi Onlemleri kapsaminda gercek kisilerden alinan gelir vergisi
oranlar1 %15- %35 olarak uygulanmistir. 1 Ocak 2008 tarihinde, ekonomik krizden
etkilenen vatandaslarin gecinmelerine katki saglamak ve yasam Kkalitesinde bir
rahatlama meydana getirmek amaciyla asgari ge¢im indirimi uygulamasi hayata
gecirilmistir. Bu uygulama ile de gergek kisilerin hak ettikleri iicretler baz alinarak
hesaplanan gelir vergisinden, bireyin 6znel unsurlari (medeni hali, ¢ocuk sayisi,
esinin ¢alisma durumu gibi) goz o6niinde bulundurulmustur. Béylece bireyin daha az

vergi vermesi ve alim giiciiniin atmasi amag¢lanmistir (Kaya ve Kaygisiz, 2015:182).
5.1.2. Varhik Baris1 Uygulamasi

2008 yilinda yasanan likidite sikintisindan dolayr sermayeyi yurti¢inde
tutabilmek i¢in ve yeni uluslararasi sermayenin de girmesi tesvik etmek icin %20
olan kurumlar vergisi disinda ek madde olarak da yiiriirligi sokulan indirimli
kurumlar vergisi uygulamasina gidilmistir. Ekonomik kriz siirecinde o6zellikle
KOBI’leri destekleyici vergi tesvikleri yiiriirliige konularak bu siireci daha rahat
atlatmalar1 hedeflenmis, kiigiik ve orta biiyiikliikteki isletmelere (KOBI) ve ihracatgi
firmalara ayrica kredi ve garanti destekleri saglanmistir. 2008 yili kasim ayinda da
"Varlik Baris1" (Resmi Gazete, 22 Kasim 2008, Say1:27062) uygulamasi hayata
gecirilmigtir. Varlik Barigi Kanunu kapsaminda vergi indirimleri ve muafiyetleri
yardimiyla amaclanan hedef gercek ve tiizel kisiler olmak iizere yurt disinda mevcut
bulunan menkul kiymetlerin (hisse senedi, tahvil, doviz, altin, para, vd.) iilke igine
getirilmesi ayrica gayrimenkullerin ise ekonomide deger olarak kayda alinmasidir

(Kaya ve Kaygisiz, 2015:183).
5.1.3. Diger Vergi Politikas1 Onlemleri

2008 krizi diger iktisadi birimleri etkilemesinin yani sira kamu gelirlerini de
onemli Olciide etkisi altina almistir. Dolayisiyla da talebin diismesine, iiretimin
azalmasma ve tUretimi azalan treticinin de daha az vergi 6demesine Sebebiyet

vermistir.
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Hiikiimetin 2006-2008 OVP doénemine iliskin ongoriileri Tablo 4’te yer
almaktadir. Buna gore genel devlet gelirlerinin GSYIH’ye oraninin 2006 yilinda
%44,0, 2007 yilinda %42,7, 208 yilinda %42,0 olacag1 tahmin edilmistir (OVP,
2006-2008:8). Gergeklesmelerin yer aldigi Tablo 4’e¢ gore genel devlet vergi
gelirlerinin GSYIH’ ye orani 2006 yilinda %45,3, 2007 yilinda %33,0, 2008 yilinda
%33,9 olarak gerceklestigi goriilmektedir. Bu donemde vergi gelirlerinde istenilen
durumun 2006 yilinda gergeklestigi fakat 2007 ve 2008 yilinda gerceklesmedigi
goriliir. Bu durum krizin ilk donemindeki vergi gelirleri tizerindeki yogun etkisiyle

ilgili olmalidir.

MUSIAD, 2005 yilinin vergi hasilatinda atis saglanan bir yil oldugunu
belirtmistir. Tiirkiye’nin vergi yiikiiniin OECD iilkeleri i¢inde hala yiiksek oldugunu
da ifade etmistir. Vergi adaletsizligini yansitan dolayli vergilerin paymin toplam

biitge i¢indeki paymin yiiksek oldugunu da eklemistir (MUSIAD, 2006:34).

MUSIAD, 2007 yilinin gelir iizerinden alinan vergiler olan gelir ve kurumlar
vergisinde hedeflerin iizerine ¢ikildigm ifade etmistir. Ozellikle kurumlar vergisinde
hedeflenenin oldukca {izerinde bir performansa ulasildigint ve hedefin gergeklesme
oranmnin, %115,3 oldugunu belirtmistir Ancak benzer performansin harcamalar
tizerinden alinan vergilerde goriilmedigini de eklemistir. Kurumlar vergisine nazaran
Katma Deger Vergisi (KDV) ve Ozel Tiiketim Vergisi’nde (OTV) hedefin
gercekleme oraninin diisiik diizeylerde kaldigini belirtmistir. 2007 yilinda KDV
hasilatindaki azalmanin, etkisini gelir vergisi lizerinde de gosterecegini belirtmistir

(MUSIAD, 2008:44).

Hiikkiimetin  2007-2009 OVP doénemine iligkin Tablo 3'de vergi gelir
tahminleri yer almaktadir. Buna gore genel devlet gelirlerinin GSYIH’ye oranimin
2007 yilinda %45,4, 2008 yilinda %43,2, 2009 yilinda %45,2 olacaginin tahmin
edildigi goriilir (OVP, 2007-2009:9). Tablo 4'te gore ise genel devlet gelirlerinin
GSYIH’ ye oranmnin 2007 yilinda %33,0, 2008 yilinda %33,9, 2009 yilinda %33,3
olarak gerceklestigi goriilmektedir. Vergi gelirlerindeki oran 2007 yilinda %18,0,
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2008 yilinda %18,9 ve krizinde etkisiyle azalma egilimi gostererek 2009 yilinda
%17,6 olarak gerceklesmistir.

MUSIAD artan oranli kisisel gelir vergisinin bir otomatik stabilizator
oldugunu belirtmistir. Bu déonemde Tiirkiye’de uygulanan kisisel gelir vergisi, artan
oranl vergi tarifesine tabi oldugundan, bu tarifenin vergi esnekligine sahip oldugunu
dolayistyla otomatik dengeleyici olma 6zelliginin mevcut oldugunu belirtmistir. Bu
nedenle vergilerden elde edilen hasilatin azalmasi durumunda toplam vergiler
arasindaki yiizdelik diliminin diismesi, MUSIAD tarafindan otomatik dengeleyici
ozelliginin de azalmasi olarak goriilecegini ve artan oranli gelir vergisinin faydasinin

azalacag olarak vurgulanmistir. (MUSIAD, 2008:45).

Hiikiimet 2008-2010 OVP doéneminde Tablo 4’te yer alan tahminlerde
bulunmustur. Buna gore genel devlet gelirlerinin GSYIH’ ye oranmin, 2008 yilinda
%43,94 2009 yilinda %43,65 2010 yilinda %42,66 olacagini tahmin etmistir (OVP,
2008-2010:15). Tablo 4'e gore genel devlet gelirlerinin GSYIH’ ye oraninim 2008
yilinda %33,9, 2009 yilinda %33,3, 2010 yilinda %35,2 olarak gerceklestigi
goriilmektedir. Vergi gelirleri orani ise 2008 yilinda %18,9, 2009 yilinda %17,6,
2010 yilinda %19,6 olarak gerceklestigi goriilmektedir. Vergi gelirleri oranlarinin ad
gecen yillarda beklentilerin altinda gerceklestigi goriiliir. Krizin etkisinin vergi

gelirleri tizerindeki yogun etkisinin devam ettigi anlagilmaktadir.

Hiikiimet 2009-2011 OVP doéneminde Tablo 4’te yer alan tahminlerde
bulunmustur. Buna gore genel devlet gelirlerinin oraninin 2009 yilinda %34,07, 2010
yilinda %33,27 ve 2011 yilinda %32,82 olacagini tahmin etmistir (OVP, 2009-
2011:68). Tablo 5’de gore ise 2009 yilinda %33,3, 2010 yilinda %35,2, 2011 yilinda
%36,0 olarak gerceklestigi goriilmiistiir. Bu donemde tahminlere yakin sayilacak

Olctlide bir gerceklesme yasandigi soylenebilir.
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Tablo 4: 2006-2016 Déonemi Kamu Gelirleri OVP Tahminleri(%)

Tahminl % N o iy 3 5 2 0 3
eri S S S S S S S S S
AN N N N AN AN N N AN
44,00 454 4394 3407 35.6 35.8 36.8 37.9 23.5

Genel

Devlet 42.7 43.2 43.65 33.27 35.3 35.05 36.5 37.2 23.0
Gelirleri

42.00 45.2 4266 3282 351 35.00 36.1 36.6 22.6

Not: Hiikiimet her yil OVP tahminlerini revize ettiginden dolay1 rakamlar birbirini tutmayabilir.

Kaynak: https://www.sbb.gov.tr/orta-vadeli-programlar/ 25.01.2023.

TUSIAD, 2009 yilinda biitce gerceklesmelerinde iki faktdriin rol oynadigini
belirtmistir. Oncelikle ekonomik aktivitede goriilen diisiis dolayisiyla dolayli ve
dolaysiz vergi gelirleri beklendigi 6l¢ciide artmamustir. Ikinci olarak merkezi yonetim
harcamalarinin yiiksek diizeyde arttigini ve zit yonde hareket eden bu iki faktoriin
biitge a¢igma zemin hazirladigini ifade etmistir. Bunun sonucunda vergi indiriminde

dolay1 4,7 milyar TL gelir kayb1 yasandigimi belirtmistir (TUSIAD, 2010:86).

Hiikiimet, 2010-2012 OVP doneminde Tablo 3'te yer verilen tahminlerde
bulunmustur. Buna gére genel devlet gelirlerinin GSYIH’ ye oraninin 2010 yilinda
%35,6, 2011 yilinda %35,3, 2012 yilinda %35,1 olacagim1 tahmin etmistir (OVP,
2010-2012:18). Tablo 10’a gore ise genel devlet gelirlerinin GSYIH’ ye oram1 2010
yilinda %35,2, 2011 yilinda %36,0, 2012 yilinda ise %37,5 olarak gerceklestigi
goriilmektedir. TUSIAD Tiirkiye’deki biite gelirlerinin biitceye asir1 bir sekilde
duyarl oldugunu ve biitce gelirlerinin %70’e yakininin tiiketimden alinan dolayh
vergilerden saglandigini hatirlatarak 2010 yilinin biitge gelirlerinin artmasinda

onemli bir roliiniin oldugunu vurgulamistir (TUSIAD, 2011:24).

Hiikiimet, 2011-2013 OVP doneminde Tablo 3’te yer alan tahminlerde
bulunmustur. Genel devlet gelitlerinin GSYIH’ ye oranmmn 2011 yilinda %35,8,
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2012 yilinda %35,4 ve 2013 yilinda %35,0 olacagi tahmin edilmistir (OVP, 2011-
2013:60). Tablo 4’de gore ise genel devlet gelirlerinin oraninin GSYIH’ ye oran
2011 yilinda %36,0, 2012 yilinda %37,5, 2013 yilinda %39,7 olarak gerceklestigi

gorilmektedir.

MUSIAD Gelir vergisinin vergi esitligi acisindan &nemli bir yere sahip
oldugunu fakat ekonomik etkinlik agisindan harcamalar {izerinden alina vergilerin

daha avantajli oldugunu da ifade etmistir (MUSIAD, 2011:60).

Hiikkiimet 2012-2014 OVP doéneminde Tablo 3’te yer alan tahminlerde
bulunmustur. Buna goére genel devlet gelirlerinin GSYIH’ ye oranmin 2012 yilinda
%36,8, 2013 yilinda %36,5 ve 2014 yilinda %36,1 olacagini tahmin etmistir (OVP,
2012-2014:68). Tablo 10’a gore genel kamu gelirleri GSYIH’ ye oraninin 2012
yilinda % 37,5, 2013 yilinda % 39,7, 2014 yilinda % 39.4 olarak gerceklesmistir.

Hikiimet 2013-2015 OVP doéneminde Tablo 4’te yer alan tahminlerde
bulunmustur. Buna goére genel biitge gelirlerinin GSYIH’ ye oraninin 2013 yilinda
%37.,9, 2014 yilinda %37,2, 2015 yilinda %36,6 olacagini tahmin etmistir. Ayrica
vergi gelirleri oraninin 2013 yilinda %20,7, 2014 yilinda %20,5 ve 2015 yilinda
%20,2 olacagini tahmin ettigi goriiliir (OVP, 2013-2015:71).
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Tablo 5: 2006-2016 Donemi Kamu Gelirleri Oranlar: (%)

Yillar

<=}
o
o
N

2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016

Dolayh 16,8 119 124 112 133 134 135 14,7 139 146 121
Vergiler

Vergi 34 2.2 2,0 2,3 1,8 1,9 1,9 1,9 2,2 2,2 1,8
Dis1i  N.
Gelir

Sosyal 77 56 6,6 7,2 8,0 91 9,6 10,2 10,1 10,8 91
Fon

Ozellesti 22 14 1,2 0,4 0,4 03 0,1 0,6 0,6 0,6 0,5
rme
Gelirleri

Kaynak:TOBB Ekonomik Raporlar, SBB Temel Ekonomik Gostergeler, Erigim Tarihi: 01.25.2023

Tablo 5°te gore ise genel biitce gelirlerinin GSYIH’ ye oran1 2013 yilinda %
39,7, 2014 yilinda % 39,4, 2015 yilinda % 40,9 olarak gerceklestigi goriilmiistiir.
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Ayrica vergi gelirlerinin GSYIH’ ye oram 2013 yilinda % 21,4, 2013 yilinda % 21,4,
2015 yilinda % 21,5 olarak gergeklestigi gorilmiistiir.

Hiikiimet 2014-2016 OVP doneminde Tablo 4’te yer alan tahminlerde
bulunmustur. Buna gére genel biitce gelirlerinin GSYIH’ ye oraninin 2014, 2015,
2016 yillarinda sirastyla %23,5 , %23,0 ve %22,6 olarak tahmin edildigi goriiliir.
Vergi gelirleri oranmin ise 2014, 2015, 2016 yillarinda sirasiyla %20,3, %20,0 ve
%19,7 olarak tahmin edildigi goriiliir (OVP, 2014-2016:53). Tablo 4'te gore genel
biitge gelirlerinin GSYIH’ ye oraninin 2014 yilinda % 39,4, 2015 yilinda % 40,9,
2016 yilinda % 34,2 olarak ger¢eklestigi gorilmiistiir.

TOBB’a gore 2015 yilinda sirasiyla genel kamu gelirlerinin ve vergi gelir
oranlarinin % 40,9 ve %21,52 a yiikseldigini ifade etmektedir. Faktor gelirlerinin ise
% 5,8’¢, sosyal fonlarin oran1 % 10,8’¢ yiikselmistir. Ozellestirme gelirleri % 0,6’ya
gerilemis, vergi dis1 normal gelirlerin % 2,2 oran1 degismemistir (TOBB, 2014:110).

Tiirkiye’nin vergi gelirleri i¢indeki en yiiksek payr harcamalar {izerinden
alan vergiler olusturmaktadir. Bu durum goz 6niine alindiginda, kriz dolayisiyla
diisen harcamalardan elde edilen gelirin toplam vergilerde azalmaya neden oldugu
anlagilmaktadir. Ayrica kriz dolayisiyla yapilan vergi indirimlerinden dolay:

kaybedilen gelirin de bu tablonun olusmasinda ciddi etkilerinin oldugu sdylenebilir.
5.2. 2008 Sonrasi Uygulanan Vergi Politikalarinin Sonuclar1 ve Etkileri

2008 Kiiresel ekonomik krizi ilk olarak ABD'de ortaya ¢ikmis sonrasinda ise
basta Avrupa iilkeleri olmak tizere birgok iilkede etkili olmustur. Krizin kiiresel capta
olmasinin sonucu olarak diinya ¢apinda durgunluk bas gostermistir. Diinya genelinde
iiretimde azalmalar meydana gelmis, issizlik ise 6nemli 6l¢iide artmistir. Bu kiiresel

capta gerceklesen daralma Tiirkiye'de de etkisini gdstermistir.

Tiirkiye'nin daha o©nceki krizlerde uygulamis oldugu daraltict maliye

politikalar1 2008 yilindaki ekonomik kriz ile birlikte yerini ekonomideki durgunlugu
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gidermek adina genisletici maliye politikalarina birakmistir. Yasanan kiiresel

ekonomik krizden vergi gelirleri de olumsuz bir sekilde etkilenmistir.

2005 yilindaki verilere gore Gelir Vergisi, Kurumlar Vergisi ve Katma Deger
Vergisinin olusturdugu vergi gelirlerinin devletin gergeklestirdigi toplam vergi
gelirleri icerisindeki oran1 % 76 dolaylarinda olup bu verginin de ortalama % 60'1nin
KOBIi'lerden saglandig1 goriilmiistir. Bu da KOBI'lerin iilke igerisindeki vergi
gelirlerinin neredeyse yarisinin KOBI'ler tarafindan {istlenildigini gdstermektedir

(Istanbul Ticaret Odas1, 2008: 58).

Tablo 6: 2006-2010 yillar1 arasindaki vergi yiikii

YILLAR Vergi Yiikii (GSYH’e Oram %
2006 19,0
2007 19,3
2008 18,9
2009 19,5
2010 20,2

Kaynak: Gelir idaresi Bagkanlig1 (2020).

Tablo 6'da verilen 2006 ile 2010 yillar1 arasindaki vergi yiiklerine
baktigimizda 2006 yilinda 19,0 ve 2007 yilinda 19,3 olan vergi yiikii 2008 yilinda
kriz ile beraber uygulanan vergi indirimleri ve tesvikleriyle 18,9'a geriledigi

gorilmektedir.

Tablo 7: 2006-2010 yillar1 arasi dolayh ve dolaysiz vergiler

Yillar Vergi Dolayh % Dolaysiz %
Gelirleri Vergiler Vergiler

2006 141.862.978  97.059.774 %68,4 40.613.597 %28,6

2007 156.499.059  102.976.449  %65,8 48.753.597 %31,1

2008 172.251.120 111.133.319 %645 55.719.972 %32,3

2009 176.141.332  112.789.664  %64,0 57.293.390 %32,5

2010 216.109.327  147.422.274  %68,2 61.294.935 %28,3

Kaynak: Stratejik Biitce Baskanligi (2022). Yillar Bazinda Genel Devlet Istatistikleri. Genel Devlet Toplam
Gelir ve Harcamalari. https://www.sbb.gov.tr/yillar-bazinda-genel-devletistatistikleri/. Erigim Tarihi: 01.06.2023

Stratejik Biitge Bagkanlig1 verileri alinarak tarafimizca hazirlanmigtir.
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Krizin etkilerinin goriilmeye baslandigi 2007 yilindan itibaren yapilan KDV,
OTV ve OTV“de yapilan indirimlerin de etkisiyle dolayli vergilerde azalma
yasandig1r gorilmektedir. 2006 yilinda 68,4 olan dolayli vergiler 2009 yilina kadar
stirekli azalma kaydederek 64'lere kadar azalmistir. 2010 yilinda krizin etkilerini
yitirmesinin ardindan dolayli vergiler lehine tekrardan bir artis yasandig

goriilmektedir.

Kollektif sirket, adi komandit sirket ve adi sirket statiisiindeki KOBI'ler Gelir
Vergisi miikellefi olabilmektedir. 2006 ile 2010 yil1 arasindaki Gelir Vergisi yiikiine
baktigimiz zaman 2009 yilina kadar stirekli bir artis yasandig1 goriilmektedir.

Tablo 8: 2006-2010 yillar1 arasindaki Gelir Vergisi tahsilatlarmmn GSYH'e
oranlari (% )

Yillar GSYH Gelir Vergisi Gelir Vergisi/GSYH
(Gelir Vergisi
Yiikii)

2006 795.757.109 31.727.644 3,9

2007 887.714.414 38.061.543 4,2

2008 1.002.756.496 44.430.339 4.4

2009 1.006.372.482 46.018.360 4,5

2010 1.167.664.479 49.385.289 4,2

Kaynak: Gelir Idaresi Baskanhigi (2021). Gelir Vergisi Tahsilatmin GSYH"e Gore Esneklikleri.
https://www.gib.gov.tr/sites/default/files/fileadmin/user_upload/V1/GBG/Tablo_5.xls.htm. Erigim Tarihi:
01.06.2023. Gelir Vergisi Tahsilatinin GSYH"e Gore Esneklikleri tablosundaki veriler kullanilarak tarafimizca

hazirlanmugtir.

Genigletici maliye politikalarinin uygulandigi ve gesitli vergi indirimlerinin
yapildigi bu dénemde KOBI'lerin de miikellefi oldugu Gelir Vergisi yiikiinde artis

meydana gelmistir.
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Tablo 9: 2006-2010 yillar1 arasindaki Kurumlar Vergisi tahsilatlarinin GSYH"e
oranlari (%)

Yillar GSYH Gelir Vergisi Gelir Vergisi/GSYH
(Gelir Vergisi
Yiikii)

2006 795.757.109 12.447.354 1,5

2007 887.714.414 15.718.474 1,7

2008 1.002.756.496 18.658.195 1,8

2009 1.006.372.482 20.701.805 2,0

2010 1.167.664.479 22.854.846 1,9

Kaynak: Gelir Idaresi Bagkanhgi (2021). Kurumlar Vergisi Tahsilainmm GSYH"e Gore
Esneklikleri.https://www.gib.gov.tr/sites/default/files/fileadmin/user_upload/\VI/GBG/Tablo_6.xls. htm. Erigim
Tarihi: 01.06.2023. Kurumlar Vergisi Tahsilatinin GSYH"e Gore Esneklikleri tablosundaki veriler kullanilarak

tarafimizca hazirlanmigtir.

KOBl'lerin de agirhkli olarak miikellefi oldugu Kurumlar Vergisine
bakildiginda 2006 yilindan 2009 yilina kadar siirekli olarak artis yasandigi
goriilmektedir. Krizle birlikte indirimli Kurumlar Vergisi uygulamasinin yiiriirliige

konmasina ragmen isletmelerin tizerindeki Kurumlar Vergisi yiikii artmistir.

KOBl'lerin iizerindeki vergi yiikiiniin artmasi1 KOBI'lerde {iretimin
devamlilig1 ve iiriinlerin kalitesi adina 6nem arz etmektedir. 2008 Kiiresel Ekonomik
Krizinin de temel sorunlarindan biri olan issizligin ortadan kaldirilmast ig¢in
KOBI'lerin vergi politikalar1 ile korunmasi ve iizerlerindeki vergi yiikiiniin makul
seviyede tutulmas: gerekmektedir. Isletmeler igerisinde ¢ok 6nemli yere sahip olan
KOBI'ler istihdam saglama olanaklar1 agisindan da énemlidir. Kriz donemlerinde
KOBI'ler vergi politikalar1 ile korunmalar1 halinde basta 2008 krizindeki gibi issizlik

sorunu olmak iizere bir¢ok alanda katki saglayabileceklerdir.

2006 ile 2010 yillar1 arasinda Kurumlar Vergisi %20 oraninda seyretmistir (Oz ve
Baran, 2019:1265). Fakat bu oranlarin haricinde 2008 krizinde indirimli Kurumlar
Vergisi uygulanmistir. Uygulamaya gore Tirkiye'de 4 adet bolge belirlenmis bu
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bolgelerden, 1. bolgede olanlarin yatirnmlar iizerinden elde ettigi kazanglari icin
Kurumlar Vergisi %10'a kadar diisebilmekteyken 4. Bolgede bu oran %2'ye kadar
diisiiriilmiistiir. Ayrica KOBI'lerin birlesmesini tesvik etme amaciyla kanunda yazan
kosullara uymak kosulu ile % 75'e varan Kurumlar Vergisi indirimi éngoriilmiistiir

(Oz ve Baran, 2019:1266).

Tablo 10: Segili OECD iilkelerinde Kurumlar Vergisi oranlari (%)

2006 2007 2008 2009 2010
Tiirkiye 20,0 20,0 20,0 20,0 20,0
Almanya 25,5 25,0 15,0 15,0 15,0
Fransa 33,3 33,3 33,3 33,3 333
Belgika 33,0 33,0 33,0 33,0 33,0
Liiksemburg 22,0 22,0 22,0 21,0 21,0
Kanada 21,0 21,0
Kaynak: ~ OECD  (2003).  Taxation  of  Corporate  and  Capital Income.

https://www.oecd.org/ctp/taxpolicy/Table%2011.1-May-2014.xIsx. Erisim Tarihi: 01.06.2023. Fransa Kurumlar

Vergisi Oranlart fcin: Tradingeconomics (2021). Fransa Kurumlar Vergisi Orant.

https://tr.tradingeconomics.com/france/corporate-tax-rate. Erisim Tarihi: 01.06.2023.

Tiirkiye'nin Kurumlar Vergisi 2006 ile 2010 yillar1 arasinda %20 olarak
belirlenmistir. Bu oran se¢ili OECD iilkelerinin altinda seyretmektedir. Yasanan
krizin ardindan Almanya ve Liiksemburg Kurumlar Vergisi oranlarinda indirime

gitmis, vergi oranlarini diislirmiistiir.
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Tablo 11: 2006-2010 yillar: arasi hedeflenen ve gerceklesen vergi gelirleri

Yillar Hedeflenen  Vergi Gergeklesen Fark (%)
Tutar Tahsilat

2006 146.449.000.000 151.271.701.000 33

2007 173.861.616.000 171.098.466.000 -1,6

2008 187.504.321.000 184.800.355.000 -1,4

2009 220.602.859.000 189.963.543.000 -13,9

2010 212.555.871.000 228.298.799.000 7,9

Kaynak: Gelir Idaresi Baskanligi (2021). Hedeflenen ve Gergeklesen Genel Biitge Vergi
Gelirleri.https://www.gib.gov.tr/sites/default/files/fileadmin/user upload/VVI/GBG/Tablo_9.xls.htm. Erigim
Tarihi: 01.06.2023.

Tiirkiye'de 2006 yilinda hedeflenen tutar asilmis, hedef olarak belirlenen
tutardan %3,3 fazla vergi tahsilati gerceklestirilmistir. Krizin etkilerini gdstermeye
basladig1 2007 yilinda ve krizin yasandigi 2008 yilinda hedeflenen vergi tutarlarinin
altinda kalinmistir. 2007 yilinda 2006 ve 2008 yilinda ise %1,4 oraninda hedeflenen
tutardan eksik vergi tahsilati gergeklesmistir. Krizin etkilerinin yogun olarak
gortldiigi 2009 yilinda hedeflenen vergi tutar1 ile gergeklesen tahsilat arasindaki
fark %3,9 oraninda eksik gerceklesmistir. Bu fark ekonomik krizde vergi oranlarinin
azaltilmasi sebebi ile veya miikelleflerin kriz donemlerinde yasadiklari
olumsuzluklardan dolay1 vergi 6demede isteksiz olmalar1 sonucunda meydana gelmis

olabilmektedir.

2010 yilinda Tiirkiye krizin biraktig1 olumsuz etkilerden kurtulmaya baslamis
ekonomik anlamda iyilesmeler gergeklestirmistir. Bir dnceki yil olan 2009 yilinda
hedeflenen ve gerceklesen tahsilat arasindaki oranin yiiksek olmasinin da etkisiyle
2010 yilinda hedeflenen vergi tutar1 1951 yilindan beri ilk defa bir 6nceki yildan
daha diisiik bir tutarda belirlenmistir. Bu tutarin diisiik tutulmasinin da etkisiyle

gerceklesen tahsilat hedeflenen tutardan %7,9 oraninda fazla olmustur.

Ekonomik kriz donemlerinde bireyler ve isletmeler krizlerin ekonomide

yarattig1 olumsuzluklardan dolay1 vergi vermekte isteksizlik yasayabilmektedirler.
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https://www.gib.gov.tr/sites/default/files/fileadmin/user_upload/VI/GBG/Tablo_9.xls.htm.

Kars1 karsiya kaldiklar1 bu olumsuzluklardan dolayr birgok isletme, faaliyetlerini
kisitlamakta ya da kapanmaya varan durumlarla karsi karsiya kalabilmektedir. Bu

gibi durumlarda isletmeler vergisel sorumluluklarini geri plana atabilmektedir.

Kiiresel kriz doneminde yapilan vergi indirimleri neticesinde vergi yiikiinde
azalma meydana gelmistir. Krizin etkilerinin kayboldugu, ekonominin eski haline
donmeye basladigr zaman tekrar vergi ylikiinde bir artig yasandigr goriilmektedir.
Uygulanan vergi indirimleriyle daralan ekonominin rahatlatilmasi diisiiniilerek

miikelleflerin krizden daha az etkilenmesi amaclanmuistir.
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SONUC

ABD’de 2000 yilindan sonra yasanan likidite bollugu karli alanlara
aktarilmak istenmistir. Bu sebeple bankalar 6nce diisiik risk grubuna bu likidite
fazlasini kredi olarak vermis daha sonra yliksek risk grubuna bu krediler iyi analiz
edilmeden verilmeye baslanmigtir. Verilen krediler iyi arastirlmadigindan ortaya
cikan riskin boyutu da yeterince anlasgilamamistir. Bu risk unsuru biiyliyerek
ekonomiyi i¢inden c¢ikilmaz bir hale getirmistir. Bu durum daha da siddetlenerek
ilerleyen zamanlarda diger iilke ekonomilerine de sigramistir. 2007 yil1 ortalarinda
baslayan bu kriz daha onceden kendini hissettirmeye baslamis olsa da ABD’nin
kokli banka ve kuruluslarinin iflas etmesiyle tam olarak baslamistir. 2008 yilinin
ikinci yaristyla birlikte diinyada reel ekonomiler iizerinde etkisini olukca siddetli
hissettirmeye baslamistir. 2008 yilinin 3. ve 4. Ceyreginde kriz etkisini oldukca fazla
hissettirmis ve gelismis ve gelismekte olan iilkelerde biiyiime oranlarinda ciddi

diisiisler yasanmasina sebep olmustur.

2008 yili itibariyle kendini gosteren ve siddeti artarak devam eden kriz
ekonomilerdeki biitlin makroekonomik gostergeleri bozmus, iiretim iizerinde kotii
etkisini birakarak yavaslamasina sebep olmus ayrica talep oranlarinda da 6nemli
diizeyde diisiis yasandig1 goriilmiistiir. Uretimde yasanan kayip dogrudan issizligi
etkileyerek, issizlik oranlarmin artmasina sebep olmustur. Ekonomiler {izerinde
yasanan olumsuzluklar bir an 6nce miidahale edilmesini gerekli kilmistir. Diinya
genelinde merkez bankalar1 piyasalar tizerinde durgunluk ve yavaslamanin artmasi
tizerine duruma miidahale ederek faiz oranlarinda indirime gitmislerdir ve krizin
olumsuz etkisini bir an dnce bertaraf etmek amaciyla politika faizlerini sifira kadar
cektikleri olmustur. Ama kriz kiiresel bir kriz ve ¢ok siddetli bir kriz olmasi
sebebiyle ve de azalan talep oranlarinda uygulanan politikalara ragmen diizelme,
iyilesme olmamasi sebebiyle artik halihazirda kullanilan politika araglarinin yetersiz
oldugu kanisina varilmis ve yeni politika araglar1 arayisina girilmistir. Bu amag
dogrultusunda oOnce amaglarin1 degistirmisler daha sonra yeni politika araglar
kullanmaya baglamiglardir. Merkez bankalarinin amaglar1 hem fiyat istikrarin1 bunun

yaninda da finansal istikrar1 saglamak olmustur. Ve bu amag¢ dogrultusunda yeni
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geleneksel olmayan politika araglarini kullanmaya baslamislardir. Amerika Merkez
Bankas1 bu amag¢ dogrultusunda niceliksel genisleme ve kredi genislemesi gibi para
politikas1 araclarim1 krizin etkisini yok etmek amaciyla kullanmaya baglamistir.
Ancak krizin siddeti her iilke {izerinde ayn1 olmamis ve her iilke de aymi etkiyi
birakmamistir. Bu sebeple her lilke ekonomisi hangi 6l¢iide etkilenmis ise tilkesinin
icinde bulundugu duruma gore hangi politika aracin1 hangi 6l¢iide kullanacagina o
iilke karar vermistir. Kriz oncesi donemde fiyat istikrar1 saglandiginda finansal
istikrarin otomatik olarak saglanacag diisiincesi krizle birlikte tamamen ortadan
kalmistir. Cilinkii kriz sonrasi fiyat istikrarin1 saglayan bazi iilkelerde finansal
istikrarin hala saglanamamis olmasi bu diisiincenin eksikligini tamamen ortaya
koymustur. Bu nedenle iilke ekonomileri yasanan siddetli kriz sonrasinda once
ekonomilerinin krizden en az =zararla nasil kurtulacagma iliskin politikalarin
yiirtitmiislerdir. Daha sonra da asil amaglar1 olan fiyat istikrarini ve onun yaninda

finansal istikrar1 saglama yolunda adimlar atmaya baslamiglardir.

2008 kiiresel finansal krizinin ardindan merkez bankalarinin amaclar ve
politikalar1 degismistir. Fiyat istikrar1 ile birlikte finansal istikrar1 da kapsayacak
politikalar gelistirmislerdir. Tiirkiye 2008 krizini finansal kesim agisindan diger iilke
ekonomilerine gore daha temkinli karsilamistir. Cilinkii Tiirkiye 2000 ve 2001
finansal krizlerinin ardindan yapilanma siirecine girmis ve finansal kesimi iyilestirme
konusunda 6nemli adimlar atilmistir. Bu donemde uygulanan politikalar ile dnemli
Olclide basar1 elde edilmis ve finansal sektor kriz oncesi doneme gore daha da
giiclenerek toparlanmistir. Kamu borg yiikiiniin bu donemde iyice azaltilmis olmasi
finansal kesimi Onemli Olgiide rahatlatmigtir. Tiiketici ve yatirimci kesiminin
giivenini yeniden kazanacak sekilde istikrar1 uygulanmig olan politikalardan sonug
alinmis ve ekonominin genelinde 6nemli Olgiide istikrar saglanmistir. Ekonomide
saglanan istikrar, ekonomik faaliyetlerde de canlanma yasanmasina olanak saglanmis
ekonominin genelinde bir toparlanma izlenmistir. Uluslararasi piyasalarda yasanan
olumlu olaylar, {lilkede gerceklesmis olan yapisal doniisiim vs. 2001 yili itibariyle
Tirkiye i¢in yiikselisin baslangic1 olmustur ve devaminda uygulanan politikalarinda

olumlu sonu¢ vermesiyle biiyiime, enflasyon oranlar1 gibi {ilkenin makroekonomik
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degiskenlerinde iyilesmeler yasanmistir. Kiiresel capta meydana gelen krizin
ekonomi tizerindeki etkisini azaltmak adina biitge dengesini kuvvetlendirecek ve reel

ekonomide rahatlama saglayacak vergi politikalar1 dngdriilmiistiir

2007 yilindan itibaren etkili olmaya baglayan kiiresel kriz Tiirkiye
ekonomisini de 6nemli dlglide etkilemistir. Tiirkiye'de 2007 yilinin bitimine dogru
durgunluga sebep olmus, vergi gelirleri de negatif bir sekilde etkilenmistir. Kurumlar
Vergisi, Katma Deger Vergisi ve Motorlu Tasitlar Vergisi'nde biiyiilk azalmalar
meydana gelmistir. Tiirkiye'de 2008 krizinde uygulamaya koyacagi politikalarin
daha Onceki istikrar programlari ile Ortiislip devami niteligi tasimasi ve

makroekonomik dengeleri korumaya yonelik politikalar olmasi dikkate alinmistir.

Geg¢miste yasanan krizlerde deneyimlendigi gibi durgunluk yasanan krizlerde
genigletici maliye politikalar1 6nem arz etmektedir. Fakat talepte olusan daralmalar
olarak goriilen ve derinlesen krizlerden kurtulmak igin genisletici maliye
politikalarina ek olarak para politikalar1 da uygulamak gerekmektedir. Krizin
etkilerini gidermek adina oncelikle biitiin diinyada oldugu gibi Tiirkiye*de de para
politikas1 yoluyla tedbirler alinmistir. Bu onlemler yetersiz kalmasinin ardindan
maliye politikas1 uygulamaya geg¢irilmistir. Vergi politikas1 olarak da cesitli
sektdrleri kapsayan Katma Deger Vergisi ve Ozel Tiiketim Vergisi indirimleri ve

ayrica belirli bolgelere ve sektorlere 6zel tesvik paketi agiklanmustir.

Ekonomide biiylimenin saglanmasi, istthdamin yiikseltilmesi, bolgeler
arasindaki gelismislik farkinin azaltilmasi ve sektorlerde yasanan kiimelesmenin
Oniine gegilmesi adina yatirimlari tesvik etmek amaci ile 8 Subat 2009 tarihinde 5838
sayill "Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmas: Hakkindaki Kanun" ile yatirnmlar
tizerinden elde edilen kazancglar icin indirimli Kurumlar Vergisi uygulamasina

gecilmistir.

Vergi indirimlerini kapsayan ekonomiyi canlandirma paketi ile kisa siirede
ekonomiyi canlandirmak planlanirken uzun dénemde ise yatirim ve {iretim artisi
hedeflenmistir. Vergi indirimleri ile ilgili olarak yapilan diizenleme 16 Mart 2009

tarithinde yapilmistir Resmi Gazetede yayinlanan "Bazi mallara uygulanacak Katma
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Deger Vergisi ile Ozel Tiiketim Vergisi oranlarimn belirlenmesine iliskin ekli
Karar'"da 15 Haziran 2009 tarihinde kadar gecerli olmak iizere 150 metrekare ve
fazlas1 olan konutlarin teslim edilmesinde Katma Deger Vergisi orant % 18'den % 8'e

distirilmistiir.

Aymi tarihe kadar uygulanmak iizere Ozel Tiiketim Vergisi oranlari ise
buzdolabi, camasir makinesi gibi beyaz esyalarda ve video oynatici, monitdr gibi
baz1 elektronik aletlerde a indirilmistir. Motor silindir hacmi 1600 cm? altinda olan
araglar icin %37'den % 18'e, 1600 - 2000 cm?® arasinda olan araglar i¢in % 60'dan %
54'e 2000 cm®den fazla olanlar i¢in %84'den % 80'e diisiiriilmiistiir. Biiyiik kamyon,
yiik arabalar1 ve midibiisler i¢cin %4'ten %]1'e otobiisler i¢in %]1'den %0'a, minibiisler
icin ise %9'dan %2'ye, motosikletlerde ise motor silindir hacmi 250 cm®“i

asmayanlarda %22'den %11'e 250 cm®ii asanlarda ise %37'den 32'ye diisiiriilmiistiir.

Bu kararin ardindan 29.03.2009 tarihinde resmi gazetede Bakanlar Kurulu
tarafindan yayinlanan yeni bir kararla Katma Deger Vergisi uygulamasinin kapsami
arttirllmistir.  30.07.2009 tarihine kadar gecerli olmak {izere bina teslim
edilmelerinde, mutfak, biiro ve yatak odalarinda kullanilan her tiirlii ahsap ve plastik
mobilyalar, metalleri islemede kullanilan baz1 makinelerde ve diger bazi iirlinlerde

Katma Deger Vergisi oran1 %18'den % 08'e diisliriilmuistiir.

15 Haziran 2009'da sona erecek olan Katma Deger Vergisi ve Ozel Tiiketim
Vergisi indirimlerinde sona gelinmesi ile beraber yeniden diizenlemeye gidilmistir.
Bu diizenleme ile birlikte koltuk, mobilya ve benzeri mallarin teslimlerinde Katma
Deger Vergisi oran1 %8 olarak belirlenmistir. Motor silindir hacmi 1600 cm®ii
gecmeyen araclar igin Ozel Tiiketim Vergisi oram %27 olarak belirlenmistir.
Otobiislerde, % 0 midibiislerde % 1 ve minibiislerde de % 4 olarak belirlenmistir.
Motor silindir hacmi 250 cm®ii ge¢meyenler igin ise Ozel Tiiketim Vergisi oram %

16 olarak belirlenmistir. Beyaz esyada ise % 2 olarak belirlenmistir.

Uygulanan bu vergi indirimleri yukarida da goriildiigii {izere krizden en fazla

etkilenen araba, motor, mobilya, beyaz esya gibi mallar lizerinde yapilmistir. Alinan

108



bu tedbirler ile ingsaat, otomotiv ve benzeri sektdrlerde canlanma yasanmasi

hedeflenmistir.

KOBIi'lerin birlesmelerinin tesvik edilmesi amaci ile 31.12.2009 tarihine
kadar birlesmeye giden KOBI'ler i¢in kanundaki kosullara uymak kaydi ile Kurumlar
Vergisi muafiyeti, % 75 oranina degin indirim igeren Kurumlar Vergisi uygulamasi

yiiriirlige konmustur.

Tiirkiye krizle daha giiclii bir sekilde miicadele edebilmek adina gesitli gelir
kaynaklarina ihtiyag duymustur. 2008 kiiresel krizi doneminde ekonomide goriilen

durgunluk ve issizlik sebebiyle vergi gelirlerinde belirli bir kayip yagamustir.

Bu baglamda "Varlik Baris1" uygulamasi yoluna gidilmistir. Yurtdiginda
bulunan varliklar1 iilke igerisine getirmeyi hedefleyen bu uygulamanin mevcut
gecerlilik siiresi uzatilarak piyasanin hareketlenmesi ve kriz etkisinin azaltilmasi
beklenmistir. 01.10.2008 tarihinden itibaren yurt disindaki para, doviz, altin, cesitli
menkul kiymetler ve sermaye piyasasinda bulunan araglarin kanuni defterlerde yer
almamas1 durumunda mevcut varligini resmi bir belge ile ispat etmesi halinde %2'lik
bir vergi alinmasit kabul edilmistir. Bu araclarin Tiirkiye icerisinde bulunup kanuni
defterlerin kayitlarinda yer almamasi durumunda beyan edilen degerleri iizerinden %

5 vergi alinmasi1 hedeflenmistir.

Ayrica yukarida sayilan vergi politikalarin haricinde 2008 yilinda yasanan
krizin etkilerini azaltmak adina bagka Onlemlere basvuruldugu da goriilmektedir.
Ozel Tletisim Vergisi % 15 oranindan % 5'e diisiiriilmiistiir. Yurt disindan tedarik
edilen krediler i¢in stopaj oranmi % S5'e dustlriilmiistiir. Hisselerdeki alim satim
uygulamalarinda kazanglara yonelik uygulanan vergi orant % 0'a diislirlilmiustiir.
Daha sonra ayni uygulama yabanci yatinmcilar igin de getirilerek ani sermaye
cikislarinin Oniline gegilmeye calisilmig, yerli yabanci arasindaki ayrim ortadan
kaldirilmistir.  Vadesi geldigi halde ©6denmemis olan kamu alacaklar1 igin
taksitlendirme firsatt getirilmistir. Menkul kiymet yatirim fonlar1 ile yatirim
ortakliklar1 piyasalarda olusturduklari islemler sonucu elde ettikleri gelirler igin

banka ve sigorta muameleleri vergisinden muaf tutulmasi uygulamasi getirilmistir.
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Bu politikalarin Merkez bankasi tarafindan uygulanan politikalar ile koordine
edilememesi sonucu piyasa kosullarinin aksamasina ve ekonominin daha da kotii bir
duruma gelmesine de sebep olmustur. 2001 krizi sonrasinda alinan tedbirler ve
reformlar mali yapiy1 giiclendirmis olsa da 2008 kriziyle daralan dis talep ve dis fon
sikintis1  ekonomik biiylime {izerinde daraltici etkiler yaratmistir. Kriz sonrasi
genisletici maliye politikas1 uygulayan bazi iilkelerde mali olarak siirdiiriilebilirlik
sorunlart ile karsilasildigi icin tilkelerin biiyiik bir kismi1 para politikasini destekleyici
bir maliye politikas1 olarak daraltici bigimde tasarlamistir. 2008 kiiresel krizinin
Tiirkiye ekonomisine de sirayet etmesiyle iilkemizde daha esnek yapida maliye
politikalart uygulanmaya baglamisgtir. Bu baglamda uygulanan konjonktiirel maliye
politikalar1 ve kronik biitce agiklarinin dengeye gelebilmesi amaciyla uygulanan
daraltict maliye politikalar1 ekonomide olumlu etkilere sebep olmustur. Diger
taraftan kamu giderlerini ve toplam talebi diisiiriicli etkileri olan politikalar enflasyon
oranin1 diislirse de GSMH gerilemesine de neden olacagi sdylenebilir. Kriz
donemlerinde yalnizca maliye politikalar1 kullanmak kisa dénemli iyilesmeler
saglayabilir. Uzun donemde ekonominin 1iyilestirilebilmesi ve istikrara
kavusturulabilmesi i¢in para ve maliye politikalarinin birbiriyle uyumlu olarak
uygulanmasi ayni zaman da krizlerin Onlenmesi veya krizlerden en az zararla
c¢ikilmasi baglaminda da etkili bir politika aract olmasi yliksek bir ithtimal olabilir.
Reel ekonomik kriz sonrasi uygulanacak etkin bir maliye politikas1 araci krizden
citkma adina bliyiik katki saglayabilir. Uygulanacak bir vergi politikasinin uzun
vadede olumsuz etkiler yaratmamasi i¢in verginin genis tabana yayilmasi ve vergisel
tesvik politikalar: ile desteklenmesi gerekir. Adil bir vergileme sisteminin olmasi ve
miikelleflerin bu biling ve inancta olmas1 vergi politikasin1 basariya ulastiracak bir
diger onemli etkendir. Talebin azalmasma baghh durgunlugun neden oldugu kriz
donemlerinde talebi ve yatirimlari artiran, harcama politikalar1 uygulamak yerinde
bir karar olacaktir. Yatirnmlarin siirdiiriilebilirligi, biiyiime ve kalkinmanin devam
etmesi igin ¢ok gereklidir. Istihdam ve iiretimin devamliligin1 saglamak buna yonelik
politikalar belirlemek, kriz sonrasi ekonomik biiyiimeyi saglayacak parametreler

olabilir.
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