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Ozet

Yeni koronaviriisiin (COVID-19) kiiresel yayilimi, diinya ¢apinda ortaya ¢ikan bir insanlik trajedisidir. COVID-
19 ile ilgili olarak dncelikli politika adimlar: siiphesiz hastaligin etkilerinin izlenmesi, hafifletilmesi ve kontrol
altina alinmasidir. COVID-19 bireylerin saghklarina oldugu kadar kisisel ve ekonomik refahlarina da onemli
zararlar vermektedir. Bulasici bir salgimnin ekonomiyi etkiledigi bir¢ok kanal bulunmaktadir. Saglik
otoritelerinin énlemleri viriis salginini kontrol altina almaya yardimci olabilir. Bunun yaninda hiikiimetler, merkez
bankalari, diizenleyici ve denetleyici kurumlarin da salginin ekonomik olumsuzlugunu dengeleyebilecek onlemler
almalart gerekmektedir. Ozellikle halk saghgi ve ekonomik konularda kiiresel isbirligi esastir. Uluslararasi Para
Fonu (IMF) bu siiregte salgindan etkilenen iilkelere mali destek de ddhil olmak iizere cesitli destekler
saglamaktadir.
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Abstract

The global spread of the novel coronavirus (COVID-19) is a worldwide humanity tragedy. The priority policy
steps concerning COVID-19 are undoubtedly monitoring, alleviating and controlling the impacts of the disease.
COVID-19 brings about substantial harms for personal and economic wealth as much as individuals’ health.
There are many channels through which an outbreak affects the economy. The measures of health authorities can
help to keep the virus outbreak under control. Also, the governments, central banks, and regulatory and
supervisory agencies should take measures that can offset the economic downside of the outbreak. Global
cooperation is essential especially in public health and economic issues. International Money Fund (IMF)
provides various supports including financial support to countries affected by outbreak within this period.
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Giris

31 Aralik 2019'da Cin'deki Diinya Saglhk Orgiitii (DSO) Temsilciligi’ne yeni bir koronaviriis
tespit edildigi bildirilmistir. DSO, 11 Subat 2020'de hastalizit COVID-19 olarak adlandirmis, 26 Subat
2020 itibariyle, hastalik Antarktika harig tiim kitalarda tespit edilmistir. 11 Mart itibariyle DSO COVID-
19°u pandemik bir hastalik ilan etmigtir (McKibbin ve Fernando, 2020: 1). Karantinaya alma ve sosyal
mesafe, COVID-19’un halk saglig: iizerindeki etkisiyle miicadele i¢in dogru recete olsa da, kiiresel
ekonomiyi giivence altina alma konusunda bunun tam tersi gerekli olabilir (http-1). Merkez bankalari
finansal kosullarin sikilagsmasini onleyerek, hanehalklar1 ve firmalar i¢in bor¢lanma maliyetlerini
diisiirerek ve piyasa likiditesini saglayarak ekonomide talebi ve giliveni desteklemelidir. Hiikiimetler,
ulagilmasi zor kayit dis1 sektorler de dahil olmak iizere, en ¢ok etkilenen kisi ve firmalara 6nemli dlgiide
destek saglamak i¢in adim atmalidir. Diizenleyici ve denetleyici kurumlar, ekonomik faaliyetlerin
devamliligim1 saglayarak finansal istikrar1 ve bankacilik sisteminin saglamligini  korumayi

amaclamalidir.

Bulasic1 bir salgininin ekonomiyi etkiledigi bircok kanal bulunmaktadir. Saglikla ilgili
gerceklestirilecek dogrudan ve dolayl harcamalarin yarattigi ek maliyetler basta olmak iizere hiikiimet
harcamalaridaki biiyiik artis bu kanallarin baginda gelmektedir. Salgin, ayrica isgiicii piyasasini da
etkileyerek ekonomi ve hanehalklarinin gelirleri tizerinde etkili olacaktir. Viriise karsi alinan 6nlemlerin
dogrudan arz tarafinda ¢ok fazla etkisi bulunmaktadir. Cesitli iilkelerdeki firmalarin, igyerlerinin ve
okullarinin kapatilmasi iiretim ve talep acisindan diislisler yaratmaktadir. Ayrica cesitli mal ve
hizmetlerin tiiketimindeki biiylik diisiisler, artan risk primlerine bagl olarak igletme maliyetlerindeki
artig ve llke risklerinin yeniden degerlendirilmesi yoluyla ekonomiler iizerindeki baskilarin artmasi
onemli ekonomik etkiler olarak siralanabilir (McKibbin ve Fernando, 2020: 5). Bazi ekonomik
sektorlerdeki etkiler daha belirgin olarak ortaya ¢ikabilmektedir. Ornegin; ihracat sektorii, tasimacilik
sektori, turizm sektorii gibi. Her ne kadar giiniimiiz ¢cagiin bize sundugu dijital imkanlar sayesinde
evden ¢alisma ortami pek ¢ok sektdrde sunulabiliyor olsa da ortaya ¢ikan ekonomik daralmanin boyutu

yine de azimsanmayacak derecededir.

COVID-19 salgininin kiiresel ekonomi iizerindeki etkilerinin biiyiikliigiiniin ne olacag: hala
bilinmemektedir. Kisa vadeli ekonomik etki onemli Ol¢lide insanlarin beklentilerine ve belirsizlik
miktarina baglh olacaktir. Salginin diinyada yasanmis diger biiyiik arz soklarindan farkli bir 6zelligi
bulunmaktadir. O da viriisiin yayiliminin giiniimiiz sartlarinda bir sinirinin olmamasidir (Baldwin ve
Mauro, 2020: 14). Ekonomideki olumsuz etkinin, salginin boyutu dikkate alindiginda biiyiik ve olduk¢a
belirsiz olacagini tahmin etmek hi¢ de zor degildir. Salgin ortaya ¢ikmadan 6nce diinya ekonomisi bir
toparlanma yolunda iken; ticaret ve siyasi gerginliklerde azalmalar goriililyorken, biiylime
tahminlerindeki olumlu gelismeler birden bire tersine donmiistiir. COVID-19 diinyaya yayilirken, diinya

ekonomisini rayindan ¢ikarma potansiyeli oldugu agiktir (Baldwin ve Mauro, 2020: 1).
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Son giinlerde bir¢ok hiikiimet salginin yarattig1 ekonomik sorunlarla miicadele konusunda para
politikasinda cesur ve esgiidiimlii hamleler dahil olmak {izere 6énemli adimlar atmistir. COVID-19
salgininin ekonomiye olan etkilerini azaltmak i¢in dogru yonde atilacak adimlar 6nemlidir ancak
salginin boyutu diisiiniildiigiinde daha fazlasinin yapilmasi gerektigi de agiktir. Virlis diinyaya
yayilirken, kiiresel ekonomiye ve finansal piyasalara istikrar saglamak, giiveni artirmak, derin ve uzun
stireli ekonomik etkileri 6nlemek i¢in kararli ve esgiidiimlii eylemler 6nemlidir. Salgin kiiresel bir
salgindir. Viriis tibbi olarak bulagici olmasinin yaninda ekonomik olarak da bulasicidir (Baldwin ve
Mauro, 2020: 4). Enfeksiyonlar1 6nlemek ve tedavi etmek i¢in daha yoksul ve en savunmasiz iilkelere
ekipman ve finansman destegi saglayarak yardime1 olunmalidir. Ornegin, Uluslararas1 Para Fonu (IMF)
ve Diinya Bankasi gibi uluslararasi kurumlar da bu siiregte iiyesi olan ve salgindan agir darbe alan

iilkelere mali destek de dahil olmak iizere gesitli destekler saglamaktadirlar.
1. Saghkh Kiiresel Ekonomi icin Politika Eylemleri

Yeni koronaviriisiin yarattigi ekonomik etkiyi 6lgmek karmasiktir. Nitekim ekonomik goriiniim
ve buna bagl olumsuz riskler hakkinda dnemli belirsizlikler mevcuttur. Hastaligin evrimi ve ekonomik
etkisi son derece belirsizdir, bu da politika yapicilarin uygun bir makroekonomik politika formiile
etmelerini zorlagtirmaktadir (McKibbin ve Fernando, 2020: 1). Salgin nedeniyle olusan ekonomik
belirsizlikteki bu ani artis, tim diinyada hem ekonomik biiylimeyi hem de finansal istikrar1 riske
atmaktadir. Belirlenen ekonomi politikalarina ve mali 6nlemlere ek olarak, dogru para ve maliye

politikalar1 kiiresel ekonomiyi desteklemek agisindan hayati 6nem tagiyacaktir (http-1).

Kiiresel olarak, ekonomiler Sekil 1°de yer alan asagidaki siir 6tesi akiglarla baglantilidir. Su
ana kadar olan durumda ABD, Cin, Japonya, Almanya, Ingiltere, Fransa ve Italya hastaliktan en ¢ok
etkilenen ilk on iilke arasinda sayilabilir (ancak hastalikla ilgili saglik verileri saat saat degismektedir).
Mevcut durumda sayilan bu iilkeler; diinya arz ve talebinin % 60'mma, diinya iiretiminin % 65'ine ve
diinya ihracatinin % 41'ine karsilik gelmektedir. Bu durum krizin ekonomik boyutlarini gézler 6niine
sermek acisindan dikkat ¢ekicidir. Bilinmektedir ki bu {ilkeler hapsirdiginda diinyanin geri kalan1 hasta

olmaktadir (Baldwin ve Mauro, 2020: 2).
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Sekil 1: COVID-19’un Ekonomik Bulasma Kanallar

uluslararasi

dogrudan
yabanci insanlar
yatirim
finansal
sermaye

Kaynak: Baldwin ve Mauro, 2020: 18.

Daha yiiksek belirsizlik ve daha siki finansal kosullar altinda bdylesine yaygin bir kiiresel
salginla miicadele i¢in iilkelerin 6zellikle dort eylem bashiginda almas1 gereken esgiidiimli hareketler
bulunmaktadir: Bunlar; saglikla ilgili alanlarda atilacak adimlar ve bunlarin ekonomiye etkilerinin
degerlendirilmesi, para politikast dnlemleri, maliye politikas1 onlemleri ve diizenleyici ve denetleyici

faaliyetlerdir.
1.1. Saghk Sistemi Onlemleri

Saglik sistemlerinde gelecekte olusacak daha da agir ytikleri azaltmak i¢in hastaligin izlenmesi
ve kontrol edilmesi 6nlemlerinin alinmasi gerekmektedir. Erken donemde hastaligin belirlenmesi, hizl
ve kapsamli Onleyici tedbirler viriisiin yayilmasini yavaglatacaktir. Toplum sagligiyla ilgili uluslararasi
calismalar yapan DSO saglik énlemleri konusunda iilkelere rehberlik etmektedir. Yeterli iicretli hastalik
izninin saglanmasi bulagiciligi engellemeye yardimei olacaktir. Daha az giivenilir sosyal giivenlik
aglarma sahip {ilkelerde, saglik miidahalelerinin kayit digi sektorlere ve asirt yoksulluk iginde
yasayanlara ulagmasi hedeflenmelidir. Hastaligin seyrinin belirlenmesi agisindan sistematik testler

gereklidir. Biitiin bu 6nlemlerin ekonomiler acisindan 6nemli maliyetler olusturacag agiktir.

Salgin sirasinda halk sagligi harcamalar1 6nemli miktarda artmaktadir. Sosyal gilivenlik sistemi
iizerindeki agir yiik, sosyal kaygilarin artmasi, artan karantina ihtiyaci ile maliyetler daha da artabilir.
Saglik sektoriinde tibbi malzeme ihtiyacinin artmasi, asi iiretiminde koordineli endiistriyel miidahale

ve sinir 6tesi yayilmalarin azaltilmasi amaciyla alinan 6nlemler de maliyetleri arttiran faktorlerdir.
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Ulkedeki insanlarin krizin ciddiyeti hakkinda bilgilendirilmesi ve bireysel davramiglarin
degistirmesi i¢in uyarilarda bulunulmasi ve eylem planlarin1 koordine etmek i¢in iist diizey bir grup
olusturulmasi gerekmektedir. Viriisiin etkileriyle ilgili giinliik glincellemeler de dahil olmak iizere,
giivenilir kaynaklardan gelen bilgilerin zamaninda ve diizenli olarak topluma iletilmesi 6nemlidir.
Ulusal direktifler ve seffaf politika tavsiyeleri; pandemiyi izlemek, planlamak ve bunlara yanit vermek

icin firmalarin ve kamu sektoriiniin kararlarini yonlendirmeye yardimer olacaktir.

Ulkeler igindeki dezavantajli gruplara yardimci olacak énlemler konusunda isbirligi yapilmasi
gerekmektedir. Onemli tibbi kaynaklarin, en ¢ok ihtiya¢ duyulan insanlara ve iilkelere ulasmasinin

kisitlanmamasi saglanmalidir.
1.2. Para Politikas1 Onlemleri

Kiiresel bir pandemi altinda ekonomik sikint1 yasayan iilkelerde merkez bankalar1 finansal
kosullar1 hafifleterek, reel ekonomiye kredi akigini saglayarak, i¢ ve dis finansal piyasalardaki likiditeyi
artirarak talebi ve giliveni desteklemelidir. Yatirimcilar krizin baslangicindan bu yana gelismekte olan
piyasalardan 6nemli 6lciide ¢ikis yapmaktadir. Merkez bankalari, agik piyasa islemleri, genisletilmis
vadeli bor¢ verme ve dogrudan alimlar, repo islemeleri gibi diger dnlemler yoluyla piyasanin igleyisini
desteklemek ve finansal piyasalardaki baskilar1 hafifletmek i¢in piyasalara likidite saglamalidir. Ulkeler
arasinda senkronize eylemler para politikasinin giiciinii arttirmaktadir. Bu nedenle, para politikasini
senkronize etmek igin kiiresel isbirligi giindemde olmalidir. Ulke i¢i ve smir 6tesi likidite, finansal
piyasalardaki krizin basarili bir sekilde tersine ¢evrilmesinin 6n sartidir. Bu olagandisi durumlarda,
likidite baskilar1 piyasanin igleyisini tehdit ediyorsa, merkez bankalariin devreye girmesi ve acil likidite
saglamasi gerekmektedir (Adrian, 2020). Parasal genisleme, hanehalki ve sirketler i¢in borg¢lanma
maliyetlerini azaltirken talebi ve giiveni destekleyecektir. Faiz indirimlerine ek olarak para
politikasindan beklenen varlik alimlarinin genisletilmesi (riskli varliklar dahil) hakkinda ileri diizeyde
rehberlik yoluyla tesvik saglamasidir. Genellestirilmis politika dnlemlerini tamamlamak i¢in belirli
varlik siniflar1 i¢in gegici hedefli 6nlemler alinarak en ¢ok etkilenen sektorler desteklenmelidir. D6viz
kuru esnekligi dis soklar1 dengeleyebilir, ancak piyasa kosullar1 diizensiz hale gelirse doviz miidahalesi
de gerekebilir. Krizde veya krize yakin durumlarda, sermaye akist dnlemlerinin gegici bir siire igin
uygulanmasi gerekebilir. Ulkeler arasinda swap anlasmalar1 saglanabilir. Déviz swap piyasalarinda
islem yapan kurumlarin ¢ogalmasiyla kiiresel finans piyasalarinin birbirlerine bagimlilig1 ve etkilesimi
artmigtir. Bu degisimin 6nemli bir nedeni para piyasasindaki belirsizligin arttig1, likiditenin hizli
degisimler sergiledigi donemlerde uluslararasi finans kurumlarmin ihtiya¢ duyduklar1 ABD Dolan
fonlarina erisimde yasanan zorluklardir. Swap anlagsmalar kur ve faiz risklerini azalttig1 i¢in gelismis
iilkelerden gelismekte olan ekonomilere gerceklestirilecek sermaye akimlarimi tesvik etmektedir

(Yalginkaya ve Tunali, 2019: 18).
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Kiiresel capta bir salgin haline donlisen koronaviriise karsi iilkeler pes pese ekonomik
onlemlerini agiklamaya baslamiglardir. Amerikan Merkez Bankasi FED ilk olarak faiz indirimine gitmis
ve sonrasinda smirsiz varlik alimi duyurmustur. Avrupa Merkez Bankasi, ingiltere Merkez Bankasi
salgina karst onemli adimlar atmistir. ABD hiikiimetinin yaklagik 2 trilyon dolarlik ekonomik destek
paketini devreye sokmasi, Fransa, Ispanya ve Almanya’nin ¢ok ciddi biiyiikliikte ekonomik paketleri
devreye sokmalari bunlardan bazilaridir. Ayni sekilde Tiirkiye de koronaviriis salgininin ekonomiye
verebilecegi zarari minimuma indirebilmek amaciyla ciddi diizeyde ekonomik dnlemler almistir. Bu
dogrultuda ilk dnce TCMB harekete gecerek para politikasi dnlemlerini yiiriirliige koymustur. TCMB
politika faizi olan bir hafta vadeli faiz oranii %10.75’ten %9.75’e indirmis ve bu indirime ek politika

kararlar1 da almistir. Bu kararlar sunlardir (TCMB):

e Bankalarin ihtiya¢ duyduklar1 tiim likiditenin saglanmasi,

o Temel politika araci olan 1 hafta vadeli repo ihalelerine ilave olarak ihtiya¢ duyulan giinlerde
piyasaya 91 giin vadeye kadar repo ihaleleriyle likiditenin saglanmasi,

e Piyasa yapici bankalarin Acik Piyasa Islemleri ¢er¢evesinde taninan likidite imkanina iliskin
limitlerin arttirilmasi,

e ABD Dolar karsilig1 swap ihalelerinin Euro ve altin karsiligi da diizenlenebilmesi,

e Reel kredi biiylime kosullarini saglayan bankalarin yabanci para zorunlu karsilik oranlarinin
tiim yiikiimliiliik tiirlerinde ve tiim vade dilimlerinde 500 baz puan indirilmesi,

o Reel sektore kredi akiginin kesintisiz devamini teminen bankalara hedefli likidite imkanlarimin
taninmasi,

e TIhracat ve doviz kazandiric1 hizmetlerin reeskont kredilerine yonelik vade uzatimi imkaninin

taninmasi saglanmistir.

Kiresel finansal piyasa kirillganliklarin1 azaltmak igin koordineli parasal genislemelerin
izlenmesi gerekmektedir. Bu anlamda G-7 merkez bankalarinin koordineli hareketleri, kiiresel ekonomi
ve finansal piyasalara istikrar saglamak agisindan Onemlidir. Gelismekte olan iilkelerin emtia
fiyatlarindaki soklarla ve sermaye akiminin tersine g¢evrilmesi gibi baskilarla miicadele etmesi
gerekmektedir. G-7 iilkelerindeki parasal genisleme onlemleri i¢ piyasalarda talebin canlandirilmasina

da olanak saglayacaktir.
1.3. Maliye Politikas1 Onlemleri

Salginla birlikte ortaya ¢ikan ekonomik daralma sonrasi dncelikle para politikast onlemlerine
bagvuran iilkeler ilave olarak maliye politikasi kapsaminda da biiylik ¢capli onlemler uygulamaya
baglamislardir. Maliye politikas1 6nlemleri ile salgin sirasinda etkilenen insanlar ve isletmeler i¢in acilen
biiyiik 6l¢iide destek saglanmalidir. Ekonomik zararin boyutu ve kaliciligi, hiikkiimetlerin ani soku nasil
ele aldiklarina bagl olacaktir. Pandeminin gelisen dogasina bagli olarak, uzun siireli ekonomik hasar1

onlemek icin ek mali tesvikler gerekebilir. Hiikiimetlerin en 6nemli gorevi koronaviriis salgini gibi acil
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durumlarda net bir sekilde goriildiigii gibi halkinin refahim1 korumaktir. Hiikiimetler i¢in oncelik,
toplumdaki insanlarin hastalig1 kapmasini1 dnlemek ve hastalananlar iyilestirmektir. Daha fazla saglik
harcamasi hem iilkede hem de diinyada hayat kurtarabilir (Gaspar ve Mauro, 2020). Ulkelerin saglik
sistemlerine yaptiklar1 yatirnmlar ve saglik harcamalarinin ne kadar 6nemli oldugu ve bir iilkenin
biitgesinde ne kadar yer olabilecegine bakilmaksizin gergeklestirilmesi gerektigi bu kiiresel pandemi
sirasinda agiklikla goriilmistiir. Diigiik gelirli llkeler, bagka tiirli karsilayamayabilecekleri saglik
harcamalarimi finanse etmek i¢in acilen hibe veya sifir faizli kredilere ihtiya¢ duymaktadirlar. S6zii
edilen tilkelerde yasanan sorunlar aslinda tiim diinyanin sorunu haline gelmektedir. Ebola gibi gecmis
salginlarla ilgili deneyim, bu durumu yasayan ve saglik sistemlerinde destege ihtiya¢ duyan iilkelere
finansman destegi saglanmasina acilen baslanmasinin hastaligin yayilmasini kontrol altina almak i¢in

gerekli oldugunu gostermistir.

Diisiik gelirli hane-halklarina yapilan nakit transferleri tiiketimi destekleyebilir ve asgari yasam
standartlarin1 koruyabilir. Hiikiimetler salgindan etkilenen insanlari korumanin disinda isletmeleri de
diisiinmeli ve onlar i¢in biiyilik finansal destekler saglamalidir. Krizden etkilenen isletmeler icin iicret
slibvansiyonlar1, kademeli iflaslar1 ve biiyiik isten ¢ikarmalar1 6nlemeye yardimer olabilir. Genis tabanl
mali tesvik, toplam talebin desteklenmesine yardimci olacaktir. Yatirimlarin artirilmasi veya ekonomi
genelinde vergi indirimleri dahil olmak iizere segenekler, krizin gelisen dogasina ve mali alanin
mevcudiyetine bagli olacaktir. Biiyiik arz kesintileri nedeniyle COVID-19 salgin1 ortadan kalkincaya
kadar kiiciik olsa da, yatirimin veya diger ihtiyari dnlemlerin uygulanmasinin hizlandirilmasi sorunlar

azaltabilecektir.

Hanehalklar ve igletmeler i¢in vergi indirimi saglanmasi ekonomik olumsuzluklarin giderilmesi
acisindan 6nemlidir. Ulasim, turizm ve havacilik da dahil olmak tizere en hassas bolge ve sektorlerdeki
sirketler i¢in vergi yiikiiniin hafifletilmesi, etkilenen sektorlerdeki isletmelere gelir ve KDV vergi
ertelemeleri saglanmasi, sirketler i¢in vergilendirmenin basitlestirilmesi ve sosyal giivenlik katkilarinin
gegcici olarak askiya alinmasi gibi 6nlemler bu alanda ilk akla gelen 6nlemler olarak siralanabilir (Gaspar
ve Mauro, 2020). Hiikiimetler ayrica en ¢ok etkilenen kisi ve firmalara acil durum azalincaya kadar
zamaninda, hedefe yonelik ve gecici nakit akisi destegi de saglayabilir (Gaspar ve Mauro, 2020).
Ornegin, cocuklarinin evde olmasi dolayisiyla izin verilen personele maas destegi saglanmasi, viriisten
en ¢ok etkilenecek kisilere izin verilmesi gibi. Ozellikle kirilgan gruplar igin issizlik sigortasi
Odeneklerinin artirilmasi, sosyal giivenlik aglarinin genisletilmesi, diigiik gelirli hanehalklar1 ve geng
issizler i¢in imkanlarm arttirtlmas1 gibi hem nakit hem de ayni transferlerin genisletilmesi de bu siiregte

onemlidir (Gaspar ve Mauro, 2020).
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Tablo 1: COVID-19’un Ekonomik Etkilerini Azaltacak Maliye Politikas1 Onlemleri Ornekleri

Hedeflenen saglik dnlemleri

esaglik ¢aliganlari i¢in ilave prim
eilave aylik maag
+tlim hanelere maske saglanmasi

Hanehalkina mali 6nlemler

*dogrudan nakit destegi
elektrik, su 6demelerinin askiya alinmasi
esigortasiz hanehalklarina tibbi destek

Firma mali destekleri

ssiibvansiyonlu kisa vadeli istihdam destekleri

esirketler i¢in hizlandirilmig amortisman

*Turizm, konaklama ve havacilik sektorlerine 6zgii finansal destekler
eigletmeler i¢in genis tabanli finansal yardim

*isci destekleri

evergi indirimleri

ediisiik faizli krediler

Genel mali tesvik paketleri
Sosyal giivenlik 6demelerinin askiya alinmasi

Genel parasal uyaran paketi

Kiiresel / bolgesel afet sigortasi / acil durum finansmani segeneginin devreye konulmasi

*IMF, Diinya Bankasi, AB acil durum fonlar1

Kaynak: Baldwin ve Mauro, 2020: 27-28.

Ulkemizde de yeni koronaviriis COVID-19’un olumsuz ekonomik etkilerini azaltmak amaciyla
para politikast gergevesinde atilan adimlarin ardindan maliye politikasi Onlemleri ger¢evesinde
“Ekonomik Istikrar Kalkan1” adinda bir destek paketi yiiriirliige konulmustur. Bu paket icerisinde yer

alan 6nlemler ise su sekildedir:

e Baz sektorlerin muhtasar ve KDV tevkifati ile SGK primlerinin Nisan, Mayis ve Haziran
O6demelerinin altisar ay ertelenmesi,

o Konaklama vergisinin Kasim ayma kadar uygulanmamasi,

e Otel kiralamalarina iliskin irtifak hakk: bedelleri ve hasilat pay1 6demelerinin Nisan, May1s ve
Haziran aylari i¢in alt1 ay slireyle ertelenmesi,

e Ic havayolu tasimacihiginda 3 ay siireyle KDV oranimin %1 e diisiiriilmesi,

e Nakit akist bozulan firmalarin bankalara olan kredi anapara ve faiz 6demelerinin asgari ii¢ ay

ertelenmesi,
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e ihracatcrya stok finansman desteginin verilmesi,

e Islerinin olumsuz etkilenmesi nedeniyle talepte bulunan esnaf ve sanatkéarlarin Halkbank’a olan
kredi borglarinin Nisan, Mayis ve Haziran anapara ve faiz 6demelerinin 3 ay siireyle ve faizsiz
olarak ertelenmesi,

e Kredi Garanti Fonu limitinin 25 milyar ’den 50 milyar b’ye ¢ikartilmas,

e Nisan, Mayis ve Haziran aylarinda temerriide diisen firmalarin kredi siciline “miicbir “sebep”
yazilmasi,

e Asgari iicret desteginin devam ettirilmesi,

e Esnek ve uzaktan ¢aligma modellerinin daha etkin hale getirilmesi,

e Kisa Calisma Odeneginin devreye alinmast,

e En diisiik emekli maagiin 1500 liraya yiikseltilmesi,

e Emeklilerin bayram ikramiyesinin Nisan ay1 baginda 6denmesi ve promosyon ddemelerinin
dogrudan hesaplarina yatirilmasi,

e Belirlenen kriterlere gore ihtiyag sahibi ailelere yapilacak nakdi yardimlar i¢in ilave 2 milyar
liralik bir kaynak ayrilmasi,

e 2 aylik telafi caligma siiresinin 4 aya ¢ikartilmast,

e Tek basina yagayan 80 yas iistii yaslilar i¢in sosyal hizmet ve evde saglik hizmetlerinden olusan

periyodik takip programinin devreye alinmasi gergeklestirilmistir.

Alinan O6nlemlerinin sonrasinda kamu bankalar1 tarafindan ekonomiyi rahatlatabilecek yeni
kolayliklar da devreye sokulmustur. Basta KOBI’ler olmak iizere kurumsal ve ticari dlgekteki firmalarin
isletme sermayesi ihtiyaglar1 gergevesinde “Ise Devam Kredi Destegi” hayata gegirilmistir. Boylece
firmalar uygun finansman kosullar1 altinda kredi kullanabileceklerdir. Ulkemizde salgin sonrasi

donemde de alinan bu 6nlemlere ilaveler olacagi sdylenebilir.

COVID-19 salgimu ile ilgili olarak G-20 {iilkeleri tarafindan alinan mali 6nlemlerin de zamaninda
gerceklestirildigi sOylenebilir. Ancak simdiye kadar alinan 6nlemler kiiresel mali krizden daha diisiiktiir.
Saglik salgmnlarinin gegici dogasi gdz Oniine alindiginda, mevcut krizin daha kisa Omiirlii olmasi
ongoriilmektedir. Bununla birlikte, viriis diinyaya yayildik¢a, piyasalarda giiveni arttirmak ve
esgiidiimlii ve senkronize bir kiiresel mali uyaran yaratmak i¢in 2020'de alinacak maliye politikasi

onlemlerinin diger iilkelerde de artacagi tahmin edilmektedir.

Siirli i¢ politika segeneklerine sahip gelismekte olan {ilkelerin alacagi 6nlemler temel olarak
kiiresel biiylimeye baglhidir. Birgok gelismekte olan iilkenin dis talep, ticaret sartlart ve finansman
kosullar1 salgindan olumsuz etkilenmektedir. Gelismekte olan lilkelerin biiyiime kapasiteleri, yiiksek
borglari ve sinirl doviz kuru esnekligi ile sinirlidir. Bu anlamda kriz doneminde biiyiime dostu harcama
ayarlamalar1 ve finansal destekler gerekecektir. Gilglii ekonomilerden ve uluslararasi finans

kurumlarindan zamaninda imtiyazli finansman destekleri bu krizi yumusatacaktir.
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1.4. Diizenleyici ve Denetleyici Faaliyetler

Diizenleyici ve denetleyici faaliyetler finansal istikrar1 ve bankacilik sisteminin saglamligini
korumak ve ekonomik faaliyetleri siirdiirmek amaglartyla gerceklestirilmelidir. Koronaviriisiin
ekonomik etkisi, borg¢lularin kredi odeme kapasitesini etkileyecek ve bankalarin kazanglarini
azaltacaktir ve bu da banka saglamligini ve istikrarini bozabilir. Bankalar, mevcut diizenlemelerde
esneklik kullanmaya ve sorunlu borg¢lular igin kredi sartlarmin ihtiyatl bir sekilde yeniden miizakere
edilmesine tegvik edilmelidir. Kredi siniflandirmasi ve provizyon kurallari hafifletilmemelidir ve tahsili

gecikmis alacaklar1 ve potansiyel zararlar1 olabildigince dogru bir sekilde 6l¢mek ¢ok 6nemlidir (http-
1).

Riskin seffaf bir sekilde agiklanmas1 ve salginin etkileriyle ilgili denetim beklentilerinin net bir
sekilde iletilmesi piyasa disiplininin etkili bir sekilde ¢aligsmasi i¢in nemli olacaktir. Denetim otoriteleri
finansal saglamligin izlenmesini ve denetlenen kurumlarla diyalog sikligini1 artirmali, is stirekliligi

planlamas1 ve operasyonel esneklik konusundaki tartigsmalara oncelik vermelidir.

Bankalarin, yeniden yapilandirma maliyetlerini karsilayabilmeleri i¢in mevcut likidite
desteklerinden yararlanmasi saglanmalidir. Diizenleyici ve denetleyici kurumlar, gerektiginde temettii

dagitimlarinin revize edilmesini saglamalidir.

Devletin bor¢lulara yonelik olarak ek destek onlemleri almasi da gerekebilir. Gegmis krizlerde
stibvansiyonlar ve vergi indirimleri ile kredi garantileri ve varlik satin alma programlari, sermaye
destekleri ve genis mevduat garantileri gibi Onlemler bankalar1 desteklemek, giiveni yeniden saglamak
icin ana araclar olmustur (http-1). Uzun siireli ekonomik hasar1 énlemek i¢in ek mali tesvikler mutlaka
gerekli olacaktir. Hiikiimetlerin, salgindan ve ekonomik etkilerinden en fazla etkilenen insanlara ve

isletmelere ulagsmak igin gosterdigi ¢aba ve sagladigi destekler artarak stirmelidir.

Ulkemizde de “Ekonomik Istikrar Kalkan1” dnlemlerine benzer sekilde Bankacilik Diizenleme
ve Denetleme Kurumu (BDDK), COVID-19 salgin1 nedeniyle finansal piyasalardaki dalgalanmalar
lizerine banka bilangolarinda sermaye yeterliligi rasyosu ve net doviz pozisyonu hesaplamasinda
kolaylik saglayici dnlemler almis ve bankalara duyurmustur. Salgin nedeniyle finansal piyasalardaki
dalgalanmalar lizerine banka bilangolarinda sermaye yeterliligi rasyosu ve net doviz pozisyonu
hesaplama kolaylig1 saglanirken, énlemlerin bankalarca 31 Aralik 2020'ye kadar uygulanmasi uygun

gOrilmiistiir.
2. Kiiresel Isbirliginin Onemi

Giglii bir sekilde baglantili ve biitiinlesmis kiiresel diinyada, hastaligin saglik tizerinde yarattigi
etkilerin Gtesinde ekonomik etkileri de salgindan bu yana belirginlesmistir. Cin ekonomisinin iiretim
kesintileriyle yavaslamasiyla birlikte, kiiresel tedarik zincirlerinin isleyisi bozulmustur. Cin'den gelen
girdilere bagh olarak, biiyiikliikleri ne olursa olsun diinyadaki sirketler iiretimde daralmalar yasamaya

baslamustir. Ulkeler arasinda seyahatin siirlandirilmasi ve hatta ortadan kaldirilmas: kiiresel ekonomik
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faaliyetleri daha da yavaglatmistir. En 6nemlisi, tiiketiciler ve firmalar arasindaki bazi panik davraniglar
olagan tiiketim kaliplarin1 bozmus ve piyasa anormallikleri yaratmistir. Kiiresel finans piyasalar1 da
degisikliklere tepki vermis ve kiiresel hisse senedi endeksleri gerilemistir (McKibbin ve Fernando, 2020:

2).

Kiiresel koordinasyon ve igbirligi diizenli bir iyilesme i¢in ¢ok dnemlidir ve yoksul iilkelerin
geride birakilmamasini saglayacak politikalar tasarlanmalidir. Ulkelerin bireysel olarak gerceklestirdigi
eylemlerinin 6tesinde, viriis yayildikca, esgiidiimlii ve senkronize bir kiiresel mali tesvik konusundaki
gereklilik giin gectikge giliclenmektedir. Salgin sonrasinda ekonomilerde yasanan durgunluktan ¢ikarak
canlanmanin saglanabilmesi i¢in biiylik miktarli kaynaklar gerekecektir. 2008 yilinda yasanan kiiresel
ekonomik mali kriz deneyimleri bu durumu agik¢a dogrular niteliktedir. Tek bir tilkenin tiim diinyay1
etkisi altina alan bu pandemiden kendisini koruyacak kadar sansli oldugunu varsaysak bile kiiresel
diinyada yasanan kiiresel ekonomik gelismelerden kaynaklanan krizin yayilma etkilerinden kacabilmesi

cok miimkiin gériinmemektedir.

Politika giicii daha yiiksek olanlarin belirledigi ve koordine ettigi eylemler, diger herkes icin
kamu yarar1 olarak hizmet edecektir. G-7 ve diger bilylik ekonomiler tarafindan enfeksiyon yayilma
oranlarmi kontrol altina almak, diizenli bir tibbi malzeme akigini desteklemek ve kiiresel faaliyet i¢in
gerekli ivmeyi saglamak i¢in proaktif politikalar, birden fazla sokla basa ¢ikmak icin yeterli yerel

araglara sahip olmayan birgok lilkeye yardimci olacaktir.

Ulkelerin politika diizenlemeleri mevcut idari sistemlerine ve kapasitelerine gore ayarlanacaktir.
Yonetim sistemlerinin zayif oldugu ve politika Onlemlerinin etkili bir sekilde hedeflenemedigi
durumlarda, etkili bir yanit i¢cin daha genis tedbirlere ihtiya¢ duyulabilecektir. Bu noktada kiiresel

koordinasyon ile ulasilmasi zor bolgelere ve topluluklara yardim saglanmasina dikkat edilmelidir (http-
1).

IMF, COVID-19 salgminin yaratti§i yaygin insani, ekonomik ve finansal maliyetler ile
savagmaya yardimci olmak iizere 1 trilyon dolarlik kredi kapasitesini bu siiregte iiyelerinin kullanimina
aymrmustir. Birgok liye zayif saglik sistemleri, sinirlt politika alani ve son giinlerde goriilen biiyiik ticari
soklara ve finansal krizlere maruz kalmas1 nedeniyle risk altindadir ve destege ihtiyag duymaktadir. IMF

ayrica Diinya Bankas1 ve diger uluslararasi finans kurumlariyla yakin temas ve koordine i¢indedir.
3. IMF'nin Rolii

Viriisiin fiziksel etkisi saglik uzmanlar1 tarafindan ele alinacak olsa da IMF, koronaviriisiin
ekonomik etkilerini azaltmaya yardimci olan uluslararasi bir kurumdur. Politika ve teknik tavsiyeye ek
olarak, IMF'nin bu tiir acil durumlarda saglayabilecegi en biiyiik destek zamaninda yapacagi finansal
yardimdir (Miihleisen, 2020). IMF salgin pandemiye doniistilkten sonra viriisiin iilke ve diinya
ekonomisine etkisinin sinirlanmasi i¢in bir dizi politika onerisi agiklamistir. IMF tarafindan yayimlanan

“politika notu” belgesinde, maliye politikasi ile ekonomik olarak etkilenen insanlar ve firmalar i¢in acil
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destek saglanmasi Onerilmistir. Fon, hélihazirda 80'den fazla iilkeden finansman talepleriyle karsi
karstyadir. Fondan, ilerleyen zamanlarda daha fazla kredi talebi olacagi da beklenmektedir. IMF bu
salgin ve yarattig1 etkilerle miicadele i¢in elindeki tiim araglar1 kullanmaya hazir oldugunu iiyelerine

duyurmustur.

IMF, dogal afetlere, salgin hastaliklara ve kargasa sonrasi durumlara miidahale konusunda uzun
bir gegmise ve kapsamli uzmanliga sahiptir. Acil durum mali yardimi, IMF tiyelerinin destek taleplerinin
ortalama yiizde 20'sini olusturmaktadir. Uluslararasi rezervlerin yenilenmesi, kritik ithalatlarin
gergeklestirilebilmesi veya devlet biitgelerinin  desteklenmesi igin hizli finansman olaganiistii
durumlarda sart olabilir (Miihleisen, 2020). Ebola viriisii Afrika'nin ve Gine, Liberya ve Sierra Leone'nin
bazi bolgelerini tahrip ettiginde ve bu {ilkeler nemli insani ve ekonomik giicliik ¢cektiginde IMF, bu {i¢

iilkeye 378 milyon dolarlik imtiyazli acil yardim saglamustir.

COVID-19 salgimi tarafindan tetiklenen ciddi bir ekonomik gerileme durumunda, Fonun
gelismekte olan iilkelerin ilk dnlemlerini finanse etmek i¢in 50 milyar ABD dolarimi acil durum
finansman araclariyla karsilayabilecegi, tahmin edilmektedir. Fon iiye iilkelerin acil ihtiyaglarina cevap
vermek icin ilk etapta esnek acil miidahale araglari olan Hizli Finansman Araci (Rapid Financing
Instrument-RFI) ve Hizli Kredi Imkam (Rapid Credit Facility RCF) araglarmi kullanacaktir. Hizli
Finansman Araci; tiim iiye iilkeler tarafindan kullanilabilirken, Hizli Kredi Imkam diisiik gelirli iilkeler
igin finansman saglamaktadir. Hizli Kredi imkan sifir faiz oranina 5% y1l ddemesiz siireye ve 10 yillik
bir vadeye sahiptir. Uyeler bu aragtan saglanan kredileri simdiye kadar 29 kez kullanmistir. Hizli
Finansman Araci kapsaminda saglanan finansal yardim Stand-By Diizenlemesi ile ayni finansman
sartlarina tabidir (faiz oranlart su anda ylizde 1% civarindadir) ve 3 ila 5 yil iginde geri 6demelidir.
Uyeler bu aragtan simdiye kadar bes kez kullanim yapmistir. Ornegin, 2016 yilinda IMF, giiclii bir
depremin ardindan Ekvador'a bir Hizli Finansman Araci acil kredisi saglamistir (http-2). Her iki acil

finansman fonunda da iiye tilkeler kotalarinin yiizde 50'sine kadarini ¢ekebilmektedir.

Bu iki acil finansman aracinin avantaji kaynaklarmin bilylikligii, hizlar1 ve esneklikleridir
(Miihleisen, 2020). Zaman i¢inde finansman saglayan IMF programlarinin aksine, bu iki arag¢ altindaki
O0demeler, geleneksel IMF kosullarina tabi olmayan acil bir ddemeler dengesi ihtiyacini karsilamak i¢in
yapilan bir kerelik 6demelerdir. Kaynaktan yararlanan iilke sadece borcunun siirdiiriilebilir oldugunu
gostermeli ve acil durumun iistesinden gelmeye yardimci olan ekonomik politikalara bagli kalmalidir

(Miihleisen, 2020).

Hizli Finansman Araci ve Hizli Kredi imkani kapsamindaki acil durum finansmaninin &tesinde,
IMF’nin 1 trilyon dolarlik kredi verme kapasitesinden yararlanarak, daha biiyiik kredilere sahip yeni
Fon destekli programlarm yolunun da agilabilecegi IMF tarafindan duyurulmustur. IMF'nin 1 trilyon
dolar biyiikliigiinde kredi verme kapasitesine sahip oldugunu agiklayan IMF Bagkan1 Georgieva,

koronaviriisiin etkilerinin sinirlanmasi i¢in daha fazla mali tesvik ¢agrisi yapmistir.
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Ayrica IMF’in Felaketlerden Korunma ve Yardim Fonu (Catastrophe Containment and Relief
Trust (CCRT) en yoksul ve en ¢ok etkilenen iilkelere, pandeminin kontrol altina alinmasi ve azaltilmasi
icin hayati kaynak saglamak tiizere IMF’e olan bor¢ servisi ddemelerini ertelemek icin hibe
saglayabilmektedir. Ingiltere'den 150 milyon £ katki ile desteklenen IMF Felaketlerden Korunma ve
Yardim Fonu ihtiya¢ duyan iilkelerin borg ylkiinii azaltmak i¢in yardim saglayacaktir (http-3).

IMF, koronaviriisten kaynaklanan acil yeni ihtiyaglar1 kargilamak i¢in yukarida sozii edilen acil
yardim fonlar1 ve borg¢ erteleme destegi mekanizmasi yaninda var olan mevcut programlarini da
gerektiginde degistirip arttirarak  kiiresel salginin  ekonomik etkilerini azaltmada destekte
bulunabilecegini a¢iklamistir. IMF ayrica Stand-By diizenlemeleri gibi mevcut destekleri altinda yeni
bir finansman diizenlemesi seceneginin de her zaman s6z konusu olabilecegini belirtmektedir. Ancak
acil durum finansman araglar1 genellikle acil finansal ihtiyaca cevap vermek adina hizli dagitilabilecegi

i¢in tercih edilmektedir.

IMF, sozii edilen bu finansal desteklerine ilave olarak diger uluslararasi finansal kurumlar,
bolgesel finansman diizenlemeleri ve ikili bagis¢ilarin destegini kolaylastirarak ve koordine ederek

kiiresel finansman desteklerinin merkezinde rol oynayan bir kurum olmaya devam edecektir.

Tablo 1: COVID-19 Salginmin Ekonomik Etkilerine Yonelik Olarak IMF Destek

Mekanizmalar1

Acil durum finansmam Hizli Finansman Araci
Hizli Kredi Imkani

Bu iki aragla saglikla ilgili sorunlara hizli miidahale edilir.

Mevcut kredi programlarmmin | COVID-19 ile miicadelede ilgili ihtiyaglart karsilamak igin IMF

artirilmasi mevcut program desteklerini arttirabilir.

Felaketlerden @ Korunma ve | IMF en gii¢siiz ve yoksul iilkelerin halk sagligi ile ilgili

Yardim Fonu sorunlarinin giderilmesine yardimci olur.
Yeni finansman araglari Yeni kaynaklar olusturabilir.
Kapasite gelistirme destekleri Salgindan etkilenen iilkelere teknik destek, yardim ve egitim

faaliyetlerinde bulunabilir.

Kaynak: http-2: https://www.imf.org/en/About/F AQ/50-billion-rapid-disbursing-emergency-
financing-facilities/#Q1

Sonug¢

Tiim diinyaya yayilan yeni koronaviriis (COVID-19) biiyiik bir saglik sorunu olmasinin yaninda

ekonomilerde borsa ¢cokmelerine, finansal oynakligin artmasina, nominal faiz oranlarinin diigmesine ve
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reel ekonomik faaliyetin daralmasma yol agmistir. Bu noktada, pandeminin nihai 6l¢egi ve bunun
ekonomik sonuglarinin ne olacagi ve 6zellikle de en kotli durum senaryosunun nasil ger¢eklesecegi

konusunda hala 6nemli bir belirsizlik bulunmaktadir (Barro, Ursua ve Weng, 2020).

Gelismis ekonomilerde alinan para politikasi onlemleri kapsaminda merkez bankalarmin
finansal kosullar1 hafifleterek ve reel ekonomiye kredi akisini saglayarak talebi desteklemeye ve giiveni
artirmaya yonelik dnlemleri devam ettirilmelidir. Dolayisiyla merkez bankalarinin politika eylemleri,
finansal sistemde meydana gelen zorluklarini dengelemelidir. Kriz zamanlarinda, déviz miidahaleleri ve
sermaye akist yonetimi Onlemleri faiz oranini ve diger para politikasi eylemlerini yararli bir sekilde
tamamlayabilir. Oniimiizdeki dénemde, gelismekte olan piyasa ekonomileri i¢in swap anlasmalarina da
ihtiya¢ duyulacaktir. Genis maliye politikasi dnlemleri ise para politikasiyla koordineli bir sekilde
sunulmaya devam ettirilmelidir. Tiim diinyada koronaviriisiin ekonomik etkileri ile miicadele ederken
iilkelerin en iyiyi umut ederken, ekonomik anlamda en kotii duruma hazirlanmak i¢in 6nlemler almasi
gerekmektedir. Ani ve beklenmedik bir halk sagligi acil durumu olan koronaviriis salginiyla karsi
karstya kalan iilkeler, ekonomilerinin yavagladigim ve viriisiin etkisine kars1 daha fazla harcama
yaptikea biitcelerinin sikistigini goreceklerdir. Ayn1 zamanda, diisen ekonomik faaliyetler dolayisiyla
biitge gelirlerinde de diisiisler yasanacaktir. Ulkeler ayrica diisen turizm gelirleri veya emtia fiyatlari
nedeniyle daha diisiik ihracat gelirleriyle karsilasacaklardir. Sermaye girislerinde ani bir durma durumu
daha da kotiilestirebilecektir. Bu durum, doviz girigleri ve ¢ikiglar1 arasindaki uyumsuzluga karsi
koymak i¢in acil bir 6demeler dengesi ihtiyacina yol agacaktir. Para politikasindan maliye politikasina
kadar iilkeler diizeyinde alinan tiim bu dnlemler kiiresel igbirligi i¢inde yapildiginda en etkilidir. Olayin
kiiresel olarak biitiinliikkle ele alinmasi gerekmektedir. Herhangi bir iilkenin kiiresel ekonomiden
ayrilmasmin COVID-19 salgim ile miimkiin olamayacagi kamtlanmistir. Ozellikle halk saghgi ve

ekonomik konularda kiiresel igbirligi esastir.

Uzmanlar, salgin hastaliklarin ve 6zellikle hayvanlardan insana bulasan ve milyonlarca insanin
yasami i¢in bir tehdit olusturan hastaliklarin, kiiresel bir diinyada tiim insanlik i¢in gelecekte de biiyiik
sorunlar olusturacagi konusunda uyarilarini yapmaktadir. Buna ragmen giiniimiizde hiikiimetler saglik
sistemlerine yeterince yatirim yapmak konusunda isteksizdir. Bu yaziin kaleme alindigi sirada bile
salginin yayilimi, insan sagligi ve ekonomi iizerinde yarattigi etkiler artmaktadir. Biitiin bu salgin
gectiginde devletlerin hem saglik sistemleriyle hem de ekonomide salginin etkilerini ortadan kaldirma
yoniinde yaptiklari diizenlemelerle yeni diinya diizenine 151k tutacaktir. Basarili olanlar ve olmayanlar
bu agilardan tekrar gézden gecirilecektir. Bugiin diinya tizerindeki her {ilke halkinin ve ekonomisinin
sagligin1 korumak i¢in bir sinavdan gegmektedir. Saglik sistemlerinin yapist ve etkinligi basta olmak
tizere ekonomik desteklerin yonii ve miktar1 ¢ok fazla tartisilir olacak ve ilerleyen caligmalar

muhtemelen basaril1 ya da basarisiz ekonomik/politik sistemler iizerine yapilacaktir.
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