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Abstract

Russia's Free Market Perception and The Global Crisis

The answer of why Russia is not affected from today’s global crisis, considerably, is crucial.
Since 1990, Russia has been liberalizing its markets rapidly, has decreased implementations
which are deterrent for open market significantly until these days. By 2000’s Russia, has
entered to a new term in which economic profit and instrument depending on energy sources
are commented as basic priorities and instruments at foreign policy. In this study Russia’s free
market applications with this new era are dealt with and results of these applications are found
out with the framework of 2008 global crisis.
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1 Giris

Ozellikle Soguk Savas doneminde “kapitalizm” veya daha sonralari “serbest piyasa
ekonomisi” kavramlar ile paralel ele alinan ve son zaman literatiiriinde ¢ogunlukla “piyasa
ckonomisi” kavrami ile ifade edilen anlayig aslinda siyasal gogulculugun, kisisel hak ve
Ozgiirliiklerin hem siyasi (konugma, din ve vicdan, segme ve secilme ozgiirliikleri) hem de
ekonomik (tesebbiis-tercih 6zglirliigli) manada saglandigi bir ortamda ekonomik giice sahip
bireylerin sinirsiz  Ozgiirlik iginde birbirleriyle rekabetini ongdren ve devleti piyasada
istemeyen bir uygulayisi anlatmaktadir. 1989°da Sovyetler Birligi ve sosyalizmin ¢okmesiyle
birlikte glinlimiizde bu anlayisin alternatifi artik s6z konusu degildir.

Rusya dahil gecis ekonomilerinde piyasa ekonomisinin olusturulmas siirecinde devlet etkin
gorev almaktadir. Zira piyasa ckonomisine doniisiimde kaynak yetersizligi, kurumsal ve
kdiltiirel eksiklik, doniisimdeki ekonomilerde devleti énemli ve aktif sorumluluklarla karsi
karstya birakmaktadir. Bu iilkelere 1980°1i yillarin sonu itibartyla, Uluslar arasi Para Fonu
(IMF) ve Diinya Bankasi (DB) gibi cesitli uluslar arasi kuruluslar 6nderliginde onerilen
ekonomi politikalari, bir takim nedenlerle bu iilkeleri 6nemli maliyetlerle karsi karsiya
birakmistir. Bu tilkelerin mal, emek ve sermaye piyasalarinin gelismis ekonomilerin uygulama
alanina agilmasi, baglangicta kiiresel dlgekte reel iiretimin artmasina ve sonrasinda enflasyonun
zamanla uluslar arasi diizeyde hizlanmasina neden olmustur. 1970’lerde gelismis batili
iilkelerin krizi agmak adina 1980°li yillarin sonunda yeni gelisen ve elbette dagilma sonrasi
eski sosyalist tilkelerin olusturdugu gegis ekonomilerinde uygulanan piyasa ekonomisi odakli
politikalari, sermaye birikim siirecinde meydana getirdigi etkiyle cesitli bor¢ krizlerine ve
1990-2002 doneminde ise biiyiilk oranlarda sermaye girisi ve ¢ikigina neden oldugu igin
finansal krizlere yol agmistir. Bu ¢alismada gecis ekonomileri i¢in 6ngdriilen degerlendirme
kriterlerinden hareketle, bu grup iilke ekonomileri ve diinya ekonomisi igerisinde 6nemli
ekonomik ve siyasi giice sahip Rusya’nin ekonomik yapisi incelenerek siyasi iradenin serbest
piyasa ekonomisine gegiste ortaya koydugu politikalar irdelenecektir.

2 1998 sonrasi Rusya Ekonomisi

1992 yili baginda fiyatlarin serbest birakilmasiyla enflasyon oram yillik %2500’lere kadar
yiikselmistir. Enflasyon orani ancak 1997 yilinda dis ticarette yasanan serbestlesmeye bagli
olarak %11 diizeyine inebilmistir. (DPT, 1998) 1998 yilinda yasanan krizden ¢ikisin IMF
yardiminin artirilmasinin yaninda, kamu harcamalarinin tamamini ve ihracatin da % 70’e varan
kismin1 olusturan petroliin fiyatinin artmasiyla gerceklestigi Rusya’ da toparlanma siireci, 1998
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yilinda %85’lere varan enflasyonun 2000 yili sonunda % 20’lere gerilemesiyle kesin bir hal
almugtir (Ozel, 2005).

2000 yili Mart ayinda Boris Yeltsin’in istifasinin ardindan Rusya Federasyonu’nun yeni
Bagkani olan ve halen yonetimde bulunan Vladimir Putin, piyasa ekonomisine gegis siirecinin
devamini saglamak adina reform siirecini devam ettirmistir. Putin, reform siirecinde genel
olarak sosyal politikalarin gelistirilmesi, vergi reformu, tesebbiislerin Oniindeki biirokratik
engellerin kaldirilmasi, monopollerin diizenlenmesi, biirokrasinin iyilestirilmesi, finans
piyasalarinin gelistirilmesi ve biitce reformu gibi diizenlemelere gitmistir. Caligmanin, 2000
yili sonras1 gegis siirecinin degerlendirildigi bu bdliimde, gegis siirecinin igerigi 4 baslik altinda
incelenmektedir. Bu siire¢ liberalizasyon, makroekonomik istikrar, yeniden yapilanma-
ozellestirme ve yasal ve kurumsal reformlari icermektedir. Bu incelemede, Diinya Bankasi’nin
2000-2007 arasinda Rusya ile ilgili yaymladig: raporlar kullanilmaktadir.

Liberalizasyon: Bu siiregte hedeflenen sey, fiyatlarin ¢ok daha serbestlestirilmis piyasada
belirlenebilmesi ve ticari engellerin ortadan kaldirilmasidir. Rusya bu ¢ergevede 1992 yilinda
fiyatlar1 serbestlestirmis ancak bu durum 6nemli 6l¢iide enflasyonist etki dogurmustur. Diger
taraftan ticaretin serbestlesmesi ve engellerin kaldirilmasi basgligi altinda Putin ydnetiminin
temel hedefi, diinya ile entegre olmus bir ticaret anlayisidir. Bu dogrultuda Putin, Diinya
Ticaret Orgiitii (WTO) ile iiyelik siirecine biiyiik bir 6nem vermektedir. Rusya dig ticaretinde
2008 kiiresel krizine kadar gelinen siirecte olugan hacim yliksekligi, Rusya ekonomisinde
sadece yapilan reform ve diizenlemelerden degil, bunun yaninda daha ¢ok iiretkenligin
iizerindeki iicret seviyesi dolayisiyla artan tiiketim talebiyle de agiklanabilmektedir. Diinya
Bankasi’nin Rusya ile ilgili bu dénem (2000-2007) raporlari tarandiginda genel olarak
ihracatin 6nemli bir kisminin (% 70°1) dogal kaynaklardan olustugu goriilmektedir. Dolayistyla
petrol fiyatlarindaki artig, Rusya’nin ihracat gelirlerinde 6nemli bir yiikselise neden olmaktadir.
Ithalattaki artigsa, hem tiiketici kaynakli olmakta, hem de Ruble’nin artan degeri neticesinde
ucuzlayan ithal sermaye mallarina olan talep artisindan kaynaklanmaktadir. Dogal kaynak
bagimlisi tipik bir ekonomide oldugu gibi, Rusya’da da reel doviz kuruna yukari yonlii bir
bask1 olugsmakta ve yerli iireticiler, kendilerini ithal yarigi ve artan iiretim maliyetleri arasinda
sikismig olarak bulmaktadir. Dogal kaynak tabanli ihracat artis1 yasanirken, rekabete tabi
olmayan ve bir yandan da artan gelirle artis gOsteren hizmet talebi de, buna ayak
uydurmaktadir (Diinya Bankasi, 2002).

Makroekonomik istikrar: Teoride, serbestlesme ile birlikte basarili bir gegis siireci igin
makroekonomik istikrarin saglanmasi, bdylece diisiik enflasyon ve siki biitge gercevesinde
smirlandirilmis devlet anlayisi ile para politikasinin bagimsiz olan Merkez Bankasi tarafindan
yiiriitiilmesi, hem tiiketici hem de yatirimer igin 6ngoriilebilir ve gilivenilir bir ekonomi iklimi
olusturacaktir. Ekonomide devletin payimin minimuma indirildigi, yeni girisim ve KOBI’lerin
ekonomik biiylimeyi siiriikledigi gecis ekonomilerinde, siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime ancak
bu sekilde saglanabilecektir.

Rusya ekonomisi 1998 krizinde %5,3 oraninda kii¢iilme yasadiktan sonra, hizli bir biiyiime
stirecine girmistir. 1998’de 10 dolara kadar gerileyen petrol fiyatlariin artan trendi, dogal
kaynak bagimlisi ekonominin biiylime kaynagi olmustur. Doviz rezervlerinin artist ve
enflasyonun %85’lerden 2000 yilinda % 20’lere gerilemesi de, krizden ¢ikis1 kesinlestirmistir
(Ozel, 2005). Bundan sonra Rusya, dogal kaynak fiyatlari {izerinden toparlanan ekonomik bir
yonelime girmistir. 2003°te %7,2’lik biiylimenin, dogrudan ve dolayli olarak %4,2’si petrol
etkisinden kaynaklanirken, 2004’te bu etki % 7,3’lik biliyiimenin % 5’i diizeyindedir.
Biiyiimeyi hedefleyen ekonomiler igin, bunu destekleyen bir diger 6nemli unsur, IMF’nin de
makroekonomik istikrarin baglangict saydigi enflasyonla miicadeledir. 1998 Krizi sonrasinda
¢abuk toparlanan Rusya ekonomisinde, enflasyonla miicadelede iyi bir yol kat edilmis, artan
petrol gelirleriyle rezerv artis1 ve kamu biitce disiplini saglanabilmistir.

Makroekonomik istikrarin enflasyon ayaginda, Rusya Merkez Bankasi’nin tutumu da énem
kazanmaktadir. Rusya Merkez Bankasi, 20 Aralik 1991°de kurularak diger hiikiimet
kurumlarindan bagimsiz Ruble’nin korunmasi ve istikrarinin saglanmasi yiikiimliilikleri ile
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gorevlendirilmistir. Bu anlamda Ruble’nin istikrart ve para arzinin kontrolii, fiyat istikrarim
saglayacaktir. Diger yandan, heniiz derin bir finansal piyasaya sahip olmayan Rusya’ da
Merkez Bankasi ancak esnek para politikasi ve nominal déviz kuruna miidahale ederek
¢ekirdek enflasyonla miicadele edebilecektir. Bu ayni zamanda spekiilasyona da neden
olabilecek bir politikadir. Rusya’da yildan yila yiikselen iicret seviyesi dolayisiyla artan talep
ve kapasite kisit1 ile karsi karsiya kalan endiistrilerin artan bu talebe cevap verememeleri
yaninda degerli Ruble’nin ithalati ucuz hale getirerek tesvik etmesi iireticileri zor durumda
birakacak sonuglar meydana getirmistir. Ayrica lcretlerin artis trendi, enerji fiyatlarindaki
artiglarla birlikte heniiz teknoloji seviyesinin yaygin olarak yliksek olmadigi endiistrilerin
genelinde maliyetleri de artirmistir. Bu ortamda 2006 yilinda artmaya baglayan enflasyona
kars1 hiikiimet, kamu harcamalarin1 kismak ve kamu kesimi iicret seviyesini asagiya ¢ekmek
gibi bazi daraltici politikalarla tedbir almigs ve ilk kez kisa vadeli programlar yerine,
ongoriilebilir ve giivenilir bir ekonomik ortam yaratmak adina orta vadeli ekonomik program
hazirlama cabasi icerisine girmistir.

Odemeler dengesini degerlendirdigimizde, dier gecis ekonomilerinin aksine Rusya
ekonomisinin sermaye ihra¢ eden ekonomiler arasinda yer aldigim1 gérmekteyiz. Faizler diisiik
seyretse de, yatirim ortaminda iyilesmenin giinden giine artisi, dogrudan yabanci yatirimlari
oldugu gibi sabit yatirimlar1 da artirmaktadir. 2001 yilinda notunu B3’ten B2’ye, duragandan
pozitife ¢evirmig olan Moody’s’in yatirim yapilabilir seviyesinde goérmedigi Rusya
ekonomisinin bu goriiniimii ancak 2005 yilinda S&P ve Fitch gibi diger iki 6nemli uluslar arasi
derecelendirme kurulusu vasitasiyla degistirilmis ve yatirim yapilabilir notu yiikseltilmistir.
Odemeler dengesinde sermaye cikiglarmin aksine olumlu etki, biitce fazlasi ve rezerv
artisindan gelmektedir. Fakat bu iki kalemin de dis etkenlere 6rnegin petrol fiyatlarina bagh
olusu, dengeyi kirilgan hale getirmektedir. Mali biitce fazlasi ve enflasyonun diismesinin
yaninda artan yabanci rezervler, ekonominin ve Merkez Bankasi’nin elini rahatlatmistir. Fakat
yatirnm tarafinda yabanci dogrudan yatirim yerine c¢ogunlukla portfdy ve diger yatirim
kalemlerinde yani “sicak para” da goriilen artig, 6demeler dengesini ¢ok daha fazla kirllgan
hale getirmektedir.

Yeniden Yapilanma ve Ozellestirme: Serbest piyasa ekonomisinin yapisina uygun olarak,
serbest ticaretin ve finansal sistemin derinlesmesi, geg¢is ekonomilerine sunulan hedeflerden
birisidir. Ozellestirme sayesinde ekonomide devletin azalan payma karsin 6zel sektoriin,
ekonomik kararlar1 verirken yeniden yapilanmayla doniisiimii ve gelisimi saglikli bir sekilde
gerceklestirilecektir. Ampirik ¢aligmalar, 6zellestirmenin ekonomiler i¢in faydali oldugunu zira
ozel sirketlerin kamu tesekkiillerinden daha verimli galistiklarin1 gostermektedir. Fakat Rusya’
da yabanci yatirnmcidan uzak olan 6zellestirme siireci, olumlu olmaktan ¢ok olumsuz etki
yapmistir (Sprenger, 2009). Rusya’daki 6zellestirme konusunda yukarda kismen deginildigi
gibi hizli bir siire¢ yasanmig, Yeltsin’in 1992°de baslattig1 6zellestirme programi 1998°de
devlet igletmelerinin %80’inin dzellestirilmesi ile sonuglanmigtir.

Rusya’da ozellestirme programi, farkli donemlerde farkli stratejilerle gergeklestirilmistir.
1992-94 yillar1 arasinda “MPP-Mass Privatisation Programme” -Biiyiikk Ozellestirme
Programi- kapsaminda gerceklestirilen ozellestirmeler, 1993-95 yillar1 arasinda, ‘Lease-
Buyout” -Kiralama-Satinalma ydntemiyle yapilmistir. Bu yontemde MPP yonteminden daha
yiiksek miktarda satin almalar gergeklestirilmistir. Bir diger yontem ise “Loans-for-shares”
olarak anilan yontemdir. Bu yontem, ticari bankalarin sirketlerden federal biitge adina pay satin
almalarint igeriyordu. Lukoil, Yukos, Sidanko, United Energy Systems, Svyasinvest gibi
holding sirketler, bu yontemle 1995-1997 yilar1 arasinda Ozellestirilmislerdir. Yontem,
zirvedeki sirketlerin kontroliinii zayiflatirken yasal olmayan yollardan para aktarimini da tesvik
etmekteydi (Sprenger, 2002)

2000°1i yillarda Putin’in ilk doneminde yonetim, siyasilerle siki baglart olan oligarklara
cesitli tegvikler saglamis, siyasi baglantilar1 ve medyayla olan yogun iliskileri neticesinde
Putin’in hiikiimete girmesini saglayan bu oligarklar bir nevi &diillendirilmistir. Fakat 2004
sonrasinda Gorbachov ve Yeltsin’den farkli olarak aslinda otoriter rejim yanlis1 olan Putin,
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Ozellestirme yerine yeniden kamulastirma yolunu tercih etmistir. 2003 yilinda petrol imalat
sektoriiniin  %10’u kamudayken, 2007 yilinda kamunun elindeki pay %55’e¢ ¢ikmugtir.
Yukos’un Putin’i ikinci secimlerde desteklemeyecegini agiklamasi iizerine cezalandirilmasi ise
Rusya’da o dénemde 6zellestirmenin geldigi son noktay1 gostermekteydi. Yukos, devlet sirketi
olan Rosneft’e gecirilmis, bunu Sibneft’in devlet sirketi Gazprom’a satilmasi takip etmistir
(Aslund, 2007).

Yasal ve Kurumsal Reformlar: Ekonomide is ortaminin olusturulmasi, yatirim ikliminin
iyilestirilmesi ve Ozel sektdriin ekonomiden aldigi paym artirilmasi adma serbest piyasa
kosullarinin saglanmasi, Putin yénetiminin en dnemli amaglari arasindadir. Ozel miilkiyet ve
hukukun {dstiinltigii, liberal bir diizen iginde gerekli kosullar olup, girisimcilerin yatirim
yapmasi ve rekabetin gelistirilmesi agisindan iflas yasasi, rekabet yasasi, vb. diizenlemeler,
gereklilik halini almaktadir. Bu dogrultuda Putin yonetimi, 2001 yilinda mevcut yonetmelikleri
gelistiren programin kabulilyle, serbest piyasa sartlarini saglamayr hedeflemistir. Bu konuda
onemli yasal ve kurumsal degisiklikler yapilmis ve tiim bu ¢abalar sonucunda kriz sonrasinda
1999-2001 yillar1 arasinda 700.000 girisimci piyasaya girmis, kayith girisimci sayist 4,3
milyona ulagsmistir. Rusya’nin is ortamina dair en temel sikintisi tesebbiis sayisinin diger
gelismekte olan {ilkelerden daha az olmasindadir. Rusya’da diger gegis ekonomilerinden farkli
olarak biiyiimenin kaynagi yeni girisim ve firmalardan gelmemektedir. Rus ekonomisinin
Sovyet doneminden kalan miras1 ve kaynak bagimlilig1 gibi yapisal sorunlar yaninda kisisel
baglantilarin yiiksek oranda kullanildig: is ortaminda yolsuzluk algisinin da énemli diizeyde
artmis olmasi, Rusya’da piyasa ekonomisi i¢in 6nemli olumsuzluklar arasindadir (Frye, 2010).

2004 yili Kasim ayinda Mortgage Reformu’nun gergeklestirilmesi, popiilist yaninin
olmastyla birlikte yine de finansal piyasalar1 ve mali aracilif1 gelistiren ve bu anlamda yatirim
iklimine katkis1 olan gelismeler arasinda siralanabilir. Ayrica 2005-2008 yillar i¢in hazirlanan
biitgede, yonetim reformunun yaninda bankacilik sektoriine yonelik de dnemli diizenlemeler
getirildigi goriilmektedir.

3 2008 Global Krizi Baglaminda Rusya Ekonomisine iligkin
Degerlendirmeler

Petrol fiyatlarina hayli bagimli yapisi ile Rus ekonomisi, 2008 global krizinden, tiim diinya
iilkeleri gibi etkilenmistir. Fakat diger gecis ekonomileri gibi Rusya da 2008 sonunda
derinlesen bir etki ve 2009°da yeniden toparlanmay1 gérmiistiir. Rusya ekonomisi ile ilgili bu
bdliimde yapilan tespitler Diinya Bankasi’nin bu tilkeyle ilgili 2008-2010 yillarinda yayinladigi
raporlardan elde edilmistir.

Makroekonomik istikrar boliimiinde Rusya’nin 2008 krizi 6ncesi bir gecis ekonomisi olarak
analizine yer vermistik. Yiksek biiyiime oranlarimi yakalayan Putin yonetimindeki Rus
ekonomisi, yiiksek petrol fiyatlar1 ve ihracat gelirleriyle rezerv fazlasi ve piyasa istikrarin
saglamis, olumlu bir ekonomik tablo goriiniimiindeydi. Fakat yer yer bahsettigimiz diisiikk emek
verimliligi, yetersiz altyapi, enerji kullaniminda verimsizlik, yiiksek kaynak bagimliligi ve
artan kamu harcamalarinin, Rusya ekonomisinde global kriz dncesinde bazi sektorlerde
daralmaya sebep oldugu anlasilmaktadir (Aslund, 2010). Fakat biiyiik bir kriz ¢agrisimi
olmayan bu geligsmelerin disinda 2007 yili Temmuz-Agustos doneminde mortgage kagitlarinda
ve aktiflerinde ortaya ¢ikan riskin yiikselmesiyle ABD’de ¢ikan ve sonrasinda Avrupa’y1 da
sarsan kriz, petrol fiyatlarinin diismesi, ihracatin azalmasi ve sermaye ¢ikisiyla gecikmeli
olarak Rusya ekonomisini de etkilemistir (EBRD, 2009).

2008 yil1 baginda Rusya ekonomisinde dengeli bir ekonomik biiyiime saglanmis olsa da 2000
yil1 sonrasinda ekonomide kroniklesen verimlilik artisindan daha fazla olan iicret artis1 anlayist,
iiretim kapasitesi kisit1 ve enflasyon artigi gibi bazi sorunlar hala devam etmekteydi. 2007
sonunda %8 olarak belirlenen enflasyon hedefi %11,6 diizeyinde gerceklesmistir. Bununla
birlikte artan ve %81°e kadar ¢ikan kapasite kullanimiyla birlikte issizlik, 1994°ten bu yana en
disik seviyesine inmistir. 2007°de piyasalarda sterilizasyonun gergeklesmemesi kredileri
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genisleterek, tiiketici talebini artiran 6nemli bir unsur olmustur.

Rusya’da bankacilik sisteminde tiiketici mevduatlarinin yiiksek oranda kamu tesekkiilii
bankalarda tutulmasi, bu bankalar diginda yabanci aktiflere bagli sistemi kirilgan hale
getirmektedir. 2008 yili Kasim ayinda zayiflamaya baglayan kisa donem makroekonomik
gostergeler krizin geldigini agiklarken ekonomide var olan rezervler ve mali yonetim ise krizin
derinlesmesini onlemistir. Krize ilk tepki diger birgok iilkede oldugu gibi yabanci sermayenin
kacis1 olmustur. 2008’in III. ¢eyreginde, toplam sermaye akisi, % 40 azalmistir. Bir diger
etmense 144 $’a kadar ¢ikmig olan petrol fiyatinin 55 $’a kadar gerilemesidir. Yine ayni
donemde global giiven eksikligi, finansal piyasalarda 6nemli dlgiide deger kaybina neden
olmustur. Rusya ekonomisinin biiyiime kaynagi olan talebin diismesiyle de yatirimlar, %
19,1°den hizla %13’e gerilemistir. Ortalama reel iicret seviyesinde de 2007 yilina gére %
16,2°den %12,8’e gerileme yasanmustir.

Rusya’da 6zel finans kurumlarmin kisa vadeli bor¢lar1 toplam kisa vadeli borg¢lar icerisinde
diisiik oranda olsa da %40’lik bir paya sahiptir. Bu da Rusya’daki finansal yapiy1 kirilgan hale
getirmektedir. Dis borglar III. ceyrekte yogunlasmis olmasmna ragmen sistemik bir risk
icermemekte, hiikiimetin Onemli ve biiyiik 6lgekli bankalari desteklemesi, sistemi c¢okiis
riskinden korumaktaydi. Bu konuda yasanan 6nemli bir diger gelisme ise Merkez Bankasi’nin
daha esnek bir doviz kuru politikas: ile artik enflasyon hedeflemesine gitmesidir. Ayrica
gerektiginde piyasaya likidite saglamasi, giiven vermenin yaninda bankalarin dis borg
O0demelerinde ellerini rahatlatan bir diger gelisme olmustur. 2009°da da yeniden
sermayelendirme ve dogrudan desteklerle bankacilik ve finans sektdrii korunmustur.

2009 yilinda tahmin edilenden daha fazla gerileyen diinya ekonomisi igerisinde Rusya’da da
talebin gerilemesiyle iiretim ayn1 yilin ilk yarisinda %16 oraninda gerilemistir. Issizlik % 8’lere
¢ikmis, tim bunlarla birlikte likidite sorunu ve yatirimlarin %2,3 diisiisii ekonomik biiylimeyi
geriye cekmistir. Likidite sikintisina kargin 2008 yili Eylil aymda para politikasinin
gevsetilmesi de global kriz ortaminda smirlt etki dogurmustur. 2009 yilinda déviz rezervi
kaybini onlemek i¢in para politikas1 sikilastirilmis, doviz rezervleri 2008 yili Eyliil ayidaki
580 milyar $’dan 2009 yili Mart’inda 380 milyar $’a gerilemistir. Petrol fiyatlarinin diisiisii ve
vergi gelirlerinin azalmas1 GSYIH’nin %8’ine tekabiil eden biitce acigina sebep olmustur.
Fakat 2009’un ilk yarisinda dis ticaret ve petrol fiyatlarinin ¢cdkmesinin soku atlatildiktan sonra
biitge fazla vermeye baglamistir. Yine 2009’un basinda likidite sikintis1 ¢ekilen 6zel sektérde
dis bor¢ oraninin azaldig1 gézlenmektedir.

Tim gelismekte olan iilkelerde oldugu gibi, Rusya ekonomisinde de toparlanma 2009’un
ikinci yarisinda yavas da olsa artan emtia fiyatlari, borsalar ve mali destekle yiikselen talep
sayesinde baglamustir. Imalat sektdrii ve petrol fiyatlarinin toparlanmasiyla da dis ticaret
dengesinde iyilesme baslamis, iistelik rublenin deger kaybetmesiyle ithalat onceki yillara
oranla diismistir. 2010 yili basinda, yabanci sermaye akimi hizlanmis, Ozellikle tahvil
alimlarinda artig goriilmiistiir. 2009 y1li sonunda i¢ talebin artmaya baglamasiyla ticari olmayan
sektorlerde de toparlanma baglamistir. Fakat toparlanmanin sinirmi kredi ve issizlik kisitlart
belirlemektedir. Kriz sirasinda yari zamanl istihdam ve iicretsiz izinlerin arttig1 gdzlenmistir.
2009 yili sonunda yar1 zamanl ¢alisan sayist, 2008 yilina gore azalis kaydetmistir. Yine ayni
donemde sermaye akiminin da arttig1 gozlenmistir.

Diinya Bankast’nin yaymlanan son Temmuz-2010 raporuna gore Rusya ekonomisi, igsizlik
oranlart ve yabanci sermaye kisitt diginda iyi bir performansa sahiptir. Mali politikalarin
biiytimenin motoru haline geldigi bu krizde toparlanan petrol ve emtia fiyatlari, Rusya
ekonomisinde biiyiime hizin1 negatiften pozitife ¢ikarmistir. Ayrica giiglii mali pozisyonu ve
bor¢ durumu neticesinde Rusya, Avrupa’da derinlesen krizden smirli bir sekilde
etkilenmektedir. Ilk ¢eyrekte Rusya ekonomisi %2,9 bilyiime kaydederken, sanayi iiretimi
%10,8 gerilemenin ardindan %6,9 pozitif biiyiimeyi yakalamigtir. Artan ticretler sayesinde i¢
talep toparlanmaya devam ederken, yatirimlarda 2009 yilinin ayni dénemine gore diinya
konjonktiiriinde devam eden belirsizlik neticesinde %4,7 oraninda diislis gorilmistiir.
Odemeler dengesi fazla kaydederken, rezervler artmis fakat issizlik aym oranda kalmistir.
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Nisan aymda 1998’den bu yana ilk tahvil ihraci, Eurobond piyasalarinda gergeklestirilmistir.
Agustos ay1 icerisinde Rusya ekonomisinin genel tutumunun disinda biylik kamu
sirketlerinden Rosneft’in 6zellestirilecegi haberi diinyada ses getirirken Rusya ekonomisinde
bu durum, tegviklerin ve devlet payinin arttig1 bu dénemde serbestlesmeye yonelik onemli bir
adim olarak nitelendirilebilir.

Rusya Ekonomisi V. Putin’in dolayli (Basbakan diizeyinde) veya dogrudan (Bagkan
diizeyinde) iktidar oldugu donemde piyasa ekonomisi olusturmak adina 6nemli adimlar
atmistir. Ancak bu adimlarin ekonomik yonetim adina gelismekte olan {iilkelerde yapilan
uygulamalardan 6nemli farkliliklar1 s6z konusudur. Caligmanin son boliimiinde 6zellikle Rusya
ekonomisinde alinan bu kararlarin teknik olarak agiklamasi yapilarak Rusya ekonomisinin son
2008 kiiresel krizden neden ¢ok daha az etkilendiginin veya en azindan krizden nasil hizla
cikabildiginin cevabi verilmeye calisilmistir. Rusya ekonomisinde hidrokarbon rezervleri
ekonomide ve dis politikada 6nemli bir baski araci haline getiren Putin yonetimi, serbest piyasa
kurumlarini ve mevzuatini olustururken bu tutumunun bir devamui niteliginde ipleri asla kendi
elinden birakmamigtir. Bu elbette Rusya ekonomisinin piyasa ekonomisi algisi agisindan
elestirilebilir bir yondiir. Ancak bati ekonomilerinde piyasa ekonomisi anlayist ve
uygulamalarinin gesitli ddnemlerde kiiresel veya bolgesel diizeyde gerceklesen krizlerde temel
etken oldugu gercegi, bu anlayisin sorgulanmasini gerekli kilmaktadir. Bunu yaparken de
Rusya ekonomisinde Putin donemi takip edilen agilim ve piyasa ekonomisi uygulamalarinda
oldugu gibi devletin piyasa diizenlemeleri disinda tutulamayacagin1 ve en azindan denetim ve
diizenlemelerle piyasaya miidahale edilmesi gerektigi sonucu elde edilmektedir.
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