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COVID-19 VE NORMALLESME

. GIRIS

insanligin  coronaviris (COVID-19) ile imtihani sryor.
Kiresel bulasici hastalik salgininin halen devam eden ilk
asamasinda, elimizdeki tek micadele araci, sosyal mesafe
koyarak insanlardan uzaklasmakti. Sosyal mesafe koyma ile
hastaligin yayilma hizini kontrol ederek, saglik sisteminin
artan vaka sayisi ile ¢cokmesini engellemek amaclaniyordu.
Ayni zamanda kamu idaresinin hastaligin seyri ile ilgili veri
toplayabilmesi icin bir imkan alani da acilmis oluyordu.

Resmi verilere bakilirsa, Turkiye’de, gonulli ve zorunlu
sosyal mesafe koyma tedbirleri ile artik salginin ilk
asamasinin tepe noktasina 24 Nisan tarihinde ulagsmig gibi
duruyoruz. Aslinda tepe noktasi, en ¢ok sayida kisinin enfekte
oldugu, bundan bdyle enfekte olan kisi sayisinin azalmaya
baslayabilecedi bir durumu ifade ediyor. Dolayisiyla
tedbirlerde gevsemeyi degil, israrli olmayi gerektiren bir
durum. Ancak enfekte olan kisi sayisinda tepe noktasina
ulasabilmis olmak, bundan bdyle, normal sartlar altinda
enfekte olan kisi sayisinin simdilik azalmasi ihtimalinin
belirmesi, ister istemez, hayatin normallesmesi ve
ekonominin yeniden aciimasi ile ilgili bir tartismayl da
beraberinde getirdi.

Bu notta ilk olarak, béyle bir tartismaya baslarken, éncelikle
hayatin ~ normallesmesinden ne  anlamak  gerektigi
tanimlaniyor. Daha sonra ise, hayatin hizla normallesmesi,
ekonominin yeniden acilabilmesi, tlketicinin COVID-19
Oncesi tuketim sepetine bir an dnce geri doénebilmesi icin
nelere dikkat edilmesi gerektiginin alti giziliyor.

1 https://www.tepav.org.tr/tr/ekibimiz/s/89/Fatih+Ozatay +Dr.

2 https://www.tepav.org.tr/tr/ekibimiz/s/27/Guven+Sak_+Dr.
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COVID-19 VE NORMALLESME

. NORMALLESME SURECININ TANIMI VE BELIRLEYICILERI

Hayatin normallesmesini, tiketicinin COVID-19 kiresel salgini dncesindeki tiketim sepetine,
o tiketim sepetindeki mal ve hizmet Urlnleri agirliklarina geri donmesi olarak tanimlayabiliriz.
Eski tiiketim kalibina déniisiin iki 6n kosulu var. Oncelikle tiiketicinin ileriye dogru bakarken,
COVID-19 éncesi ile kiyaslandiginda, ciddi bir gelir kaybina ugramamis olmasi ya da bu gelir
kaybinin tamamen veya kismen telafi edilmis olmasi gerekir. isterseniz buna hanehalki gelir
akiminda istikrarin saglanmasi diyelim.

Aciktir ki, COVID-19 sonrasi normallesme sirecinde nominal gelir akiminin seyri konusunda
kuskulu olan, isini kaybetmis ve ne zaman yeniden istihdam edilebilecegini dngéremeyen bir
tuketici temkinli davranacak ve eski tuketim sepetine geri donmeyi erteleyecektir. Boyle
bakildiginda, ilk etki ile birlikte isini kaybedenlere, bu ikinci asamaya gecerken, ileriki gelir
akimlari i¢cin ne kadar glven verilebilirse, normallesme o kadar hizli olacaktir. Bu arada, kayit
disinda olanlari da icerecek, kapsayici gelir transferi mekanizmalarini bu dénemde
tasarlamak normallesmeyi kolaylastiracaktir.

Ayrica surecin yonetiminden kaynaklanan buyuk bir fiyat intibaki, ister kurlardan, isterse
diger fiyatlardan kaynaklansin, hanehalki gelir akiminin satinalma glciniu olumsuz
etkileyecedi icin kademeli gegis surecini uzatarak, normallesmeyi zorlastiracaktir. Dolayisiyla
ekonomi yonetiminin kredibilitesi, bir butin olarak normallesme surecinin hizini belirleyecek
ilk 6n kosuldur.

Tuketicinin eski tuketim sepetine tamamen donusunu saglayacak ikinci 6n kosul ise
tlketicinin bir birey olarak kendisini bulasici hastaliktan kesinlikle koruyabilecegine guven
duymasidir. Peki, béyle bakildiginda, icinde bulundugumuz normallesmeye kademeli gegis
streci ne kadar surebilir? Etkin bir asi bulunmasi halinde, bu asinin tim Ulkelerin
vatandaslarina ne zaman uygulanabilecegi 6nem kazanmaktadir. Konunun uzmanlari, bunun
2021 yilindan énce olmayacagini belirtmektedirler. Asinin bulunma strecinde hastalija karsi
bagisiklik kazananlarin etkin bir bicimde tespit edilebilmesi 6nem kazanmaktadir. Bu kogsullar
altinda, 6numuzdeki en az bir yillik dénemde ‘ortalama bir tiketici’ kendi haline
birakildiginda kendisini tam guvende hissetmeyecektir.

Batin bu olasiliklar, ileriye yonelik projeksiyonlar ve planlar ortaya koyan katilimci bir
pandemi yonetimi sdrecinin normallesmeye hizli déniste ne kadar etkili olacagina isaret
etmektedir. Bu durumda pandemi yonetiminin kredibilitesi, tuketicinin eski tiketim sepetine
hizli déntsunu destekleyecektir. Salginin aktif bir bicimde yonetildigi ve tiketicinin saglidi icin
gereken tum tedbirlerin aktif bir bicimde alinmakta oldudu hissinin gugclenmesi, pandemi
yonetiminin kredibilitesinin temel gostergesi olacaktir.

Dolayisiyla, béyle bakildiginda, hayatin normallesmesi, idari bir karara degil, milyonlarca
tiketicinin davranigina bagidir. idari karar, hayati yeniden canlandirmak igin gerekli kosul
olmakla birlikte, yeterli kogsul degildir. idari kararin guvenilirligi, ekonomi ve pandemi
yonetimlerinin ortak kredibilitesi, tiketicinin eski tuketim kalibina hizli intibakini saglayarak
normallesmeyi kolaylastiracaktir.

. NORMALLESMEYE KADEMELI GEGiS SURECI NASIL YONETILEBILIR?

Tlketicilerin COVID-19 o6ncesi tuketim kaliplarina bir an 6nce geri donebilmesi igin
normallesmeye kademeli gecis slrecinin tasariminda ve ydnetiminde nelere dikkat
edilmelidir? Hem ekonomi yonetiminin hem de pandemi yonetiminin ortak kredibilitesi hizli
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toparlanma icin 6nem tasiyorsa, bu kredibiliteyi gliclendirmeye énem veren bir ¢ergevenin
tasarlanmasi gerekir. Bu bélimde, bu ¢ergevenin ana unsurlari 6zetlenmektedir.

lll. 1.Yaygin Gelir Destegi

Sosyal mesafe koyma kurallari nedeniyle ¢ok sayida kisi issiz kaldi, birgok kiguk isletme
kapandi. Yukarida belirtilen nedenlerle normallesme surecinde istihdamin salgin oncesi
dizeyine dénmesini ve kapanan igyerlerin tUmUnUn acgilarak eski kapasite kullanim
oranlariyla ¢alismasini beklememek gerekiyor.

Dolayisiyla, tekrar isyerlerine dénemeyenlere gelir destedi veriimesi kaginilmaz bir goérev
olarak devletin kargisina ¢ikmaktadir. Salgin 6ncesinde kayith ya da kayitsiz caligan ve
salgin 6ncesinde issiz olup da mevcut kosullarda is bulma umudunu kaybeden herkesi
kapsamalidir bu destek. Bu ¢ercevede, mevcut ‘yararlanma’ kosullarinin dedistirilerek
destegin siresinin uzatiimasi, yayginlastiriimasi ve guglendiriimesi atilmasi gereken ilk adim
olarak belirmektedir. Normallesmeye kademeli gecis slreci bu cercevede Ulkede bir sosyal
korunma aginin olusturulmasi igin bir firsat olarak degerlendirilmelidir.

Bu tUr bir uygulamanin bir yarari da ekonomide ¢arklarin yeniden donmesini ve yavas da
olsa isgucu talebinin artmasini saglayacak olmasinin yani sira insanlarimizin gelecege olan
glvenlerindeki asinmayi bir dlglide azaltacak olmasidir. Tlketicinin eski tiketim kaliplarina
donusinu saglamak igin, hanehalkinin gelir akimlarinda istikrari temin etmek énemlidir.

lll. 2.Fiyat Mekanizmasinin Diizgiin Galigsmasinin Saglanmasi

Doéviz Kurlari ve Déviz Likiditesinin Saglanmasi

Doviz kurunun ekonomimiz agisindan ¢ok onemli bir degisken oldugu herkesin malumudur.
Ozellikle stres donemlerinde kamuoyunun ilgisi kurdaki hareketlere yogunlasmaktadir.

Doviz kurundaki hareketleri belirleyen alti temel unsur oldugu soylenebilir: 1) Buyuk
ekonomilerin merkez bankalarinin —6zellikle Fed’in- faiz orani. 2) Uluslararasi finansal
yatirimcilarin risk alma istahi: Guvenli limanlara yonelis var mi yok mu? 3) Tarkiye'ye iliskin
risk algilamasi. 4) Yurti¢i faizin riskten arindiriimis dizeyi. 5) Cari islemler dengesindeki
gelismeler. 6) ileriye ydnelik déviz kurunun almasi beklenen deger.

Bu unsurlardan ilki déviz kurunun dismesi yonunde calismaktadir. Besinci unsurun, ise
ekonomideki ani durus sebebiyle benzersiz bir bicimde azalan ihracat ve turizm gelirlerini
onemli Olgide telafi eden enerji ithalat maliyetlerindeki disis ve azalan ithalat dikkate
alindiginda, ddviz kurlari Uzerinde dnemli bir etkisinin olmamasi beklenir. Geriye kalan tim
unsurlar doviz kurunu artirici yonde ¢aligmaktadirlar: Bayuk kuresel belirsizlik ortami Tarkiye
ve benzeri Ulkelerden sermaye ¢ikisina ve yeni dis kaynagin gelmemesine yol acarak bir
yandan doviz talebini artirirken diger yandan déviz arzini dusurmektedir (ikinci unsur). Yurtigi
faizlerin riskten arinmis diizeyi (mesela Merkez Bankasr’nin repo faizi) ise COVID-19 dncesi
ekonominin temellerinden kopuk bir bigimde hizla indirilmistir. Dolayisiyla, birden bastiran
COVID-19 salginina doviz kurunu agagiya baskilayacak bir imkandan yoksun bigimde
girilmigtir.

Ozellikle bdyle ‘glvenli limanlara kagis’ dénemlerinde bizim gibi tlkelerin risklerinin arttigi
hem gecmis kriz tecriibelerinden hem de su anda gézledigimiz gelismelerden agiktir. Yapilan
aciklamalar ve yayinlanan raporlar, béyle dénemlerde ylkselen piyasa ekonomileri igin ‘bir
yillik bir donemde 0denmesi gereken dig borcun doviz rezervine’ oraninin énemli bir risk
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g6stergesi olarak algilandigini gostermektedir. icine girdigimiz bu yeni dénemde, portféy
yoneticilerinin eski donemden kalma bu dislnce kalibinin degismedigi gérilmektedir.

Aciktir ki bu oran ne kadar yuksekse, o Ulke o kadar riskli olarak algilanmaktadir. Kurdaki
hizli ylkselisi yavaslatmak ve daha kademeli kilmak gibi gerekgelerle merkez bankalarinin
doviz satarak rezervlerini disirmeleri bu orani daha da ylkseltmekte, risk algisini daha da
yayginlastirarak ddvize olan talebi artirmakta ve sonu¢ olarak kuru biraz daha da
yukseltmektedir. Farkli bir ifadeyle, déviz kurundaki hizh gidisi yavaslatarak daha kademeli
kilmak igin yapilanlar déviz kurunu daha da yukariya gekmektedir. Tim bu gelismeler ileriye
yonelik doviz kuru beklentilerinin de artmasina yol agmaktadir.

Kurdaki gidisati hizla tersine ¢evirmek mumkindur: Yapiimasi gereken s6zli edilen oranin
ima ettiginin dogru olmadigini, dlkenin dis borcunu rahatlikla yerine getirecek kapasitesi
oldugunu, icinde bulundugumuz sartlarin bu gegis donemine 6zgu ve gegici oldugunu
g6stermektir. Onimiizde iki secenek oldugu ortaya gikmaktadir. Birincisi uluslararasi
kuruluglardan bu dénemin niteligine uygun gecici doviz likiditesi temin edilmesine yarayacak
bir anlasma imzalamaktir. ikincisi borg ddemelerinin bir kismini gegici olarak erteleyecek bir
kiresel mekanizma gelistirmeye calismaktir. Elbette bu ikisinin bir bilesimi de uygulanabilir.
Dinya’da 13 Nisan tarihinde ¢ikan yazimizda 6zetle sdyle demistik:

“Once ‘yerel’ gergevede bakalim... TCMB ve Hazine'nin iilkenin tiim dig bor¢ édemelerini
ustlenmesi, bu amacgla tek elden tim kreditérlerle gériismelere baglamasi ve de tim
odemelerin ileriye dogru atilmasi suretiyle kendiliginden yeniden yapilandiriimasindan bagka
bir yerel c¢are kalmamaktadir... Buna kargilik, TCMB’nin/Hazine’nin (stlendigi dis
yukamliliikler kadar ilgili sirketlerden imtiyazli hisse senedi (preferred stock) ya da hisse
senedi ile degigtirilebilir tahvil edinmesi ve belli bir débnem sonra bunlarin hisse senedine
déndstlrilerek halka arzi disdndlebilir. ..

Elbette TCMB’nin mevcut rezerv dlizeyinin ya da yakin gelecekteki olasi rezerv dlizeyinin
béyle bir operasyona yetmeyecegdi aciktir. Ya da az énce degindigimiz gibi hem Fed’in
mevcut swap kosullarinin degistirimesi hem de IMFde vaktiyle tartisilan ama hayata
geciriimeyen mekanizmaya benzer bir mekanizmayla swap olanadinin saglanmasi icin salt
yerel ¢cabalar yeterli olamaz...

Iste bu nedenle kiiresel isbirligi arayisi icinde olmak ve mevcut arayis siirecine destek
vermek ayrica 6nem tasimaktadir... G20 MAP ile, ilk olarak, IMF’nin gerektiginde, G20 (ilke
merkez bankalari ile swap anlasmalari yapabilmesine imkan saglanmalidir... Ulkelerin
mevcut dis ylkidmliliiklerinin ileriye dogru ertelenmesine imkadn saglayacak (borg
moratoryumuna yoénelik) koordinasyon da saglanmalidir...”

O tarihte belirttigimiz ihtiya¢ bugunlerde daha da artmistir. 2017 yilinda tartismaya acilan
IMF ara¢ seti reformu bu yazi yayimlandiktan sonra tamamlanmig ve fon, kisa vadeli likidite
saglamaya yonelik yeni araglarla techiz edilmistir. Uluslararasi kuruluglarin ihtiyaci olan
ulkelere doviz saglama mekanizmalari ¢esitlenirken ayni zamanda eski yillara kiyasla ¢ok
daha az kosula bagh hale gelmistir.

S6z konusu yazimizdan yaptidimiz alintida yer alan son secgenegin ise oldukga radikal
oldugunun farkindayiz. Umulan, bu secenege ihtiya¢ kalmamasidir. ihtiyagc duyulmasi
halinde ise tek basina Turkiye’nin bdyle bir girisimde bulunmamasi, bunu uluslararasi igbirligi
cergevesinde hayata gegirmeye galismasi gerekir. G20 blnyesinde yurutilen galigsmalarla,
distk gelirli Glkelerin dis borglarini geri 6demede kullanacaklari kaynaklari COVID-19 ile
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mucadeleye aktarabilmeleri igin gegici bir bor¢ moratoryumu artik zaten glindemdedir. Baska
ulkelerin de ihtiyac duyabilecedi bu secgenek icin G20 icinde acil bir mekanizma
olusturulmasinin talep edilmesi disinulmelidir.

Faizler:

icinde bulundugumuz dénemde Tirkiye'de bazi fiyatlarin piyasa kosullarini yansitmaktan
uzaklastiginin en onemli gostergelerinden biri yurtici faiz haddindeki gelismelerdir.
Bankalarin bilangolarina iliskin alinan idari kararlarin bir sonucu olarak, Turk Lirasi cinsinden
mevduat faizlerinin bazi bankalarda ‘bu satirlarin yazildigi saatlerde- tek haneli ¢ok dusuk
dizeylere dustigu goérilmektedir. Enflasyonun yltzde 10 dizeyinde oldugu bir tlkede bunun
onemli bir sorun oldugu, doviz cinsinden mali varliklara yonelmeyi tetikleyebilecedi acilen
g6rulmelidir. Déviz cinsinden yurtdisindan borg¢laniimasi durumunda katlaniimasi gereken
reel faizin en az ylzde 7 dizeyinde oldugu bir Glkede yurtici faizlerin bu dizeyinin piyasa
kosullarindan ne denli uzak oldugu agiktir.

Burada 6nerilen Merkez Bankasi'nin faizleri yikseltmesi degildir. Doviz likiditesini saglayacak
guvenilir adimlar atilmadik¢a bunun bir anlami yoktur. Bu adimlar atildiginda ise bdyle bir
faiz artirrmi gerekmeyecektir de. Burada kastedilen alinan idari kararlarin alternatif mali
varliklarin goreli fiyatlarini belirgin bicimde c¢arpittigi ve bunun da normallesmeye kademeli
gecis surecinin performansi agisindan iyi bir gelisme olmadidi gercegidir.

Il. 3.Guveni Artirmak

Kademeli normallesme sureci hem ekonomi politikalarina hem de pandemi yonetimine olan
glveni artirmanin ayni anda 6énemli oldugu bir siregtir.

Ekonomi politikalarina olan guveni artirmak icin Dinya’da 14 Nisan tarihinde yayinlanan
yazimizda belirtilen yedi noktay! tekrar vurgulamak gerekmektedir. Bunlardan ugu devlet
desteginin boyutu, gerektirdigi parasal destedin tutari ve parasal genislemenin nasil bir
zamanlamayla geri g¢ekilecedi hakkinda seffaf olunmasi ile ilgiliydi. Bu gereksinim, igcinde
bulundugumuz kosullarda daha da artmistir. Dérdiincu olarak, bltge olanaklarini ele almigtik.
Bir taraftan normallesme ile birlikte fiskal geniglemenin yerini nasil butge disiplinine
birakacagini goéstermek ve kademeli normallesme sureci icinde mevcut but¢ceden hangi
harcama programlarinin hemen iptal edildigini simdiden ilan etmek gerekmektedir. idarenin
mali disiplin hedefine bagliigini simdiden ayrintilariyla agikliyor olmasi, pandemi ile
mucadele déneminde artan mali riskleri sinirlandirip kur istikrarina dogrudan katkida
bulunacaktir. Besinci nokta dig yukumluliklere iligkindi; yukarida bu noktayi daha ayrintili ele
aldik.

O yazida yer alan son iki nokta pandemi yonetimine glveni artirmaya iliskindi. COVID-19
kiresel salgin surecini seffaf bir bicimde yonetmek, vakalarla ilgili rakamlari akademikler ve
sivil toplum kuruluslari dahil herkesin degerlendirmesine agmak, normallesme slrecini
hizlandiracaktir. Bu durumda, tuketicilerin COVID-19 Oncesi tiketim sepeti agirliklarina
suratle donmesini beklemek gerekir.

Burada pandemi y6netiminden anlagilmasi gereken nedir? Oncelikle salginin bu ikinci
asamasinda artik agirligi gegmis rakamlarin gunluk aciklanmasina degil, ileriye yonelik
projeksiyonlara vermek gerekmektedir. Ikinci olarak, hangi kentin hangi bolgelerinin diger
taraflara goére daha sorunlu oldugunu gdésteren daha ayrintil analizlere ihtiyag olacaktir.
Saghk Bakanhigrnin TUIK ile birlikte planlamakta oldugunu agikladigi 150,000 Kkisiyi
kapsamasi beklenen tarama dogru yolda ilerlendigini gdstermektedir. Uglincii olarak ise, bu
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ayrintili ve seffaf veri setine dayali olarak, hangi sartlarla, hayatin nasil normallesebilecegi
sektor sektor, her faaliyet bazinda anlatilmalidir. Bu tar planlarin yerel diizeyde yapilmasi ise
uygulanabilirlik agisinda faydali olacaktir.

lll. 4. Kademeli normallegsme adimlarinin yerel diizeyde tasarlanmasi

Her ilin sartlari digerinden daha farkhh olduguna goére, kademeli normallesme strecinin
Ankara’dan yonetilmesi ve her yerde ayni adimlarin atilmasi yerine, yerelin sartlarina uygun
kademeli normallesme planlarinin hazirlanmasi gerekir. Her bir sektor icin, yerelin sartlarini
dikkate alan yeniden agilma planlarina ihtiya¢ duyulacaktir. Burada surecin katilimci bir
bicimde 6rgutlenmesi, pandemi ydnetiminin basarisini belirleyecektir. Bu c¢ercevede, yerel
dizeyde, kamunun yanisira tim iddia sahiplerinin de katildigi, disiplinler arasi ortak akil
kurullarinin olusturulmasi normallesmeye kademeli gecis slrecinin kredibilitesini ve basari
sansini artiracaktir.

Ornegin, yerelde imalat sanayi Uretiminin yeniden baslamasi icin, her organize sanayi
bolgesi (OSB) icin ayri uygulama planina ihtiyag olacaktir. Her OSB’ye her glin sehrin farkli
bolgelerinden kag¢ kiginin geldigi ve bunlarin geldigi yerlerde salginin boyutlari dikkate
alinarak farkh ¢ézimler gelistirmek gerekecektir. Ayrica yerelde her tir isletme igin farkh
stratejilere de ihtiyac olacaktir.

Yine bir bagka 6rnek vermek gerekirse, Antalya’da din turizm deger zinciri i¢inde Uretim
yapan tarimsal isletmelere bugtn ulkenin farkh yerlerinden farkl pazarlarin bulunabilmesi igin
yurutulecek galismalarin da yerelden tasarlanmasi daha uygun olacaktir.

lll. 5.Kuresel igbirliginin harekete gecirilmesi

Normallesmeye kademeli gegis slrecinin performansi igin dnemli bir unsur da kiresel
igbirligidir. Bu boyutta bir halk saghgi problemi ve yol acgtigi iktisadi sonuglarin tek bir tlke
sinirlari iginde ydnetilebilmesi teknik olarak mimkin degildir. Oncelikle Diinya Saglik
Orgiti’'niin  salginla miicadele icin daha aktif bir strateji uygulayabilir halde olmasi
gerekmektedir. Yalnizca Ulke ydnetimleri ile degil, Suriye gibi merkezi otoritenin gorevini
yerine getiremedigi yerlerdeki kalabalik miulteci kamplarinda halk sagligi ile ilgili dnlemlerin
alinabilmesi icin de devrede olmasi gerekmektedir.

Ayrica salginin ekonomik sonuclari ile bas etmeye ¢alisan gelismekte olan Ulkelere yonelik,
gegici bir dig borg telemesi dahil, sira disi dnlemlerin hayata gegirilebilmesi icin de kuresel
isbirligine ihtiyac oldugu aciktir. Burada o6nemli olan, normallesmeye kademeli gegis
strecinin bir buyidk aksamaya ugramadan hizla tamamlanmasini saglamak olmalidir.
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