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Yo​ğun bir kar ya​ğı​şı​nın ol​du​ğu ve Ve​fa sa​lo​nu​nun ne​re​dey​se ta​ma​mı​nın dol​du​ğu bir kış ak​şa​mı “Eko​no​mi​de Kriz Tar​tış​ma​la​rı ve 2008’den Bek​len​ti​ler” baş​lık​lı pa​nel ya​pıl​dı. An​lat​tı​ğı anı ve fık​ra​lar ile din​le​yen​le​ri te​bes​süm et​ti​ren Dr. Mus​ta​fa Özel’in otu​rum baş​ka​nı ol​du​ğu pa​nel​de ko​nuş​ma​cı​lar, Dr. Ad​nan Bü​yük​de​niz, Dr. M. İb​ra​him Tur​han, Doç. Dr. Lok​man Gün​düz ve Doç. Dr. İb​ra​him Öz​türk idi.

2007 Ağus​tos ayın​da ABD’nin ipo​tek​li ev kre​di​si (mort​ga​ge) sek​tö​rün​de or​ta​ya çı​kan kriz ve bu kri​zin 2008 yı​lı​na yan​sı​ma​la​rı​nın ele alın​dı​ğı pa​nel​de ilk ko​nuş​ma​cı Ad​nan Bü​yük​de​niz idi. 

Kü​re​sel pi​ya​sa​lar​da​ki son dal​ga​lan​ma​nın eko​no​mi gün​de​min​de baş​lat​tı​ğı çe​şit​li​lik ile ik​ti​sat ta​ri​hi​ne ge​çe​ce​ği​ne dik​kat çe​ken Bü​yük​de​niz, kri​zin ma​lî pi​ya​sa​lar​la il​gi​li te​mel var​sa​yım​la​rı​mı​zı ge​çer​siz kıl​dı​ğı​nı be​lirt​ti. Dün​ya eko​no​mi​si son yir​mi yıl​lık dö​nem​de bu​na ben​zer dört kriz ya​şa​dı: 1980’li yıl​lar​da Ja​pon his​se se​ne​di pi​ya​sa​sın​da​ki şiş​kin​lik, 1990’lı yıl​la​rın or​ta​la​rın​da Do​ğu ve Gü​ney As​ya’da his​se se​ne​di ve gay​ri​men​kul kri​zi, 1990’lı yıl​la​rın so​nun​da Ame​ri​ka ve Av​ru​pa’da his​se se​ne​di pi​ya​sa​la​rın​da ya​şa​nan kriz ve son ola​rak 2000’li yıl​lar​da ge​liş​miş ül​ke​ler​de ya​şa​nan kriz. Bü​yük​de​niz’e gö​re, bu kriz​ler ara​sın​da ba​zı or​tak özel​lik​ler var: Fi​nan​sal eko​no​mi​nin re​el eko​no​mi​den ay​rış​ma​sı ve ken​di ba​şı​na ba​ğım​sız ola​rak ha​re​ket et​me özel​li​ği. Di​ğer bir ifa​dey​le, his​se se​ne​di ve men​kul​leş​ti​ril​miş gay​ri​men​kul gi​bi pi​ya​sa​lar​da fi​yat​la​rın ola​ğa​nüs​tü şi​şe​rek re​el eko​no​mi ile bağ​la​rı​nı ko​par​ma​sı. So​nuç​ta, fi​nan​sal ve re​el eko​no​mi​nin bir​bi​rin​den ba​ğım​sız ha​re​ket eder ha​le gel​me​si. İk​ti​sat ta​ri​hi​ne ba​kıl​dı​ğın​da, bu tip ay​rış​ma​la​rın uzun sü​re​li ola​ma​ya​ca​ğını ve pi​ya​sa​la​rın dü​zelt​me ya​pa​rak fi​nan​sal eko​no​mik de​ğer​le​ri​ni re​el eko​no​mi​nin de​ğer​le​ri​ne yak​laş​tı​ra​ca​ğı​nı ifa​de eden Bü​yük​de​niz, bu​gün ya​şa​nı​lan ola​yın bir kriz de​ğil cid​di bir dü​zelt​me ol​du​ğu​na dik​kat çek​ti.

Bü​yük​de​niz’e gö​re, 2000’li yıl​lar​da özel​lik​le Ame​ri​kan pi​ya​sa​sın​da gay​ri​men​kul fi​yat​la​rı ar​tar​ken fa​iz oran​la​rı düş​tü. Fa​iz oran​la​rı​nın düş​me​si so​nu​cu ar​tan li​kidi​te, mort​ga​ge kre​di​le​rin​de aşı​rı bir ar​tı​şa ne​den ol​du. Ame​ri​kan ban​ka​la​rı ye​ni kre​di ens​trü​man​la​rı, borç​lan​ma ve li​ki​dite araç​la​rı oluş​tur​du​lar (ipo​tek​li borç araç​la​rı, var​lı​ğa da​ya​lı araç​lar vs.). Bir bi​rim re​el var​lık kar​şı​lı​ğı dört-beş bi​rim fi​nan​sal var​lık ya​ra​tıl​dı. ABD’de 8 tril​yon do​lar​lık gay​ri​men​kul pi​ya​sa​sı​nın 1 tril​yon do​lar​lık yük​sek risk​li kre​di pi​ya​sa​sın​da​ki bir prob​lem, mil​lî  ha​sı​la​nın 40 tril​yon do​la​ra yak​laş​tı​ğı dün​ya eko​no​mi​sin​de kre​di pi​ya​sa​sı​nı sar​sı​yor. Bu​nu müm​kün kı​lan şey; tek bir ürün​den bir​kaç ürün çı​ka​ran ve bu​na fi​nan​sal ino​vas​yon de​ni​len ye​ni kre​di araç​la​rı​nın oluş​tu​rul​ma​sı. Fi​nan​sal ino​vas​yon (fi​nan​sal ye​ni​lik​çi​lik) ve tü​rev ürün​ler​le kre​di​nin öden​me​me ris​ki, ban​ka​lar ta​ra​fın​dan mil​yon​lar​ca ki​şi​ye da​ğı​tıl​dı. “Dü​şük risk yük​sek ge​ti​ri” ca​zi​be​si​ne ka​pı​lan in​san​lar, gi​de​rek bu ha​vu​zu dol​dur​ma​ya baş​la​dı. Ame​ri​ka​lı​lar​dan Çin​li​le​re ka​dar bir​çok kim​se bu işin içi​ne gir​di. So​nuç​ta çok kü​çük de​ni​len bir pi​ya​sa, dün​ya fi​nan​sal eko​no​mi​yi et​ki​le​di. Ay​rı​ca bu kriz, ge​liş​miş pi​ya​sa​la​rın “ye​te​rin​ce de​rin, ye​te​rin​ce otur​muş, ye​te​rin​ce yet​kin” ve bu pi​ya​sa​la​rın sa​nıl​dı​ğı ka​dar risk​siz, Tür​ki​ye gi​bi ge​liş​mek​te olan pi​ya​sa​la​rın da sa​nıl​dı​ğı ka​dar risk​li ol​ma​dı​ğı​nı gös​ter​di. Bü​yük​de​niz, ya​şa​nan kri​zin Tür​ki​ye eko​no​mi​si​ni; re​el eko​no​mi, ser​ma​ye ha​re​ket​le​ri ve bek​len​ti​ler ka​na​lı ile et​ki​le​ye​bi​le​ce​ği​ne dik​kat çek​ti. 

Dün​ya​da Ocak ayın​da bir fır​tı​na kop​tu ve ilk aşa​ma​da ser​ma​ye sa​hip​le​ri pi​ya​sa​lar​dan çe​kil​di. Ocak ayın​da Tür​ki​ye bor​sa​sın​dan 925 mil​yon do​lar ile son se​kiz yı​lın en bü​yük çı​kı​şı ger​çek​leş​ti. İkin​ci aşa​ma​da ise ser​ma​ye​dar​la​rın se​çi​ci dav​ra​na​cak​la​rı​nı ifa​de eden Bü​yük​de​niz, Ha​zi​ran ayın​dan son​ra Tür​ki​ye’nin bu se​çi​ci​lik fak​tö​rü ile fay​da sağ​la​ya​ca​ğı​nı tah​min edi​yor. Tür​ki​ye, bu du​rum​da çı​kış veren de​ğil gi​riş alan ta​raf​ta yer ala​cak.

Geç​miş ra​kam​lar​dan ha​re​ket​le kri​zin ana​li​zi​ni ya​pan Lok​man Gün​düz, böl​ge​sel fak​tör​le​rin kü​re​sel fak​tör​le​re gö​re gi​de​rek da​ha faz​la önem ka​zan​dı​ğı​na dik​kat çek​ti. ABD eko​no​mi​si 1980-90 yıl​la​rı ara​sın​da dün​ya eko​no​mi​sin​de çok önem​li bir ko​num​day​ken 2000’ler​de Çin ve Hin​dis​tan gi​bi ül​ke​ler çok önem​li bir ko​nu​ma gel​di. Dün​ya​nın her​han​gi bir böl​ge​sin​de ya​şa​nan eko​no​mik krizin, baş​ka bir böl​ge​yi es​ki​den ol​du​ğu ka​dar et​ki​le​me​ye​ce​ği​ni, di​ğer bir ifa​dey​le coğ​raf​ya​lar ara​sın​da bir ay​rış​ma ol​du​ğu​nu sa​vu​nan de​co​up​ling (ay​rış​ma) te​ori​si​nin son za​man​lar​da gi​de​rek da​ha çok ifa​de edil​di​ği​ne de​ği​nen Gün​düz, bu te​ori​yi sa​vu​nan ki​şi​le​rin da​yan​dık​la​rı te​mel ar​gü​man​lar ola​rak, Ame​ri​ka eko​no​mi​si​ne her​han​gi bir şey ol​sa bi​le, bü​yü​me oran​la​rı ile or​ta​la​ma​yı yük​sel​ten Ko​re, Ma​lez​ya, En​do​nez​ya, Çin ve Hin​dis​tan gi​bi ül​ke​ler sa​ye​sin​de dün​ya eko​no​mi​sin​de da​ral​ma​nın ol​ma​ya​ca​ğı​nı ile​ri sür​dü. Bu​na ek ola​rak, 1960-85 yıl​la​rı için IMF’nin yap​tı​ğı ça​lış​ma​ya ba​kıl​dı​ğın​da, sa​na​yi​leş​miş ül​ke​ler​de böl​ge​sel fak​tör​ler kü​re​sel fak​tör​ler​den da​ha önem​li ha​le ge​li​yor. Bu​ra​dan ha​re​ket​le, tek bir ül​ke​de or​ta​ya çı​kan eko​no​mik kri​zin di​ğer ül​ke​le​ri et​ki​le​me gü​cü​nün azal​dı​ğı or​ta​ya çı​kı​yor. Fa​kat dün​ya eko​no​mi​le​ri ara​sın​da​ki ay​rış​ma id​di​ala​rı için vaktin he​nüz er​ken ol​du​ğu​nu söy​le​yen Gün​düz, 2000 son​ra​sı dö​nem​de de ABD’nin dün​ya​nın bir nu​ma​ra​lı eko​no​mi​si ol​du​ğu​nu ifa​de et​ti ve ay​rı​ca ABD’nin, dün​ya ih​ra​ca​tın​da Av​ro böl​ge​sin​den son​ra ikin​ci, it​ha​lat​ta ise bi​rin​ci sı​ra​da yer al​dı​ğı​na dik​kat çek​ti. Gün​düz, eğer ABD eko​no​mi​sin​de ya​vaş​la​ma olur​sa di​ğer ül​ke​le​rin faz​la et​ki​len​me​ye​ce​ği​ni fa​kat re​ses​yon olur​sa dün​ya eko​no​mi​si​nin cid​di an​lam​da olum​suz et​ki​le​ne​ce​ği​ni vur​gu​la​dı.

Tür​ki​ye eko​no​mi​si​ne son yıl​lar​da ya​ban​cı ser​ma​ye​nin bü​yük kat​kı sağ​la​dı​ğı​nı be​lir​ten Gün​düz, gi​de​rek ar​tan ya​ban​cı ser​ma​ye​nin or​ta ve uzun va​de​li borç​lar ile doğ​ru​dan ya​pı​lan ya​tı​rım​lar​dan oluş​tu​ğu​na dik​kat çek​ti. Gün​düz’ün yi​ne bu dö​nem için dik​kat çek​ti​ği bir di​ğer hu​sus, fi​nans pi​ya​sa​la​rın​da Tür​ki​ye’nin dün​ya ile bü​tün​leş​me​si idi. Geç​miş ve​ri​le​ri esas ala​rak IMF’nin ha​zır​la​dı​ğı ra​po​ra gö​re, ABD eko​no​mi​si %1 dü​şer​se Tür​ki​ye eko​no​mi​si %0,04, AB eko​no​mi​si %1 dü​şer​se Tür​ki​ye eko​no​mi​si ise %0,25 kü​çü​lü​yor. Gün​düz, ABD eko​no​mi​si kri​ze gi​rer​se Mek​si​ka ve Ka​na​da’nın bun​dan cid​di an​lam​da et​ki​le​ne​ce​ği​ni be​lirt​ti.

Dün​ya eko​no​mi​le​ri gi​de​rek ABD’den ay​rı​şı​yor. Ken​di böl​ge​sin​de​ki ti​ca​re​ti bü​yük öl​çek​te art​tı​ğı için Çin, gi​de​rek ABD’ye da​ha az ba​ğım​lı ha​le ge​li​yor. Tür​ki​ye ise bu kriz​den iki şe​kil​de et​ki​le​ne​cek: Re​el ve ser​ma​ye ka​na​lı. Re​el an​lam​da, Tür​ki​ye’nin ABD ile ti​ca​re​ti çok kü​çük mik​tar​da ol​du​ğun​dan doğ​ru​dan et​ki​len​me​ye​cek. Fa​kat ABD-AB ara​sın​da​ki ti​ca​ret cid​di bo​yut​la​ra var​dı​ğı ve dış ti​ca​ret​te en bü​yük or​ta​ğı​mız AB ol​du​ğu için, Tür​ki​ye’nin bu kriz​den do​lay​lı şe​kil​de et​ki​le​ne​ce​ği​ni be​lir​ten Gün​düz, bu et​ki​nin çok bü​yük ol​ma​ya​ca​ğı​nı tah​min edi​yor. Asıl et​ki ise ser​ma​ye ka​na​lın​dan ge​le​cek. Çün​kü geç​mi​şe oran​la Tür​ki​ye’de fi​nan​sal en​teg​ras​yon ol​duk​ça yük​sek gö​rü​lü​yor. ABD’de fi​nan​sal pi​ya​sa​lar​da​ki gös​ter​ge​ler ile Tür​ki​ye’de​ki de​ğiş​ken​ler ara​sın​da cid​di bir iliş​ki var. Do​la​yı​sıy​la bu iliş​ki se​be​biy​le Tür​ki​ye eko​no​mi​si bu kriz​den et​ki​le​ne​cek​tir.  

Üçün​cü pa​ne​list İb​ra​him Öz​türk, kri​zin Tür​ki​ye’nin re​el eko​no​mi​si​ne na​sıl yan​sı​ya​ca​ğı hak​kın​da ko​nuş​tu. Tür​ki​ye’de​ki en kri​tik ko​nu​nun, bek​len​ti​le​rin iyi yö​ne​ti​le​me​me​si ol​du​ğu​nu söy​le​yen Öz​türk, ba​zı züm​re​le​rin ül​ke bek​len​ti​le​ri​ni dü​şür​me gay​re​tin​de ol​du​ğu​nu be​lirt​ti. 

Yer​li ile ya​ban​cı se​nar​yo​lar ara​sın​da​ki fark​lı​lı​ğa dik​kat çe​ken Öz​türk’e gö​re yer​li​ler, Tür​ki​ye’nin son 10 yıl​da​ki kriz ta​ri​hi​ne ve ba​sın​da kriz üze​ri​ne ya​zan ba​zı ki​şi​le​rin ya​zı​la​rı​na ba​ka​rak ka​rar ve​rir​ken ya​ban​cı​lar fır​sat​la​ra odak​la​nı​yor. Son yıl​lar​da eko​no​mik is​tik​ra​ra ina​nan ya​ban​cı ser​ma​ye, ül​ke bek​len​ti​le​ri​ni düz​gün tu​ta​bi​le​cek bir du​ru​ma gel​di. Ya​ban​cı ser​ma​ye ol​ma​say​dı Tür​ki​ye eko​no​mi​si için olum​suz se​nar​yo​lar ya​zı​la​bi​lir​di. Bu dö​nem için ya​ban​cı ser​ma​ye Tür​ki​ye’de önem​li bir si​gor​ta gö​re​vi üst​len​di. Öz​türk, Tür​ki​ye’nin ge​le​cek se​nar​yo​la​rı​nı iyi gö​ren ya​ban​cı ser​ma​ye​nin yük​sek kâr​lar el​de ede​bi​le​ce​ği​ni gör​dü​ğü için ül​ke​ye ya​tı​rım yap​tı​ğı​na dik​kat çe​ke​rek, dün​ya​da ya​şa​nan kriz do​la​yı​sıy​la ya​ban​cı ser​ma​ye​nin Tür​ki​ye’yi terk edip sı​ğı​na​ca​ğı baş​ka bir li​man bu​lun​ma​dı​ğı​nı id​di​a et​ti. Bek​len​ti​le​rin mu​ha​fa​za edil​me​si ge​rek​ti​ği​ni söy​le​yen Öz​türk, AB’ye üye ol​ma yo​lun​da iler​le​yen Tür​ki​ye’nin 2013 yı​lın​da mil​lî ge​li​ri​nin 800 mil​yar do​la​rı bu​la​ca​ğı​nı ifa​de et​ti. Bu​na ek ola​rak, is​tik​ra​rı​nı mu​ha​fa​za edip ya​tı​rım ik​li​mi​ni dü​zel​tir​se 2020 yı​lın​da Tür​ki​ye’nin 1-1,5 tril​yon do​lar​lık bir eko​no​mi po​tan​si​ye​li​ne eri​şe​ce​ği​ni dü​şü​nü​yor. Ki​şi ba​şı​na dü​şen mil​lî ge​lir 5 bin do​lar​dan 15 bin do​la​ra çı​kın​ca Türk in​sa​nı​nın büt​çe​si​ni ne​re​ye har​ca​ya​ca​ğı​nı ön​gör​mek ge​rek​ti​ği​ni be​lir​ten Öz​türk, on​lar​ca ye​ni sek​tö​rün or​ta​ya çı​ka​ca​ğı​nı ile​ri sür​dü.

Öz​türk’e gö​re, nü​fu​su 70 mil​yo​nu aşan Tür​ki​ye’de​ki te​mel me​se​le, gi​de​rek bü​yü​yen ül​ke eko​no​mi​sin​de​ki pas​ta​yı Türk​le​rin mi yok​sa ya​ban​cı​la​rın mı yi​ye​ce​ği. Ör​ne​ğin, Türk ve ya​ban​cı​nın iş​bir​li​ği yap​tı​ğı bir re​el eko​no​mi​de 100 bi​rim​lik çık​tı​ya Tür​ki​ye 450 mil​yon​luk iş​gü​cü, ucuz ar​sa ve ba​zı ver​gi teş​vik​le​ri  ko​yu​yor. Ya​ban​cı​lar ise ser​ma​ye, tek​no​lo​ji, tek​nik bil​gi (know-how), mar​ka ve sa​hip ol​du​ğu kü​re​sel zin​ci​ri ka​tı​yor. So​nuç​ta, kâ​rın %80’ini ya​ban​cı​lar alır​ken yer​li​le​re %20’si ka​lı​yor. Tür​ki​ye’nin bu bö​lü​şüm​den da​ha faz​la pay al​ma​sı için, tek​nik eği​tim re​for​mu​nu ya​pa​rak ni​te​lik​li iş​çi ye​tiş​tir​me​si ge​re​ki​yor. Tür​ki​ye’de ka​li​te​li, ye​te​nek​li ve ka​pa​si​te​si yük​sek iş gü​cü bu​lun​ma​dı​ğın​dan ya​ban​cı​lar, Tür​ki​ye’ye ye​ni ya​tı​rım​lar yap​mı​yor. Tür​ki​ye’de top​lam araş​tır​ma​cı​la​rın sa​yı​sı Sie​mens fir​ma​sın​dan da​ha az. Bu araş​tır​ma​cı​la​rın ya​rı​ya ya​kı​nı da üni​ver​si​te​ler​de ça​lış​tı​ğı ve bu ne​den​le sa​na​yi​den ko​puk ol​du​ğu için, Tür​ki​ye kat​ma de​ğe​ri yük​sek ürün​ler üre​te​mi​yor. Tür​ki​ye, bir an ön​ce sos​yal gü​ven​lik re​for​mu​nu yap​ma​lı ve enf​las​yon​la mü​ca​de​le​si​ni top​lam ta​lep üze​rin​den de​ğil, üre​tim ek​sen​li, re​el eko​no​mi odak​lı bir sü​re​ci te​tik​le​ye​rek yü​rüt​me​li. Şu an​da, sür​dü​rü​le​bi​lir bir yol ol​ma​yan, tü​ke​ti​mi dur​dur​mak ek​sen​li bir mü​ca​de​le ve​ri​li​yor. Hal​bu​ki, ya​pı​sal ön​lem​ler​le ve üre​tim eko​no​mi​si​ni dev​re​ye so​ka​rak enf​las​yon​la mü​ca​de​le edil​me​li. Son ola​rak Öz​türk, önü​müz​de​ki iki yıl​da Hü​kü​me​tin açık​la​dı​ğı re​form​lar ba​şa​rı​lı bir şe​kil​de uy​gu​la​nır​sa, Tür​ki​ye’de re​el eko​no​mi bü​yür​ken enf​las​yo​nu dü​şür​me​nin müm​kün ola​ca​ğı​nı söy​le​di.   

Son ko​nuş​ma​cı İb​ra​him Tur​han, di​ğer ko​nuş​ma​cı​la​rın ak​si​ne ya​şa​nan olay​la​rı “kriz” ola​rak ni​te​len​di​rir​ken bu kri​zin asi​met​rik bil​gi kri​zi ol​du​ğu​nu ifa​de et​ti. Ya​şa​nan kü​re​sel kri​zin 1990’lı yıl​la​rın so​nun​da baş​la​dı​ğı​nı be​lir​ten Tur​han, 1997 As​ya kri​zi​nin dün​ya eko​no​mi​le​ri açı​sın​dan önem​li bir kı​rıl​ma dö​ne​mi ol​du​ğunu ifa​de et​ti. Bu kriz son​ra​sı 1998’de Rus​ya, Bre​zil​ya ve Tür​ki​ye, 1999 so​nun​da ise ABD’de ya​şa​nan eko​no​mik sı​kın​tı​lar so​nu​cu dün​ya eko​no​mi​sin​de bir çö​küş ya​şan​dı ve ta​lep kal​ma​dı. Bu​nun so​nu​cun​da, or​tak ha​re​ket et​mek zo​run​da ka​lan dün​ya mer​kez ban​ka​la​rı, fa​iz oran​la​rı​nı ta​ri​hin gör​dü​ğü en alt se​vi​ye​ye dü​şü​re​rek pi​ya​sa​ya pa​ra ver​di. Fa​iz ora​nı ABD’de %1, AB’de %2’ye düş​tü. Ja​pon​ya ise fa​iz oran​la​rı​nı sı​fır ya​pa​rak zor​la ban​ka​la​ra borç​lan​ma zo​run​lu​lu​ğu ge​tir​di. Dü​şük fa​iz​le li​kidite bol​lu​ğu ya​şan​dı​ğı​nı be​lir​ten Tur​han, 2,5 ila 5 tril​yon do​lar ara​sın​da ih​ti​yaç faz​la​sı li​ki​ti​de bu​lun​du​ğu​nu söy​le​di.

Tur​han, ya​şa​nan kri​zin iç​yü​zü​nü ay​rın​tı​lı bir şe​kil​de an​la​ta​rak ko​nuş​ma​sı​na de​vam et​ti. Fi​nan​sal ino​vas​yon​la oluş​tu​ru​lan li​kidite bol​lu​ğu bir yan​dan dün​ya eko​no​mi​sin​de bü​yü​me​yi ar​tı​rır​ken di​ğer ta​raf​tan em​ti​a ve gay​ri​men​kul fi​yat​la​rı​nın da art​ma​sı​na yol aç​tı. Bü​tün mer​kez ban​ka​la​rı enf​las​yon​la mü​ca​de​le için fa​iz oran​la​rı​nı ar​tır​ma​ya baş​la​dı. ABD’de fa​iz oran​la​rı %1’den %5’e gel​di. Fa​iz​ler %1 iken kre​di bor​cu için ay​lık 300 do​lar öde​yen bir ai​le, fa​iz oran​la​rı %5’e çı​kın​ca bu mik​tar 1.500 ol​du. Ve bu risk​li kre​di​ler ge​ri öden​me​me​ye baş​lan​dı. Bü​yük ko​nut kre​di​si ku​ru​luş​la​rı cid​di bir na​kit sı​kın​tı​sı​na dü​şer​ken ya​tı​rım ve tü​ke​tim har​ca​ma​la​rı gi​de​rek azal​dı. İş​siz​lik ora​nı dü​şük ol​ma​sı​na rağ​men geç​ti​ği​miz dö​nem​de her ay or​ta​la​ma 200 bin ye​ni iş im​ka​nı sağ​la​yan ABD eko​no​mi​si, bir​den bi​re is​tih​dam oluş​tur​ma​ma​ya baş​la​dı. Bu​nun üze​ri​ne İn​gil​te​re ve ABD Mer​kez Ban​ka​la​rı, pi​ya​sa​ya li​kidite ve​re​rek kri​zin et​ki​si​ni gi​der​me​ye ça​lış​tı. Şu an​da dün​ya eko​no​mi​le​rin​de ne olup bit​ti​ği​nin tam ola​rak an​la​şıl​ma​dı​ğı​na dik​kat çe​ken Tur​han, Ame​ri​kan Mer​kez Ban​ka​sı (FED) Baş​ka​nı Ben Ber​nan​ke’nin, bu kri​zin ma​li​ye​ti​nin 500 mil​yar do​la​rı bu​la​ca​ğı​nı söy​le​di​ği​ni fa​kat bu kri​zin 2,5 tril​yon do​la​ra ka​dar ula​şa​bi​le​ce​ği​ni tah​min edi​yor. Öte yan​dan Tur​han, ABD’de kriz ol​ma​sı​na rağ​men pa​ra​nın ne​den ABD’ye git​ti​ği​ni iki se​bep​le açık​la​dı. Bi​rin​ci​si, mec​bu​ri​yet; na​ki​te sı​kı​şan, yü​küm​lü​lük​le​ri​ni ye​ri​ne ge​ti​re​me​yen ya​ban​cı​la​rın el​le​rin​de​ki her şe​yi sa​tıp pa​ra​yı ABD’ye gö​tür​me​si. İkin​ci​si ise, ge​liş​mek​te olan ül​ke​le​re ya​tı​rım ya​pan​la​rın, ABD’de re​ses​yon ol​sa bi​le pa​ra​la​rı​nın do​lar ile öde​ne​ce​ği​ni, do​la​rın da tüm dün​ya​da ge​çer​li bir pa​ra bi​ri​mi ol​du​ğu​nu dü​şü​ne​rek pa​ra​la​rı​nı ABD’ye gö​tür​me​le​ri.

Tur​han’a gö​re, 2006 yı​lın​da Tür​ki​ye Cum​hu​ri​yet Mer​kez Ban​ka​sı iş​le​me​yen pi​ya​sa​yı iş​ler ha​le ge​tir​di. Ey​lül ayın​dan be​ri TCMB fa​iz oran​la​rı​nı dü​şü​rür​ken ay​nı dö​nem​de ge​liş​mek​te olan ül​ke​ler ise fa​iz oran​la​rı​nı art​tır​dı. Bu dö​nem​de Tür​ki​ye’de enf​las​yon ana eği​li​mi aşa​ğı yön​lü iken, dün​ya​da yu​ka​rı yön​lü eği​lim gös​ter​di. İlk he​ye​can​lar atıl​dık​tan son​ra, Tür​ki​ye’nin ge​ti​ri oran​la​rı be​lir​gin ola​rak da​ha yük​sek ol​du​ğu için, ya​ban​cı​la​rın ilk çık​tık​la​rı ül​ke Tür​ki​ye ol​sa bi​le ilk dön​dük​le​ri ül​ke yi​ne Tür​ki​ye ola​cak.

So​nuç ola​rak Tur​han, ge​liş​miş dün​ya eko​no​mi​le​ri için kö​tüm​ser, Tür​ki​ye açı​sın​dan ise iyim​ser bir tab​lo or​ta​ya koy​du.     

