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OZET

COVID-19 salgini 2020°de diinya ekonomisinin sert bir bicimde daralmasina yol agti. 2021'de normallesmenin
baslamasiyla birlikte hizli bir toparlanmak stirerken kiiresel tretim zincirlerinde aksamalar ve diinya gapinda artisa
gecen enflasyon oranlari ekonomi giindeminin baginda yer aliyor. Salgin doneminde ekonomide yasananlar ve
uygulanan politikalar, salgin sonrasinda da ekonomi politikalarinda radikal bir dontistime ihtiyac oldugu fikrini ve
bu yonde beklentileri yaygin bir hale geldi. Ornegin, salgin doneminde uygulanan dogrudan gelir destekleri, temel
gelir ve daha esitlikci vergi politikasi tartismalarini yeniden giindeme tasidi. Ote yandan, salgin dneminde dnde
gelen merkez bankalari tarafindan uygulanan varlik alim programlarinin da bircok piyasada ve finansal varlikta yeni
balonlarin olustugu goriilmekte ve ozellikle ABD’de para politikasinda bir “normallesme”nin giicliigii acikca ortaya
clkmis durumda. Tirkive ekonomisi ise salgina yiiksek dis kirilganliklar ve bir faiz-doviz kiskaci icerisinde
yakaland. Salgin doneminde ekonomik aktiviteyi canli tutmak igin agirlikli olarak kredi biiyiimesinin tercih edilmesi
ise kirilganhklari artirdi. Salgin sonrasi donem hem diinya hem de Tiirkiye ekonomisinde bir yandan risklerin ve
kinlganhklarin cok yiiksek oldugu, bir yandan da onemli politika degisikliklerinin giindemde olacagi bir donem
olarak sekillenecege benzemekte.
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Girig

u satirlarin yazildigi esnada COVID-19 salginin

tiim diinyada hizla yayilip ve Diinya Saglik Orgiitii

tarafindan bir pandemi olarak ilan edilmesinin
uzerinden yaklasik bir bucuk sene gecmis durumda.
Salgin, bir yandan en zengin ilkelerin dahi saglik
altyapilarinin yetersizligini ve bu tirden bir soka ne kadar
hazirliksiz oldugunu, bir yandan da kiiresel ekonominin ne
kadar kirlgan oldugunu gozler onune serdi. Asilanma
oranlarinin bircok tilkede yeterli seviyelere ulasmamasi
ve dinya capinda asi dagilimindaki esitsizlik ve
adaletsizlik, 2021 sonuna dogru salginin halen bircok
ulkede can almaya devam etmesine yol acmakla
kalmiyor, asilara dayanakli yeni viriis mutasyonlarinin
ortaya gikmasl olasiligini da giindemde tutuyor.

Mart 2020 sonrasi bircok dlkede virtistin yayilmasini
durdurmak icin devreye sokulan kisitlamalar ve kapanma
tedbirleri, ekonomik aktivitenin hizli ve cok sert bir
bicimde daralmasina yol acarken kiresel finansal
piyasalari da bir cokisin esigine getirdi. Diinya
ekonomisi 2020'yi yiizde 3.5'luk bir kiigiilmeyle kapatti.
Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansinin
2021 Ticaret ve Kalkinma Raporu, dinya ekonomisinin
2027°de yuzde 5.3 biyiyecegini tahmin ederken,
OECD’nin 2021 Ekonomik Gortiniim Ara Raporu, kiiresel
bilyiime tahminini yiizde 5.7 olarak vermekte.? Diinya
ekonomisinin 1990’lardan bu yana uzun donemli biyime
ortalamasinin ~ yiizde 3 civarinda  seyrettigini

T UNCTAD. 2021. Trade and Development Report.
https://unctad.org/webflyer/trade-and-development-report-2021.

2 QOECD. 2021. Economic Outlook, Interim Report September
2021: Keeping the Recovery on Track.
https://www.oecd.org/economic-outlook/.

dustindigumiizde bu oranlar oldukca yiiksek goriinse de
esasinda 2020°deki sert kiculmeyi telafi edecek
seviyede degiller. Dahasi hem UNCTAD hem de OECD,
2022'den itibaren bu oranlarin yeniden asagiya
gelecegini ongormekteler.

Salginin Baslarinda Ekonomik Durum

2019un sonlarinda, heniiz COVID-19 salgini tim
dinyaya yayilmadan once, dinya ekonomisinde
hiiyiimenin 2020°de yavaslayacagi ongoriilmekteydi. Bu
siralarda ABD'de finansal piyasalarda da likidite sorunlari
ortaya clkmaya baslamisti.®> 2020nin baslarinda Suudi
Arabistan ile Rusya arasinda petrol arzimin nasil
duzenlenecegi konusunda ortaya cikan anlasmazliktan
sonra Suudi Arabistan'in petrol fiyatlarini beklenmedik
bir bicimde asagiya cekmesi de finansal piyasalarda yeni
bir dalgalanmaya yol acti. Bir yandan petrol triinlerine
dayanan tiirev trtinlerin fiyatlarinda yasanan degisimler,
bir yandan da ozellikle ABD'deki yiiksek borglu enerji
sirketlerinin bu fiyat hareketinden olumsuz etkilenecegi
beklentisi, finansal piyasalarda sert hareketlere yol
agmaktaydi. 2019'da Fed faiz oranlarini yeniden asagiya
cekmeye baslarken yilin son ceyreginde de bilango
kugultmeye son verdi, hatta bilangosunu yeniden
buyitmeye baslamak zorunda kaldi. Baska bir deyisle,
finansal piyasalarin baskisi daha salgin oncesinde Fed'i
para politikasinda bir U dontistine zorlamaktayd.

COVID-19 salgimi tam da bu siralarda once Avrupa'da,
sonrasinda da ABD'de hizla yayiimaya basladi. Salginin

3 M. El-Erian. 2020. Central Banks Face a Year of Mounting
Challenges  https://www.project-syndicate.org/commentary/fed-
ecb-captured-by-financial-markets-by-mohamed-a-el-erian-
2020-01.
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Gin ve bazi diger Asya uilkelerinde yayilmasi zaten tiretim
ve ticaret seviyelerinde distslere yol agmis, kiiresel
uretim  zincirlerinde  aksamalar ortaya  cikmaya
baslamistr. Ornegin, Cin'de sanayi iiretimi 2020nin Ocak
ve Subat aylarinda yiizde 13.5 diisti, satislar yiizde 20.5,
sabit yatinmlar ise yizde 24.5 yavasladi. Salginin hizla
dunyanin geri kalanina yayilmasinin ilk ekonomik etkileri
de hizmetler sektorinde ortaya cikti ve diinya
ekonomisinin sert bir yavaslamayla karsi karsiya oldugu
kesin bir bicimde belirmeye baslad.

Bununla birlikte Mart 2020°de ABD borsalari 1987'den
bu yana en buyuk kayiplarini yasadi. Hisse senedi
fiyatlarindaki izl dusts borsalarin birkag defa isleme
kapatilmasina yol acti. Bunun lizerine daha onceki
finansal dalgalanmalar da gozeten Fed, 1.5 trilyon
dolarlik bir likidite programini devreye sokacagini
acikladi. Ardindan ABD baskani Trump’in salgina kars bir
dizi onlem aciklamasi ve ABD Kongresi'nin de bir mali
destek paketini guindeme almasi ile finansal piyasalarda
bir toparlanma yasansa da Fed, tehlikenin gegmedigi
kanaatiyle Mart'in ortalarinda olagandisti bir toplant ile
faizleri 0’a cekti ve 700 milyar dolarlik yeni bir varlik
alim programi ilan etti. Diinya finansal piyasalarinda
istikrarin saglanmasi amaciyla da hem ABD'deki ticari
bankalarla hem de yabanci bankalarla swap islemlerini
devreye sokarak kiresel kredi piyasalarindaki
tikanmalarin ontine gecmeyi hedefledi. Tum bu onlemlere
karsin ABD borsalarindaki dusts bir sire daha devam
etti.

Aslina bakilirsa  ABD borsalart 2009 sonrasinda,
aralardaki kicuk geri cekilmeleri bir yana birakirsak,
yukselmeye devam etmekte ve tarihi rekorlar
kirmaktaydi. ABD ekonomisi ise 2008 finansal krizi

sonrasi tarihinin en uzun genisleme  donemini
yasamaktaydi. Bu iki durumun arkasinda da 2008
finansal gokustinden sonra basta Fed olmak (zere tim
biiyik merkez bankalarimin - uyguladigi “miktarsal
genisleme” programlar yatmaktaydi. 2008 sonrasinda
uygulanan politikalar, salgin esnasinda 2020°de yeniden
devreye sokulacakti. Fed, 2008 sonrasinda,

“(..) depresyonu engellemek amaciyla faizleri
yiizde 0’a kadar indirmekle kalmayip daha once esi
benzeri gorilmemis yeni bir parasal genisleme
programi acikladi. Bu parasal genisleme programi
cercevesinde Fed, bankalarin elindeki sorunlu
borglari ve tahvilleri satin almaya bagladi.
Boylelikle bir yandan bankalar ellerindeki riskli ve
hiiyiik ihtimalle geri odemesi gelmeyecek borg ve
finansal  varliklardan  kurtararak  bankacilik
sektoriini giiclendirmeyi ve bir yandan da yiizde 0
faizin de destegiyle yeni bir kredi genislemesi
uzerinden tuketim ve yatinm harcamalarini
canlandirmayr - amaclyordu. Fed’in  2008'ten
2017'ye kadar bilangosunu izledigimizde parasal
genislemenin - 3.5 trilyon dolari  buldugunu
gortiyoruz.

QET olarak bilinen ilk miktarsal genisleme programi
cercevesinde Aralik 2008 ile Temmuz 2010
arasinda Fed 800 milyar dolarlik Hazine borglanma
senedi ve ipotekli konut kredilerine dayanan tirev
iriin satin aldi. Buna ragmen ekonomide herhangi
bir canlanma emaresinin gorilmemesi lzerine
Kasim 2010°dan Temmuz 2011e kadarki QE2
doneminde benzer sekilde 600 milyar dolarlik alim
yaptl. Bu kez uzun vadeli varliklar da programa
dahil edilmisti. Eylil 2011°deki 400 milyarlik alimin
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da ekonomiyi cok fazla canlandirmamasi uzerine
krizin patlamasindan tam 4 sene sonra Eylil
2012'de QE3 devreye sokuldu. Bu program
kapsaminda Fed aylik olarak once 40 milyar dolar,
daha sonra 85 milyar dolarlik alim yapacagini
duyurdu. Dahasi faizlerin en az 2015'e kadar yiizde
O'da tutulacagini ve miktarsal —genisleme
operasyonlarimin - ekonomi  ciddi  bir bigimde
toplanana kadar strecegini, yani yeni bir ekonomik
daralmaya izin vermeyecegini ilan ederek giiven
olusturup yatmm ve tiketim harcamalarini
arttirmay hedefledi.

Ayni dénemde ingiltere ve Avrupa merkez bankalari
ile Japon merkez bankasi da benzer politikalari
devreye soktular. Boylelikle diinya piyasalarina
merkez bankalari tarafindan siirtilen para miktar
10 trilyon dolari asti. 2008 krizi basladiginda tiim
bu ekonomiler halihazirda yiksek bir borgluluk
icerisindeydi. Merkez bankalarimin bu durumda
sectigi yol parasal genisleme aracilifiyla
piyasadaki  borc  urunlerini  satin  alarak
olusturduklari para bollugunun uzun vadeli faizleri
duistirmesini ve yatinm ve tiiketimi canlandirmasini
amachyordu. Bu canlanma geciktikce de daha fazla
paray! pivasaya sirdiiler. Ne var ki tarihin bu en
biiyik parasal genislemesi sonucu piyasaya
stirtilen bu paranin oldukca kiguk bir kismi reel
yatinmlara yoneldi. Biyik kismi ise borsalara ve
aralarinda Turkiye'nin de bulundugu yiksek getiri
sunan iilkelere akmaya basladi.™

4 Orhangazi, Ozgiir. 2020. Tiirkiye Ekonomisinin - Yapisi:
Sorunlar, Kirilganliklar, Kriz Dinamikleri, Ankara: Imge. (s. 53-
56).

Bu gelismeler sonucunda 2020'ye girilirken hem birgok
finansal piyasada balonlar ortaya ¢ikmis hem de dinya
capinda borgluluk oranlart oldukga yiksek seviyelere
ulasmistr. Dunyadaki toplam borg miktarinin dinyadaki
toplam dretimin 3 katini asarak 260 trilyon dolar
civarinda  seyrettigi  tahmin  edilmekteydi. ABD
ekonomisinin toparlandi@ini disiinen ve piyasalarda
olusan balonlarin yeni bir krize yol agmasindan endise
eden Fed, once yavas yavas “miktarsal genisleme”ye son
verdi, ardindan da faizleri yukar cekmeye baslayarak
finansal genislemeyi yavaslatma yoluna girdi. Ancak Fed
bu kez de bir agmazla kars! karstyayd:

“2018'de Fed'in faiz artinmlari sonrasinda basta
ABD borsasi olmak tizere bircok borsada onemli
deger kayiplari yasanmisti. Borsalarda sert bir
dususti goze alamayan Fed, faizleri arttirmaya
devam ederse hem ABD'deki hem de diinyanin geri
kalanindaki yuksek borcluluk seviyelerinin yeni bir
finansal krize yol acmasindan cekinmekteydi.
ABD'de gerek sirketlerin gerekse kamunun borcu
2008 krizi oncesindeki seviyeyi asmis, dolayisiyla
ABD ekonomisi faiz oranlarina oldukca duyarli bir
hale gelmisti. ABDyle birlikte Gin ve Avrupa
ekonomilerinin de yavaslamasi Fed’in 2019'un
baslarinda ~ faiz  artinmlarinda  ‘sabirl’
davranacaklarini  aciklayarak faiz artinmlarini
ertelemesine yol acti. Fed ashinda biyik bir
agmazla karsi karsiyaydi. Faizleri artirmadigi
srece, mevcut likidite bollugu finansal varlik
balonlarinin daha da sismesine ve bir finansal kriz
tehlikesinin  buyumesine katkida bulunacakti.
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Faizleri artirdiginda ise finansal varlik balonlarinin
patlamasina ve yeni bir finansal krize yol acma
ihtimali bulunmaktaydi.”

2020've girildiginde ABD ekonomisinde borgluluk ve
kaldirag oranlari oldukca yiiksek seviyelere ulasmis,
likidite bollugu sonucunda finansal varlik balonlari
sismisti. Omegin, ABD'deki halka acik sirketlerin en az
6°da birinin gelirlerinin faiz odemelerini dahi odemeye
yetmedigi tahmin edilmekteydi. “Zombi sirketler” olarak
anilmaya baslanan bu sirketler ucuz borglanma olanaklari
sayesinde ayakta durmaktaydi. Dolayisiyla herhangi bir
olumsuz gelismenin 2020°de finansal piyasalarda bir
krizi tetiklemesi endisesi halihazirda mevcutken COVID-
19’un kiiresel bir salgin haline gelmesi bu resme hem arz
hem de talep yanli soklarin eklenmesine yol acti.
Dolayisiyla  Fed'in - miidahalelerinin temel sorunlari
cozmeyecedi ve COVID-19'un ortaya cikardigi talep ve
arz soklaniyla birlikte tretimin ve gelirlerin sert bir
bicimde daralmasi asagida bahsedecegimiz gibi genis
olekli maliye politikalarinin devreye sokulmasina yol
actl.

Salgin Sonrasi Yeni Bir Makroekonomik
Konsensis Mii?

Mart 2020 sonrasinda bircok gozlemci ve yorumcu,
salgimin kuresel ekonomide kalici etkiler ve onemli
donusumler ortaya cikaracagl beklentisi igerisine
girmeye baslamisti. Bu esnada kisitlamalar ve kapanma
tedbirlerinin ekonomik aktiviteleri durma noktasina,
finansal piyasalari ise bir cokustn esigine getirmesi
merkez Ulkelerde hukiumetlerin daha once gorulmemis

5 Orhangazi, Ozgiir. 2020. Tiirkiye Ekonomisinin  Yapisi:
Sorunlar, Kirilganliklar, Kriz Dinamikleri, Ankara: Imge. (s. 22).

buyukliklerde gelir desteklerini devreye sokmasina,
merkez bankalarmin da bir yandan hikimetlerin bu
politikalarini - desteklemek bir yandan da finansal
piyasalarin ¢okiistine engel olmak icin daha once 2008
kiiresel finansal krizi sonrasinda uygulanan “miktarsal
genisleme” politikalarina benzer finansal varlik alimi
programlarini - uygulamaya baslamasina yol  acti.
Hikimetlerin dogrudan destekleri ile isletmeler ve
gelirlerini kaybeden genis gruplar ayakta tutulurken,
merkez bankalarinin likidite genislemeleri ile de finansal
piyasalar sadece cokisten kurtarimakla kalmadi bu
piyasalarda yeni bir yikselis dalgasi basladi. Salgin
doneminde ozellikle merkez tilkelerde ekonomileri ayakta
tutan kamunun dogrudan gelir destekleri oldu. ABD'de
toplam miidahalenin milli gelirin ytizde 10.6'sina, Birlesik
Krallikta yizde 16.3'Une, Japonya'da yizde 15.5'ine
ulastr. Bu donemde Tiirkiye'deki toplam desteklerin ise
milli gelirin yiizde 1i civarinda kaldigi tahmin ediliyor.®

1980’lerden itibaren tim dinyada hakim olmaya
baslayan neoliberal ekonomik dustncenin ana hatti,
serbest piyasalarin her alanda en optimum sonucu
verecegi ve bu vyizden devletin hem ekonomik
aktivitelerden cekilmesi hem de piyasalar lizerindeki
dizenlemeleri minimuma indirmesi gerektigi tzerine
kuruluydu. Kamu harcamalari biitcenin acik vermeyecegi
bir sekilde azaltiimali, bununla birlikte vergiler de
dusurulmeliydi. Bu cercevede merkez bankalarina ise
ongorilebilir bir faiz politikast ile enflasyonu dusik tutma
hedefi veriliyordu. Bu konsensiis 2008 kuresel finansal
krizinde sarsilmis, merkez Ulkelerde hikimetler gok
genis miktarlarda kurtarma paketleri devreye sokmus,
merkez bankalari ise finansal piyasalari ve kurumlari

6 UNCTAD. 2021. Trade and Development Report.
https://unctad.org/webflyer/trade-and-development-report-2021.
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kurtarmak igin “miktarsal genisleme” politikalari
uygulamaya baslamisti. Bu donemde bircoklari neoliberal
politikalanin -~ artik  sonuna  gelindigini  dustinmeye
haslamis ve ozellikle ABD’de Obama'nin bagkan segilmesi
ile birlikte ekonomi politikalarinda da radikal bir degisim
beklentisi ortaya cikmisti. Ancak 2010°larin ortalarina
dogru  gelindiginde Obama yonetiminin  finansal
piyasalarda birkac diizenleme disinda genel ekonomik
politika hattinda bir degisiklik yapmadigi gortildu. Benzer
sekilde Avrupa'da yasanan finansal kriz de yapisal
degisim beklentileri ortaya cikarsa da orada da ekonomi
politikalarinda anlamli bir degisiklik gelmedi.

Salgm ve salgin sonrasi uygulanan  ekonomi
politikalariyla birlikte bu kez ekonomi politikalarinda
radikal bir doniisime ihtivac oldugu fikri ve bu yonde
beklentiler cok daha yaygin bir hale geldi. Salgin
doneminde uygulanan dogrudan gelir desteklerinin bir
sonucu ise temel gelir ve daha esitliki vergi politikasi
tartismalarini yeniden gtindeme tagimis olmasi oldu.
Dahasi, kamu yatinmlarinin ekonomileri soklara karsi
stabilize etmekteki rolleri  bircoklar  tarafindan
tartisiimaya basland:.’

Esasinda bu konsensiis degisikligine dair isaretler daha
salginin  baslarinda kiiresel neoliberal politikalarin
savunucusu Fnancial Times gazetesinde dahi belirmeye
baslamisti. Ornegin, 3 Nisan 2020'de ¢ikan bir yazi, son
kirk yilin ekonomi politikalarini tersine gevirecek yeniden
holisiim politikalarinin, temel gelir ve yiksek varlik

7 Bu konuda bakinizz Haughwout A (2019). Infrastructure
investment as an automatic stabilizer. In: Boushey H, Nunn R
and Shambaugh Jeds. Recession Ready: Fiscal Policies to
Stabilize the American economy. Brookings. Washington, D.C:
129-152; ve Orszag PR, Rubin RE and Stiglitz JE (2021). Fiscal
resiliency in a deeply uncertain world: The role of
semiautonomous discretion. Policy Brief No. 21-2. Peterson
institute for International Economics.

vergilerinin gundeme alinmasi gerektiginden soz ediyor,
kamu yatinmlarinin artirilmasinin ve emek piyasalarinda
glivencesizligin ~ azaltiimasimin -~ gerekliligine  vurgu
yapiyordu.®

2021 basinda ABD'de baskanlik gorevine gelen Biden,
hizli bir bigimde bir dizi ekonomik paketi devreye soktu.
Biden yonetiminin  sosyal giivenlik harcamalarini
artirmayi, vergi politikalarini daha esitlikci hale getirmeyi
ve devletin altyapi yatinmlarini ve bu baglamda da “yesil
enerji” yatinmlarini giindeme almasi da bu beklentileri
gliclendirmis durumda. Biden'in ekonomik danismanlar
konseyinin hazirladig) bir rapor da gectigimiz kirk yilda
dusuk vergiler, dusuk kamu harcamalari ve
deregtilasyonun ekonomik biyiime icin gerekli oldugu
gortistnin ABD'de ekonomik politikalara hakim olduguna
dikkat cektikten sonra bu donemde ABD'de altyapiya,
kamu mallarina ve inovasyona vyeterince yatirim
yapiimadigini ve bu donemin ekonomik biytimesinin
buyuk bir kisminin da gelir ve varlik bolistimanin en
tepesinde yer alanlara yaradigini belirtiyordu. Rapor,
Biden yonetiminin American Jobs Flan ve American
Families Plan gibi girisimlerinin ise bu egilimin tersine
kamu yatinmlarini one alip daha genis gruplarin refahini
artirmay1 hedefleyecegini vurguluyor.?

Tum bu gelismeler, salgin sonrasinda yeni bir ekonomik
donemin safaginda oldugumuz © ve vyeni bir tir

8 Virus lays bare the frailty of the social contract
https://www.ft.com/content/7eff769a-74dd-11ea-95fe-
fcd274e920ca.

9 Bakiniz: Council of Economic Advisors (2021). Building Back
Better: The American Jobs Plan and the American Families Plan.
Issues Brief. May.

0 Tooze A (2021). Biden’s stimulus is the dawn of a new
economic era. Foreign Policy. 5 March.
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kapitalizmin ortaya cikmak iizere oldugu™ iddialarini
glindeme getirse de bazilari neoliberal politikalarin 2008
kiresel finansal krizi sonrasinda da oldugunin ilan
edildigini, dolayisiyla bugtin de bu degisikliklere temkinli
yaklasiimasi gerektigini diisiinmekte."

Ote yandan, basta Fed olmak iizere tnde gelen merkez
bankalarinin 2008 kiiresel finansal krizi sonrasi devreye
soktuklarl “miktarsal genisleme” politikalarina salgin
doneminde yeniden ve cok daha genis olcekte
basvurmalari, ornegin Fed'in finansal varlik alimlarinin
onemli bir kismini kamu harcamalarini finanse etmek igin
basilan kamu borglanma senetlerinin olusturmasi, salgin
sonrasinda da devletlerin merkez bankasi destegiyle
biiyiik harcama projelerine girisebileceginin bir kaniti
olarak gosterilmeye baslandi. Bu baglamda da iklim
krizine karsi biiyik yesil yatinm projelerinin de benzer bir
sekilde fonlanabilecegi yontindeki fikirler giiclenmis
durumda. iklim krizine karsi alinmasi gereken en acil
onlemlerin devasa yenilenebilir enerji yatrmlari ve
karbon salimimlarinin azaltilmasi oldugu hemen herkes
tarafindan kabul edilmekte. Bu yesil yatinmlarin ayni
zamanda is, istihdam ve gelir yaratici yanlar var.
Kamunun yesil yatinmlarinin onciiliik ettigi bir dontistime
yonelik cagrilar salgin oncesinde biyimiisti zaten.
Salgin esnasinda hem devletlerin harcamalari hem de
merkez bankalarinin devasa miidahaleleri esasen yesil
yatinmlarin da bu sekilde fonlanabilecegini gosterdi.

2017-2020 doneminde Trump yonetimi bu yonde higbir
adim atmazken, tersine bu yondeki bazi duzenlemeleri
zayiflatmist.  Hatta ABD 2017de Paris  Iklim
Anlasmasi'ndan da cekilmisti. Biden yonetiminin ilk

" Elliot L (2021). During the pandemic, a new variant of
capitalism has emerged. The Guardian. 30 July.

icraatlarindan birisi de Paris Anlasmasina yeniden
katiimak oldu. 8 senelik 2.7 trilyon dolarlik American
Jobs Plan ile yillk yaklagik 130 milyar dolarin karbon
emisyonlarini dustrecek yatirimlara yonlendirilmesi,
iklim konusunda Ar-Ge faaliyetlerinin desteklenmesi ve
fosil yakit sanayilerindeki calisanlarin desteklenmesi
planlaniyor. Bunlarin politik olarak destek gortp
gormeyecegi, hayata gegirilip gecirilmeyecegi bir yana
tamamen vyapilsa dahi 2050°deki net sifir emisyon
hedefine ulasiimasina yetmeyecegi kesin (UNCTAD
2021: 26). Bu konuda nasil bir ilerleme saglanacag
esasen ABD, AB ve Gin'in politikalarina bagli olacaga
benziyor.

Enflasyon Tehdidi ve Finansallasma
Egilimleri

2008 krizi sonrasini da asan bu muazzam likidite
gelismesi  bir  yandan  kamu  harcamalarinin
yapilabilmesini saglayip ekonomileri ayakta tutarken, bir
yandan da finansal piyasalara can suyu verdi,
finansallasma sureclerinin devamna katkida bulundu.
Ancak bu diizeyde bir parasal genislemenin enflasyonun
kontrolden ¢ikmasina yol agacagi dustincesi de genis
destek buluyor. Salginin ilk etkisi ekonomilerde sert bir
daralma ve enflasyon oranlarinda buna eslik eden bir
dususti. Ancak ozellikle de 2020'nin ikinci yarisindan
itibaren bir yandan talebin hizla toparlanmasi bir yandan
da kiresel dretim zincirlerindeki aksamalardan otrt
yasanan arz sorunlari fiyat seviyelerinin hizli bir bigimde
yukselmesine yol acti. Petrol fiyatlarmin ve bircok
sanayinin temel dretim girdisi metallerin fiyatlarinin
yukselmeye baslamasina bir de gida enflasyonu eklendi.

12 Galbraith JK (2021). The death of neoliberalism is greatly
exaggerated. Foreign Policy. 6 April.
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Diinya Tanm Orgiitiinin hesaplamalarina gére gida
fiyatlari son 10 senedeki en yiiksek seviyelerine ulasmis
durumda. Turkiye ve Arjantin gibi salgin oncesinde de
yuksek enflasyona sahip tlkelerde enflasyondaki artis
daha hizli oldu. Brezilya, Meksika gibi tilkelerde ise para
birimlerinde yasanan devaltiasyon da enflasyona katkida
bulundu.

Enflasyonun gecici mi kalici mi oldugu sorusu ozellikle
ABD ekonomisi igin onemini koruyor. Her ne kadar Fed
enflasyondaki artigin gecici oldugu ve dolayisiyla daha
once oldugu gibi enflasyon hedefi asildiginda faizlerin
hemen yukari gekilmesine gerek olmadigi gortisiinde olsa
da. 2021 ortalarinda ABD'de tuketici fiyat endeksindeki
artis yiizde 5.4°e ulasmis durumda. Buradaki temel sorun
su: enflasyonun kalici ve yapisal oldugu kabul edilirse
Fed'in faiz artirarak ekonomiyi yavaslatmayr tercih
etmesi beklenir. Ancak bu ise hem salgin sonrasi
toparlanmayi olumsuz etkileyecektir hem de, belki de
daha onemlisi, finansal piyasalarda sorunlara yol
acacaktir.

Enflasyonun birbirini takip eden fiyat ve tcret artislar
dongistinii tetiklemesi en biiyik korku. 1970’lerde petrol
fiyatlarindaki artis ile birlikte tretkenlikteki yavaslama
maliyet enflasyonunu tetiklemis, enflasyon tcret
artislaring, tcret artiglari ise maliyet tizerinden yeniden
fiyat artiglarina yol agmisti. Ancak bugtin isci sinifinin
pazarlik guictinin hayli disik olmasl, boyle bir dongtintin
ortaya gikmayacagi duisiincesine yol aciyor. Yine de
yaklasik 30-35 wildir duragan seyreden reel icretler
ABD'de artmaya baslamis durumda. Bunun fiyat
artislarina dontip donmeyecegi ise emek verimliligine

13 Skidelsky, Robert. 2021. “Where Has All the Money Gone?”
Project Syndicate, September 15, https:/www.project-

hagli ve eger emek verimliligindeki artis reel ticretlerdeki
artisin tizerinde seyrederse boyle bir dongiiniin ortaya
¢tkmamasi bekleniyor.

Merkez bankalarinin “miktarsal genisleme” politikalari ile
kuresel likiditenin artmasinin onemli bir sonucu finansal
varlik fiyatlannda yasanan artis oldu. Mart 2020'de
cokustin esigine gelen finansal piyasalar sonrasinda
rekor ustine rekor kirmaya basladi. Birgok piyasada ve
finansal varlikta yeni balonlarin olustugu yaygin bir
kanaat.” Bu ise ozellikle Fed'in “miktarsal genisleme’ye
son verme konusunda elini baglayan bir durum. 2008
kiiresel finansal krizi sonrasi uygulanan “miktarsal
genisleme” politikalarinin son evresinde oldugu gibi
Fed'in bu politikaya son vermesi, bilancosunu kiigtiltmeye
baslatip faizleri artirmaya girismesinin  finansal
piyasalarda onemli deger kayiplarina ve hatta sert
cokuslere yol acmasi endisesi Fedi yukarda tarif
ettigimiz turden bir agmaza strtuklemeye baglamig
durumda. Ornegin, 2018'de Fed faiz artigina gittiginde
basta ABD borsasi olmak tizere birgok borsada bilyiik
deger kayiplari yasanmisti. Dolayisiyla Fed yine benzer
bir agmazla karsi karsiya: “Miktarsal genisleme” siirdiigii
ve faizler O civarinda kaldigi miiddetce finansal varlik
balonlari sismeye ve bir finansal kriz tehlikesi biyimeye
devam edecek. Bu politikalar tersine cevrilir ve faizler
artinlmasi ise varlik balonlarinin patlamasina ve finansal
krizin hemen ortaya cikmasi ihtimali yiksek.

Enflasyondaki ~ artis  egilimi de  gozetildiginde
Bloomberg'in tahminlerine gore 31 Aralik 2020 itibariyle
dinyada 17.8 trilyon dolar degerindeki borg senedi
negatif reel getiri sunmakta. Bu stireg ise esitsizlikleri

syndicate.org/commentary/quantitative-easing-has-fueled-
financial-instability-by-robert-skidelsky-2021-09.
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artirmakta.  Finansal varlik sahipleri daha da
zenginlesirken salginin da etkisiyle gelir ve varlik
dagiiminin alt gruplarindaki kesimler yoksullasmakta.
Yine Bloomberg'in tahminlerine gore diinyanin en zengin
500 kisisinin toplam serveti gectigimiz sene 1.8 trilyon
dolar artarak 7.6 trilyon dolara ulasti. Tabii bu da
yukarida bahsettigimiz gibi gelir ve varlik esitsizlikleri
hakkindaki tartismalari da artirds. '*

Tiirkiye Ekonomisinde Egilimler

Turkiye ekonomisi ise salgina ekonomik buytumenin
yavasladigi ve kirllganliklarin giderek daha belirgin hale
geldigi bir durumda yakalandi. Salgimin  dogrudan
etkilerine ek olarak Turkiye ekonomisi 2020'ye
halihazirda birgok sorun ve kirilganlikla girmisti. 2000'1i
yillarda Tirkiye ekonomisine hakim olan dis sermaye
girislerine bagimli, borg artisina dayanan, insaat odakl
biiyiime modelinin yol actig1 2018 doviz krizinin ardindan
2019'da ekonomik bilyime durma noktasina gelmisti.'
Yine de kiresel likidite sartlarimin gorece olumlu
seyrediyor olmasi dis sermaye girislerinin oldukga diisiik
duzeyde de olsa devam etmesini saglamisti. Bunda da
2019'da Fed’in ABD finansal piyasalarinda yasanan
likidite sikisikliklari karsisinda yeniden faizleri indirmeye
ve piyasaya para surmeye baslamasi onemli bir rol
oynadi. Bu, ayni zamanda, Merkez Bankasina faizleri
asagl cekerek borc artisina dayali bilyiimeyi tekrar
canlandirmaya cabalamasl iin alan tammisti. Buna ek
olarak ithalattaki diisis ve kamu harcamalarindaki
artisla birlikte daha derin bir resesyon onlenebilmisti.

14 Curan, Enda & Chris Antsey. 2021. “Pandemic-era Central
Banking is Creating Bubbles Everywhere” Bloomberg Market
January 25 https://www.bloomberg.com/news/features/2021-01-
24/central-banks-are-creating-bubbles-everywhere-in-the-

pandemic.

COVID-19 salgimi Gin'de ortaya ciktiginda buyiik
cogunluk bunun dinyanin geri kalanina yayilip neredeyse
tum dinya ekonomisini durma noktasina getirecegini
beklemiyordu. Hatta Gin'in salgin yiiziinden kaybedecegi
ihracat piyasalarini Turkiyeli sirketlerin alabilecegi ve bu
salginin Tirkiye ekonomisine yarayacagi beklentisi dile
getirilmeye baslanmisti. Petrol fiyatlarinda yasanan sert
duststn de petrol ithalateisi konumu nedeniyle yine
Turkive  ekonomisine  varayacaginin  hesaplari
yapiimaktaydi. Ancak salginin once Avrupa ve ABD'de
hizla yayilmasi ve ardindan Tiirkiye'ye de sigramasi tim
bu hesaplari alt st etti.

2018'in yaz aylarinda yasanan doviz krizi sonrasinda
giderek daha istikrarsiz ve kirilgan bir gortiniim kazanan
ekonomi 2018'in son ceyredi ile 2019'un ilk yarisinda
kiiulmisti. 2019'un ikinci yanisindan itibaren yavas
yavas toparlanma belirtileri gosteren ekonomi, 2020°de
COVID-19 salgimnin ekonomik etkileriyle birlikte benzer
lkelerde oldugu gibi hizli bir dig sermaye gikisi yasamig
ve bir yandan salginin etkileri ile yeniden kiigilme
egilimine girerken bir yandan da bir doviz krizinin esigine
gelmisti. Salginin ekonomik etkileri ozellikle merkez
lilkelerde genis capli kamu harcamalari ve gelir destegi
programlariyla azaltiimak istenirken Tirkiye'de iktidar
kamu desteklerini oldukca simirli tutma yoluna gitti.
Verilen desteklerin dnemli hir kismi lssizlik Sigorta
Fonu'nun  kaynaklari tzerinden fonlanirken 2020
ortasindan itibaren faiz oranlar asagiya cekilip
bankacilik dizenlemelerinde de degisiklik yapilarak
ekonomi bir kredi genislemesi tzerinden desteklenmek

15 Orhangazi, O. and E. Yeldan. 2021. Re-making of the Turkish
Crisis. Development and Change, 10.1111/dech.12644.
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istendi. Hizlh kredi artisinin verdigi destekle 2019'da
buyume orani yizde 0.9'da kalan Tirkiye ekonomisi
2020'yi yiizde 1.8'lik bir bilyiime ile kapatti.

COVID-19 salgini ile hemen hemen ayni zamanlarda ABD
finansal piyasalarinda ortaya ¢ikan sorunlar, Fed’i bir kez
daha olaganusti onlemler almaya ve herhangi bir likidite
krizi yasanmamas! icin piyasalara trilyonlarca dolar
strmeye zorladi. Ancak 2008 sonrasi uygulanan benzer
miktarsal genisleme npolitikalari Turkiye ve benzeri
ulkelere dig sermaye girislerini daha once gorulmemis
seviyelere cikarmis olsa da bu kez yasanan belirsizlikler
uluslararasi finansal yatinmeilari hizla gtivenli limanlara
donmeye yonlendiriyordu. Bunun sonucu olarak da
“yilkselen piyasalar"dan sermaye cikislari hizlandi.
Ekonomik biiyiime igin dis sermaye girislerine bagiml
olan Tirkiye ekonomisi, bu girisler 2018 ve 2019'da
oldugu gibi yavasladiginda dahi resesyona girerken
kuresel risk istahinin ve gtivenin dibe vurdugu kosullarda
uluslararasi finansal yatinmeilarin Turkiye'den cikmasi
durumu daha da agirlastird.

2000'li yillarda Tiirkiye ekonomisine hakim olan biytime
modelinin en onemli unsurlarindan birisi de borc artisiydi.
2018 krizi sonrasinda bircok sirket borg odemelerini
yerine getirememeye ve pes pese konkordato ilan
etmeye baslamigti. Kredi Garanti Fonu'nun yogun bir
bigimde devreye sokulmasl, bankacilik diizenlemelerinde
yapilan degisiklikler ve benzeri onlemlerle borg krizi
otelenmis olsa da COVID-19 sokunun borg odemelerinde
yeniden ciddi sorunlar ortaya cikarma ihtimali de
belirmisti. Her ne kadar Merkez Bankasi faizleri daha da
asagiya cekerek bankacilik sektortinin reel sektore
acacagl kredi miktarini arttinci tedbirleri devreye
sokmus olsa da beklentilerin hayli olumsuz oldugu,

kiresel resesyonun kesinlik kazandigr bir ortamda bu
kredilerin yeni yatinmlara gitmekten ziyade belki zorda
kalan sirketlerin bilangolarini daha da bozma pahasina
ayakta kalmasina yardimei oldugu soylenebilir.

2017'de dustik faizler ve biiyik bir kredi genislemesi ile
iteklenen ekonomi, 2018'in yaz aylarinda bir doviz krizi
ile karsilasti. Distk faizler ve kredi genislemesi
ekonomik biyimeyi desteklerken, yiksek cari aciklar dig
sermaye girislerine ihtiyaci buydtiyordu. Artik hem
faizleri hem kuru dusuk tutmayi saglayacak kiiresel
sartlar ortadan kalkmis, ancak kronik ve oldukca yiiksek
cari aciklar ile onceki donemlerde biriken yiksek
miktarda dis borg, doviz talebinin yukselmesine yol
acmaktaydi. Kriz, Merkez Bankasrmin gecelik faizleri
yizde 25.5%¢ kadar cekmesi ile ancak kontrol altina
alinabildi. Tirkiye ekonomisi 2018'in sonuyla 2019'un
basinda reel olarak kiictldu. TL'deki deger kaybi hizla
enflasyona yansidi, enflasyon orani yizde 25°e kadar
yukseldi.

2019°da Fed'in faiz artislarina ara vermesi, Tiirkiye've dis
sermaye  girislerinin - daha onceki  donemlerdeki
boyutlarda olmasa da devam etmesi ve enflasyon
oranlaninin bir baz etkisiyle asagi gelmesi, yilin ikinci
yarisinda Merkez Bankasimin yeniden faizleri asagiya
cekmeye baslamasi igin bir miktar alan yaratt. Ancak
faizler indikge TL'nin deger kaybi surtiyordu. Bu donem
bir yandan ekonomik buyimeyi canlandirmak igin
faizlerin asagiya cekildigi, bir yandan da doviz kurunun
cok fazla yikselmemesi icin arka kapi midahaleleri ile
Merkez Bankasimin doviz rezervlerinin kullamildigi bir
donem oldu. Faiz-doviz kiskacina hdylece “yaratici” bir
¢ozim bulunmustu. Faizler asagiya cekilebiliyor, buna
ragmen TL ok fazla deger kaybetmiyordu. Hatta 2019-
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2020'de bazi donemlerde bu arka kapi mudahaleleriyle
doviz kuru neredeyse sabit tutuldu.

Bu arada Eyliil 2018de yiizde 25.5'e ulasan faiz oran,
Mayis 2020°de yiizde 9.75¢ kadar indirilmisti. Pandemi
doneminde biitceden dogrudan gelir destekleri yerine
dustik faizle kredi genislemesi uzerinden ekonomik
bilyimenin desteklenmesi tercih edildi. Ne var ki 2020
ayni zamanda Tuirkiye ve benzer ulkelerden sicak paranin
hizla giktig) bir donemdi. Sonugta faizleri diisiik tutarken
doviz kurunu kontrol etme denemesi Merkez Bankasi'nin
tum doviz rezervlerinin tikenmesiyle kalmadi, elinde
olandan da daha fazla dovizi Hazine ile yapilan bir
protokolii kullanarak kamu bankalari tizerinden sattigi ve
rezervlerin eksiye dustugu ortaya cikti. Ocak 2020
basinda 5.9 civarinda olan dolar kuru Mayis'ta 7'yi 1 gecti,
arka kapi rezerv satislari ile bir siire daha kontrol altinda
tutulsa da sonbaharda 8.5'u asarak yeni bir rekor kirdi.

Ote yandan dilsiik faizler ve hizli kredi genislemesiyle
desteklenen biyime, ithalatta bir artisa yol agmakta,
buna karsin salginin etkisiyle turizm gelirleri hizl bir
bicimde dismekte ve dis sermaye cikislari devam
etmekteydi. Bu ise Tiirk lirasi tizerindeki baskiyr artird.
Buna karsin Merkez Bankasi'nin ortiilii miidahaleleri ile
doviz rezervleri kullanilarak bu baski savusturulmaya
girisildiyse de doviz rezervlerinin hizla tiukenmesi, Merkez
Bankas'ni net doviz borglusu bir konuma soktu ve
2020'nin sonbaharinda ekonomi yeni bir doviz krizinin
esigine geldi. Bu noktada gidilen politika degisikligiyle
hem Merkez Bankasi baskani hem de Hazine ve Maliye
Bakani degistirildi, faiz oranlari sert bir bicimde yukari
cekildi ve kiresel likiditenin bol oldugu bir ortamda
yuksek getiri arayan kisa vadeli finansal sermayenin bir

kisminin bu donemde Tuirkiye'ye yonelmesi ile Turk lirasi
yeniden deger kazanmaya baslad.

Bu degisikliklerle elde edilen istikrar gortintisi ise gok
uzun strmedi. Bu kez de yiiksek faiz oranlari salginin da
etkileriyle  birlesince  iceride  borg  cevrimini
gliclestirmeye ve sirketlerin finansman maliyetlerini
yukseltmeye basladi. Mart 2021in sonlarina dogru
yeniden bir politika degisikligine gidileceginin ve faizlerin
indirilece@inin sinyali Merkez Bankasi bagkaninin bir kez
daha degistirilmesi ve goreve disuk faiz yanlisi birisinin
atanmaslyla geldi. Ancak bu atama, dis sermayenin Tirk
lirasi cinsinden varliklardan gok hizli bir bigimde
clkmasiyla sonuglandi ve Turk lirasi hizli bir bigimde
deger kaybetti. Bunun sonucu ise bir faiz indiriminin kisa
vadede imkénsiz hale gelmesi ve ekonominin nihayetinde
hem faiz oranlarimin hem de doviz kurlarinin yiiksek
oldugu bir doneme girmesi oldu.

Salginin - dogrudan etkilerinden birisi de issizlik ve
istihdam istatistiklerinde goriildi. Resmi issizlik orani
yiizde 13.e, geng issizlik orani yiizde 25.3' ve TUIK'in
“atil isgiicii” olarak tanimladig1 genis issizlik orani ise
yiizde 27.8’e ulasti. GSYH'nin dagilimina baktigimizda ise
2020°'de aym donemde calisanlarin toplam  gelir
icerisindeki payinin yizde 39'dan 2021'in ilk ti¢ ayinda
yuzde 35.5°¢ dustigu goriliyordu. Normalde uzun
donemlerde oldukga yavas bir bicimde degisen bu oranin
bir senede bu kadar sert bir bigimde daralmasi da
esitsizliklerin ne kadar hizli arttiginin bir gostergesi
oluyordu, Ote yandan, salginn dogrudan ve dolayli
etkileri bircoklari tarafindan hissedilirken agir bir
yoksullasmanin da vayildigina dair emareler artiyor.
Diinya Bankas’min Nisan 2021°de yaymnladigi Tiirkive
Ekonomik izleme Raporuna gire Tiirkive'de mutlak
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yoksulluk orani 2018'de yiizde 8.5 iken, 2019'da yiizde
10.2've, 2020°de ise yuzde 12.2've yiikselmistir. Yani
2020 sonunda Diinya Bankasi tamimiyla Tiirkiye'deki
mutlak yoksul sayisi 8.4 milyon kisiye ulasmis durumda.

2027'in ikinci yanisinda hemen hemen tim kisitlamalarin
kaldinimasi, asi tedarikinin saglanmasi ve hizli bir
bicimde asilamaya girisilmesi ile ekonomik aktivitede bir
toparlanma baslasa da Tiirkiye ekonomisinin 2018'den
bu vyana igine strtklendigi faiz-doviz kiskacindan
kurtulamadigr  Eylul 2027de Merkez Bankasi faiz
oranlarinda yizde Tlik bir indirime gittiginde doviz
kurunun yeniden hizla yukselmeye baslamasiyla gortld.
Ancak bu kez kuresel likidite kosullar faiz indirimine hig
uygun degildi. ABD Hazine tahvillerinin faizleri artmakta,
ABD dolari diger para birimlerine karsi gorece degerli
seyretmekte ve her an Fed'in varlik alimlarini azaltmaya
baslayacagini  duyurmasi beklenmekteydi. Bu kez
finansal piyasalarin faiz indirimine tepkisi oldukga sert
oldu, TL'nin deger kaybi hizlandi. Buna ragmen Ekim'de
faiz indirimine devam edildi ve Kasim'da da indirimin
devam edeceginin sinyalleri verildi.

Uretimin ithalata bagimiligin viiksek olmast ise her kur
sokunun fiyat artisi olarak yansimasina yol agmakta ve
Turkiye ekonomisi yuksek issizlikle birlikte yiksek
enflasyonun birlikte seyrettigi bir doneme girmis
durumda. Gerek ABD'de gerekse diinyanin geri kalaninda
enflasyonda gozlenen artis, Tirkiye gibi tretimde
ithalata oldukca bagimli bir lilkede zaten yiiksek olan
enflasyon acisindan da byuk bir tehlike arz ediyor.

Dk faiz politikasinin arkasinda bir yandan bedeli ne
olursa olsun ekonomik bilyimeyi yiksek tutmak, bir
yandan da iktidara yakin ozellikle insaat sermayesini
desteklemek yattigi anlasilyor. Bu politikanin etrafina

serpistirilen ‘kalkinmacr’ motifler ise biitiinliklii bir
programin parcasi olmaktan ok uzaklar. Bu cercevede
yukselen enflasyon katlaniimasi gereken bir maliyet gibi
gorulurken, olasi bir erken segim oncesinde kamu biitgesi
olanaklar kullanilarak en azindan bazi kesimler igin
enflasyonun etkilerinin kisa streli de olsa telafi edilmeye
galisiimasi da olasiliklar arasinda.

Kurda umulanin ise kurun yiiksek bir yerde de olsa
dengelenmesi oldugu goriliyor. Ancak Fed’in varlik
alimlarimi - azaltmaya bagsladigi bir donemde bu
dengelenme gerceklesmeden kurdaki artisin devam
etmesinin tlkeyi yeniden bir odemeler dengesi krizinin
esigine getirmesi ve faiz politikasinda yine bir U
donistinin gindeme gelmesi sasirtici olmayacaktir. Bu
da sonunda Tiirkiye ekonomisi hem kurun hem de faizin
oldukca yiiksek oldugu bir ortama stiriiklenmekte.

Ote yandan, yukanda hahsettigimiz gibi Fed’in hir
noktada “miktarsal genisleme” politikalarina son
vermesinin finansal piyasalarda bir krize yol acacagindan
endise edilirken bu politika degisikliginin Tiirkiye ve
benzer lkeleri de sermaye hareketleri (zerinden
etkilemesi bekleniyor. Hem kiiresel belirsizliklerin hem
de Tirkiye ekonomisindeki kirilganliklarin  yiiksek
seviyelerde seyrettigi bir ortamda Turkiye'nin de gok
fazla bir dis sermaye gekmesi mimkin gortinmiyor. Bu
ise dis borclarin cevrilmesinde sorunlar yasanmasi
ihtimalini hep gundemde tutmakta. Simdilik ozl
sektordeki bankalar ve sirketler borg gevrimi konusunda
bir sorun yasamamis olsa da dis borglarin cevrilmesi
giderek daha pahali hale geliyor. Ozel sektdr doviz agik
pozisyonunu dustrerek riskleri azaltmaya calisirken
kamunun doviz borglari ve dolayisiyla doviz acik
pozisyonu artmaya devam ediyor.




Salgin Sonrasi Diinya ve Tiirkiye Ekonomisinde Egilimler GEbﬂAcademy

Kisacasi salgin sonrasi donem hem dunya ekonomisinde
hem Tirkiye ekonomisinde bir yandan risklerin ve
kinlganliklarin gok yuksek oldugu, bir yandan da onemli
politika degisikliklerinin giindemde olacagi bir donem
olarak sekillenecege benzemekte. 2022'de salginin
olumsuz ekonomik etkilerinin asilacagi bekleniyor olsa da
Fed salgin doneminde rekor dizeylere ulasan tahvil
alimlarimi 2021 sonlarinda azaltmaya baslayacagini
aciklamis durumda. Varlik almlarinin - azaltilmasinin
kiiresel finansal piyasalar lizerinde yaratacag etkiler bu
gidisatta ana belirleyen olacaktir.
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GLOBAL ACADEMY, ULUSLARARASI ILISKILER KONSEYi DERNEGI DESTEGIYLE
GELISTIRILEN BiR DUSUNCE PAYLASIM PLATFORMUDUR.

Uluslararasi iliskiler Konseyi (UIK) Dernegi, Tiirkiye’de uluslararasi iliskiler ¢aligsmalarinin gelisimine
katkida bulunmak, ilgili alanlarda ¢alisanlari bir araya getirmek ve ¢alismalarini destek lemek amaciyla bir
grup akademisyen, medya calisani ve digisleri mensubu tarafindan 2004 yilinda tarihinde kurulmustur. 2010
yilindan beri International Studies Association (ISA) ortak kurulusu ve 2016’dan beri de Balkan Political
Science Association (BPSA) iiyesi olan UIK, iki yilda bir diizenledigi Uluslararas: Iliskiler Calismalar: ve
Egitimi Kongresi ile Giivenlik Akademisi ve Dis Politika Akademisi egitim programlarini
gergeklestirmektedir. Uluslararasi Iligkiler disiplininin Tiirkiye’deki gelisimine katki yapmis 6gretim
iiyelerine yonelik Ustalara Sayg: Odiilii ile geng akademisyenlere yonelik Tesvik Odiilii veren UIK, basta
Uluslararasi Iligkiler dergisi ile Giivenlik Calismalar: serisi olmak {izere kapsaml1 bir yayim programi ile
Giivenlik Portali (GP), Tiirkiye Barisi Koruma Veri Tabani (TUBAKOV), Kavram Avcilar: ve Black Sea
Young Reformers Fellowship (BSYRF) projelerini hayata gecirmistir.

UIK hakkinda daha fazla bilgi almak igin, liitfen web sayfasini_(https://www.uik.org.tr) ziyaret ediniz.
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