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KURESEL KRiziN DUNYA EKONOMISINE ETKILERI VE GELECEGiI

n

Dr. Orkun OZBEK

Kuaresel kriz 2007 yilin ikinci yarisindan itibaren ABD mali sektorinden baslayarak
derinlesmis ve 2008 yilinin sonbahar aylarinda banka kurtarma operasyonlariyla
doruga cikmigtir. Bu tarihten sonra siddetini arttirarak tum dunyaya yayilmis ve
giderek bir Uretim krizine donugmusgtur.

Dudnya ekonomisindeki egemen gug¢ olmasi nedeniyle Amerika'ya dig dunyadan
aktarilan kaynaklarin olaganusti boyutlara ulagsmasi krizin ilk sinyallerini vermisti.
2008 yilindan donce de ABD’nin cari aciklari giderek artmigti, but¢e aciklari da ayni
hizla tirmanmaktaydi.

Klresel reel Uretimin agirhigi giderek Cin’de yogunlasirken, ABD ekonomisindeki
tlrev piyasalara dayanan varlik fiyatlarini da giderek artiyordu. Krizin etkenleri
arasinda turev piyasalardaki sanal fiyatlarin artmasinin yani sira; mortgage
kredilerinin yapisinin bozulmasi, konut fiyatlarindaki bulylk artiglar, menkul
kiymetlerin fonlanmasinda yasanan sikisiklik, kredi turev piyasalarinin geniglemesi
gibi etkenler yol agmistir.

Batun bu etkenlerin sonucunda reel Uretimle sanal gelirler arasindaki iyice agilan fark
kiresel krize neden olmustur. 2008 yilinda, toplam dlnya gayri safi hasilasi yaklasik
60 trilyon dolar iken, turev piyasalarinda yaklasik 670 trilyon dolarlik iglem
yapilmaktaydi. Sanal para gecgek uretimin 10 katini asmisti. Krizin temel nedeni
budur.
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Ancak finansal kriz kisa bir stre sonra reel Uretim Uzerinde etkisini gosterdi. G7
ulkelerindeki yavaglama, gelismekte olan Ulkelerin de buyumesini asagi ¢cekmeye
basladi.

2008’in son aylarindan baslayarak strekli disen sanayi Uretimi, kapasite kullanim
oranlarindaki gerileme, batan dev sirketler, ekonomiyi kurtarmak igin agiklanan
trilyonlarca dolarlik yardim paketleri, kuresel ekonomik krizin boyutlarini anlamaya
yeter.

Gelinen noktada, 2009'un sonlarinda gelisen ekonomiler hala daha durgunlukla
bogusmaya devam etmekteler. Krizden cikilacagina iligkin guglu isaretler henuz
belirginlesmis degil. Buna karsin 2009 yilinin da kayip bir yil olacagi kesinlesmis
durumdadir.

Basta ABD olmak uzere AB ulkeleri ve diger
gelismis ekonomilerde 2009 yili blyame tahminleri |
surekli revize ediliyor. Cogu ekonominin 2009 yilini
daralmayla kapatacagi ¢ok agiktir.

Krizin dinya ekonomilerine en derin ve yaralayici
etkisi durgunluk, igsizlik artig1 ve butgce aciklarinin
giderek artmasi yolunda olmustur. Krizden c¢ikis
receteleri olarak Ulkeler birbiri ardina i¢ talebi
canlandirici, kamu harcamalarini arttirici 6nlem
paketlerini agiklamistir. Bir kisim Ulkeler ise krizi
IMF destegiyle asmaya ¢alismaktalar.

Ancak, krizin baslangicinda Lehman Brothers’in batmasiyla yasanan ylzde 44
oranindaki borsa c¢oOkusu, hala denetim altina alinamayan karmasik borsa
enstrimanlari, kredi ve tlrev piyasalarinin toplam hacminin dinya ekonomisinin
yaklasik 10 katina ulastigi g6z ontne alinmalidir.

Krizin asilmasi icin temizlenmesi gereken kredi képugunin, kapasite fazlasinin ve
kapanmasi gereken talep aciginin, 1929 krizinden ¢ok daha blyuk oldugu kolaylikla
kavranabilir.

Krizin gegtigine, cikigin bagladigina iligkin yorumlar i¢in erkendir. Yapisal etkenler
yerli yerine oturmadan, krizin bir donem ABD’nin bliylime hizinin beklenenin biraz
ustinde ¢ikmasina bakarak agilma surecine girmesini beklemek agiri iyimserlik olur.

Birgok ekonomist, ABD ekonomisi i¢in son agiklanan yuzde 3,5’lik buylme hizinin en
fazla 0,5’lik kisminin piyasanin kendisinden kaynaklandidini, geri kalanininsa, devlet
harcamalarindan, kurtarma ve tegvik Onlemlerinin etkilerinden kaynakladigi
konusunda hemfikir.

Ancak bundan sonrasi igin 6zellikle dinya ekonomisinden beklentiler konusundaki
tartismalarda iki nokta on plana ¢ikmaktadir.
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Birincisi, bazi ekonomistlere gore; resesyon oncesi buyume trendine geri donme
olasihgr uzun bir sure icin bulunmamaktadir. Buna gore iyimser olasilik ekonominin
uzun sure durgunlukla, dip noktasi arasinda gidisatin devam edecegi seklindedir.
Ekonomiyi uzun sureli bir patinaj donemi beklemektedir.

Diger nokta ise ekonomide en kotinin geride birakildigi yoniindedir. Istikrarli bir
buyumeden soz edilmesi i¢in henlz erken olsa da, birkag yila yayilacak bir patinaj
doneminden bahsedenler bulunsa da, artik dip noktasinin asildigini soylemek
mumkuanddr.

Bu konuda, Uluslararasi Para Fonu (IMF)nin son olarak 1 Ekim 2009 tarihinde
yayinladigi raporda yer alan tahminler, diinya ekonomisinde iyilesmenin basladigini,
ancak duzelmenin biraz daha zaman alacagini ortaya koymaktadir.

“‘Dinya Ekonomik Goérinim” raporundaki rakamlar, ¢cogu parametrede ekonominin
kuresel Olcekte dizelme basladiginin ilk isaretlerini verdigini de gostermektedir.

2009 yili igin daralma tahminleri bir dnceki rapora gore daha kiguk orana inmis, buna
karsilik 2010 yili byime tahminleri de artmis durumdadir.

Ornegin IMF, 2009 yili kiiresel dlgekte ekonominin daralma tahminini yiizde 1,4’ten
yuzde 1,1°e indirmigtir. 2010 yih blyume tahmini ise yluzde 2,5'ten ylzde 3,1'e
yukselmistir.

Dinya ekonomisindeki blyimenin lokomotifinin ise yine Cin ve Hindistan olacagi
anlasilmaktadir. 2010 yili igin Cin’in yuzde 9,0, Hindistan’in ise yuzde 6,4 oraninda
blylyeceg@i tahminlerin en dikkat cekici olani. Clnkd bu iki Glke en kalabalik
ulkelerden ikisi olduklari i¢in, bu oranda bir bliyume yakalayabilirlerse, global
ekonomi kriz 6ncesindeki kadar olmasa bile, toparlanmada bagi ¢ekeceklerdir.

Ozellikle ihracatgi (lkeler agisindan Cin ve
Hindistan’in yuksek buyume oranlarini
yakalamasi, ¢ok buylk pazara donuk uretim
yapmalarinin, dolayisiyla krizden reel Uretime
dayanarak ¢ikmalarinin da garantisi niteligindedir.

Euro bolgesi ekonomileri ise, diger bolgelere
oranla buylmesi en sinirh  kalacak bdlge
niteligindedir. 2009 yilinda yuzde 4,2 oraninda
daralma beklenen bdlgede, 2010 vyilina iligkin
buyUme orani tahmini ise yalnizca yuzde 0,3 ile
sinirli durumdadir.
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Tarkiye'yi ilgilendiren diger iki bolgedeki bliytime beklentisi ise 2010 yili igin ¢ok fazla
umut vaat etmemektedir. Rusya’nin 2009 yilinda yuzde 7 oraninda kugulmesi
beklenirken, 2010 yilina iligkin buylime tahmini ise yalnizca yuzde 1,5 ile sinirlidir.
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IMF, Ortadogu icin Rusya’ya oranla daha iyi bir blyime beklentisine sahiptir. Rapora
gore, 2009 yilinda Ortadogu yuzde 2,0 bayurken, 2010 yil i¢in yuzde 4,2 oraninda
buyume beklentisi bulunmaktadir.

Dunya ekonomisinin gelecegine iligkin bu ongorulerde iyimserlik payl bulunmakla
birlikte, krizden ¢ikigin da hayli sancili olacagi kesin gorunuyor. Kaldi ki bu raporlarin,
IMF gibi serbest piyasa ekonomisine gonulden bagli, sistemin sorgulanmasini kabul
etmeyen bir yapiya sahip kurumlarca yayinlandiginin géz ardi edilmemesi gerekiyor.

Dunya ekonomisinin canlanmaya basladigi konusunda giderek artan bir fikir birligi
var. Canlanmanin yaygin oldugu, hemen tim ekonomilerin yeniden biylime rayina
yoneldigi gorustunde de ayni durum s6z konusu.

Ancak kismi canlanmanin baslamis olmasi, krizin tekrar etmeyecegi anlamina
gelmiyor. Yukarida deg@indigimiz, krizi ortaya c¢ikaran nedenler ve genel olarak
denetimsiz serbest piyasa Uzerine dusinulmez, her seyin eskisi gibi devam edecegi
sanisina kapilinirsa, krizin de yeniden yagsanmayacagini kimse garanti edemez.




