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Saymn Bakanim, TUSIAD’in Degerli Uyeleri, Saygideger Katilimcilar, Degerli Basin Mensuplari,

TUSIAD Yénetim Kurulu adina hepinizi saygi ile selamliyorum. TUSIAD-EAF isbirligi ile
hazirlanan “Iktisadi Dalgalanmalar ve Kiiresel Kriz” baslikl1 konferansimiza hos geldiniz.

Degerli Katilimcilar,

Hepinizin bildigi gibi, 2007 yilinda Amerikan konut piyasasinda patlak veren sorunlar, tim
diinyada ciddi bir durgunliga yol act1. Ustelik krizin boyutu tahminlerin ¢ok iizerindeydi. Sayin
Adrian Pagan’in konusmasi bize krizleri anlamak ve tahmin etmek konusunda ¢ok biiyiik ufuklar
acacak.

2008 yili sonlarina dogru diger gelismis ve gelismekte olan lilke finansal piyasalarinda da
hissedilmeye baslamisti. Krizin etkileri 2009 yilinda ciddi 6lgiide hissedildi, birgok iilke
ekonomisi 6nemli Ol¢iide daraldi, koklii finans kurumlarinin giivenilirligi tartisma konusu oldu.
Gelismis ve gelismekte olan {ilkelerin biiylimelerini olumsuz yonde etkileyen bu kriz, 2009
yilinda diinya ekonomisinde %0.8’lik daralmaya neden olurken, Tiirkiye ekonomisi de 2009’un
ilk ¢ceyreginde tarihinin en ciddi ekonomik daralmasini yasadi.

Bugiin kiiresel ekonomi krizden ¢ikiyor ama diinyanin bazi bolgeleri yeni krizlerle sarsiliyor.
Krizle miicadele igin gerceklestirilebilen {ilkelerarast koordinasyon kriz sonrasi finansal
mimarinin sekillendirilmesinde ayni hizla devreye sokulamiyor. Avrupa Birligi, baz1 iiye
tilkelerin yiizyiize olduklar1 bor¢ batagi sorununa kalici ve herkesi rahatlatan bir ¢6ziim iiretmekte
zorlaniyor. Ekonomik nedenlerle gerekcelendirilen ulusal smirlarin igine yeniden ¢ekilme tavri,
kiiresellesme i¢in bir risk olusturuyor.

Son donemlerin en agir krizinin dip noktasini gordiik ve ¢ikisin da isaretlerini hissettik. Diinya
katma degerinin nerdeyse yiizde 10’una yakin bir destek paketi aciklanmis ve bu paketin dnemli
bir boliimii de uygulamaya koyulmusken 2010 yilinda hizli bir ¢ikis géormek herhalde ¢ok
sasirtict degil. Saym Ayhan Kose’nin konusmasi, kriz sonrasi bizi bekleyen biiyiime siirecinin
dinamiklerine 151k tutacak.

Ancak bu ¢ikisin ne kadar saglam ve ne kadar kalici oldugunu anlamak i¢in oncelikle krizin
nedenlerine bakmamiz gerekiyor. Krizin nedeni yapisal nitelikte. Yani iilke ekonomilerinde
makro politikalarin yol actigi bir 1sinma ve buna bagli olusan bir “biiyiime - kiiclilme”
dongiisiinden bahsetmiyoruz.

Krizin yapisal nedenleri arasinda bir ¢ok faktdr var ama bunlar arasinda en belirleyici olani
finansal regiilasyon ve gozetimin kiiresellesme siirecindeki hizlanmanin gerektirdigi noktanin
gerisinde kalmis olmasi. Bu durumun sirf bir tesadiif olmayabilecegini, regiilasyonlardaki
zafiyetin kiiresel diizlemdeki tasarruf dengesizlikleri siserken, mali akimlardan pay kapmay1
kolaylastirdigin1 da géz Oniine almaliy1z. Krizle miicadele i¢in sarf edilmis olan trilyonlarca
dolara ragmen, meselelerin kdkenindeki kiiresel dengesizlikler ve finansal regiilasyon eksiklikleri
sorunlarinin hala tam olarak ¢6ziilmedigini hatirda tutmamiz gerekiyor. Saymm Sebnem
Kalemli’nin konusmasi, bu konudaki diisiincelerimizi zenginlestirmemize imkan verecek.

Dolayisiyla, benzer bir krizi yeniden yasamamak i¢in finansal regiilasyonlarin, kiiresellesmenin
dogal seyrine ayak uydurmasi gerekecek. Bu siire¢ iki bicimde isleyebilir. Ilki ve acikca tiim



tilkelerin refah seviyeleri acisindan daha arzu edileni kiiresellesmenin ivmelenerek devam etmesi.
Bir baska ifadeyle, kiiresel regiilasyon ve denetim sisteminin, iilkeler arasindaki ekonomik
entegrasyona uyumlu hale getirilmesi. Kiiresel krizle miicadelede iilkeler arasi koordinasyonu
saglamak konusunda cok basarili bir smav vermis olan G20 platformu tam anlamiyla
kurumsallasirsa kiiresellesmenin bir sonraki evresine gegiste onemli bir adim atilmis olur.

Ikinci alternatif ise kiiresellesme siirecinin bir kez daha darbe almasidir. Bu durumda her iilke
kendi i¢ine kapanir, piyasalar entegre olmayinca finansal piyasalarin regiilasyonu koordine etme
ihtiyaci da ortadan kalkar ve i¢e kapanik bolgeci anlayis eski parlak giinlerine doner.

Hig siiphesiz birinci segcenegin yaninda olmak gerekiyor. Ama ilk segenek ihtimalini riske sokan
cok sayida gelisme oluyor.

ABD’de, 2000’11 yillarda hem diinya ekonomisine, hem ABD ekonomisine biiyiik bir dinamizm
saglamis olan finansal inovasyona ciddi set vuracak, bankaciligi eski dar kaliplarina geri
gotiirecek bir  regiilasyon anlayisi ¢ok ciddi ve saygin isimlerden giderek artan bir destek
buluyor.

Yunanistan krizi “Mali Kuralin” Avrupa Birligi ig¢inde isletilmiyor olmasini su yiiziine ¢ikartiyor.
Almnan trilyon dolarlik 6nlemlere ragmen Euro’daki deger kaybinin dniine gegilememesi {izerine
Almanya’daki diizenleyici otorite tek tarafli olarak harekete geciyor.

Gelismis tilkelerde kiiresellesme egilimleri ile uyusmayan bu hareketlere karsilik Dogu Asya
iilkelerinde ekonomik milliyetgilik her zaman revacta oldu. Bu tilkeler rekabet¢i kur, kati faiz
gibi klasik makro araglar ile neredeyse gelirinin yiizde 50’sini tasarruf ediyor ve ¢ok hizli bir
biiylime ve ihracat artigin siirdiirebiliyorlar.

Kiiresellesme siirecine zarar verebilecek bu egilimler, krizde uygulanan hacimli destek
programlarindan zaman i¢inde ve yine iilkeler arasinda koordinasyon ile vazgecilmesi ihtiyaci
acisindan da zararli. Bu koordinasyonun saglanamamasi, ya diinyayr yeni bir krizin esigine
getirecek ya da enflasyonda diinya ¢apinda bir yiikselmeye yol acacak.

Kiigtlik-acik ekonomi yapisindan biiyiik-a¢ik ekonomi hattinda hareket eden, dis ticaret hacmi
gelirinin yarisini olusturan bir Tiirkiye, tiim kiiresel dalgalanmalardan eskiye gore ¢ok daha fazla
etkileniyor. Bu nedenle, kiiresellesmenin derinlestirilmesi ile ulus devlet modeline geri doniilmesi
arasindaki bu gelgitleri yakindan takip etmek gerekiyor. Ama bir G20 iiyesi olarak Tiirkiye, ayn
zamanda diinyanin geleceginin sekillendirilmesinde de s6z sahibi. Tiirkiye tercihini
kiiresellesmenin kurum ve isleyisiyle tahkim edilerek gelistirilmesi dogrultusunda yaparken,
kendi i¢indeki sorunlari ¢oziimleyerek kiiresel diizendeki yerini biraz daha saglamlastirmali.

Oniimiizde Tiirkiye icin krizin yaralarinin sarilmaya devam ettigi bir donem var. Dunyadaki
diizelme siireci yavas ilerliyor ve kiiresel ekonomik faaliyet halen kriz 6ncesi seviyelerin altinda.
Kiiresel ekonomiye yonelik veriler 2009°un ikinci yarist itibariyle diizelmenin basladigini
gosterse de, bu diizelmenin 2010 yilinda hangi 6lciide siirdiiriilebilecegi halen netlesmedi.
Kiiresel kriz neticesinde 2009 yilinda %4.7 kiigiilmiis olan Tiirkiye ekonomisi 2010 yilinda %5
civarinda biiyliyebilecek.



Ama gecen seneye gore iyi olmak demek, mutlak olarak iyi olmak anlamina da gelmiyor. Talep
toparlaniyor, ama enflasyon ve cari agik da artiyor. Yeni istihdam yaratiliyor ama arzulanir
diizeyde degil. Bu nedenle issizlik orani korkutmaya devam ediyor. Kamu agiklar1 Avrupa’y1
sarstyorken Tiirkiye mali kural aciklayarak ¢cok olumlu bir adim atiyor ama sosyal harcamalarina
ancak Avrupa’nin yarisi kadar pay ayirabiliyor. Yani zayiflarin arasinda hizla siyriliyoruz, ama
en iyiye ulagmak i¢in daha ¢ok yol kat etmek gerekiyor.

Bu siiregte hem para hem maliye politikalarinin uyum iginde uygulanmasinin yani sira kriz
doneminde elde edilen diisiik enflasyon, faiz ve cari islemler acig1 gibi gelismelerin
stirdiriilebilirligi, Tiirkiye ekonomisinin gelecegine iliskin duyulan giiveni artiracak unsurlar
olarak one ¢ikiyor. Bilyiimeyi siirdiiriilebilir kilacak bu adimlar, kiiresel ekonomide meydana
gelebilecek olasi dalgalanmalar karsisinda Tiirkiye ekonomisine manevra alami yaratacak. Bu
manevra alani hem finans kesimi hem de reel kesim i¢in ¢ok dnemli.

Kiiresel kriz sonrasi donemde ortaya ¢ikacak yeni diizenlemelerden en ¢ok etkilenecek
kesimlerden biri de sirketler kesimi olacak. Ozellikle 2000°1i y1llarda kiiresel likidite bollugundan
diinyadaki diger firmalar gibi Tiirk firmalar1 da yararlanma olanagi bulmus, bu firmalar
piyasalardan ucuz ve bol sekilde bor¢lanma imkani yakalamisti. Borglanma kosullarinda goriilen
bu kolayliklar ve imkanlarin ¢ogalmasi, sirketlerin karliliklarin1 da 6nemli 6l¢lide arttirmalarina
neden olmustu. Fakat son yasanan krizle birlikte kiiresel ekonomide bu model artik gegerliligini
yitirdi. Yeni donemin kosullarina bugiinden hazirlanmaya baslamazsak, yarin ¢ok ge¢ kalmis
olacagiz. Bu ¢er¢evede kurumsal degisikliklerin etkileri iizerine Saym Fabian Canova’nin
aktaracag1 AB’deki bulgularin Tiirkiye i¢in 6nemli derslere isaret edecegini diisiiniiyorum.

Degerli katilimcilar,

Konusmama son verirken, TUSIAD-EAF ortak isbirligi ile diizenlenen bu konferansin basta
yurtdigindan gelen degerli iktisatcilar Adrian Pagan, Fabio Canova ve Ayhan Kdse olmak iizere,
tim katilimcilarina yapacaklar1 katkilar i¢in ¢ok tesekkiir ediyorum. Bu konferansta ele
alacagimiz konularin bugiin yasadigimiz krizi ve bu krizden ¢ikis icin izleyecegimiz politikalara
151k tutmasini diliyorum. Hepinize katilimlariniz i¢in bir kez daha tesekkiir ediyorum.



