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OZET

Kiiresellesen diinyanin ve gelisen finansal piyasalarin sonucunda iktisat tarihinde son
yillarda siklasan krizler i¢in, farkl iktisatcilar farkli tanimlamalarda bulunsa da toplu olarak
bakildiginda kriz, ongoriilemeyen gelismelerin sonucunda ortaya ¢ikan, arzu edilmeyen
olaylar silsilesidir. Oyle ki, giiniimiizde krizler birbirlerine cografi olarak ¢ok uzak
mesafelerdeki iilkelerden bulagabilmekte, kitalar arasi yayilabilmektedir. Bir iilkede kriz
basgostermeye basladiginda, o iilkede finansal sistem bozulmus ve temel islevi olan reel
sektore finansman saglama islevini yerine getirememeye baslamis demektir. Krizlerin ortaya
¢ikis sebeplerinin ve yayilma siireclerinin taninmasi,olas1 krizlere karsilik alinmasi gereken
tedbirler agisindan hayati 6nem tagimaktadir. Bu caligmada, kiiresel krizlerin yapis1 ve bu
krizlerin bankacilik sektoriine etkileri arastirilmaktadir. Krizler sadece piyasalar1 degil, lilkede
yasayan her bir bireyi derinden etkilediginden, ne denli 6énemli oldugu 2001 yilinda Tiirkiye’

de ac1 bir Sekilde tecriibe edilmistir.

Gerek diinya, gerekse Tiirk finans piyasalari ve bankacilik sektorii 90’ lardan sonra
siklagarak yasanan bu krizlerden gereken dersleri almistir. Piyasalarin giiclendirilmesi,
kirillganhiginin azaltilmas: ve daha etkin bir denetim mekanizmasinin bankacilik sektoriinde
hakim olmast amaciyla gerekli yasal diizenlemeler yapilmis, teknolojik altyap:
olusturulmustur. Bununla beraber, piyasalar statik bir yap1 gdstermeyip, aksine bag dondiiriicii
bir dinamizmle degistiginden, “IMF, Diinya Bankasi, Basel Komitesi” gibi kuruluslar,
finansal sistemlerin daha etkin diizenlenmesine yonelik kural, politika ve standartlar tespit ve

uygulamaya yonelik arastirmalarina devam etmektedirler.

Anahtar Kelimeler: Finansal Krizler, Kiiresellesme,Bankacilik Sektorii,2008 Krizi
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ABSTRACT

The crises; that have become more frequent in recent years in economic history as a
result of the globalizing world and developing financial markets, different economists have
different definitions to explain this term. When viewed collectively, the crisis is a series of
undesirable events that have emerged as a result of unforeseen developments. In fact, today,
crises can spread to each other from countries that are geographically far from each other and
even spread across continents. When the crisis begins to emerge in a country, it means that the
financial system in that country has deteriorated and is unable to fulfill its main function of
providing financing to the real sector. Recognition of the reasons for the emergence of crises
and their spreading processes is crucial for the measures to be taken in response to possible
crises. In this study, the structure of global crises and their effects on the banking sector are
investigated. Crisis do not only effect markets also profoundly affect every person living in

the country, that is experienced in a painful way by Turkey in 2001.

Both the World and Turkish financial markets and the banking sector have learned the
lessons from these crises that have become more frequent after the 90’s. Necessary legal
arrangements have been made and technological infrastructure has been established in order
to strengthen the markets, reduce fragility and dominate the banking sector more effectively.
However, as the markets do not show a static structure but rather change with a dazzling
dynamism, organizations such as “IMF, World Bank, Basel Committee continue their
researches to determine and implement rules, policies and standards for more efficient

regulation of financial systems.
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GIRIS

Ulke ekonomisini yasayan bir varlik olarak diisiiniirsek, finansal piyasalar iilke
ekonomisinin kan damarlarin1 olusturur diyebiliriz. Nasil kan damarlarinin sagligi insan
viicudu i¢in hayati 6nem tasiyorsa, finansal piyasalarin saglikli calismasi da iilke ekonomisi
acisindan hayati rol oynamaktadir. Bankalar ise piyasalarin en onemli aktorleridir. Ciinkii
bankalar, tasarruf fazlasi olanlardan bu tasarruflar1 toplayarak, parayr reel sektore ve
piyasalara aktarir, diger bir deyisle, iilkedeki tiim {iretim faaliyetlerinin temelini olusturur. Bu
nedenle, bankacilik sektorii son yillarda giderek artan 6nemiyle,diinya ekonomisine yon veren
sektor halini almistir. 2008 yilinda ABD kaynakli baslayip, tiim diinyay etkileyen “Kiiresel

Kriz” bunun en 6nemli gostergesidir.

Calismamizin amaci; 2008 yili 6ncesinde diinyada yasanan krizlere de deginmek
suretiyle, 2008 Kiiresel Krizi> nin “Tiitk ve Diinya” bankacilik sektoriinii nasil
evrimlestirdigini, piyasalarda nasil bambagka bir bakis agis1 yarattigin1 gdzlemlemektir. Bu
yeni bakis agisi, kanun degisiklikleri ve finansal denetimde ¢igir agmis, 2008 sonrasinda
bambagka bir iktisadi donem baslamistir. Tiirkiye 2001 yilinda yasamis oldugu krizle
bankacilik sektoriinde yillar 6nce bu tehlikelerin farkina varip, gerekli 6nlemleri almis
olmasaydi, belki de 2008 krizinden ¢ok daha derinden etkilenecekti. Bir iilkede yasanan kriz
sadece holdingleri, yatirimcilar1 yada sermaye sahiplerini degil, ayni zamanda mahalle
bakkalindan, kiigiik esnafa, is¢iden memura kadar halkin tiim kesimlerini derinden sarstigi

icin krizlere kars1 alinacak olan dnlemler ¢ok biiylik 6nem tasir.

Calismamizda Oncelikle, finansal krizlerin teorik c¢ercevede detayli incelemesi
yapilmis, krizlerin tanimi ve teorik g¢ercevede tiirleri incelenmistir. Daha sonra, finansal
riskler konusuna deginilmis, sirasiyla; kredi riski, likidite riski, mevzuat riski ve operasyonel
riskler detaylandirilmistir. Krizlerin olugsmadan 6nce sinyallerinin dogru algilanmasi ve ani
soklara karsi direngli bir bankacilik sistemi olusturulabilmesi amaciyla, krizlerin Oncii
gostergeleri ve erken uyar1 sistemleri konularinda bilgi verilmistir. Calismamizin {iglincii
boliimiinde ise, 2008 krizi Oncesinde diinyada yasanan kiiresel krizlere deginilmis; Latin
Amerika, Asya, Rusya, ERM ve 2001 Tiirkiye krizleri incelenmistir. 2008 Kiiresel Krizi ise;
nedenleri, yayilma siireci, kiiresel ve lokal olarak bankacilik sistemine ve reel sektdre olan

etkileriyle grafiklerle ele alinmistir.



Calismamizin  dordiincli  bolimiinde, “Tiirk Bankacilik Sektorii’niin” Osmanli
donemi’nden itibaren tarihsel gelisimi yer almaktadir. Osmanli doneminde dini gerekgelerle
gelisimi engellenen sektore, ticari hayatta duyulan ihtiyagla yavas yavas kendiliginden
olusmus, ilk zamanlar gayrimiislim tliccarlarin girisimleriyle baslayan bankacilik faaliyetleri
zamanla geliserek, glinlimiizdeki modern bankaciligin temellerini atmistir. Bu siiregte
bankacilik; “Osmanli Donemi, Cumhuriyet Donemi, Devlet¢ilik Donemi, Liberal Donem,
Planli Dénem, Disa Agilma Dénemi ve 2001 Sonras1 Donem” olarak evrimleserek son halini
almistir. Ancak ekonominin higbir alaninda olmadigi gibi bankacilik sektoriinde de higbir
zaman “statik” bir yapi1 goriilmez. Bu nedenle bankacilik sektorii ve finansal piyasalar her
gecen gilin yeni araclar, teknolojik gelismeler ve yeni programlarla donanmaktadir. Bu durum,
finansal kontrol ve denetimin Onemini arttirmaktadir. Regiilasyonun, sektordeki gelisme
hizina ayak uyduramamasi durumunda yeni krizler ve ¢okiisler kaginilmaz olacaktir. Yine
dordiincii bolimde, 2001-2008 krizlerinin Tiirk bankacilik sektoriine etkileri, yine bu sektoriin
temel gostergeleri olan “sube-personel sayisi, bilangco biiytikliikleri, kredi-mevduat
biiytikliikleri ve takipteki kredilerdeki degisim oranlar1” incelenerek karsilastirmalar yapilmais,

bu karsilastirmalar grafiklerle desteklenmistir.

Tezimizin besinci ve son bdliimiinde ise, krizlerden alinan dersler sayesinde
bankacilik sektoriiniin nasil sil bastan yapilandirildigi ve bu yapilanmanin yasal diizenlemeleri
yer almaktadir. Kamu ve 0zel bankalara farkli diizenlemeler getirilmis, fona devredilen
bankalarla ilgili ¢aligmalar yapilmistir. Ayrica daha dnceleri 6zel bankaciligin ¢ok gerisinde
kalan kamu bankalar1 i¢in gerekli yapilandirilmalar getirilerek, onlarin da 6zel bankalarla
finansal piyasalarda rekabet edebilecek diizeylere getirilmesi amaglanmis ve biiyiik Olcilide
basarili olunmustur. Bu asamada TCMB’ nin uyguladig stratejilerin de biiyiik 6nem tagimasi
nedeniyle, bu stratejiler tamamen goézden gegirilmis ve siyasi hedeflerle uyumlandiriimasi

saglanmistir.



2. FINANSAL KRiZLERIN TEORIK CERCEVESI

2.1. KRiZ KAVRAMI

Oncelikle “kriz” sozciigiiniin kokenine inmek gerekirse bu sdzciik Yunanca “krisis”
kelimesinden tiiretilmistir. Giinliik hayatta ¢ok farkli kavramlar1 ifade etmek i¢in sik¢a
kullanilsa da, temelde “olumsuz ve istenmeyen bir duruma gegis yapmak™ ve “birden ortaya

¢ikan hastalik belirtisi” anlamlarini tasir.

Literatiirde bunu agiklayan ylizlerce tanim bulunurken, ekonomi anlaminda kriz ilk
kez 1986 yilinda “Patrick Hans, Maleod ve Urdang” tarafindan tanimlamistir. Onlarin
tanimina gore kriz, ekonomi ve politika alanindaki ani doniisiim sonrasinda meydana gelen

tehlike durumudur.’

2.2. FINANSAL KRiZ KAVRAMI

Finansal risk ve finansal kriz kavrami, kiiresel piyasalarda giderek daha da 6nem
kazanmaktadir. Yerli yabanci bir ¢ok iktisat¢1 ve bankaci finansal kriz kavramini kendi bakis

acilariyla agiklamislardir.

Ornegin; Mahfi Egilmez’ in tamimlamasina gore kriz; tiiketici taleplerinde ve
firmalarin yatirnmlarinda ciddi boyutlarda negatif hareketler sonucunda bir iilkede oranl
igsizliklerin ani bir sekilde ortaya c¢ikmasidir. Belirtilen durum ise iilkedeki yasam

standartlarini ciddi anlamda diisiirmektedir.

Can Aktan 2010 yilinda kriz iizerine yaptig1 bir caligmada krizin tanimina vurgu
yapmistir. Bu tanima gore kriz; ongoriilemeyen bazi sosyal ve ekonomik gelismelerin hem
devleti hemde firmalar1 olumsuz yonde etkilemesidir. Bu beklenmedik gelismeler karsisinda
ortaya birtakim sorunlar ¢ikmaktadir ve varolan ¢oziimler ise bu sorunlar1 ¢ozmekte yetersiz

kalmaktadir.’

Dina Cakmur Yildirtan, krizi buhran ve bunalim kelimeleri ile ayn1 anlamda kullanir.

Krizin i¢inde bulundugu duruma gore degisik sekillerde ifade edilebilecegini bildirir. Ona

! patrick Hanks, William Mcleod ve Laurance Urdrang,Collins Dictionary of English Language,UK,1986,5.33
2 Mahfi Egilmez, Kiiresel Finansal Krizi,8. Baski istanbul,Remzi Kitabevi,2011,5.48
3 Coskun Can Aktan, Kriz Yonetimi,Yeni Turkiye Dergisi, Eylll 2010,s.2
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gore; krizin var olan etkileri i¢in; ekonomik kriz, siyasal kriz, hiikiimet krizi ve ahlaki kriz

gibi ifadeler kullamilabilir. *

Anna Schwartz’ mn 1995 yilinda yaptig1 tanimda kriz, aslinda bankalarin nakit
sikigiklig igerisine girmesidir. Bundan dolay1 bankalar verdikleri bazi kredileri geri ¢agirmak
zorunda kalir. Bunun sonucunda bankalarin darda oldugunu farkeden mevduat sahipleri

paralarim1 gekmek ister ve kriz bir kartopu etkisiyle katlanarak biiyiir.

Mishkin 1996 yilinda krizi;“asimetrik enformasyon teorisi olarak tanimlamis, finansal
sistemin icerisinde ters secim ve ahlaki bozulma probleminin daha da artmasi sonucunda
finansal piyasalarin fonlari, en iiretken yatirim firsatlari i¢in etkin bir sekilde dagitamadigi

dogrusal olmayan bozulmalardir” demistir.°

Aykut Kibritgioglu ekonomik kriz cercevesinde;‘herhangi bir mal, iiretim faktori
hizmet veya doviz piyasasindaki fiyat ve miktarlardaki kabul edilebilir sinirlarin 6tesinde

meydana gelen dalgalanma olarak ifade etmistir.”

Sundararajan ve Ballina krizi;“birden ¢ok finansal kurumun borglarinin, varliklarinin
piyasa degerini astigi, iflaslar ve portfoy kaymalarinin gerceklestigi, finansal kurumlarin

cokiisiiyle devlet miidahalesinin zorunlu oldugu bir durum” olarak tanimlar.®

Farkli iktisatgilar farkli tanimlamalarda bulunsa da toplu olarak bakildiginda kriz,
Ongoriilemeyen gelismelerin sonucunda ortaya ¢ikmis olan arzu edilmeyen olaylar silsilesidir.
Kriz basgdstermeye basladiginda, o iilkede finansal sistem bozulmus ve temel islevi olan reel

sektore finansman saglama islevini yerine getirememeye baslamis demektir.

Bankacilik sektoriinde son 20 yillik doneme bakildiginda kiiresel baglamda ¢ok biiyiik
calkantilar yasandig1r aciktir. Bu nedenle bankalar finansal risk ve kontrol sistemlerini

gelistirmeye ve etkinlestirmeye biiylik 6nem vermektedirler.

Aykut Kibrit¢ioglu ekonomik krizleri reel sektor krizleri ve finansal krizler seklinde

iki ana baglik altinda toplar. Bunu, asagidaki semada daha detayli olarak gérmek miimkiindiir.

* Dina Cakmur Yildirtan, Finansal Krizler Erken Uyari Sistemleri,Nobel Kitabevi,istanbul,2006,5.39

*> Anna SCHWARTZ, Systemic Risk and Macroeconomy Research in Financial Services,Greenwitch,JAl Press,1995,s.7
® Frederic S.Mishkin , Journal of Money,Credit and Banking,Pearson,1997,s.653

7 Aykut Kibritcioglu, Tiirkiye’ de Ekonomik Krizler ve Hiikiimetler,Yeni Tiirkiye Dergisi Kriz Ozel Sayisi,Say1,2001,5.9
¥ C.Ballina,V.Sundararajan,A Study on Economics, Washington DC:International Monetary Fund,1991,s.94
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Tablo 1: Krizlerin Simiflandirilmasi

Ekonomik
Krizler
Reel Sektor Finansal
Krizleri Krizler
) isgiici
. e ngm(a't Piyasasindaki Ban'kaC|I'|k Doviz Krizleri Mali Krizler
Piyasasindaki Krizler S Krizleri
Issizlik Krizi
Enflasyon Durgunluk Odemeler Doviz Kuru
Krizi Krizi Dengesi Krizi Krizi

Kaynak: “Kibritcioglu, Tiirkiye’ de Ekonomik Krizler ve Hiikiimetler,Yeni Tiirkiye Dergisi Kriz Ozel Sayisi,Sayi
,2001,5.9”

Uluslararasi finansal piyasalar 1980°1i ve 1990l yillarda kokli bir degisime maruz
kalmistir. Diger bir yandan dadegisen diinyanin sartlarinin bir geregi olarak, eskisinden ¢ok
daha karmasik ve hizla gelisen islemlerin finansal sisteme girisiyle, artik piyasalar eskiye

oranla risklere daha agik ve kirilgan bir hale gelmistir.

Bu degisimlerin nedenlerini inceledigimizde karsimiza ilk olarak, uluslararasi
piyasalarin kiiresellesmesigikmaktadir. Kiiresel finansal piyasalar, paranin serbestliginin

oniindeki engelleri zamanla azaltarak, entegre bir sisteme doniisme ¢abasi i¢ine girmislerdir.

Bunun sonucunda para ve sermaye piyasalari, gelisen teknolojinin imkanlarini st
diizeyde kullanarak donlismiis ve piyasalarin entegrasyonu saglanmistir. Ancak bu degisim,
“sigrama etkisi” yani, belirli bir bolgede ortaya ¢ikan finansal sorunlarin farkli piyasalara ve

oralardaki yatirimcilara da sigramast durumuna yol acabilir.’

9Ira Millstein, Corporate Governance: The Role of Market Forces, OECD Observer, Summer, 2000,p.56.
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Uluslararas1 finansal piyasalarin zamanla yasadigi degisim volatilite oranlarini
yukseltmistir. Volatilite; piyasadaki fiyat ve oranlarin hizli degisken bir yol izlemesi anlamina
gelmektedir. Volatilite oranlar1 arttiginda, yatirimcilar eskisine oranla ¢ok daha biiyiik

risklerle ylizlesmek durumundadir.

Tiim bu yasanan degisimlerin bir sonucu olarak, bankacilik sisteminin dinamikleri
kokten degisikliklere ihtiya¢c duymustur. Tim finansal sistemde daha etkin bir risk
yonetiminin saglanmasi ve isleyisinin garanti altina alinabilmesinin, sistemin saglikli bir
sekilde faaliyetlerini siirdiirebilmesi agisindan vazgecilmez oldugu anlasilmistir. Daha
onceleri yasanan Orneklerin 1s18inda sdyleyebiliriz ki, tim bu denetim mekanizmalarina
ragmen halen bir¢ok yatirimci, portfdy yoneticisi ve finansal kontrol birimleri dahi bu
risklerin bir¢cogunu Ongdérmek konusunda yetersiz kalabilmektedir. Bu riskleri tamamen
elimine etmek en gelismis piyasalarda bile miimkiin olmayan bir durumdur. Bunun yaninda,
risklerin tamaminin Ongoriilemez olusu, bunlarin tamamina karsi savunmasiz beklemek
anlamima gelmemektedir. Riskler mutlaka uzman ellerde, finansal kurallar g¢ercevesinde
degerlendirilmeli ve yonetilmelidir. Bu yonetim siirecinde, elimine edilecek ve kabul edilecek
oranlardaki riskler konularinda verilen kararlar, finansal sistemin sagligi agisindan hayati

onem tagimaktadir. '

Ticari bankalar siirekli olarak riskli faaliyetler icerisinde bulunmakta olup, bu riskler
bankalarin detayli bilangolar1 incelendiginde agik¢a goziikmektedir. Bankalar riskleri ii¢ ana

grup altinda incelemektedir. !
Bu riskler;

- Basit islemlerle elimine edilebilen riskler
- Ikincil muhataba aktarilabilen riskler

- Firma biinyesinde yonetilebilmesi miimkiin olan riskler'?

Birinci gruptaki riskleri ele almak gerekirse, bunlardan kaginmak i¢in en sik kullanilan

yontemler;

- Hatali finansal uygulamalar1 elimine edebilmek amaciyla standartlasma yoluna

gidilmesi,

' Dan BORGE, The Book of Risk. NewYork Press, 2001, p. 229.

' Santomore Anthony M, Commercial Bank Risk Management, An Analyses of The Process, The Wharton Financial
Institutions Center,US, s.58.

Borge, p,230.



- Kredi miisterilerini finansal yapilarina goére cesitlendirerek, finansal riskleri
minimuma indiren portfoy yonetimleriyle ¢alismak,
- Kurumda yoéneticilerin ve ¢alisan iscilerin sorumlulugunu gerektiren, onlar1 tesfige

uyumlupolitikalarin uygulanmasidir.

Ikinci grupta yer alan risklerin eliminasyonu igin piyasalar mevcuttur. Mesela; faiz riski
swap ve diger tiirev lriinlerle transfer edilebilir. Bu tiirev {irlinlere ek, future ve opsiyon

sézlesmeleri ve forward islemleri de yapilabilir. '

Ucgiincii grupta yer alan, banka diizeyinde elimine edilebilecek yada edilmesi gereken
riskleri iceren iki tiir faaliyet mevcuttur. Bu durumlarda banka diizeyindeki riski yonetmede
firma kaynaklarmin kullanilmasi i¢in iyi nedenler ortaya ¢ikmaktadir. Bunlardan ilki, riski
tagityan faaliyetlerin karmasikligi ve tgiincii taraflara aktarimidir. Bu durum bankalarin ana
faaliyet alanlarinin disindaki ikincil piyasalarindan kaynaklanir. Bankanin faaliyet alaninin
merkezindeki riskler yok edilebilir. Ornegin; tasit kredisi riski banka faaliyetlerinin iginde yer

alan bir risktir ve yok edilebilir. Boylelikle banka finansal hedeflerine ulagir.'*

2.3. FINANSAL KRiZ TURLERI

Krizler tiirlerine gore simiflandirildiginda;gogunlukla 6ncelikli olarak kur ve bankacilik
krizleriyle karsilasmaktayiz. Diinya genelinde, giiniimiize kadar degisik siniflandirmalara
ayrilabilecek birgok finansal kriz goriilmiistiir. Son yillarda finansal entegrasyon ve degisimin
bir sonucu olarakfon akislar1 kiiresel sermaye akislarinda onemli artiglara imza atilmistir.
Bahseedilen artislarda rekor diizeylere 6zellikle 1990'lh yillarda ulasilmistir. Bu nedenle, ilk
olarak kriz siirecinin baslangicindaki hareketler incelenmelidir. "

Faiz oranlarinin hizli bir sekilde yiikselmesi, finansal piyasalardaki kaos ortamu,
menkul kiymetlerdeki ani ve biiyiik deger kayiplar1 bankacilik sektoriiniin temel problemleri
olarak gosterilebilir. Bunun yanisira, para ikamesindeki ve enflasyon beklentilerindeki
degisimler de {iilke ekonomisindeki dengeleri altiist edebilmektedir. Ekonomik krizlerin
temelde bir¢ok benzer noktalar1 oldugu gibi, ayrigan noktalar1 da vardir. Benzesen yanlar1 tim

krizlerin yikict ve uzun vadeli etkilerinin bulunmasidir. Bu etkilerin en Onemlisi, ¢ikti

13 Kevin Dowd, Beyond Value At Risk, London, 2001,s.89.

14 Santomore, Anthony M.,Commercial Bank Risk Management, An Analyses of The Process, The Wharton Financial
Institutions Center,p.75.

15 Cigdem Ozmen,Finansal Piyasalarin Serbestlesmesinin Finansal Krizlere Etkileri Ve Tiirkiye’deki Durum, T.C.
Ankara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Ana Bilim Dali, Yiiksek Lisans Tezi,2011, Ankara,s.72.
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kayiplar1 ve yara alan ekonomiyi ayaga kaldirabilmek igin 6denmesi gereken finansal

bedellerdir. '®

1990’lardan Once yasanan krizler daha c¢ok para krizleridir. 1970-1985 yillar
arasindaki krizler arasinda bankacilik krizi yok denecek kadar azdir. 1980’lerden sonra
bankacilik sisteminin gelismesinin bir sonucu olarak bankacilik krizleri artmis, 1990’lardan
sonra ise bankacilik ve para krizlerinin birlikte goriildiigii ikiz krizlerin sayisinda ciddi artiglar
olmustur. '71990’larda yasanan krizlerin diger krizlerden farki, daha 6nceki krizlerde olmayan

ve kiiresel finansal piyasalari etkileyen yayilim etkisidir. '®

Kabul goéren yaklasima gore, finansal krizler temelde; Bankacilik Krizleri, Dis Borg
Krizleri ve Sistemik krizler olarak {i¢ ana baslikta toplanmaktadir. Bu krizler ¢cogunlukla

ardarda ortaya ciktiklarindan birbirlerinden tamamen bagimsiz olarak incelenememektedir.

2.3.1. Bankacilik Krizleri ve Para Krizleri

Bankacilik krizleri genelde bankalarin ytikiimliliiklerini yerine getiremeyecekleri
diistincesiyle mevduat ve yatirim sahiplerinin panikleyerek toplu olarak mevduat yatirimlarini
cekme istegi sonucunda olugmaktadir. Bankacilik krizlerindesadece tek bir neden veya sinyal
bulunmamaktadir. Farkli kriz tiirlerinde oldugu gibi birbirlerinden yalitilmis olduklar1 da

. 19
sOylenemez.

Bankacilik krizleri ¢ogunlukla para krizlerinden 6nce goriiliir. Para krizleri doviz
kurundaki ani oynamalar ya da sermaye akimlarindaki ani ¢ikislar1 kapsar. Bu nedenle
O0demeler dengesi ve doviz krizleri para krizi olarak da isimlendirilir. Para krizi her zaman
olmasa da genelllikle sabit kur veya yari sabit kur rejimlerinde daha sik goriilmekte, iilke
parasi lizerinde spekiilatif bir atak neticesinde yapilmak zorunda kalinan yiiksek oranda bir
devaliiasyon sonucu yahut iilke parasinin degerini koruma amacl faiz oranlarinin ¢ok yiiksek

tutulmasi sonucu olustugu goézlemlenmistir. 20

16 Ahmet Fazil Ozsoylu, Tiirkiye Ekonomisi: Tarihsel Gelisim, Karahan Kitabevi, Adana,2011,s.15.

17 Turan Yay, Giilsiin Giirkan Yay ve Ensar Yilmaz,Kiiresellesme Siirecinde Finansal Krizler ve Finansal
Diizenlemeler,iTO Yaym No:2001-47,Istanbul,2001,s.20.

'8 Frederic S.Mishkin, Understanding Financial Crises: A Developing Country Perspective,Annual World Bank
Conference on Development Economics,1996,s,3-8.

1 Gokhan Ozkan, Kiiresel Finansal Kriz, Uluslar arasi Finans Sisteminin Yeniden Yapilandirilmasi ve Uluslar arasi
Gii¢ Dengesine Etkileri, Dora Yayinlari:19, 1. Bask1,2009,s.28.

2Mehmet Palamut, Filiz GIRAY,Cumhuriyetten Giiniimiize Yasanan Mali Krizler ve Uygulanan Politikalar, Yeni
Tiirkiye Dergisi, Ekonomik Kriz Ozel Says1 1, Y1l 7, say1 41,2001,s.17.
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Bankacilik krizleri, lilkemizin agina oldugu kriz tiirlerinden biridir. Ciinkii, gecmis
yillardaki aci tecriibeleri Tiirk bankacilik sektdriine bu sektordeki denetim ve dengenin

ciddiyetini unutulmaz bir bi¢imde 6gretmistir.
Bankacilik krizlerinin ana nedenleri sdyle 6zetlenebilir;

Bankacilikta yasanan krizlerinen Onemli nedeni, bankalarin saglamis oldugu
kredilerin faiz ve anaparalarinin geri gelmemesidir. Bazen iilkeler arasisiyasi ve politik
gelismeler de krizin nedeni olabilir. Finansal sistemi oturmus iilkelerde artan faiz oranlari,
az gelismis ve finansal sistemi heniliz oturmamis olan iilke piyasalarina yonelik yapilan ani
fon giris ¢ikislart lokal bankaciligin ¢alismasini etkileyebilir ve bu etkinin sonucunda da

kriz tetiklenebilir.?!

Bankalarin sermaye sorunlari da, sistemin isleyisini etkileyerek, krize sebep
olabilir. Sermaye yapilar1 gigclii, likiditeleri saglam ve kredi-mevduatgesitlendirmeleri

konusunda basarili bankalar ani finansal ataklara kars1 dayanir ve ayakta kalir. 2

Kisa vadede faizlerin ani ve hizli bir sekilde artmasi da bir diger kriz
nedenidir.Bankalarin bilangolarindaki aktif wvarliklari, uzun vadeli ve sabit faizli
kalemlerden meydana gelmektedir. Kisa vadeli reel faizlerdeki ani bir artis, bankanin faiz
marjlar1 nedeniyle zarara ugramasi anlamina gelir. Bu da bankanin aktif pasif dengesinde

sorunlar ¢ikmasina neden olur.”

Bankalar1 krize siiriikleyen faktorler incelendiginde, ‘‘acik kur pozisyonlar’’ nin
onemli nedenlerden biri oldugu goriilmektedir. Capraz doviz oynamalari ve ani kur
hareketleri krizleri tetikleyen etmenlerdir. Tiirkiye’ de faaliyette olan bankalarin
mevduatlarinin 150 bin Tiirk Lirasi” na kadar olan tutar1 TMSF tarafindan sigorta
kapsamina alimmistir. Ancak sektdrde bir yada birkag tane bankanin likidite sorunu
yasamaya baglamasi, tim bankacilik sektoriinde panik yaratabilir. Bunun yanisira, devlet
tarafindan saglanan mevduat garantileri, banka yoneticilerini risk faktorii yiiksek alanlarda
yatirimlar yapmaya itebilir. Finansal piyasalarin 6zgiirlesmesi Oncesinde, oturmus bir
regiilasyon ve finansal kontrol mekanizmasi yoksa, piyasalarin bir kriz ortamina
stiriklenmesi olasidir. Bankanin mevduat-kredi dengesini bozacak diizeylerde, hizl1 bir

sekilde kredi vermesi ve asir1 bilyiimesi bir kriz nedenidir. Ozellikle de, finansal alanlarda

2 Aydan Kansu,Doviz Kuru Sistemleri,Doviz Krizleri, Tiirkiye 1994-2001 Krizleri,Derin Yaylnlarl,2004,1stanbul,s.53.
22 Ozkan,s.29.
2 Yay,s.21-22.
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risk alan, mali yapist oturmamig firmalara verilen yiiksek tutarli kredi borglari, bankalarin

kredi batagina siireklenme olasiligin arttirmaktadir. >

1990’larin ortalarinda bazi1 gelismekte olan iilkelerde para ve bankacilik krizleri
birbirini takip eden bir karakter gostermislerdir. Bazen siddetli para krizlerinin de
bankacilik krizlerine yol ac¢tig1 goriilmiistiir. Bor¢ krizlerinin bankacilik krizlerini izledigi
(1981-1982) Arjantin ve Sili yada zit olarak bankacilik krizinin bor¢ krizini takip ettigi
1982 Kolombiya, Meksika, Peru ve Uruguay Krizleri bunlara 6rnek olarak gosterilebilir. *°

Dogu Asya krizi,ilk olarak para krizi gibi bas gostermis ancak sonrasinda tim
ekonomiyi etkisi altina alan bir bankacilik ve bor¢ krizi olarak varligini siirdiirmiistiir.
Gortildiigi gibi krizleri birbirinden kesin ¢izgilerle ayirmak zordur ¢iinkii bir i¢ ice ge¢mislik
s0z konusudur. Arastirmalarda ortaya ¢ikan 1970’ lerden 1980 lerin ortalarina kadar goriilen
krizler daha ¢ok para ve dis borg¢ krizleriyken, 1980’ lerin ortalarindan itibaren bankacilik
krizlerinin sayis1 artmaya baglamis ve 1990’larda “ikiz kriz” denilen para ve bankacilik
krizleri birlikte goriilmeye baslamistir. Az gelismis ve gelismekte olan {ilkelerde yasanan
krizler, gelismis piyasalarda ortaya c¢ikan krizlerin iki katiyken, bu say1r bankacilik

krizlerindedaha hizh oranlarda artmaktadir. 2°

Bankacilik krizleri ortalama {i¢ yil siirerken, para krizleri bir buguk yil civarinda son
bulmaktadir. Bunun sonucu olarak da bankacilik krizlerinin yikici etkisi para krizlerine gore

¢ok daha fazladir. *’

2.3.2. D1s Borg¢ Krizleri

Glinlimiiziin kiiresel diinyasinda devletler arasindaki rekabetin artmasi, gelisme
stirecinde olan iilkelerin gelismis iilkeleri yakalama ve aradaki makasi kapatabilme cabasi,
finansman ihtiyacini artirmistir. Devletlerin, kamu ya da 6zel kesimine ait dis borg¢larinin
anapara ve faizlerini karsilayamamasi durumunda dis bor¢ krizleri ortaya ¢ikar. Bu borglar
kamuya ait olabilecegi gibi dzel sektdr borglar1 da olabilir. Ulkenin borglarin1 ddeyememesi

durumunda piyasalarin devlete giiveni azalir. Giiven ortaminin kaybolmas: iilkede sermaye

24 C. Sevim,Oncii Gostergeler Yaklagimina Gore Finansal Krizler ve Tiirkiye Ornegi, BDDK Kitaplari No: 11,
Ankara,2012,s.56.

» G.L.Kaminsky and C.M. Reinhart, The Twin Crises: The Causes of Banking and Balance of Payments Problems,
American Economic Review,89,1999,5.476.

26 IMF,World Economic Outlook,A Survey by the Staff of the IMF,December 1998,5.47.

7 Halil Tunali, Finansal Krizler: Bankacilik Krizleri,Liberty Yaymevi,istanbul,2007,s.10.
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¢ikislarina da hiz kazanir. Bu durum iilkelerin ekonomik olarak zor durumda kalmasina ve

krizin daha da derinlesmesine yol agar. 28

D1s borg krizleri ilk olarak 80’lerden sonra gelismekte olan iilkelerde bas gdstermeye
baslamistir. 73-74’lerde yasananpetrol krizinin en biiylik sonuglarindan birisi de petrol ihrag
eden {ilkelerin cari dengelerinde ortaya cikan fazlalardi. Bu fazlaliklar gelismekte olan
iilkelere kaynak olarak verildi ve cogunlukla da petrol ithali amaciyla kullanildi. 1980’ lerin
baslarinda Amerika ve Ingiltere’ nin enflasyonu diisiirme amach uyguladigi kati para
politikalari, bu iilkelerde resesyona sebep olmus ve faizleri yiikselterek iilkelerin
yiikiimliiliiklerini arttirmak suretiyle,sermayenin Birlesik Amerika’ ya ve Ingiltere’ ye
yonelmesine neden olmustur. Bu borg¢lu iilkelerin biiylik ¢ogunlugu Latin Amerika iilkesiydi.
Nitekim, Latin Amerika {ilkelerinin dig bor¢ toplami 1975 senesinde 68.5 milyar dolar
diizeyinde iken, 1986 senesinde 392.9 milyar dolara ulasmisti. *’Ote yandan, bu iilkeler i¢in
bir diger gosterge de dis borcun GSYH’ ya oranindaki artistir. Ornegin, 1986 yilinda Latin
Amerika tilkelerinin dis bor¢ toplamimnin GSYH’ ya oran1 %50’ye, ihracata oran1 da %400’ e

cikmustir.*”

2.3.3. Sistemik Finansal Krizler

Sistemik finansal krizler ile ilgili literatiirde birgok farkli tanimlama yer almaktadir.
David Marshall’ a gore sistemik kriz, “finansal yapida kredilerin ve 6demelerin dagilimi gibi

6nemli islevlerini kesintiye ugratacak kadar biiyiik soklarin meydana gelmesidir.”"!

Yukaridaki tanimlamadan da anlasilacagi iizere sistemik krizde bir problemin tiim
sisteme yayilmasi s6z konusudur. Ornegin, bir iilkede tek bir bankanin iflasinin ardindan
bunun diger bankalara ve tiim bankacilik sistemine sirayet ederek sistemik bir krize
déniismesi 6rnek gosterilebilir. >

Bu tanimin disinda, Caprio ve Klingbiel’ e gore “sistemik kriz, bankalarin
»33

sermayelerinin tamamini yada biiyiik bir boliimiinii kaybetmeleri seklinde ifade edilebilir.

Martin Feldstein ise sistemik krizi, “llkenin yerel parasinin biiyiik 6l¢iide deger kaybetmesi

3 Kansu,s.54.

2 Sue Brandford ve Bernardo Kucinski, The Debt Squads: The US,The Banks and Latin America,Zed Books
Ltd,London,1988,s.2,Grafik 1.1 .

39 jrfan Kalayci,”Latin Amerika Krizleri” i¢inde Iktisadi Krizler ve Tiirkiye Ekonomisi,Editorler:Nadir Eroglu ve
Ibrahim Aydin,Orion Kitabevi,Ankara,2015,s.202.

3! David Marshall, Understanding the Asian Crises:Systemic Risk As Coordination Failure Economic
Perspectives,Chicago,1998,vol.22,s.13.

32 Serhat Yiiksel,Bankacilik Krizlerinin Erken Uyan Sinyalleri,Akademisyen Kitabevi,Ankara,2016,s.17.

33 Gerard Caprio ve Daniela Klingebiel,Bank Insolvencies,The Worldbank Policy Research Working Paper,1996,s.13.
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sonucunda doviz kurlarmin  bu  durumdan ciddi manada etkilenmesi olarak
tanimlamaktadir.”**

Bu tanimlarin da 1s18inda sistemik finansal krizlerin finansal piyasalarda meydana
gelen ciddi bozulmalar olarak ifade edilebilir. Bagka bir ifadeyle, ilgili krizler hem para hem
banka krizlerini kapsamaktadir. Bu bozulmalarin bir sonucu olarak iilke ekonomileri ciddi
zararlar gormektedir. Sistemik krizlerin iilke ekonomilerine verdigi zararlar diger tim kriz
tiirlerinin verdigi zararlardan biiyiik olabilmektedir.*

Sweta C. Saxena’ya gore; “finansal krizlerin ardindan sistemik a¢idan énemli finans
kuruluglarinin iflas olasiligini azaltmak ve basarisizliklarinin ekonomiler lizerindeki olumsuz
etkilerini minimum diizeye ¢ekebilmek i¢in bu kuruluslarla ilgili daha etkin bir gozetim ve
denetim ihtiyact hem ulusal hem de uluslararasi finansal sistemin istikrar1 acisindan biiyiik
onem kazanmustir. Asla iflas etmeyecek kadar biiylik olarak algilanan bu finansal kurumlarla
ilgili ahlaki risk ve sistemik risk problemlerini azaltmak ve piyasa disiplinini giiclendirmek
amaciyla ¢esitli tilkelerde diizenleyici ve denetleyici otoriteler birtakim diizenlemeler yapmis

ve igbirlikleri olusturma yoluna gitmislerdir.”3 6

2.4. FINANSAL RiSKLER

Ik olarak 1970’ li senelerin baslarinda ortaya atilan finansal risk ve risk yonetimi
kavramlar1 daha sonralari, piyasa oyuncularinin vazgecilmezi olarak finansal piyasalarda
yerini giiglendirmistir. 1973 senesinde, Chicago Board of Trade’ inbelli basl hisse senetlerini
opsiyon islemlerine agmasi finans piyasalarindaki degisimin Onciilerinden olmustur. Onu
Black&Scholes’ un opsiyon degerleme modeli takip eder. 1979 senesinde Amerika’ nin “Yeni
Ekonomi Politika” larin1 uygulamaya koymasiyla, faiz oranlarinda artiglar goriilmeye
baslamistir. Bu gelismeler 80° 1i yillarda degisip geliserek bambagka bir finansal diinyanin

kapilarini aralamstir.”’

Uluslararas1  piyasalardaki dalgalanmalar ~ nedeniyle, piyasalara  olan
miidahalelerinihtiyact 1990’11 yillarda artmak durumunda kalmistir. 1995°te Londra’daki en
eski yatirim bankasi “Barings Brothers Bank’in” ¢okiisii , Nick Leeson’un Singapur’da piyasa

endeksi spekiilasyonu sonrasindaki yikimi ve yasal denetimleri yapma sorumlulugu olan

3% Martin Feldstein,Self Protection for Emerging Market Economies, NBER Working Paper Series,NY Pub,1996,s.6.
35 o
Yiiksel,s.18.

**Sweta.C Saxena,The Changing Nature of Currency Crises, Journal of Economic Surveys, Vol 18(3) 5.320-350.
http://www.tcmb. gov.tr/yeni/evds/konusma/tur/1999/riskyon.html,(10.11.2018).
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cevrelerde risk yonetiminin onemini artirmistir. Bu ¢alismalarin sonucunda, 1997 senesinde
Basel Komitesi,“Etken Bankacilik Denetim ve Gozetiminin Temel Prensipleri’ni”
yaymmlamistir. Buna ek olarak, 1997 yilinda,*“Uluslararasi Finans Enstitiisii (The Institute of
International Finance)” olarak “Ozel Sektoriin Mali Holdinglerin Gézetim ve Denetimi (The
Supervision of Financial Conglomerates - A Private Sector Perspective)” raporunu
aciklamistir. “The Basel Committee on Banking Supervision, International Organization of
Securities Comissions ve International Association of Insurance Supervisers’in” ortak forumu
tarafindan risk konsantrasyon ilkelerini kamuoyunun bilgisine sunmustur.” Bu
diizenlemelerin asil hedefi mali konularda calisan isletmelerin kararli bir denetim anlayisina

ve yapisina kavusmasi icin gerekli hedeflerin belirlenmesidir. **

Komitenin yayimladigi “Etken Bankacilik Denetim ve Gozetiminin Temel
Prensipleri”’nde bir devletingelismislik diizeyinden bagimsiz olarak bankacilik sistemindeki
sorunlar iilkenin kendi piyasalarim1 kriz ortamina siiriikleyebilecegi gibi, uluslararasi finans
piyasalarint  da  etkileyerek, kiiresel bir kriz ortam1 yaratabilir.  Finansal
sistemlerisaglamlastirma ihtiyaci gittik¢e artan uluslararasi bir kaygidir. Bu baglamda “Basel
Committee on Banking Supervision, IMF, BIS, ve the World Bank”gibi uluslararasi finans
kuruluslar1 arabuluculuk ve mali damismanlik hizmetleri vererek, olasi bir kriz ortamini

engelleme amagh ¢éziimler sunmaktadir®

Bu raporun etkin bankacilik ve denetim boliimiinderisk yonetimi su kelimelerle
tanimlanmustir: “Bankacilik Ust Kurulu yetkilileri, bankalarin belli riskleri tammlama,
gozlemleme ve kontrol altina alma ve bu risklere uygun oldugu o6lgiide sermaye karsiligi
ayirmak iizere kapsamli risk yonetimi siirecine (uygun kurul ve {ist diizey yonetimin gézetimi

kapsayacak sekilde) sahip olundugunu gormelidir.”*

Bankacilik sistemindeki bu degisimler, finansal kurum ve kuruluslarin kendi
blinyesinde uyguladigi risk yonetimi onlemleri ile sinirhi kalmayip, ayni zamanda detayl
finansal analiz yapabilecek, bu konuda uzmanlasmis bagimsiz denetim firmalarindan da
destek alinmasini gerektirmeye baslamistir. Finansal Risk kavrami ele alindiginda; herhangi

bir zamanda ani bir bigimde yasanabilecek olan olumsuzluklar denilebilir. Birgok farkli

3Dowd,s.90.

% Core Principles for Effective Banking Supervision, Basle Committee on Banking Supervision, Basle September 1997,
p.2..https://www.bis.org/wpapers/index.htm?m=5%7C26(05.09.2018)

“Core Principles for Effective Banking Supervision, Basle Committee on Banking Supervision, Basle September 1997,
p-2,https://www.bis.org/quarterlyreviews/index.htm?m=5%7C25(05.09.2018)
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platformda ortaya ¢ikabilen risk faktorii, konu finans sektorii oldugunda g6z ardi edilemez bir
hal almaktadir. Risk yonetimi ise, “eger herhangi bir birey veya kurumsahip oldugu bir riski
azaltmak i¢in herhangi bir finansal iiriine sahip oluyorsa bu islem finansal risk yonetimi ya da

riskten korunma (hedging)” olarak aciklanabilir. 4

Finansal piyasalarda risk denilince, yatirimcilarin tasarruflarimi  degerlendirmis
olduklar1 farkli yatinm araglarindan bahsedildigini anlariz. Bu yatirim araglarimin “devlet
tahvili yada bonosu” oldugu soylenirse risk sifir olarak kabul edilir. Ciinkii bu yatirim
araclarinin riskinin tamami devlet garantisi altinda bulunmaktadir. Teorik olarak devletin
korumasinda olan ve devlet tarafindan ihra¢ edilen bir aragta risk oldugu kabul edilmez.
Fakat, 6zel sektor tarafindan ihra¢ edilen, yiiksek faizli bir yatinm araci s6z konusu
oldugunda, bu iiriin olduke¢a yiiksek bir risk tasir. Bu riskin karsilifinda ise yatirimcinin

yiiksek bir getiri talep etme hakki saklidir. *

Bankacilik sektoriindeki riskleri ortaya ¢ikis big¢imlerine gore su sekilde

siniflandirilabiliriz;

2.4.1. Piyasa Riski ve Ol¢me Yéntemlerine iliskin Diizenlemeler

Piyasa riski aslinda birgok risk ¢esidinin temelinde yatmak olan risktir. Piyasalarda
yasanan Ongoriilemeyen dalgalanmalar nedeniyle bazen Ol¢iilen deger ve tahminler arasinda
ciddi farklar ortaya cikabilir. Bu aslinda piyasalarin dogasini yansitan bir risk cesididir.
Diinya’da 1973’ te “Bretton Woods” sisteminin yerini esnek kurlarin almasiyla, diinyadaki
piyasa dalgalar1 giderek artan bir sekilde devam etmistir. Finansal piyasalarda bu
dalgalanmalarin etkilerini en az hasarla atlatmak amaciyla hedging gibi bazi tiirev iirlinler

ihra¢ edilmis ve bu iirlinler yatirimcilar tarafindan siklikla tercih edilmeye baglamustir.

Piyasadaki Ongoriilemeyen dalgalanmalarin sonucunda, faiz oranlarindan kaynaklanan
risklerin yanisira, likidite riski, zamaninda karsilanamayan yilikiimliliikler ve iflaslar
goriilmesi kuvvetle olasidir. Tiim bu sonuglar riskin iyi yonetilememesinden kaynaklanir.
Ayrica siirekli aynm1 kurum, kisi yada varlikla islem yapilmasi sonucunda “yogunlagma riski”

denilen de bir durum ortaya ¢ikabilir. Bu risk de piyasa riski kapsaminda kabul edilebilir.**

“I Demet ve Dursun Vardareri,Asimetrik Bilgi Cercevesinde 2008 Kiiresel Krizinin Incelenmesi,Bilgi Ekonomisi ve
Yonetimi Dergisi,Istanbul,2010, C.5, S.1, 5.137-150.

42 Yildirtan,a.g.e,s.40

“Metin Toprak,Kiiresellesme ve Kriz - Tiirkiye ve Diinya Deneyimi, Siyasal Kitabevi, Ankara, 2001,s.35.

“ David Beim,Charles Calomiris, Emerging Financial Markets, Mc Graw Hill, New York, 2001,s.87.
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Kisaca; son yillarda piyasalardaki hizli gelisimin bir sonucu olarak, riskler de hizla

gelismis ve risklerin gercek boyutlarinin tahminini giiclestirmistir.

Piyasalarda 2007-2008 doneminde goriilen dalgalanma yerine ¢alkanti olarak ifade
edebilecegimiz hareketlilik, halihazirda kullanilan risk modellemelerinin piyasadaki riskleri
O0lcme konusunda yetersiz kaldigi konusunda iktisat¢ilar1 birlestirmistir. Bankacilik
sisteminde hizla biiyliyen bu risklere kars1 “Bank for International Settlements” biinyesinde
calisan “Basel Komitesi” yeni diizenlemeler getirmistir. Bu diizenlemelerin iginde sermaye

yeterlilik rasyosu getirilmesi goze ¢arpmaktadir.*

Yine bu diizenlemeler kapsaminda, Riske Maruz Deger’ e ek olarak, “strese tabi deger
(RMD) ve ilave kredi riskleri” i¢in sermaye yilikiimliiliikleri getirilmesine karar verilmistir.
Bu gelismelerin ardindan tilkemizde de bu oOlgiimler gozden gegirilmis ve BDDK’ nin
giindeminde su sekilde belirtilmistir: “Ulkemizde igsel piyasa riski 6l¢iim modeline iliskin
diizenleme bulunmasina karsin, bankalarin yasal sermaye hesaplamak iizere i¢sel yontem
onay1 i¢in heniiz bir bagvuruda bulunmamasinin nedenleri uzun stiredir tartisilmakla beraber,
bu calismada durum tespiti acisindan se¢ilmis 10 bankadan veri alinmak suretiyle temel
sebepler ortaya cikarilmaya calisilmistir. Tiirk bankacilik sektoriiniin Ekim 2009 itibariyla
yaklasik %87’ sini olusturan 10 bankadan ii¢ soruluk bir testi tamamlamalari beklenmistir. *¢
Bu cevaplar 1s1ginda; Tiirk bankacilik sektoriinde”“Ekim 2009” rakamlarina gore, aktif
biiylikliigii olarak sektoriin %87’sini olusturan 10 bankanin 2007-2009 araligindaki piyasa
riski Olglimlerine dayanilarak gergeklestirilen analiz sonuglarinda, aslinda kullanilan standart
yontemin piyasadaki dalgalanmalardan etkilenmedigi, standart yontemdeki risk agirliklarinin
gelismekte olan iilkelerdeki yiliksek faiz orani diizeyine yeterince uygun olmadigy,
diizenlemelerde alim satim hesaplarinin igerigini etkileyebilecek degisikliklerin portfoyiin
vade yapisina gore her iki yonteme farkli olarak yansidigi, i¢sel modeldeki sermaye carpim
faktoriiniin degistigi donemlerde aradaki farki daha da artirdigi anlasilmaktadir. Kiiresel
krizin ardindan mevcut piyasa riski g¢ercevesinin finansal kesimin riskini yeterince iyi
6l¢mediginden hareketle, riske maruz degere ilave olarak strese tabi RMD ve ilave kredi riski

icin de sermaye yiikiimliiligii getirilmistir.”*’

Tiirkiye’ de halihazirda uygulanmakta olan piyasa riski Olglimleri, diger risk
modelleriyle karsilagtirildiginda yetersiz kaldiklar1 goriillmektedir. Tiirk bankalari, son yillarda

risk modellemeleri konusunda eskiye oranla kendilerini gelistirmis olsalar da, 6zellikle ticari

45 Piyasa Riski Olgciimleme Yontemlerine fliskin Analiz,Risk Yénetimi Dairesi,Nisan 2010,s,2,
https://www.bddk.org.tr/ContentBddk/dokuman/duyuru_basel 0001_40.pdf(09.11.2018)
46
A.g.m,s.3
A gms.4
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yonii agir basan bankalarda i¢sel modeller kullanilarak yapilan degerlendirmelerin daha dogru

sonugclar verecegi diisiiniilmektedir.*®

2.4.2. Kredi riski

Tiim diinyada finansal kurumlar yillardir bir¢ok zorlukla miicadele etmek zorunda
kalmislardir. Bankacilik sistemi ele alindiginda, sektoriin belli bash sorunlari; “yetersiz kredi
standartlar1, zayif portfoy risk yonetimleri, veya banka misterilerinin kredibilitelerinde
bozulmalara neden olabilecek tarzda ekonomik gelismelerin ve diger sartlardaki degisimlerin
iyl takip edilmemesi gibi etmenlere bagl oldugu goriilmektedir.” Bu durum sadece G-10

kapsamindaki devletlerde degil, kapsam disi iilkelerde de goriilmektedir.*

Kredi riski, s6zlesmeye imza atan taraflardan herhangi birinin yada tiimiiniin, sd6zlesme
kosullarina aykir1 hareket etmesinden ortaya cikmaktadir. Daha c¢ok tek tarafli olarak
diisiiniilen bu risk, kars1 taraf sozlesmede yer alan hiikiimlere uymadig: takdirde, tiim finansal

sistemi etkileyerek bulasma etkisi olusturabilir.*

Kredi riskleri, bankacilik sektoriinde en ¢ok géze ¢arpan risklerden biri olarak goriilse de,
aslinda bankanin isleyisine ve ¢alisma metotlarinin sonucunda ortaya ¢ikan farkli ve ¢ok daha
gozden kacan faktorler de bulunmaktadir. Bu faktorler; bankacilik ve kambiyo hesaplarinda
yer almakla beraber, ayni zamanda bilango dahilinde ve bilango dis1 kalemlerde de karsimiza
cikmaktadir. Bankalarin finansal enstriimanlar1 gelistikge, bu yeni finansal enstriimanlara dair
yeni kredi riskleri de ortaya c¢ikmaktadir; 6rnegin “interbank islemleri, kabuller, ticaret
finansmani, doviz islemleri, swap islemleri, bonolar, opsiyonlar, vadeli islemler, garanti ve

kefaletler” gibi.”!

Kredi riskleri tiim iilke piyasalarinda ¢ok onemli risklerin basinda geldiginden, risk
yonetimi birimlerinin daha Onceleri yasanan krizlerin analizlerini iyi yaparak, onlardan
yararlanmalar1 ve derslerini ¢ikarmalar1 gerekmektedir. Bankalarin, “kredi riskinin taninmasi,
Olctlilmesi, izlenmesi ve kontroliiniin yapilmasi konusunda oldugu kadar bu riskleri karsilamak

icin yeterli sermayeyi ayirmak konusunda da” gerekli ¢abay1 gostermeleri gerekmektedir.>

“*Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu Raporu,Aralik 2000,
http://www.bddk.gov.tr/WebSitesi/turkce/Raporlar/Kitaplar/82014782bddk_vyillik_ra por_2000_son.pdf (10.11.2018)
49A.g.m,s.S.

50 Yildirtan,a.g.k,s.41

3t Dan,a.g.m,s.135

32Tamer Aksoy, Cagdas Bankacihiktaki Son Egilimler ve Tiirkiye’de Uluslariistii Bankacilik (Sistematik ve Analitik
Bir Yaklasim),Ankara,Semaye Piyasas1 Kurulu Yayinlar1,1998,No: 109,s.11.
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Bankalar kredi riskini degerledirirken bazi prensipleri gozoniinde tutmalidir. Bunlarin ilki,
kredi risklerini degerlendirebilecek bir uzman kadronun olusturulmasidir. Bankanin kredi
varyasyonlar1 iist diizey yonetim kurulu tarafindan siirekli ve detayli olarak incelenmeli,
kriterler zamanin finansal kosullaria gore giincellenmelidir. Bankanin benimsedigi kredi risk
politikalart dogrultusunda, minimum riskle miimkiin olan maksimum karlilik hedefi

tutturulmaya caligilmalidir. >3

Ikinci konu; bankalarin“giivenilir ve agik¢a tamimlanmis kredi verme kriterlerine uygun
olarak” ¢aligmalaridir. Bu ilkeler dogrultusunda verilen kredinin yapisalligi 6nemli oldugu
kadar, kredi bor¢lusunun kredi kullanma nedeni ve bu krediyi geri ddeyebilme kabiliyeti
konusunda gerekli bilgilerin aydinlatilmis olmasi1 da 6nemlidir. Bunun yanisira, bankalar
kredi portfoylerini, yonetim kurulu ve risk yonetim birimleri tarafindan devamli olarak takip

etmeyi amaclayan sistemi yiiriirliige sokmalidir.”

2.4.3. Likidite riski

Likidite riski, bir finansal kurulusun, vadesi dolan bor¢larin1 karsilayabilecek nakit
para ve varhiga sahip olmamasi durumunda kars1 karsiya kalinacak olan risk ¢esididir.
Bazen bir finansal kurulus bor¢larin1 6deyebilecek kadar gayrimenkule sahip olsa dahi,
bu gayrimenkullerin istenildigi anda ve arzu edilen fiyat diizeyinde nakde

déniistiirilememesi de likidite riskinin bir pargasidir.”

BDDK tarafindan bu riskin minimuma indirilmesi amagli asagidaki kararlar alinmistir;

- “Bankalarda faaliyetlerin emin bir sekilde silirdiiriilmesini temin edecek strateji,
politika ve prosediirlerin yer aldig1 etkin bir likidite riski yOnetim yapisi
olusturulmalidir. Likidite riski yonetiminde normal ekonomik kosullarda ya
dateminatli/teminatsiz fon kaynaklarma erisimin ciddi sekilde zorlastigi ya da
imkansizlastig1 stres kosullarinda alinacak tedbirler ve gergeklestirilecek uygulamalar
yazili hale getirilmelidir. Bu uygulamalarin biinyesinde; her tiirlii ekonomik kosulda

yeterli likidite diizeyinin teminini saglayan, teminata konu edilmemis yiiksek kaliteli

53 Tunaly,s.51

> Aksoy,s.12

3Giilten Kazgan, Tiirkiye Ekonomisinde Krizler (1929-2001): Ekonomi Politik A¢isindan Bir irdeleme, istanbul Bilgi
Universitesi Yaynlari, 2. Baski, Istanbul,2008,s.27.
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likit varliklardan olusan bir likidite tamponunun tesis edilmesine iligkin kurallar da yer

almalidir.”

“Ust diizey yonetim, likidite riskinin likidite risk istah1 ile uyumlu olarak etkin bir
sekilde yonetilmesini ve yeterli likiditenin siirekli olarak elde bulundurulmasini
saglayacak strateji, politika ve prosediirleri gelistirmeli, gerekli uygulamalar1 hayata
gecirmelidir. Ust diizey yonetim, likidite durumuna iliskin verileri siirekli izleyerek,
rutin raporlamalar ile yonetim kurulunu bilgilendirmelidir. Yonetim kurulu, likidite
riski yOnetimine iligkin strateji, politika ve uygulama sonuglarini yeterli siklikta

gozden gecgirmelidir.”

“Yonetim kurulu; normal ve stresli ekonomik kosullar altinda bankanin tiir ve
biiyiikliik olarak iistlenebilecegi, banka politika ve stratejileri ile uyumlu yazili bir

likidite risk istahi belirlemelidir.”

“Likidite riski yonetimi, risk yonetiminin oldugu kadar, ayn1 zamanda bankanin aktif
pasif dengesinin yonetilmesinde de biiyiik rol oynamaktadir. Likiditenin dogru
yonetiminden 6ncelikli olarak yonetim kurulu sorumludur. Bu yonetimi direk yada
dolayli olarak risk yonetim birimleri yada Aktif Pasif Komitesi araciligr ile
gerceklestirebilirler. Bu komitenin isleyisi i¢in, bankanin risk ydnetimi, hazine ve
krediler gibi farkli is kollarinda yer alan birimlerin uyum iginde koordine olarak

calismalari gerekmektedir.”5 6

2.4.4. Mevzuat Riski

Mevzuat riski finansal kuruluslarda iki farkli bicimde karsimza ¢ikar. Ilki;

“operasyonel risk olarak da degerlendirebilecegimiz, yetersiz ya da yanhs bilgi ve

dokiimantasyonlardan kaynaklanan yasal uyusmazliklar ve yiikiimliiliiklerin zamaninda

yerine getirilmemesi nedeniyle” ortaya ¢ikan risklerdir. Mevzuat kaynakli risklerin ikincisi,

kamusal alanda gerceklesen bazi mevzuat diizenlemelerinden kaynaklanan bir yiikiimliiligiin

karsilanamamasi durumudur. Kiiresellesen diinyanin bir sonucu olarak, yerel diizenlemelerin

getirdigi yiikiimliiliikkleri yerine getirmek yeterli gelmemekte, firmalarin ayni zamanda

yurtdiginda faaliyet gosterdikleri iilkelerin mevzuat ve yiikiimliiliiklerini de yerine getirmeleri

> Bankacilik Denetleme ve Diizenleme Kurulu, 31 Mart 2016, 6827 sayili yayim,
s14.https://www.bddk.org.tr/ContentBddk/dokuman/mevzuat_0096.pdf, (01.12.2018)
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gerekmektedir. Bu nedenle, mevzuatlarin giincel takibi konusunda firmalar 6zenli ve dikkatli

. . .. T . 57
davranarak bu riskleri minimuma indirmeyi amac¢lamalidir.

2.4.5. Operasyonel Riskler

Finansal kuruluslarin siklikla ytizlestigi bir risk de operasyonel risklerdir. Operasyonel
riskler, daha dnce degindigimiz risk faktorlerinin tamamindan daha fazla rastlanan bir risk
cesidi oldugu halde, finans sektoriinde operasyonel risklerle ilgili farkindalik olugmast
gecikmistir. 1980 sonrasinda diinya piyasalarinda ortaya ¢ikan biiyiik doniigsiimiin bir sonucu
olarak operasyonel risklerin 6nemi anlasilmis ve bu konuda daha detayli ¢alismalar yapilmaya

baslanmustir.

Operasyonel riskler, daha Onceleri piyasa ve kredi risklerinin disinda kalan risklerin
tamami seklinde adlandirilmaktaydi. Fakat bu agiklama, operasyonel risklerin ve yonetiminin
onemi goz Oniine alindiginda yetersiz kalmaktadir. Bu risklerin istatistiksel dl¢limleri ve
dogru yonetilmeleri i¢in rakamsal olarak Olgiiliip, gozlemlenebilir olmalidir. Bu
rakamsallagtirmalar iizerinde calisilirken, yeterli ve dogru veriye ulasmak karsilabilecek en
bliyiik sorunlarin basinda gelir. Yeterli veri elde edilmis olsa dahi, bu verilerin dogrulugunun
saptanmast ve degerlendirmedeki sapma oranlarinin yiiksekligi dogru bir tespit yapmay1

giiclestirmektedir.”®

Basel Komitesi tarafindan, 1994’ te operasyonel riskler; “bilgi sistemlerinin veya i¢
kontrollerin yetersizligi nedeniyle beklenmeyen zararlara ugrama riski” seklinde
aciklanmistir. Fakat sonradan, Basel II’ nin gelisiyle operasyonel risklerin bu aciklamasi,
“yetersiz veya basarisiz i¢ siiregler, insanlar ve sistemler ya da digsal olaylar sonucu ortaya
cikan zarara ugrama riski” seklinde yapilmistir. Uluslararas1 gegerli bu tanim, “operasyonel
risklerin kaynaklarina odaklanmakta ve operasyonel risklerin insanlar, siiregler, sistemler ve

dissal olaylar olmak iizere baslica dort kaynaktan gelebilecegini” varsaymaktadir.”

2.4.5.1. Personelden Kaynaklanan Operasyonel Riskler

Personelden kaynaklanan operasyonel risklerde calisanlarin bilerek yada bilmeyerek
calistiklar1 firmay1 zarara siiriiklemeleridir.Bunun bir¢cok nedeni olabilir. Ornegin; duygusal
problemlerini yaptiklar1 ise yansitmalari, personelin kendini yeterince gelistirip hizla degisen

teknolojinin gerekliliklerine ayak uyduramamasi, kaldirabileceklerinden fazla is delegasyonu

7 Ozatay,s.27
% Egilmez,s.55
59 A.g.e,s.56
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ve stres yiikii, yonetici kadronun alt kadronun hazirladig: raporlarda denetimi yeterli derecede

yapamamasi gibi etmenler sirketleri zarara ugratabilmektedir .

Bunlarin haricinde, bazen calisanlar kasitli olarak, kotli niyetli davranip c¢alistiklart
firmay1 zarara sokabilirler. Evrakta sahtecilik, bulundugu mevkiyi kotiye kullanma,
zimmetine para gecirme gibi kanunsuz hareketlerle c¢alistiklar1 firmaya para kayiplar
yasatabilirler. Bu hareketlerin basina yansimasi ve sektérde duyulmasi, firmaya kars1 giiven
kayb1 yaratarak ve sirketin marka degerini etkileyerek bu olumsuz etki daha da biiytiiyebilir.

Borsada islem goriiyorsa hisse senetlerinin degerlerinde diisiisler yasanabilir.®!

2.4.5.2. Bilgi Sistemlerinden Kaynaklanan Operasyonel Riskler

Gelisen teknolojinin bir gerekliligi olarak artik tiim firmalar iglemlerini bilgisayar
ortaminda sanal ortamlarda gerceklestirmektedir. Bu amacla sirketler bazen biinyelerinde
bilgi teknolijisi departmanlari olusturarak bazen de, bu konuda danismanlik veren firmalardan
destek almak kaydiyla, bir sekilde miisterilerine daha giincel ve kaliteli hizmeti sunmaya
calismaktadirlar. Zaman zaman bu teknolojik aglarda, sistem ¢okmeleri, internet aglarinda
kopma yada viriisler gibi zararli yazilimlar nedeniyle veri kayiplar1 yasanabilmektedir. Bu da

son yillarda sirketlerin zarara ugrama nedenlerinden biri olarak karsimiza ¢ikmaktadr.

2.4.5.3. Siireclerden Kaynaklanan Operasyonel Riskler

Bazen kurumlarin denetim eksikligi sonucunda isleyis siireclerinin ve prosediirlerinin
yetersizligi yada hatali uygulanmasi sonucunda operasyonel zararlar ortaya ¢ikabilmektedir.
Sirkette iist ve alt kadro calisanlarinin siiregler hakkinda gerekli ve yeterli egitimi almamig
olmasi bu zararin temelini olusturur.®

Operasyonel risklerde; sirketin igleyisinde tutulmasi gereken kayitlar tutulmamis veya
bu kayitlargerektigi sekilde depolanmamis, bazen de miisteri memnuniyetsizligi yaratacak

sonuglar dogurmus olabilir.**

90zatay,28

8! Ertugrul Umut Uysal, Operasyonel Risk Yonetiminde Senaryo Analizi, Bankacilar Dergisi,Istanbul, Say1 69, 2009,s.75.
62 Basel Bankacilik Denetim Komitesi, Sound Practices for the Management and Supervision of Operational
Risk,2003,s.56www.bis.org.tr (02.12.2018)

63 A.g.m,s.57

64 C. Marshall,Measuring and Managing Operational Risks in Financial Institutions: Tools, Techniques and other
Resources, Wiley Finance,New York,2007,5.97
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2.4.5.4. D1s Olaylardan Kaynaklanan Operasyonel Riskler

Dis olaylardan kaynaklanan operasyonel riskler; sirketin biinyesindeki risklerden
tamamen bagimsiz olarak, kurum dis1 olay ve hizmetler nedeniyle gerceklesen zararlara yol
acan risklerdir. Bu risk; kurum disindan alman bir hizmette aksaklik yasanmasi seklinde
olusabilecegi gibi, deprem, yangin, sel gibi dogal afetler sonucunda da ortaya cikabilir. Bu
risk tlirline rastlanma olasig1 diger risklere kiyasla daha diisiik olsa da, sonuglar1 ¢cok daha

yikici olabilir.®

Bazen sirketler , bazi isleri daha iyi delegasyon yada o isi daha profesyonel olarak
tistlenecegini diisiindiikleri bir bagka sirkete delege edebilirler. Bu sirketin yada personelinin
gorevini kotilye kullanmasi sonucunda, sirketin gizli belgeleri disar sizabilir. Bu da firma
icin biiylik itibar kayb1 ve zararlar yaratabilir. Bu nedenle her sirket kendi sektoriine 6zel
olarak bir risk haritas1 hazirlayarak, ortaya cikabilecek olan riskleri dnceden tespit edip,

onleyebilir.*

2.5. KRIZLERIN ONCU GOSTERGELERI

Daha 6nceki kriz modelleri ile kiyaslandiginda, 90’ lardan sonra ortaya ¢ikan krizlerin
degisik oOzellikler goOstermesi nedeniyle, bu doneme ait yapilan c¢aligmalarin ve
modellemelerin sayis1 artmistir. Ancak kriz gostergeleri kriz tiiriinden bagimsiz olarak birgok
farkli krizde ortaktir. Farkli yapilardaki ve bolgelerdeki krizler incelenirken olusturulan
modellemelerde betimleyici degiskenler fazla sayidadir. Bu gostergeleri Kaminsky sdyle
tanimlar: Birinci nesil krizlerde, “kamu kesimi agiklarinin GSYH’ye oran1 ve asir1 reel parasal
genisleme kriz gostergesi” sayilirken, “ikinci nesil krizlerde ihracat, ithalat, reel efektif kur,
dis ticaret haddi ve yurt ici reel faiz oram kriz gostergesi” olarak sayilmaktadir. Ugiincii nesil
krizlerde ise, “yurt i¢i kredi hacminin GSYH’ye, M2 nin rezervlere orani, M2, mevduatlar ve

hisse senedi fiyatlari” kriz gostergeleri olarak dikkate almmustir.®’

Kriz gostergeleri asagidaki tabloda, “doviz kuru ve ddemeler dengesi gostergeleri,
parasal ve finansal gostergeler ve reel sektor gostergeleri”olmak {izere ii¢ ana boliim altinda

toplanmustir.

65
A.g.es.102

SFinancial Services Authority Working Paper, Operational Risk Corporate Governance Expert Group,2005,s.5,

http://www.fsa.gov.uk/pubs/international/orsg_use_test.pdf (02.12.2018)

67Tuna11,s.37,
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Tablo 2. Kriz Gostergeleri

1. Doviz Kuru ve
Odemeler Dengesi
Gostergeleri

a. Reel Doviz Kuru

b. Ihracatin Biiyiimesi

c. Ithalatin Biiyiimesi

d. Cari Islemler Dengesi
e. Kisa Vadeli Sermaye
Hareketleri

f. (Cari Acik)/(GSYH)

g. Thracatin  Ithalati
Karsilama Orant:
(Ihracat/ithalat)

h. Net Hata Degisim
Orani

1. (Ihracat/ GSYH)

j. (Ithalat/ GSYH)

2.Parasal ve Finansal
Gostergeler

a. (Kisa Vadeli Dis
Borg)/(Rezervler)

b. Merkez Bankas1 Doviz
Rezervlerinin Biiylimesi
c.  (M2Y/Rezervler)’in
Biiytimesi

d. Reel Mevduat Faizleri

e.Toplam Mevduatlarin

Biiylimesi

f. Borsa  Endeksinin
Biiylimesi

g. M2/M2Y

h.Toplam Yurt i¢l

Kredilerin Biliyiimesi

1. Reel Ankes (Ml)
Fazlas1

j. Paranmm Reel Deger
Artist

k.Hisse Senedi Fiyatlari

1. Enflasyon Orani

3. Reel Sektor
Gostergeleri
a. Imalat Sanayi

Uretim Endeksinin

Biiytimesi

b. Reel Sektore
Y 6nelik Banka
Kredileri

c. Imalat Sanayi
Haftallk ya da
Aylik Calisma
Saati

d. Issizlik Oram

e. Reel Sektor Sabit
Sermaye
Yatirimlari

f. Yatinmlar/ GSYH

g. Kapasite Kullanim
Oranm

h. .Stoklardaki
Degisme

Kaynak:“Eichengreen, Barry, Rose, Andrew Charles Wyplosz, Contagious Currency Crises. NBER Working Paper

Series, 5681 vol,1996, p.7-26”.
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2.6. FINANSAL KRiZLERIi ACIKLAYICI MODELLER

20. ylizyil icerisinde diinya genelinde krizler artarak goriilmeye baslanmistir.
Ozellikle son 50 yil igerisinde sayilar1 gitgide artan finansal krizler hem yasandigi iilkede
hem de diinya ekonomisinde ciddi maliyetler yaratmistir.

Krizlerin artmasmindnemli nedenlerinden biri de, kiiresellesen diinya ve biligim
teknolojilerindeki ilerlemelerdir.Bunun bir sonucu olarak da, krizler c¢ogunlukla,
gelismemis ve gelismekte olan iilkeleri derinden sarsmaktadir. 90 ve sonrasi dénem
incelendiginde, “1992-93 Avrupa Doviz Kuru Mekanizmasi Krizi, 1994-95 Latin Amerika
Krizi, 1990- 95 Asya Krizi (Tayland- Endonezya- Giiney Kore), 1994 Meksika- Tiirkiye
Krizleri, 1997-98 Giiney Dogu Asya, 1998 Rusya-Brezilya Krizleri, 2000- 2001 Tiirkiye-
Brezilya Krizleri, 2004 Korfez Krizi” diye nitelendirilen bir konjoktiiriinvarlig
goriilmektedir.*®

1980 yilindan sonragériilen krizler farklilik gdsterse de genelde para
kimliklidir.Yapilan ¢alismalarda para krizleri genel olarak {i¢ ana baslikta toplansa da,bu
calismada dordiincii bir kriz tiirli olarak yayilim/sirayet etkili modellemenin de bunlara
eklenmesi yararli olacaktir. Bunlar, “birinci kusak kriz modelleri, ikinci kusak kriz

modelleri ve tigiincii kusak kriz modelleri ve yayilim/sirayet etkili kriz modelleridir.”®

2.6.1. Birinci Kusak Kriz Modelleri (Spekiilatif Atak Modelleri yada Kanonik

Model)

Birinci kusak kriz modelleri, finansal krizleri aciklama amacgli yapilan ilk
calismalardir. Bu fikri ilk ortaya atan, 1979 yilinda Paul Krugman olarak bilinmektedir.
S6z konusu model, tutarsiz iktisat politikalara vurgu yapmistir. Krugman yapmis oldugu
arastirmalarin  merkezini, “Salant ve Henderson™un sarfedilebilir mallar ve altin
piyasalarin1 ele alarak irettikleri kuramlara dayandirmaktadir. Onlar1 takiben, 1984
yilinda“Flood ve Garber”, Krugman’in bu ¢alismasin1 detaylandirmistir ve beraberce bu

calismalarmi, “Kanonik Kriz Modelleri”seklinde adlandirmislardir.”

58 Yilmaz Akyiiz,Korkut Boratav, Tiirkiye’de Finansal Krizin Olusumu, iktisat/ Isletme ve Finans Dergisi 15,Bilgesel
Yayincilik,2002,s.45.

69 A.g.m,s.46

7 paul Krugman, A model of Balance of Payments Crisis, Journal of Money,Credit and Banking,Vol.11,0hio State
University Press,US,1979,s.311
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Birinci kusak modellerde hiikiimetlerin uygulamis oldugu tutarsiz politikalar su

sekilde 6zetlenebilir;

- Piyasaya giris cikislarin serbest oldugu bu ortamda hiikiimetlerin biitcedeki
aciklar1 para basma yoluyla kapatmasi,

- Yerli kredilerdeki yiikselisin para ikamesini hizlandirmasi,

- Sabit kur rejimini siirdirme amacgli merkez bankasinin kendi rezervlerini
tikketmesi,

- Rezervlerin azalmasinin sabit kur rejimi tizerindeki baskist.”!

Bu modelde sabit kur sistemi uygulanmaktadir. Modele gore, merkez bankasi sabit
kur rejimini korumak pahasina gerektiginde piyasalara miidahale edebilir. Sabit kur
rejiminin uygulandigi bir iilkede fazla gevsek bir para politikasinin uygulanmasi dogru
olmaz. Bunun en 6nemli nedeni, gerektiginden fazla piyasaya para siiriildiigii bir ortamda,
tilkedeki bireylerin ellerinde para miktar1 artar bunun bir sonucu olarak da bireylerin
harcamalarinda artis meydana gelir. Harcamalarin arttig1 bir {ilkede, bu durum fiyatlar
genel diizeyini yiikselterek enflasyona yol acacaktir. 7>

Enflasyonun yiiksek oldugu bir iilkede, ulusal para bireylere giiven vermediginden
yabanci para talebi artar. Yabanci para talebinin artmasi ise, yabanci paranin degerini yerel
para birimine oranla arttiracaktir. Ozetle, sabit kur rejiimi ve gevsek para politikasinin
birlikte uygulandigi durumlarda iilke ekonomisinde tutarsizliklar ve problemler bas

gostermeye baglar.”

7 Tunali,a.g.e,s.13
72 Yiiksel,a.g.e,s.19
7 Tunali,a.g.e,s.12
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Grafik 1. Para Piyasasindaki Dengenin Bozulmasi

Para Talebi
Fazlasi

Para Arzi
Fazlasi

Y Y, Y ] Y
Para Piyvasasinda Dengesizlikler
LM'nin Solu; Para Arzi Fazlasi
LM'nin Sagi; Para Talebi Fazlasi

LM Dogrusunun Saga -Sola kaymasi

Kaynak:“Siikrii  Cicioglu,Atilla ~ Yildiz,Kriz  Doénemlerinde = Reel Ekonomik  Gostergelerin
Degerlendirilmesi,Dergipark,38-73,2018,5.45”

Gereginden fazla para basilmasi sonucu olusan enflasyon ve bunun sonucu olarak
yabanci paraya olan talebin artmasiyla ulusal paranin degeri diigmeye baslar. Sabit kur
rejimi uygulandigindan MB rejimi koruma amacli doviz satmaya baglar. Merkez Bankasi
piyasadaki doviz miktarin1 arttirarak dovize olan talebi karsilayarak sabit kur rejimini
korumay1 hedefler. Ancak bu durumda da, merkez bankasi doviz rezervleri gitgide
azalmaya baslar. Tiikkenen rezervler sonucu merkez bankasi bir noktada spekiilatorlerle
miicadele edemez ve “sabit kur rejimini” terk edip, “dalgali kur rejimine” donmek
mecburiyetinde de kalabilir. Birinci kusak modellerde, spekiilatorler kanun koyucularin
uyguladigi hatali politikalar1 farkederek, devletin yanlhs politikalarinin  kilitlendigi
zamanlarda ortaya ¢ikar ve buradan ciddi boyutlarda rant elde edebilmektedir. Kisa siirede
ciddi boyutlarda deger kaybeden ulusal para, iilkede giiven kaybina ve doviz krizine yol
acacaktir. Dovizle borglanan firmalar biiyiik zararlara ugrayabilir hatta bir boliimii iflas

edebilir.

™ Merih Celasun, 2001 Krizi, Oncesi ve Sonrasi: Makroekonomik ve Mali Bir Degerlendirme, Kiiresellesme, Emek
Siirecleri ve Yapisal Uyum (Ed. A. Dikmen). Tiirk Sosyal Bilimler Dernegi, imge Yayinlar1,2002,Ankara,s.56
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Salant ve Henderson’un mal piyasalarindaki calismalarina bakildiginda; ‘“ayni
kosullar altinda olmak kosuluyla, spekiilatérlerin bir malin diger mallara oranla daha
yiiksek bir getiri saglayacagi ve ellerindeki malin fiyatinin diger mallara gore daha fazla
artacag1 beklentisi icerisinde olduklarindan bu mali ellerinde tutacaklarini” séylerler.

Iktisatcilar, fiyatlar genel diizeyinin devlet eliyle kontrol altinda tutulmas1 halinde,
spekiilatorlerin  gelirleri diisecegi icin, bulundurduklar1 portfoyli ivedilikle elden
cikartacaklarini belirtmislerdir. Dolayisiyla, devletin mal fazlasi olusur. Istikrarli bir fiyat
politikasinin bulunmadig1 bir piyasada, fiyatlar genel diizeyi, olusturulmak istenen diizeyin
tizerinde bir denge noktasina gelecektir. Fiyatlar genel diizeyinin artacagmi bilen
spekiilatorler ise, yeniden mal alimina gecerler. Eger devlet, fiyatlar1 kontrol altinda tutma
konusunda 1srarct olursa, elindeki stoklar1 tiiketecektir. Iktisatcilar ise, 1969 senesinde,
altin sektoriinde ortaya ¢ikan krizi buna 6rnek gostermektedir.”®

Modelin elestirilen birgok yonleri bulunmaktadir. Bunlardan ilki, bu modelin
“mekanik ve tek diize” oldugudur. ikinci elestiri;modelde iilkede biitge acig1 bas
gosterdiginde, “merkez bankasinin ekonomiye doviz pompalayarak” kura miidahale etmesi
ve bu yolla biite agigin1 kapatmaya calismasidir. Uciincii bir elestiri ise, “bu modelin
iktisadi faaliyetlerin mali dengesizlikler ve kredi politikasi iizerinde etkisinin olmadig1”
iddiasidir. Bir diger elestiri de “birinci nesil modellerin, para krizlerini yalnizca doviz
rezervi ve biitge agiklariyla agiklamaya calismasidir.””’

Gecmisteki  bircok kriz bu modele Ornek olarak gosterilebilir. S6z konusu
krizlerden en ¢ok adi geceni 1970 Latin Amerika 6demeler dengesi krizidir. Bu krizin
ortaya ¢ikmasindaki en dnemli neden {ilkelerin biitge aciklaridir. Bu agiklar hiikiimetler
tarafindan para basilarak finanse edilmeye c¢alisilmis ve merkez bankalar1 doviz
rezervlerini tliketmistir. Bunlarin kaginilmaz bir sonucu olarak da iilkeler devaliiasyon
yaparak sabit kur rejimini terk etmek zorunda kalmuslardir. ™

Bu model 94 Meksika krizini dogru bir sekildedetaylandirmakta ancak, 92-93
Avrupa krizlerini agiklamada bagarili bulunmamaktadir.Bu modele 6rnek kabul edilen bir
diger kriz de 1998 Rusya krizidir. Yiiksek bor¢ miktar1 nedeniyle bu tarihte Rusya’ da

biitge ag1g1 olusmus, bu acigin kapanabilmesi i¢cin de merkez bankasi para basmistir. Sabit

Stephen W. Salant and Dale W. Henderson, Market Anticipations of Government Policies and the Price of Gold,
Journal of Political Economy 86,US, no. 4,Aug 1978, s.627.

7 Savas Durmus, Finansal Krizleri A¢iklamaya Yoénelik Yaklasimlar,2010,s.35

77 Zeynep Karagor,Volkan Alptekin,Korhan Gokmenoglu, Finansal Kriz Uzerine: Ongoriilebilirlik vePolitikalar,
Cizgi Kitabevi,Konya,2012,s.40.

78 Krugman,a.g.e,s.322
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kuru koruma amacl ise piyasaya doviz satmistir. Bunlarin bir sonucu olarak da Ruble’ yi
devaliie etmek zorunda kalmuslardir.” Birinci nesil kriz modellerinin yeni krizleri
aciklama konusunda yetersiz kalmasi nedeniyle,“ikinci nesil modeller” {izerinde

calisilmaya baglanmustir.

2.6.2. ikinci Kusak Kriz Modelleri

Bir krizin olustugu finansal siirecin oncesine bakildiginda, finansal gostergelerden
herhangi birinin bir sorunun varligini isaret etmemesi, krizleri genelde makro iktisadi
problemlerin bir sonucu olarak kabul eden birinci kusak krizlerle agiklanamamast
nedeniyle, baska modeller ortaya ¢iknustir. Iktisat tarihi incelendiginde, bir modelin
yetersiz kalmas1 yeni bir modelin ortaya ¢ikmasi igin temel olusturur. Ornegin; ad1 gegen

tilkelerin biiyiik cogunlugunda biitce agi1g1 yoktur.

Birinci kusak kriz modellerinin tersine, bu modellerde krize ait dncii gostergeler
bulunmamaktadir.1992 senesinde Avrupa’ da basgdsteren krizler de birinci kusak

modellerle agiklanamayinca yeni model arayislarina girilmistir.

Bu yeni modellemenin yaratilmasinda da, Obstfeld’in ¢alismalart oncili olmustur.
Ikinci kusak modellerde, bir iilkenin para ve maliye politikalar1 uyumlu bir sekilde
islerken, dolayisiyla ekonominin temel gostergelerinde herhangi bir bozulma yokken bile,
o lilkenin parasina karsi baslatilan spekiilatif hareketlerin, iilkenin finansal piyasalarinda
krize kadar gidebilen bozulmalara neden olabilecegini gostermistir.Birinci nesil
modellerde ithmal edilen iktisadi ajanlarin davranislari, ikinci nesil modellerde merkeze
alimmustir. Buna gore, yiiriitiilen bir iktisadi politikanin olaganiistii bir gelisme karsisinda
terkedilebilecek olmasi iktisadi ajanlarin beklentilerinin 6nemini arttirmakta ve politikaya

yon verebilmektedir.*

Ikinci nesil modellerin igerdigi farkli noktalar da vardir. Ekonomik biiyiikliiklerin

onemli oldugunu sdyleyen bakis agisina karsilik bunun 6nemli olmadigini, 6nemli olanin

7 Yiiksel,a.g.e,s.22
80 Tunali,a.g.e,s.13
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spekiilatorlerin - beklentileri oldugunu,

spekiilatorlerin  olumsuz beklentilerinin  krizi

baslatabilecegini savunan goriis buna 6rnek olarak gésterilebilir.81

Finansal piyasalardaki teknolojik gelismelerin ortaya ¢ikarmis oldugu hiz ve

etkilesme, bu modellerin global finansal piyasalardaki krizleri daha iyi agikladigim

sOylemekle beraber, beklentilerdeki degisimin ve mevcut politikalara gliven kaybinin

nedenlerini agiklamada yetersiz kalabilmektedir.*

Tablo 3. “Birinci

Karsilastirilmasi

Nesil Kriz Modelleri” ve

“jkinci Nesil Kriz Modelleri”

* Krizler onlenemez

* Krizler ongoriilebilirler

* Krize dair sdylentiler krizi hizlandirir
*Uygulanan politikalar, makro
gostergelerin bozulmasina neden olur

*Makro gostergelerdeki bozulmalar, krize

* Krizlerin sigrama etkisi vardir

* Krizler 6ngoriilemez

*Kriz beklentileri krizlere neden olur
*Yoneticiler makro politikalar arasindan
secim yaparlar ( Kur rejimi degisikligi gibi)

*Makro gostergelerdeki bozulmalar, krizi

yol agar hizlandirir

Kaynak: “Andrew Pattillo,Catherine
Alternative. Journal of International Money and Finance,1999,US, 18(4), p.561-586.”

Berg, Predicting Currency Crises: The Indicators Approach and an

2.6.3. Uciincii KusakKriz Modelleri

Krizlerin kiiresel boyutlarda yayilmasimin nedenlerini agiklamaya yonelik olarak
hazirlanmis olan bu model Krugman ’in “Hiikiimetin Ahlaki Risk Yaklagimi” ve Sach’in
“Finansal Atak Yaklasimi” tezlerinden yola ¢ikmistir. “Latin Amerika ve Giiney Dogu
Asya” krizlerinin daha Onceki kriz teorilerince yeterince agiklanamamis olmasi, yeni bir
yaklagimin dogmasina temel olusturmustur. Latin Amerika ve Asya krizlerini incelemek

amactyla olusturulan, iiclincli nesil kriz modellerinde, finansal sistemde bir noktada

8! Gerardo, Esquivel ve Felipe B.Larrain,Explaining Currency Crisis, John F. Kennedy Faculty Research WP Series
R98-07 ,Mexico,June,1998.s.4

82 Harun Yavas, Gelismekte Olan Ulkelerde Finansal Krizler, Finansal Kriz Modelleri ve Coziim Onerileri
,Yaymlanmis Yiikseklisans Tezi Kadir Has Universitesi Sosyal Bil. Enstitiisii, 2007, s. 27.
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baslayan bir kriz zamanla bulagma etkisi gostererek, diger sektorlere de si¢rayarak bir kisir

dongii yaratir, ¥

Bugiine kadar krizlerin ortaya g¢ikmasinin altinda yatan temel nedenleri arastiran
caligmalarda bircogu halen yetersiz kalmakla beraber, bu caligmalardan en ¢ok kabul
gorenini; “MIT (Massacuhutsets Institute of Technology)” akademisyenlerinden biri olan
Paul Krugman yapmistir. Krugman bu durumu;  “Asya’da bulunan banka ve finans
kurumlar1 daha fazla karhilik saglamak amaciyla faaliyetlerine riskli bir sekilde devam
etmislerdi ki, bu faaliyetlerde hiikiimet garantisi de yoktu. Isler kétii gitmeye yani bankalar
zarar etmeye basladiginda zararlarinin hiikiimet tarafindan karsilanmasini istemislerdi.
Banka ve finans kurumlarinin zararlarin1 engel olma konusunda mevzuatlarin da yetersiz
kalmasi, finans kurumlarinin ytliksek karlar saglamak amaciyla yanlig kararlar almasina ve

riskli projelere yatirim yapmalarina neden olmustur”diyerek agiklamistir. **

Yine Krugman’ a gore; “daha fazla karlilik istegi finans kurumlarimin kaynaklarini
ticaretten ve lretimden yana degil, spekiilatif alanlara dogru kaydirmaya baslamalarina
neden olmustur. Bunun sonucu olarak da daha fazla kar iste§i, bankalarin ve finans
kurumlarinin daha fazla risk almalarina yol agmistir. Bankalara verilen gayrimenkul
teminatlar1 yiikseltilmis, gayrimenkuller i¢in verilecek krediler gercek degerlerinin iizerine
cikarilmistir. Piyasada sisirilmis bir balon olusmaya baglamistir. Hiikiimetlerin garantisi
devam ettikce bu finansal balonlar biiylimeye devam edecektir. Ancak zaman igerisinde
hiikiimet bu yiikii tasimaktan yorulunca, devlet giivencesi ortadan kalkmaya baslamis,
bunun sonucu olarak da, asir1 sismis finansal degerler ardarda patlamaya baslamistir.
Sonug olarak da devlet giivencesinin azalmasi sonucu iflaslar artmaya baglamig ve kriz bas

gostermistir” ifadesiyle yasananlar agiklamaktadir.®

Krugman’in tezine gore “bankacilik sektdrii finans diinyasinin mihenk tasidir”. Bu
modellerin ortak noktasi ise bankacilik sektoriindeki sorunlarla para politikalarinda yapilan
yanlislar1 birlikte ele aliyor olmasidir. Ancak banka mevduatlarinin “acik veya kapali”
olarak devlet teminat1 altinda olmasi, “ahlaki risk” problemini ortaya ¢ikartir. Krediler,

bankalar icin en Onemli gelir kaynagi kalemlerinden birisidir. Baz1 bankalar karlilik

83Y'¢1vas,,a.g.e,s.28
8 {smail Cevis,Para Krizlerine Ampirik Bir Yaklasim,Sermaye Piyasas: Kurulu Yayin,2005,Yayin No:187, s.48.
85 Savas Durmus, Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi,Yayin no.5, 2010, s.31-46
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oranlarmi arttirmak i¢in daha fazla sayida ve risk orami yiiksek krediler vererek, riskli

kredilerin sayisinin artmasi sonucunu yaratmaktadir.*

Bankalarin degerlendirdigi bu riskli projelerdeki artiglar, “finansal aktiflerin” daha
ylksek fiyatlanmasiyla sonuclanir. Fazlaca sigsen finans sisteminin bir sonucu olarak,
finans piyasalarinda “finansal balon” diye adlandirilan sorun ortaya c¢ikar. Zaman
icerisinde, sonra ‘“finansal balonun patlamasi”yada bir devaliiasyon sonucu doviz
pozisyonu ag¢ig1 nedeniyle, bankalar zor durumda kalacak,finansal aktiflerin fiyat
diizeylerinde ani bir diisiis goriilecektir. Bu ani diisiis, oncelikle kredileri negatif yonde
etkileyerek, O6deme dengelerini alt {ist eder ve sonucunda bankacilik krizleri bas
gostermeye baslar. Bankacilik krizleri ise, kisa bir siire icerisinde para krizlerinin temelini

olusturur.®’

Dogu Asya Krizi’ nde hiikiimet bankalara yonelik oOrtiik bir garantisinin bulunmasi
bankalar1 hem yurtdisindan 6lgiisiiz bor¢lanmaya iter, hem de yurticinde verilen kredilerde
asirt riskler alinarak ahlaki risk sorununu olusturur. Finansal piyasalarin denetimden

N . 88
yoksun olusu bu siireci hizlandirir.

Ugiincii Nesil Modeller, finans ve bankacilik diinyasinin sorunlarinin ¢6ziimii {izerinde
calisir. Krugman , “menkul kiymetler piyasasindaki yatirim patlamasini ve bu patlamanin
etkileri” iizerinde ¢alismalar yapmistir. Krugman, bu modellemeler 1s18inda,Dogu Asya
ilkelerinde 1997 yilinda ortaya ¢ikan para krizlerini ve dis bor¢ krizlerinin nedenlerini

inceler.

Ugiincii Nesil Modeller, tam hareketli bir piyasa modellemesi varsayim iizerinden
calisir. Bu piyasada sermaye hareketlerinde sinirsiz 6zgiirliik s6z konusudur, yani piyasaya
giris-gikislar serbesttir. Devlet, “asir1 degerlenmis hisse senetlerine” direk yada dolayl
yollardan yardim etmektedir. Yurti¢i firmalarin biiyiik bolimii krediler i¢in yurtdisindan

destek saglayan fonlari tercih etmektedirler.*

Sonu¢ olarak, devlet eliyle, gerek yurtigcinde finansal destek, gerekse yurtdisi

tesvikleri arttirmak amacli olarak piyasaya miidahale s6z konusudur. Devletin sistem

8 Krugman,a.g.e,s.323

87 Paul Krugman,A Model of Balance of Payments Crises: Journal of Money, Credit, and
Banking,1979,NY,11,August,s.311-325

8 Philippe Aghion,Philipp Bacchetta, Abhijit Banerjee,Currency Crises and Monetary Policy in an Economy With
Credit Constraints,ondon,May,2000,s.11

¥ Ozatay,a.g.e, s.47
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tizerindeki bu etkisini siirekli olarak devam ettirmesi beklenemez. Bu destegin sonlanmasi
durumunda ise finansal sistemde “ahlaki risk” dedigimiz durum goriilmeye baglar. Sachs;
“banka yiikiimliiliiklerinin, vadesinin aktiflerin vade siiresinden daha kisa olmasinin,
bankalarin rezerv sisteminde olumsuzluklara neden olup, bunun da bankalara hiicum (bank

. - 90
run) denilen durumun ortaya ¢ikacagini” savunur.

Farkli bankalarin fon kaynaklari ve bu kaynaklarin hangi alanlarda kullanilacagi, o
bankanin yonetim stratejisine gore degismektedir. Birbirinden farkli yatirim alanlari ve
bunlarin degerlendirildigi alanlar nedeniyle “doviz ve vade krizleri” bir arada ortaya ¢ikar.

Bu iki krizin ayn1 anda ve bir arada gériilmesi ise, likidite problemlerine yol agar.”’

1997 senesindeki Asya krizinin temel nedeni, lilke ekonomisindeki bozulan dengeler
sanilsa da, aslen temel sorun likidite yetersizligidir. Sachs’a gore; “Latin Amerika ve
Giliney Dogu Asya iilkeleri yanlis hi¢bir sey yapmiyorlardi, yatirimlari da temelde
saglamdi. Bu iilkelerin sanssizligi, uluslararasi kredi kuruluslarinin bir olumsuzluga maruz
kalmalar1 neticesi finansal kirilganlik yasamasi ve bunu bu Asya iilkelerine yansitmalar1”

seklindedir.”?

Yukarida da deginilen bilango yapilarindaki bozukluklar sonucunda, iilkede faiz orani
doviz kuru gibi gostergelerde ortaya ¢ikan degisiklikler sonucunda, sirketler ve bankalar bu
durumdan ciddi bir sekildede etkilenecektir. Ulkenin temel para biriminin, diger iilkelerin
para birimleri ile kiyaslandiginda deger kayb1 yasamasi, agik pozisyonda olan banka ve
firmalar1 zarara ugratacaktir. Doviz kurundaki yiikselmeyi engelleyebilmek amaclh faiz
oranlari, iilkedeki yatirim ve tiiketim oranlarimi azaltir. Bunlarin sonucunda, iilkede hem

kur artis1 hem de tiretim diisiisii es zamanli olarak yasanacaktir. 9

2.6.4. Yayilim/Sirayet Etkili Kriz Modeli

Diinyanin belirli bir bolge yada iilkesinde ortaya c¢ikan bir finansal krizin, diger

bolgelere de hizla yayildigi goriilmektedir.Yayilim etkili kriz modellerine,“1992-93

% Jeffrey D.Sachs, Aaron Tornell ve Andres Velasco, Financial Crises in Emerging Markets: The Lessons from
1995, Brookings Papers on Economic Activity,New York,1996, No:16, s.147-215.

ot Cevis,a.g.c,s.48

2 Savag Durmus,Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi,Hitit Universitesi,Corum,Yayin no:5,2010,s.31-46

% Fatih Ozatay,Parasal iktisat:Kuram ve Politika, Efil Yayinevi,2.Baski,Istanbul,2011,5.528
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Avrupa krizi, 1994 Meksika krizi, 1997 Asya krizi ve 2008 Amerika kriz” leri 6rnek
gosterilebilir. Ornegin, Asya Krizi’ nde krize yakalanan iilkelerde sabit déviz kuru rejimi
uygulanmakta ve c¢ok yiiksek oranlarda dig bor¢ yiikii bulunmaktaydi. Bu iilkelerin
birbirlerinin ticari partneri olmalar1 birinin devaiilasyon uygulamasi sonrasinda bir diger

iilkenin de devaliiasyon yapmasim gerektirdi. **

Finansal olarak giiclli, gelismis tilkelerin temel finans politikalarinda yapilan
degisiklikler, Ttlkeler arasindaki faiz oranlarindaki degisiklikler, gelismis tilke
ekonomilerindeki degisimler yada bu iilkelerin doviz kurlarindaki sorunlar, heniiz piyasa
yapis1 oturmamus iilkelerin ekonomilerini derinden etkilemekte ve bu {ilkelerde kriz nedeni

olabilmektedir.”

Herhangi bir iilkedeki krizi olusturan etmenler, diger bir tlilkede olumsuz etkiler
yarattyor ve o iilkenin piyasalarinda spekiilatif bir hareket olusturuyorsa, o iilkede de krizin
sirayet etkisi gerceklesmis demektir. Sirayet etkisinin gerceklesirken, iilke ekonomisinin
dis soklara karst duyarli olmasi bu etkiyi katlayarak arttirabilir. Eger iilke makro
gostergeleri halihazirda dengede degilse, bu durumda krizler birbirini tetikleyerek, o tilke
icin i¢inden ¢ikilmast zor bir hal alabilir. Bir krizin aynm1 zaman diliminde, birden fazla
tilkeye sicrama etkisine “muson etkisi” denilir. Bu etkiyle birlikte, kriz stirii psikolojisiyle

yayilir.”®

Benzer bir durum Tiirkiye’ de 2000 yilinda uygulanan istikrar programi sirasinda
goriilmiistiir. Dolar’ 1n euro karsisinda deger kazanmasi Tiirkiye’ nin cari agigim
arttirmistir. Bunun en 6nemli nedeni Avrupa Birligi iilkelerinin Tiirkiye’ nin en biiyiik
ticari partneri olmasiydi. Buna ragmen, digsal faktorlerin tek basina kriz olusturdugunu
sOylemek c¢ok dogru goriinmemektedir. Digsal faktorlerin daha ¢ok, mevcut kirillganliklar:

arttirarak krize yatkinliklar1 ortaya ¢ikardigi sdylenebilir.”’

% Oguzhan Ozgelebi, Finansal Kriz Modelleri,Der Yayinlar,2018,Istanbul,s,55.

o3 Ozatay,a.g.e,s.528

% Eyiip Basti,Kriz Teorileri Cercevesinde 2001 Tiirkiye Finansal Krizi ,Sermaye Piyasas: Kurulu, Ankara,2006, s.17-
18

97 Ozatay,s.528

33



2.6.5. Di1s Faktorlerin Krizlere Etkileri

Krizlerde tamamen disaridan kaynaklanan etkiler de bazen c¢ok Onemli
olabilmektedir. Doviz kurlarindaki degisimler bir anda cari iglemler acigini arttirabilmekte
yada dis bor¢ miktarin1 yiikseltebilmektedir. Ornegin; 1980’ lerde yasanan Latin Amerika
bor¢ krizinde gelismis iilkelerin uyguladigi siki para politikalart bu iilkelerde faiz
oranlarm yiikselterek hem sermayelerin bu {ilkelere akisini hizlandirmis hem de borglu

tilkelerin borg yiikiinii arttirmistir. %

Asya Krizi ekseninde ; burada dolarin yen karsisinda degerlenmesinin énemli roli
olmustur. Krizdeki iilkeler bir yandan paralarini dolara endekslemisken, bir yandan da en
biiyiik ticari partnerleri olarak Japonya olarak yer almaktaydi. Dolar deger kazandik¢a bu
tilkelerin de paralart asir1 degerlenmis ve Japonya’ ya karsi rekabet avantajlarim

kaybederek biiyiik cari agiklar vermeye baslamuslardir.

2.7. ERKEN UYARI SiISTEMLERI

Erken uyar1 sistemi, ekonomide olumsuz bir olayin ortaya ¢ikmasindan once ip
uclarini takip ederek bu olumsuzlugun 6niine gecebilme amacli kullanilan sistemler olarak
adlandirilir. Erken uyar1 sistemleri bankacilikta ilk kez 1972 yilinda kullanilmistir.
Buradaki amag, bilango analizlerinde sorun yasayan bankalarla , yasamayan bankalarin
verilerinin analiz ederek kiyaslanabilmesiydi. Ancak giiniimiizde bu sistemler artik bir kriz

uyaricist olarak kullanilmaktadr. '

Erken uyari sistemleri bankacilik sistemlerinde kullanilmaya baslandiktan sonra bir
cok faydasi goriilmeye baslanmistir. Bu sistemler yardimiyla, krizlerin 6n goriilebildigi
durumlarda s6z konusu krizlerin olusumunun o6niine ge¢gmek miimkiin olabilir. Krizlerin
Ongoriilebilir olusuyla, tim finansal sistem krizlerin yikici etkisinden korunulmus
olacaktir. Ayn1 zamanda bankacilik sisteminin isleyisindeki aksakliklar basindan tespit

edilecek ve aksiyon alinarak sektorde topyekiin bir verimlilik artisi yasanacaktir.'®!

%8 Durmus,a.g.e.,s.32

% Graciela Laura Kaminsky,Currency and Banking Crises: The Early Warning of Distress, IMF Working
Papers,Washington,No: 178,December 1999

190 Jtku Altindz, Finansal Krizler Erken Uyan Sistemleri ve 2008 Krizi, Beta Yayinlari,istanbul,2013, 5.29
% Ozgelebi,a.g.e,s.65
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“Sahajwala ve Bergh”, 2000 yilinda yaptiklar1 bir c¢alismayla erken uyari
sistemlerini incelemislerdir. Bu calismaya goére erken uyari sistemlerinin faydalarini su

sekilde siralanabilir;

- Bankacilik sistemindeki potansiyel problemlerin erken seviyelerde tespit
edilmesi,

- S6z konusu problemler i¢in 6nlem alinmasina vakit kalmasi,

- Yapilan inceleme ile sadece problemli degil, problem olusabilecek alanlarin da

tespit edilebilmesi.'”

192 Ranjana Sahajwala ve Paul Van Den Bergh, Supervisiory Risk Assessment and Early Warning Systems, Basel
Committee on Banking Supervision Working Paper, 2000,s.14
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3. KURESEL FINANSAL KRIZLER

Diinya ekonomisi, son yiizyilda artan teknolojik gelismelerin bir sonucu olarak, ¢ok
biiylik krizlerle, kitliklarla ve savaslarla bagetmek mecburiyetinde kalmistir. Ancak tiim bu
yliz yil i¢erisindeki en agir kriz, “Biiylik Buhran” olarak da adlandirilan “Diinya Ekonomik
Krizi” dir. 1929 senesinde Amerika’da baslayan bu yikici krizde, ABD borsasi ¢okmiis ve
bu enkaz, Almanya ve Ingiltere gibi Avrupa iilkeleri de dahil olmak iizere gok kisa bir
zaman siiresince bir¢ok iilkeyi etkisi altina almistir. Diger bir deyisle, calisan her dort
kisiden biri isini kaybetmistir.Yine 1933 yili itibariyle toplam GSYH, 1929 yili GSYH’

sinin ancak {igte birine yaklasabilmistir. 103

Krizden dokuz yil sonra 1938 senesinde dahi, issizlik problemi halen ¢oziilmiis
degildir. 1938’ de, diinya niifusunun %20’si issiz konumdaydi. Diinya genelinde emtia
fazlalig1 olusmus ve fazlalik sonucu fiyatlar genel diizeyi %25 lere kadar gerilemistir.
1929 Biiyiik Buhrani, ABD basta olmak iizere, tiim diinya ilkelerini derinden sarsmis ve
bu sarsintinin artgt soklari yillar boyu devam etmistir. 1929 krizi sonrasinda diinya
ekonomisinde irili ufakli birgok kriz olusmus, ancak bu krizlerin yapisi ve etkileri 1990
yili sonras1 donemde evrimlesmistir. Bu evrimlesmenin temel nedeni olarak, finans
diinyasindaki artan “kiiresellesme ve seffaflasma” gosterilebilir. Bilgi teknolojilerindeki
bas dondiiriicti hizdaki degisim ve gelisim, krizlere yeni 6zellikler eklemistir. Bu 6zellikler

sayesinde, “sermaye akimlar1” hizlanmus, krizlerin bulasma ve yayilma etkisi artmistir.'®*

Bu c¢aligmada 90’1 yillardaki kiiresellesmenin sonucu olan bu krizlere deginilip,
2007-2008 yillarinda yasanan krizlerin detaylari; nedenleri, sonuglar1 ve etkileriyle ele

alinacaktir.

90’larda yasanan krizlerin pek ¢ok ortak 6zelligi bulunmaktadir. Yeni nesil krizler
olarak adlandirabilecegimiz bu krizler olustukca, en yeni modelle en yeni krizi agiklama
yoluna gidilmistir. 1990 1 yillarda ard arda yasanan krizler iktisat diinyasinin en énemli

konusunu olusturmus olup, giiniimiizde de bu 6zelligini siirdiirmektedir. '*

Bu noktada eskitip krizlerle yeni tip krizleri karsilastirmak gerekirse,ilk farklilik
etki alanlar1 olarak karsimiza ¢ikar. 1930’ lar kriz yillar1 olup, biitiin diinyada biiyiik bir

193 John Kenneth Galbraith,The Greatest Crash 1929, Houghton Mifflin Company,New York,1997,s.168.

104gerdar Oztiirk ve Bekir Govdere, Kiiresel Finansal Kriz ve Tiirkiye Ekonomisine Etkileri, SDU Iktisadi ve Idari
Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt 15 say1 1, Isparta 2010,s.8.

105 Tunali,a.g.e,s.21.
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buhran yasanmisti. 1970 ler ve 1980’ lerdeki krizler sadece bulundugu iilke ve bolgeyi
etkilemisti. Fakat, 1990 sonrasindaki donemde ortaya c¢ikan krizler ise belli bir bolge yada
tek bir iilkeyle siirli olup, izole edilmis krizler olma 6zelligini tasimaktaydi. Bu farkin
temel nedenini, kriz sonucunda ortaya ¢ikan makro sokun biiyilikligiyle

iliskilendirebiliriz.'

Ayrigan noktalara bakildiginda, krizlerin finansmanlar1 konusu dikkat cekmektedir.
Diger tiim krizler doneminde de, “ticari krediler, sabit faizli krediler, dogrudan yabanci
yatirimlar, portféy yatirimlar1” varligit mevcut olmakla beraber, farkli donemlerde farkli
tiirlerinin daha baskin olarak kullanildigmi sdylemek miimkiindiir. Ornegin, 1920 de
agirlikli olarak “devlet tahvilleri” kullanilirken, bu tahviller sayesinde, “gelismis iilkeler”

den “gelismekte olan iilkelere” dogru “sermaye akimlar1” saglanmistir.

Donemin 6ne ¢ikan dzelliklerinden bir digeri de, “tahvil finansman” larmin agirlikli
olarak kullanilmasidir. Ozellikle, ABD basta olmak iizere, uluslararasi finans piyasalarinda
“tahvil ihract” konusunda biiylik bir rekabet ortami olusmustur. Tahvil ihraci igin
Amerikan bankalari, devletler ve uluslararasi sirketlerle sézlesmeler imzalamislardir. Tim

bunlarin sonucunda kiiresel yatirim araglari biiyiik gelismeler kaydetmistir.'”’

1970 ve 1980’ lerde ise finansman 6n plandadir. Sermaye akimlar1 sekil degistirmis
ve “ticari bankalardan alinan sendikasyon kredileri” olarak varligini devam ettirmistir.
Krizin etkilerini iizerinden atamayan devletlerin biiyiik boliimi ise, kamu borgclariyla
yasamaktaydi. Borclar dolar olarak hesaplanmakta ve “LIBOR faizlerine” gore
degismekteydi. Ozellikle de, Latin iilkeleri’ nin borglar1 ¢ok yiiksek rakamlara ulagmusti.
Meksika ve Brezilya bor¢ bataginda en 6nde gelen iilkeler olup, toplam borcun %37’ lik

bir béliimiinii kapsamaktalards.'®®

1970 lere gelindiginde ise, “gelismekte olan iilkelerin” borglart 100 milyar dolar
civarlarindaydi. Ancak, 73-74 yillarinda patlak veren “petrol krizi” nin yasanmasinin
ardindan bu borg¢lar “565 milyar dolar” diizeylerine gelmistir. 1980-83 arasindaki zaman

dilimine baktigimizda ise hizli bir yiikselisle “800 milyar dolar” diizeylerini gectigi
goriiliir. Dis borg stoklarmin boyle bir hizda yiikseldigi goriilen bu yillarda borglarin

106 Sayim Isik, Koray Duman, Adil Korkmaz, Tiirkiye Ekonomisinde Finansal Krizler: Bir Faktor Analizi
Uygulamasi, D.E.U, 1.1.B.F Dergisi, Cilt 19, Say1 1, 2004,5.46

107 Altinédz,a.g.e,s.30.

108 R.Solomon, Money on the Move: The Revolution in International Finance Since 1980,Princeton,New
Jersey,1999,s.31.
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yapilanmasi, “bor¢ vadelerinin” kisalmasi1 seklinde yapilmistir. 1979-1982 doéneminde
ise,“az gelismis ve gelismekte olan iilkelerin” bor¢larinin kapsamina baktigimizda, “kisa
vadeli sermaye hareketleri” olarak gelen fonlarin neredeyse iki katina c¢iktigim
sOyleyebiliriz.Pek ¢ok iktisat¢t krizlerin temelinde, kisa vadeli sermaye hareketlerindeki

, , - i < 109
s6zkonusu ylikselmenin 6nemlibir etken oldugunu savunmaktadir.

80’ lerin sonlarma ve 90’ larin baslarina dogru bakildiginda, “hisse senedi
finansmalar1” yapilmaya baslandigi goriilmektedir.Oncelikli olarak, Amerika’ da “hayat
sigortast sirketleri ve emeklilik fonlar’”’nin ortaya ¢ikmasi ve finansal piyasalarda
benimsenmesiyle, “uluslararasi portfoy yatirimlar1”, artis gostermistir. Krizler arasindaki
bir diger 6nemli fark ise bu ii¢ krizin de yasandigi zamanlarda, ‘kredi veren” konumunda
bulunan iilkelerin hiikiimetlerinin ve uluslararasi finans kurumlarinin miidahelelerindeki
farkliliklardir. 1920’ lerde “bor¢ veren” konumda bulunan iilke hiikiimetleri, piyasalarin
istikrarini ¢ok az dnemsemislerdi. Bu durum aksine, 1980’ lerde “bor¢ veren” konumunda
bulunan iilkeler ¢ok daha temkinli davranmis, IMF gibi uluslararasi kuruluslar araciligiyla
ve siki bir denetim mekanizmasinin varlifiyla hareket etmislerdir. Iktisadi yapisini
saglamlastirmig, giliclii bir denetim ve finans sistemi olusturmay1 basarmis lider konumda
bulunan iilkeler, 1990 lardahem bizzat hem de IMF aracili§i ile miidahaleler

gerceklestirilmistir. '

Donemler arasi bir diger fark ise, bor¢ bataginda bulunan {ilke piyasalarinin krizlere
kars1 verdikleri degisik reaksiyonlardir. 1930 larda tepkiler “ithal ikamesi” seklinde
gosterilirken, 1980’ li yillarda“mali ayarlamalar”, 1990’ I yillarda ise “parasal

ayarlamalar” seklinde gergeklesmistir. t

Kriz donemleri arasindaki son fark ise, krizlerin ¢oziimlenmesi ile ilgilidir.
Odemeler dengesi kaynakli ortaya ¢ikan bir krizde geleneksel yontem, “devaliiasyon ile
para ve maliye politikalarin sikistirilmasi” dir. Ancak kriz, finans krizi ise, o zaman
geleneksel yontem, “para arzini genisletip, faiz oranlarmi diisiirmek™ olacaktir. Faiz
oranlarindaki bu diisiis, borclari azalttigindan, yiikiimliiliikklerini daha kolay yerine
getirebilmelerine olanak tanir. Buna karsin, devaliiasyon ve yiiksek faiz oranlar1 finansal

kesimi gligsiizlestirecektir. “Para arzinin arttirllmasi” ve “diigiik faizler’ise &demeler

199 Omer Veysel Caliskan,Uluslararasi Finansal Krizler, Ekonomik Yaklasim Dergisi,Say1 107,2014,s.15.
1o Tunali,a.g.e,s.22.
"'Yay,s.30.
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dengesi kaynakli krizlerin daha da derinlesmesine zemin hazirlamaktadir. 90’ larda “ikiz
kriz” deneyimleyen iilkeler bu ikilemle yiiz yiize gelmislerdi. Bu ikilem nedeniyle optimal
¢ozlim, iilkenin sartlarina gore degisir. Uygulanacak mali politika secilirken, tilkenin ulusal
para degeri, enflasyon orani, i¢ ve dis bor¢larin hacmi, bankacilik ve finans sisteminin

giicii g6z 6niinde bulundurulmalidir. '

3.1. 2008 KRiZi ONCESINDE YASANAN KRiZLER

1990 yil1 sonrasinda ortaya ¢ikan krizler zamanla tahmin edilmesi ¢ok daha zor bir

hal almistir.'"

Yeni gelistirilen modellerde, finansal otoriteler“devaliiasyon yapmak”
yada“sabit kuru siirdirmek™ politikalar1 arasinda tercih yapmak durumdadirlar.
Devaliiasyon yapilmasi, “i¢ borg ve igsizlik™ gibi iktisadi sorunlarla basetmek i¢in gerekli
olan “genisletici para politikalar1” i¢in pozitif bir etki olusturacaktir. Bunun yanisira,
uluslararas1 ticareti arttirmak yada enflasyonu dengelemek ve {iilke parasinin degerini

korumak amagli olarak “sabit kur politikasini” korumak faydali olacaktir.'"*

ERM krizi siki para politikalarinin bir sonucu olarak goriiliirken, Meksika krizi bir
“asint tiiketim krizi”, Asya krizi ise “asir1 yatirim krizi” olarak degerlendirilebilir. Buna
ragmen ortak yoOnleri de bulunmaktadir. Her biri, temel makro gostergelerdeki
bozulmalardan dolayr degil, “sabit-yar1 sabit” yada ayni para birimindeki doviz
sistemlerinden ve yiiksek sermaye hareketlerinden dogar. Fakat, bu krizlerolusma
nedenleri ve yarattiklan etkiler yoniinden birbirlerinden ayrisirlar.Krizlere bolgesel olarak
bakildiginda, “Meksika ve Asya” da bunlara ek olarak bankacilik sistemine ait olan
problemleri de ilave olmustur. Hepsinde kendi kendini yaratan beklentiler siireci etkilidir.
“Rusya ve Brezilya” orneklerine baktigimizda ise, en onemli neden makro ekonomik
gostergelerdeki bozulmalardir. Tiirkiye 6rneginde ise bu nedenlerinin hepsinin birlikte var

oldugu soylenebilir. '

12 Caligkan, a.g.m,s.16

13 Solomon,a.g.e,s.33
14 Barry Eichgreen ve Michael D.Bordo ,Crises Now and Then: What Lessons From The Last Era Of Financial
Globalization?, NBER Working Papers, No: 87 s.16, http://www.nber.org/papers/w8716, (03.12.2018).

115Yay,a.g.m,s.30,
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3.1.1. Latin Amerika Krizleri

Krugman’a gore deneyimli bir iktisat¢i icin mali kriz kavramini en iyi tanimlayan
kelime Latin Amerika’ dir. "®Latin Amerika krizleri; “1982 Latin Amerika dis borg krizi,
1994 Meksika krizi, 1995 Arjantin krizi ve 1999 Brezilya krizi” olarak dort ana baslikta
incelenebilir. Daha onceleri Latin Amerika tilkelerinde raslanmayan bu tip bir krizin bu
bolgede ortaya ¢ikmasinin temel nedeni olarak, 90’larda artan sermaye hareketlerinin

“Latin Amerika” iilkelerine yonelmis olmasi olarak gosterilebilir.'"”

Diger bir taraftan, 1975 krizi, enflasyon oraninda kalic1 bir degisiklik yaratmis ve kriz
sonrasinda yillik enflasyon %100 civarinda sabitlenmistir. Bununla beraber, 1977-80
yillar1 arasindaki liberalizasyon politikalar1 ve agik ekonominin etkisiyle artan yikict

sermaye hareketleri bor¢lanmay da arttirmustir.''®

Orta ve Gliney Amerika’ da benzer sosyo-ekonomik, politik ve kiiltiirel 6zelliklere ve
ortak bir iktisat tarihine sahip olan iilkelerden olusan bu kendine 6zgii bolgeye LATAM °
da denilmektedir. Dolayisiyla burada anlatilan, bir bolgenin kendi konjoktiiriinde ¢oklu,
zincirlemeli,etkili olan krizlerdir. LATAM’ da patlak veren krizlerin bazilar1 yerelken,
biiylik cogunlugu bdlgesel hatta kiiresel yapida krizlerdir. LATAM krizlerinin biiyiik
cogunlugu ise karmasik ve bulasic1 6zellikte olmalaridir. Kalkinma siireci devam eden bir
bolge olmasinin da etkisiyle, daha ¢ok kriz ihra¢ eden degil, kriz ithal eden bir bolge

olmustur.'"’

Latin Amerika {lilkeleri yiizyillarca, “hiperenflasyon, issizlik, dis bor¢lanma ve doviz
krizleri” gibi finansal sorunlarla karsilasmis ve bunlarla basetmek durumunda kalmislardir.
Politik olarak zayif, halk destegi alamamis popiilist hiikiimetler yonetimi ellerinde tutmaya
calisiyorlardi. Devletin kasasini da bu amaclarina alet ederek, dis bor¢lanma ve para

basma yoluyla hedeflerini finanse etmeye calismaktalards.'*

Y8paul Krugman,Bunalim Ekonomisinin Geri Déniisii,Lireratiir Yaymcilik, Istanbul,2001,s.39.

"7 Krugman,a.g.e,s.9

8 Michael Bruno,Guido Di Tella, Rudiger Dornbusch ve Stanley Fisher, Inflation and Stabilization: The Experience
of Israel,Argentina,Brazil,Bolivia and Mexico,The MIT Press, Cambridge,London,1990,s.111.

" Nadir Eroglu, ilhan Eroglu ve Halil ibrahim Aydmn,iktisadi Krizler ve Tiirkiye Ekonomisi,Orion
Kitabevi,Ankara,2015,s.192.

120 K rugman,a.g.e,s.39-40.
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20. ylizyilin son ¢eyregine girilirken, pek ¢ok LATAM iilkesi kendiliginden para ve
bor¢ krizi yasamistir. 1982 senesinde Sili ve Arjantin kaynakli dis bor¢ krizleri bast

cekmistir. !

1970 ortalarindan itibaren “petrodollars” adi verilen“spekiilatif fonlarin” odak
noktasi olan Latin Amerika’ nin 1982°de yasanan “bor¢ krizi kavrami” ile ylizlesmesinin
en Onemli nedeni, ekonomisi giiclii “gelismis™ iilkelerden, devlet bor¢lanmasi yoluyla
finansman destegi saglanmasi ve bu finansmanin dogru bir sekilde degerlendirilememesi

olarak gbsterilebilir.'*

LATAM’ da 1980’li yillardaki iktisadi performans oldukg¢a yikiciydi. Bdlgenin
dolayisiyla diinyanin kriz tarihine kayip on yil olarak gecen bu siirecgte, bolge ekonomisi

soklarla sarsiliyordu. Bunun sonucunda 1980 lerde 15 LATAM iilkesi krize yakalandi.

Bu, bolge tarihinin en sarsici mali olaylarindan biridir. '
Tablo 4: Latin Amerika Ulkeleri Biitce Aqigl

1979-81 | 1981-90 | 1991-95 | 1996 1997 1998
Arjantin | -6.0 -3.6 - -1.1 -2.0 -2.1
Brezilya | -9.8 -8.8 -2.3 -6.7 -6.6 -8.1
Meksika | -9.1 -8.6 0.4 -0.5 -1.2 -8.1

Kaynak: “L.Esquivel. ve B.Larrain, Explaining Currency Crises, Harvard Institute of Development Discussion

Papers.Harward University Press,1998, 666,s. 7.”

LATAM 1982 Krizi detayl incelendiginde, ilk gbze carpan detayin sektore yon
verecek biiyiikliikteki baz1 bankalarin, finansal olarak zayif olan “gelismekte olan iilkelere”
fon ve kredi transferine son vermeleri krizin baglangici olarak goriilmektedir. Krizin 6ncii

gostergeleri ilk olarak “Dogu Avrupa” iilkelerinde goriilmiis olsa da, “Latin Amerika”

2 Eroglu, Eroglu ve Aydin,a.g.e,s.192.
122 M Feldstein,Economic and Financial Crises in Emerging Market Economies: Overview of Prevention and
Management, National Bureau of Economic Research Working Papers. 8837,NYC,2002,,s.18

123Eroglu, Eroglu ve Aydin,a.g.e,s.204.
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tilkelerinin de dis borglarii karsilayamamalart nedeniyle kriz kiiresel bir kimlik

124
kazanmistir .

3.1.1.1. Meksika (Tekila) Krizi (1994-1995)

1994 senesinde Meksika’da yasanan krizi ortaya c¢ikartan nedenleri detaylariyla
incelemek, bugiiniin doviz kuruna bagli olarak ortaya c¢ikabilecek olan krizlerinin
gelismesini degerlendirebilmek i¢in Onemlidir. 1994 senesine gelindiginde, Meksika’da
devlet tarafindan yiiriitiilen makro ekonomik politikalara siki sikiya baglh kalinmasi goriist
hakimdi. Ornegin, bu sartlarda enflasyonun “tek haneli rakamlarda” devam edecegi

beklentisi yaygindi. '*

Fakat, hiikiimet tarafindan belirtilen déviz kuru araligmin tavaninda, bandin yil
sonunda genisligi “%14” olarak, yillik “%4” liik artisa yani bu kadarlik bir devaliiasyon
belirlendi. Buna ek olarak, 1993 yilindaiiretim endeksinde yasanan yavaglama ve yaklasan
secimlerinde etkisiyle maliye politikasinda, yani vergilerde indirimin yanisira sosyal
harcamalarda artis saglayacak sekilde bir miktar gevseme yapilmistir. 1993 yilinin Kasim
ayinda Meksika’ nin NAFTA’ya kabuliinlin gerceklesmesiyle beraber, yurtdisi kaynakli
yatirimlar, liretim ve ihracatta artis beklentisi olusmustur. 1994 senesinde Meksika
ekonomisi ilk bakista iyilesme izlenimi vermektedir. Reel GSYH biiylimekte, enflasyon
diismekte ve cari denge agisindan Onem tasiyan‘“imalat sanayi ihracati” gelisimini

. . . 126
surdirmektedir.

Tiim bu pozitif gelismeler yasanirken, genisleyen krediler sayesindebireysel
harcamalar ve ithalatta artis1 canlandirarak; 1993 yilinda kiiresel standartlarindan daha iyi
durumda olan GSYH’ nin yanisira “kisa vadeli sermaye girisleri” ile dengelenmeye
calisilan cari acik artarak, 1994’te GSYH’nin “%8” ine ulagmistir. Meksika’ nin bu
donemde yasadigi mali darbogazda, yurt i¢i politik soklarin yanisira, yurtdisi kaynakli
finansal soklarin etkisi de ¢ok biiyliktii. S6zii edilen donemde gelismis iilkelerin bir
cogunda goriilen yiiksek kapasite, yatirnm fonlarma ilgiyi arttirmisti. Bunun bir sonucu

olarak da gelismis iilkeler olarak adlandirilan iilkelerde kati para politikalar yiiriirliige

124 Feldstein,a.g.m,s.20

125 Tjeerd M.Boonmana,Jan Jacobsa, Gerard Kupera, Why didn’t the Global Financial Crises hit Latin America?,Sept
2011,Cirano,s.85.

126 Bur¢in Hacihasanoglu, Meksika ve Arjantin Krizlerinin Gelismekte olan Ulkeler icin Onemi,2005,5.92.
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konulmaya baglandi. Yiiksek faiz oranlarina karsi koyamayan yabanci yatirimcilar

portfoylerinde getirisi yliksek olan bu piyasalara daha fazla yer vermeye basladilar. 127

1994 senesinde gelen devalilasyon zaten zor durumda olan bankacilik sektoriinii
daha da kotiilestirmis, bunlarin sonucunda daha once Ozellestirilmis olan 18 bankadan
sadece 10 tanesi ayakta kalabilmistir. Bu bankalar da sahipleri tarafindan satilmis ve bu
sekilde faaliyetlerine devam edebilmislerdir. Bu 10 bankanin toplam aktif biiytikliigii ise
bankacilik sektorii toplam aktif biyiikligliin %86’ s olusturmaktaydi. Bu zaman
igerisinde merkez bankasi devaliiasyonun olumsuz etkilerini azaltabilmek i¢in yabanc1 para

yiikiimliiliiklerine ve bankalarin net agik pozisyonlarina sinirlandirmalar getirmistir. '**

1994 vyilinda Birlesik Amerika’da faizlerdeki yiikselis, Meksika ag¢isindan
bor¢clanma ve ihra¢ maliyetlerini arttirmistir . Diinyada sartlar Meksika ekonomisinin
aleyhinde c¢alisirken {ilke igerisinde de negatif gelismeler birbirini takip etmistir. 1994
Ocak ayindaki“NAFTA karsit1 Chiapas ayaklanmas1” n1, Mart’ ta “bakan aday1 Colosio ve
Eylil ayinda iktidar partisi genel sekreterinin suikastlar1” ve tizerine Aralik’ta diger
“Chiapas ayaklanmas1” takip etmistir. Meksika’® nin  NAFTA’ ya kabuliyle
baslayansermaye girisleri,Colosio suikastinin yasanmasiyla hizla diislise ge¢mistir.
Ardarada yasananiki suikastin ardindan 6nemli sermaye ¢ikislart olmus, Subat ayinda “30

milyar dolar” olan doviz rezervleri Nisan’dal7 milyar dolar seviyelerineinmistir.'*’

Doviz kuru bandi en yiiksek degerlere firlamis ve kisa vadeli devlet kagitlarinin
faizleri %100 artmistir. Sermaye goglerinin; yasanan negatif soklarin dogal sonucuoldugu
yaygin goriisliniin tersine, “Krueger ve Tornell” , sermayedeki kacis1 politik soklar kadar,
bu soklarin ardindan uygulanan politikalara da baglamaktadir. Doviz kurlari, suikastin
ardindanhesaplanan aralig1 astig1 i¢in, hiikiimet, doviz kuru politikasini siirdiirmeyi ve yerli
kurum ve kuruluslara dagitilan kredilerin hacmini artirarak sermaye ¢ikislarinin olumsuz

etkilerini ortbas etme yoluna gitmislerdir. '*°

Bir bagka onlem de, Meksika Merkez Bankasi Gozetimi Ulusal Komisyonu
(CNBV) ortak bir programi hayata ge¢irmislerdir. Bu programin amaci;

127 M. A.Savastano, J.Roldos ve J.Santaclla, Factors Behind the Financial Crisis in Mexico, IMF World Economic
Outlook, Annex 1, Washinton DC: IMF,May 1995,s. 90-97.

128 Tunali,a.g.e,s.63

129 Frederic Miskin,Understanding Financial Crises: A Developing Country Perspective, NBER Working Paper No.
5600,May 1996,s.89.

130 A Krueger ve A.Tornell, The Role of Bank Restructuring in Recovering From Crises: Mexico 1995-98 NBER
Working Paper No. 7042,March 1999,s.21.
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Bankalarin iflas riskinin azaltilmasi
Daha fazla sayida banka ve tiiketicinin desteklenmesi

Merkez Bankasi kredilerinin sinirlandirilmasi

YV V V V

Mali etkinin azaltilip, zamana yayilmasi i¢in hiikiimet ve bankalarin

programin maliyetini paylasmalari,

Y

Hisse senetlerinde sahislar yerine kurumlara 6ncelik verilmesi,

Y

Yabanci bankalarin kurulmasi 6zendirilerek rekabet ortami olusturulmast,
» Bazi sektorlerin tesviki amagli kurulan bankalarin kredi hacimlerini

< 131
arttirmalarina yardimci olunmasini saglamak.

Ekonomi c¢evreleri bu politikayla, bankacilik sistemindeki 32 kirilim noktasim
dikkate aliyor ve faizlerde resesyona neden olabilecek ani yiikselisi 6nlemeyi hedefliyordu.
Yerli kredilerin hacmindeki genislemeye ek olarak, yoneticiler, sermaye ¢ikislarina
yonelikdolar cinsinden bono ihraci gerceklestirmislerdi. Biiyiilk miktarlarda “peso
cinsinden kagitlar, dolar cinsinden kisa vadeli kagitlara doniistiiriilmiis”, 1993°te*1.2
milyar A.B.D. dolar1” olan “Tesobonos stogu” 1994 Araligi’'nda 29 milyar dolara
ulagmistir. Y1l sonu doviz rezerv oranlariyla karsilastirildiginda bu tutar 12.5 milyar

dolardir. '

Boyle bir bor¢ degisiminin“uluslararasi rezervlerde bir azalis ve kisa vadeli doviz
borcunda bir artis yaratigint” sdyleyen Sachs ve digerleri '**, boyle politikalarin sonucta
devletin kasasimi “illikit” ve “finansal agidan kirilgan”hale getirdigini savunmuslardir.
“Illikidite” durumu, Meksika’y1 biiyiik panige siiriiklemistir. Ekonomi gevrelerine gére,
yatirimeilar vadesi dolan borglarin 6deyemeyecegini diisiindiiklerinden, Meksika’ daki
yatirimlarini ¢ekmeye baslamis, bunun iizerine ise, diger yatirimcilar benzer davraniglar
sergileyerek, siirli psikolojisiyle bir kriz yaratmiglardir. Savastano ve digerleri (1995)
ise;“IMF World Economic Outlook” ta yaymlanan ¢alismalarinda, “NAFTA tiyelerinden

saglanan 6.75 milyar A.B.D. dolar1 tutarindaki kisa vadeli kredinin ve para otoritelerinin

3! Tunaly,s.129.

132 Kruger,s.105.

133 7 Sachs, A.Tornell ve A.Velasco, Financial Crises in Emerging Markets: The Lessons from 1995, Brookings
Papers on Economic Activity, 1996,No:16, s.148.
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yerinde kararlarinin finansal piyasalardaki baskiy1 hafiflettiini belirterek, Nisan ayindan

Kasim ayma kadar rezervlerin neredeyse sabit kaldigini” belirtmislerdir.'**

Ancak Meksika’daki bu kriz yayilma yani “tekila etkisi” yaratarak, etkileri
oncelikle “Arjantin ve Brezilya” da goriilmeye baslanmistir. Amerikan bankalar1 krize

tepki olarak bu iilkelerde bulunan portfoylerini elden ¢ikarmaya bagladilar.

Meksika kriziyle birllikte ekonomi ¢evreleri onemli dersler almistir. Bu derslerin

basinda;

» “Sabit veya yar1 sabit kura dayali istikrar programlarinin ilk etkileri olumlu
da olsa orta ve uzun vadede asir1 degerli doviz kuru yaratarak cari agiklara
neden olacaktir,

» Genis cari agiklari, kisa vadeli yabanci sermaye ile finanse etmenin ciddi
sorunlar yarattigi,

» Portfoy yatirimlarinin ve kisa vadeli sermaye akimlariin asir1 bir sekilde
degisken ve istikrar1 bozucu etkileri oldugu,

» Bankalarin denetim ve diizenlemelerinin yapilma geregi olan zayif
bankaciligin krizin yayilmasina yol ag¢ti§1 gibi ayn1 zamanda da merkez
bankalarinin kriz sirasinda faiz oranlari silahin1 kullanmasini engelledigi,

» Finansal islemlerdeki seffafligin yatirimcilarin giivenini tesis etmede

Oneminin biiyiik oldugu” gelmektedir.

Kriz sonrasi yukarida belirtilen ¢ikarimlar yapilmis olsa da ; 1997-98” de yasanan
“Asya krizi”nde bu sorunlarin birgogu aynen yer almistir. Bunlara ragmen,iktisatcilar,

yatirimetlar, bilim adamlari ve kredi kuruluslari ve Asya’ da yeni bir kriz beklemiyordu.'*

ABD’ de 11 EyliiI’de yasanan olaylardan sonra ortaya ¢ikan ekonomik yavaslama
Meksika’ da da ekonomik gelismeleri olumsuz etkilemis ve 2002 yili i¢cin beklenen
biiyiime orant %4 olarak belirlenmesine ragman bu oran, %1.25 olarak giincellenmistir.
Finansal sistemin giicli olabilmesi i¢in devlet para ve maliye politikalarinin

stirdiiriilebilmesine ¢alismis ve yatirimel giivenini destekleyici programlar uygulanmistir.

134 M. A.Savastano, J.Roldos, ve J.Santaella, Factors Behind the Financial Crisis in Mexico, IMF World Economic
Out.look, Annex 1, May 1995,Washinton DC: IMF,s. 90-97.
1351T0,2001,s.35 hitp://kutuphane.ito.org.tr/yordambt/yordam.php , (21.12.2018)
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Ancak bu olaylarin ardindan, kamu kagitlarinin dagiliminda ve pesonun giiclii para

imajinda zayiflama goriilmiistiir. '

Tekila krizinin hemen ardindan, “Meksika ve Arjantin” in hizla toparlanip, gelisim
siirecine girdigi ve krizin gegmiste kaldig1 diisiincesi hakim olmaya baglamisti. Sinirlerine
hakim olabilen yatirimcilar ¢ok kazandilar. Bu nedenle de; uyar1 olarak goriilmesi gereken
seyler, tam tersine kendini begenmislige doniistli. Latin krizinden ¢ikan derslerden agikca
birseyler 6grenenler sayica az olmasina ragmen, “tekila krizi” ardindan ortaya g¢ikan akil

yiiriitme su sekilde yorumlanabilir. '’

Oncelikle, tekila krizi diinyanin biiyiik islerde kullandig1 ydntemlerle ilgili bir sey
degildi. Bu Meksika’ nin politik hatalarinin bir sonucuydu. Bunlarin basinda da, asiri
degerlenmis ulusal para, pesoya karsi spekiilasyon baslatildigindakredilerin daraltilmasi
yerine genisletilmesi ve yapilan devaliiasyonun ani ve giiven sarsici bir sekildede yapilmis
olmasi gelmekteydi. Kisacasi alinan hatali ders, Meksika’ nin bir anda ¢okmesinin
diinyanin geri kalanini ¢ok az ilgilendirdigiydi. Ancak Tekila krizinin ortaya ¢ikmasindan
sadece dort yil sonra, Asya, Brezilya ekonomilerinin denetimden ¢ikmasiyla bu krizden

alinan hatali dersler ortaya ¢ikt1. 2

Meksika’ da enflasyon orani 2001° de %6.5 olarak ger¢eklesmis bu oran 2016’ da
%2.8’ lere gerilemistir. Meksika gilinlimiizde, “Latin Amerika’ nin Brezilya’ nin ardindan
ikinci, diinyada ise 15. en biiyiikk ekonomisi” olmayi basarmistir. Meksika Pesosu,
“Amerikan ekonomisinde yasanan durgunluk, petrol fiyatlarindaki diisiis ve kamu ag¢ig1”
gibi sorunlarin bir sonucu olarak, OECD iilkelerinin para birimleri icerisinde 2016’da en
biiylik ve ani deger kayb1 yasayan para birimi secilmistir. 2017 Diinya Bankas1 Raporu’nda
Meksika,“is yapma kolaylig1 agisindan diinyada 49. sirada yer almig, Diinya Ekonomik
Forumu’nun (WEC) “Kiiresel Rekabetcilik Raporuna” gore ise 51. iilke olarak

siralanmugtir .

136 Erisah Erican, Gelismekte Olan Ulkelerde istikrar Politikalari: Tiirkiye,Derin Yayinlari, Istanbul 2002,s.73.
137 Krugman,a.g.e,s.60

138 A.g.es.61

139 Cevrimici, http://www.mfa.gov.tr/meksika-ekonomisi.tr.mfa , (26.01.2019)
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3.1.1.2. Arjantin Krizi (1994-1995)

Arjantin’ de “1982 ve 1989 senelerinde finans krizleri yaganmis ve bu krizlerin
ardindan sistemin sil bastan yapilandirilmasi s6z konusu olmustur. 1982 krizi sonrasinda
baslatilan yeniden yapilandirilma siirecinde yapilan hatalar 1989 krizine giden yolu
hazirlamistir. Her iki krizin benzer yonleri olmakla beraber bir ¢ok noktada ayrigirlar.
Ayrisan bu noktalara gore, bankacilik sektoriiniin tepkileri ve 6nlemleri de farklilagmistir.
1982 yilindaki krizinde kuru c¢apa olarak kullanan dezenflasyon programinin etkisi biiyiik

olmustur. '*°

Enflasyonist baskilar nedeniyle finansal piyasalar zor giinler gecirmeye
devametmekteydi. Tiim bu baskiyr sonlandirmak ve iktisadi biiylimeyi canlandirmak
icin,“l Nisan 1991~ tarihinde, “Konvertibilite Plan1” yiirlirlige girmistir. Bu plan
cercevesinde, Merkez Bankasi bir“para kurulu” gibi calisarak ve bu hedefe yonelik olarak
“bire bir peso dolar baglantisi” (1$=1Peso) kullanilarak kurdaki dalgalanmalarin oniine

gecilmesi hedeflenmistir.'*'

Diger bir taraftan, bu dolar baglantisinin kullanilarak, iilke parasinin degerinin ve
kredibiletisinin, rezerv para birimi oraninda artacagi ve degerlenecegi diisiincesi olmustur.
Fakat, bu durum baz1 sorunlar1 da beraberinde getirmistir. Ornegin; cari agikta biiyiimeye,
likidite sikintisina ve dolayisiyla da “para krizi” riskini de beraberinde getirmistir.
Uygulanan “konvertibilite planm1” nin iilkeye sermaye girisini hizlandirmasiyla deger

kazanan peso, cari dengeyi bozmus ve biitgedeki agigin bityiimesine neden olmustur.'*

Makro ekonomik etmenlerin yanisira finansal faktorler de krizde rol oynamustir.
Uzun siiren enflasyon silireci mevduatin vade yapisini kisaltarak bankacilik sisteminin
dogasinda bulunan vade uyumsuzlugu riskini daha da arttirmistir. Bununla beraber, banka
mevduatlarina getirilen yiizde yliz giivence de mevduat sahiplerinin saglam-zayif banka

ayrimi yapmadan, en yiiksek faizi veren bankaya yonelmesini ve ahlaki risk problemini de

10 Tynali,a.g.e,s.67

'* Giiven Delice, Arjantin’de Finansal Reformlar ve 2001 Krizi, DEU isletme Fakiiltesi Dergisi. 3. 2, Vol.162—
186,5.165

2 Harun Yavas, 1980 Sonrasi Gelismekte Olan Ulkelerde Yasanan Finansal Krizler, Finansal Kriz Modelleri ve
Coziim Onerileri, KHU Yayinlari, Istanbul,2007, s.88.
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ortaya ¢ikartmistir.1980 oncesinde hizla artan banka ve banka disi finansal kurumlarin

denetiminin zayiflamasi da bu krizin temel nedenlerinden biri sayilabilir.'**

Arjantin glinimiizde GSYH dikkate alinarak bakildiginda, “Brezilya ve Meksika”
dan sonra“Latin Amerika” nin en biiylik ti¢iincii ekonomisi olma 6zelligini tasir. 2017
verileriyle enflasyon oran1 % 26.9 iken, issizlik %8.10 olarak gerceklesmistir. Arjantin’ in
ithracatinda biiyiik payr olan “Cin, Brezilya ve Venezuela”gibi pazarlarda yasanan
ekonomik durgunluk, Arjantin’i de olumsuz etkileyerek, Arjantin ekonomisinin 2016’da
“%?2.3” kiigiilmesine neden olmustur. Y1l sonuna dogru ekonomide kaydedilen biiylimeye
ragmen, dis borclanmalar artmistir. Arjantin, 2017 yili sonrasinda mecliste finansal
reformlar yaparak, vergi ve emeklilikte yeni yasalariyla ekonomilerini yeniden yiikselise

gecirmeyi hedeflemistir.'**

3.1.1.3. Brezilya Krizi (1999)

Brezilya bankacilik sektorii 1929 senesinde bir kriz yasamig, bu krizin ardindan II.
Diinya Savasi’ na kadar onemli bir iktisat politikasi uygulamamistir. II. Diinya Savasi’ndan
sonra ise mali sistemin istikrar1 i¢cin Brezilya parasi dolara endekslenmis ancak basarili
olunamamis ve defalarca devaliiasyon yapma zorunlulugu ortaya ¢ikmistir. 1970’ lerin
sonlarinda artan biiyiime hiziyla beraber yiikselen enflasyon iilke ekonomisini zorlamaya
baslamistir. Bu ortamdan hem kamu hem 06zel sektor bankalar1 yararlandigindan her iki
kesimin de sube sayilarinda ciddi artiglar yasanmistir. 1970 yilinda sektordeki sube sayisi
5576 iken bu say1 1984 senesinde 8902’ ye yiikselmistir. '*°

Bankacilik sektoriindeki bu gelisme, iilkeye yabanci sermayeyi ¢ekmistir. Yiiksek
kamu aciklar1 vermeye baslayan iilke ekonomisi artan biitge agiklarint merkez bankasi
kaynaklarindan karsilama yoluna gidince, hiperenflasyon olusmustur. Hiperenflasyona
engel olmak ve tilkede mali disiplini saglamak amaciyla devlet i¢ bor¢clanmaya gidince bu
kez de ozel sektore gitmesi gereken bankacilik sektorii kredileri kamu harcamalariin
finansmaninda kullanilir olmustur. Bu tehlikeli gidisat1 ve hiperenflasyonu kontrol etmek
amacli hiikiimet 1994 senesinde real planimi uygulamaya koymustur. Real planinca;

Brezilya Merkez Bankasi” nin kamu ve 06zel bankalarinin sorunlarinin ¢oziimiinde

3 Tunali,a.g.e,s.67

14 Cevrimigi, http://www.mfa.gov.tr/arjantin-ekonomisi.tr.mfa, (26.01.2019)

145 Pelin Ataman Erdénmez,Brezilya’da Banka Yeniden Yapilandirilmasi ve Kamu Bankalarinin
Ozellestirilmesi,TBB Yayinlari,Aralik 2000,s.6-8.
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basvurdugu yontemler; tasfiye, yeniden sermayelendirme, birlesme ve devralmalar tesvik,

yeniden yapilandirma ve bankalarim satigtyd:.'*

Bu onlemlerin de etkisiyle, 1997 senesinde diinya halen Asya kriziyle savasirken,
Brezilya ekonomisinde hareketli bir dénem yasanmaktaydi. Bir ¢ok {ilkede kriz
donemlerinde yasanan hareketli ekonominin sonuclari cari dengelerde bozulma
problemleri yaratmasiydi. Cari dengeki bu agik, kisa vadede yurtdisindan gelen sermaye
akimlartyla kapatilmaya c¢alisiliyordu. Ancak bu kisa vadeli sermaye akimlarinin,

ekonomiler i¢in her zaman biiyiik bir risk faktorii olusturdugu da unutulmamalidir.

Makro-ekonomik gostergeler pozitife dondiigii ve piyasalarin canlandigt bir donem
oldugu halde, cari aciktaki hizli biiyiime, Dombusch ve Krugman gibi iyi iktisat¢ilarin
gbziinden kagmamis ve tedbirli olunmasi yolunda uyarilar yapmislardir. Dombusch;
“Brezilya para birimi reali yabanci sermayenin bir sonucu olarak degerlendirmis, bunun
enflasyonu azaltmakla birlikte, ihracat performansini olumsuz etkileyebilecegi ve dis
ticaret agiginin tehlike yaratabilecegi” diisiincesini sik sik dile getirmistir. Bu ikazlarin
haklilig, “1994-1997” yillan1 arasindaki ekonomik gostergeler incelendiginde daha net
anlagilmaktadir. Net ihracatyillik bazda sadece“%1” kadar biiyiliyebilmis, buna karsin
ithalat ayn1 zaman diliminde, yillik bazda “%60” lik bir artisla Dombusch ve Krugman gibi

iktisatcilart dogrulamustir. 147

1998 yilinda ortaya ¢ikan Rusya’daki krizden Onceenflasyon orani sadece “%5”
lerde seyretmis olsa da, Brezilya artan reel faizler nedeniyle yiiklii bir borcun altinda
kalmisti. Yiksek faizler her zaman oldugu gibi kisa siireli sermaye akislarini tetiklemis ve
bor¢ GSYH’ ya oranla“%35” lere dayanmisti. Baskan Cardoso, bu dar bogazda se¢ime
gitmis ama buna ragmen yeniden basa gelmisti. Cardoso, secimlerin hemen ardindan yeni
bir tasarruf paketi hazirlatti ve yiirtirliige soktu. Yurtdisindan “IMF, Diinya Bankas1 gibi
kuruluslardan ve G7 iilkeleri” nden yapilan finansman destekleriyle piyasalar tekrardan
duruldu. 1999’da vali olarak segilen “Gerais”in devlete olan “20 milyar dolarlik”
borcudniimiizdeki kisa bir zaman diliminde geri 6demesinin miimkiin olmadigini

sOylemesiyle birlikte alinan “moratoryum” karari tasarruf paketinin olumlu riizgarini bir

146 Tunali,a.g.e,s.65.
47 Engin,a.g.e,s.50
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anda tersine cevirdi. Kur dengesi bozuldu, yerel para birimi real ani ve hizli deger

kaybetmeye basladi, bunun iizerine faizler tekrardan yiikseltildi .'**

Faizlerin yiikseltilmesiyle beraber, real tekrardan degerlenmeye bagladi ve borsa,
krizin dip noktasindaki degerine gore “%?240” oraninda yiikseldi. 1999°’da yalnizca*“%0,8”
lik bir oranda biliyliyen Brezilya ekonomisi, 2000 senesine gelindiginde,ihracatini
“%157arttirarak, “%4,4” lik bir bliylime hizina ulagmistir. Brezilya, 1999 krizinden sonra
“dalgal1 kur rejimi” ve “enflasyon hedeflemesi’ne geg¢is yapmustir. Ancak yerel para birimi
olan real’de, 2002°de yeniden, tipk1 1999°da yasadig1 hizli bir deger kaybi ve devaliiayonu

yasamigtir. 149

Finansal krizin toparlanma siirecinde Brezilya’ nin ekonomik politikalarinin ¢ok da
basarili oldugu sdylenemez. Oncelikle, tiim periyotta uygulanan para politikasi oldukga
karmagikti. Bu siirecte, faiz oranlarini diistirmekte olduk¢a yavasti ve ekonomi 2010’ larda
resesyon belirtileri gostermeye basladiginda, genislemeci para politikalarini uygulamadi.
Ustelik en dip resesyon déneminde aksine ekonomideki enflasyonist baskilarla savasmak
adina siki para politikast uygulandi. Sonu¢ olarak Brezilya, ekonomik biiylime
performansini arttirmak istiyorsa, reel ekonominin 6nemini gz 6niinde bulunduran daha

dengeli bir para politikas1 uygulamaliyd:.'’

2016 verileriyle Brezilya’ da enflasyon orani1 %8.7 iken, issizlik oran1 %11.5 olarak
gerceklesmistir. Glinlimiizde “Latin Amerika’ da ilk sirada, diinyada ise 9. biiyiik
ekonomiye sahip olan Brezilya, 1990’l1 yillardaki ekonomik serbestlesme calismalarinin
sonucunda Ozellikle otomotiv sanayi ve altyapt modernizasyonunda onemli gelismeler
saglamistir. Brezilya ekonomisi 2015 yilinda %3,8, 2016 yilinda ise %3,6 oraninda
kiigiilmiistiir. 2017 yilinda ise ekonomik daralmanin azalmasi hatta durmasi da
beklenmektedir.Gelir dagilimindaki adaletsizlik Brezilya’da yiizyillardir biiyiik bir
problem olmaya devam etmistir.“Brezilya Cografya ve Istatistik Enstitiisii (IBGE)” niin
Kasim 2017°de yayinladig1 bir calismadaki sonuglara gore, Brezilya’nin en zengin %1 lik

kesimi 2016 yilinda iilke niifusunun yarisinin elde ettigi gelirden %36,3 kat daha fazla gelir

148 Biilent Giiloglu, Ender Altunoglu, Finansal Serbestlesme Politikalar: ve Finansal Krizler: Latin Amerika,
Meksika, Asya ve Tiirkiye Krizleri, Istanbul Universitesi, Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Dergisi,2002,Say1 No.27,s.12.
149

A.g.m,s.28.
150 Mevliit Tatliyer, Brazilian Economic Policy in the Aftermath of the Global Financial Crisis,istanbul Medipol
University,Nova Science Publishers,2017,5.91
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elde etmistir.” Bunun yanisira, Brezilya 2016 yil1 verilerine gore, 1.8 milyon tane ¢ocuk

yastaki isciyi ¢alistirmaktadir. "'

3.1.2. Asya Krizi (1997-1998)

Yabanci iilkelerde goriilen en biiyiik bankacilik krizlerinden biri olarak tarihe gecen
Asya krizi 1997 yilinda Tayland’ da ikiz kriz olarak baslamis daha sonra Endonezya,
Gliney Kore, Malezya ve Filipinler’ e sigrayarak tiim Asya tilkelerini etkisi altina almistir.
Ikiz kriz bankacilik ve doviz krizinin bir arada yasanmasi1 anlamina gelir. “Ikiz kriz”lerin
olugmasi i¢cin mutlaka ¢ok biiyiik finansal soklarin ortaya ¢ikmasi sarti yoktur. Finansal
piyasalar1 olumsuz etkileyebilecek ufak bir miidahale dahi, sermaye giris ¢ikislarini kontrol
altinda tutan bankalar nedeniyle biiyiik bir etki yaratabilmektedir.Finansal piyasalarda
olusan beklentiler de bu etkinin kar topu gibi biiyiimesine katki saglar. Ote taraftan,
finansal soklarin biiylimesindebu krizlerinbirbirlerini beslemesinin de etken oldugu

rahatlikla soylenebilir. '

Asya ekonomileri zayifti, bunun nedeni asil olarak yaptiklar1 kotii yatirnmlar degil,
bu yatirnmlar finanse etme sekliydi.Bu yatirimlarin ¢cogu dolar yada yen olan biiyiik
miktarda bor¢la finanse ediyorlardi. Piyasalar aniden Asya paralarina yiiz ¢evirip, onlarin
degerini diisiiriince, bu borg¢larin yerel para cinsinden degerleri birden bire artt1 ve yerel
sirketlerin bilancolar1 ¢oktii. Bunun sonucunda, reel ekonomiyi de gecici bir siireyle
kendileriyle birlikte dibe cektiler. Elbette bundan daha fazlasi da vardi, ama hikayenin 6zii
de buydu.'”

1990-1996 arasinda Asya kaplanlar1 olarak adlandirilan 5 iilkede “Endonezya,
Malezya, Filipinler, Giiney Kore ve Tayland” i¢ ve dis makroekonomik gostergelerde
goriiniir sorunlar bulunmamaktaydi. Hatta belirtilen donemde ciddi ekonomik biiylime
rakamlan kaydedilmekteydi. Asagidaki tabloda bu iilkelerin kriz dncesi biiylime oranlari

goriilmektedir.'>*

Y1Cevrimici, http://www.mfa.gov.tr/brezilya-ckonomisi.tr.mfa, (27.01.2019)
152 Giiloglu,a.g.m,s.13.

153 Krugman,a.g.e, s.14.

154 Yiiksel,a.g.e, s.65.
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Tablo 5: Giiney Asya Ulkelerinin Biiyiime Hizlar1

ULKE 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994

Tayland 11.6 {81 |82 |85 |89

Endonezya |90 |89 (72 |73 |75

Giiney Kore | 9.5 | 9.1 5.1 5.8 | 8.6

Malezya 96 |86 |78 |83 |92

Filipinler 30 |-06 |03 |21 |44

Kaynak:”World Economic Outlook,IMF,1997, https://www.imf.org/en/Publications/SPROLLS/world-economic-outlook-
databases#sort=%40imfdate%20descending”, (25.12.2018)

Ote yandan, sermaye hareketlerindeki denetimsizligin de etkisiyle kriz &ncesi
donemde bolge iilkelerinin dis borglarindaki artis dikkat c¢ekmektedir. Bankalar
yurtdigindan topladiklar1 kisa vadeli kredileri genellikle yurt i¢cinde uzun vadeli krediler
olarak degerlendirmislerdir. Bu iilkelerin para birimlerinin de dolar cinsinden endeksli
oldugunu goz onilinde bulundurdugumuzda ciddi bir kur riskiyle karst karsiya olduklarini

sdylemek zor degildir. '

Diger taraftan, Asya iilkelerini krize gotiiren diger bir neden de yurtdisindan temin
edilen kisa vadeli kredilerin insaat sektoriine uzun vadeli olarak aktarilmasiydi. Kriz 6ncesi
donemde, iilkelerin emlak fiyatlarinda ciddi artiglar ortaya c¢ikmustir. Sonra birden bu
fiyatlar diismeye bagslamis, bunun da bir sonucu olarak yabanci sermayede c¢ikiglar

gériilmeye baslanmustir. '

155 Tunali,a.g.e,s.31
156Yay,Yay,Yﬂmaz,a.g.m,s.3’5
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Tablo 6: Kriz Oncesi ve Sonrasi Asya Ulkelerinin Sermaye Rakamlarimin GSYH’ ya

Oram

Ulke 1994 | 1995 | 1996 | 1997
Endonezya |2.7 |6.1 6.3 1.7
Filipinler 31 |45 |99 (0.6
Giiney Kore | 3.2 |4 51 |29
Malezya 1.6 |89 |9.6 |47
Tayland 86 |126 |92 |-109

Kaynak:“Ha-Joon Chang ve Digerleri,The Asian Crisis: Introduction,Cambridge Journal of Economics,1998,s.12”

Yukaridaki tabloda da sahit oldugumuz bu sermaye kagis1 kurdaki baskiy1 daha da

arttirarak i¢inden ¢ikilamaz bir hal almasina neden olmustur.

Krizin baginda genel olarak Bati, 6zel olarak da Uluslararas1 Para Fonu (IMF)
bunun sadece bir mali panikten ibaret olmadigini ilan etmekte aceleci davrandi. Onlara
gore bu, Asya ekonomilerinin derin yapisal sorunlarini yansitiyordu ve kokli reformlar
yapilmadan da ¢oziilemeyecekti. Ancak neresinden bakarsaniz bakin, bu reformlar mevcut
suistimallerin yalnizca bir pargasini diizeltmis ve durdurulmustu. En kotii yonetilen
bankalar kapatilmis, en yozlasmis ahbap c¢avus sirketlerinden birkag¢inin kanatlari
kirpilmig, ama Asya kapitalizmine 6zgii kotii aligkanliklar biiyiik olclide diizeltilemeden

kalmustr. >’

Buna ragmen, kriz ekonomilerinin en biiyiigii olan Giliney Kore, kaybettiklerini
sasirtict bir hizla geri kazanmigtir. Tiim bunlar, krizle basa ¢ikmanin tek yolunun ¢ok
bliyiik ve acil bir reform oldugu iddiasinin kesinlikle yanlis oldugunu gostermektedir. Eger
krizin Asya’ nin giinahlarinin cezasi oldugunu savunan ahlak¢i yaklagima inaniyorsaniz,
iyilesmenin de yalmizca koklii bir degisimle miimkiin olabilecegini diisiiniirsiiniiz.
Iyilesmenin boyle bir degisim olmadan baslamasi ise krizin sadece bir panikten ibaret

oldugunu gdstermektedir.'*®

157 Krugman,a.g.e,s.13
8 A ges.14
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Asya krizindeki bir diger biiylik sorun bilgi ve seffaflik eksikligiydi. Bozulan banka
portdyleri, bilanco kalemleri, sirket borglar1 gibi konularda ortalikta tutarsiz sdylentiler
dolasmakta ve bunlar incelenmeksizin dogru gibi kabul gérmekteydi. iste bu ve bunun gibi
nedenlerle derecelendirme kuruluglar1 “Dogu Asya” iilkelerinin mali durumlarini tahmin
etmede yetersiz kaldilar. “Standart&Poors” bile, 1 Agustos 1997 tarihine kadar Tayland’
m, 31 Aralik 1997 ye kadar ise Endonezya” nin puaninda negatif yonlii bir degisiklik

yapmadi.

Fazla lizerinde durulmayan bagka faktor ise;Asya iilkeleri’nin biiyiik cogunlugunda
var olan politik istikrarsizligin varligiydi. Reform mali krizi gidermek icin ne gerekli ne de
yeterli bir seydi ve diinyanin bu krize verdigi tepkinin merkezindeki bir siis esyasi olmak
zorunda degildi. Aslinda IMF, kredi verirken yaptig1 sézlesmelerde, “lilkelerin birkag ay
i¢inde biitiin kurumsal yapilarini kokten degistirmeleri” talebinde bulunup, panik ortaminin

derinlesmesine neden olmustur.'®

Tayland’da 1997 yilinda olusturulan koalisyon hiikiimeti yetersiz ve dogru kararlari
alip yiiriirliige koymakta son derece yavasti. Kore’ de daha once hi¢ yasanmadigi bir
sekilde muhalefet bir zafer kazanmis ve bu zaferin sonucunda halkin finansal politikalara
yonelik meraki artmist;. Aym durum Endonezya igin de gegerliydi.'®' Tipki Koregibi hizli
toparlanma kaydeden bir diger iilke ise, IMF’ nin dayatmalarina boyun egmeden, kendi

kurallarin1 uygulayan Malezya’ dir.'®

Nobel odiilli iktisat¢1 Paul Krugman’ in 25 Mayis 2018 tarihindeki agiklamasina
gore Tirkiye’ nin kendi kendini besleyen Asya tipi bir krizin esinde oldugunu belirtti.
Krugman’a gore, Tirkiye, bdyle bir kriz karsisinda ¢ok kirilgandir. Diinya Bankasi
rakamlarina gore Tiirkiye'nin dis borg¢ stogunun, GSYH’ nin %48'ine ve toplam ihracatinin
neredeyse iki katina yakin oldugunu agiklayan Krugman;“bu bor¢ yiikiiniin biiyiik dlciide
0zel sektoriin sirtina yiiklendigini ve bu gelismelerin, 1996 yilinda Endonezya'daki finansal
ortamla benzer Ozellikler tasidigini” sOylemistir. Endonezya'da sisteme olan giivenin
sarsilmastyla, kurda “kendi kendini besleyen bir ¢okiisiin” basladigini belirten Krugman,

kurdaki bu hareketin doviz cinsinden dis borg¢la da birlesince “bor¢/GSYH” oraninda,

159'S Edwards, On Crisis Preventation: Lessons from Mexico and East Asia,NYC,1999,p.293
10 Krugman,a.g.e,s.15.
161 M. Kawai,R.Newformer ve S.Schumukler,Crises and Contagion in East Asia:Nine Lessons,NYC,2000,s.56

162Krugman,a. g.es.15
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1996'da %58 olan oranin, 1998'de %168’ lere kadar ¢iktigin1 belirtmistir. Tiim bunlarin
Tiirkiye agisindan kesin bir gosterge olmadigini, ancak benzerlik gdstermesi acisindan

ortaya ¢ikma ihtimali oldugunu da agiklamasinda belirtmistir.'®®

3.1.3. Rusya Krizi (Agustos 1998)

Rusya’ da 18. ylizyilin baslarindan itibaren, {i¢ biiylik liderin, Petro, Lenin ve
Gorbachev’ in adiyla 6zdeslesen {i¢ bliylik degisim dalgas1 gergeklesti. Biiyiik toplumsal
degisim dalgalarindan ti¢linciisii 1980’ lerin sonlarinda gergeklesti ki bu sosyalist sistemin

cokisiydi. '

Rusya’da 90’11 yillar olduke¢a hareketli ge¢mistir. Bu yillarda Rusya’da hem siyasi
hem ekonomik olarak biiyiik doniisiimler yasanmistir. Bu zaman zarfinda, “serbest piyasa
ekonomisi”ni kabul eden Rusya, rubleyi uluslararasi piyasalarda islem ve kabul goéren bir
konuma getirmeyi basarmistir. Bu durum, Rusya ekonomisinin hassasiyetini arttirmis, daha
kirillgan bir hale getirmistir. Ekonomi ¢evreleri, Rusya’ nin 1998 de yasamis oldugu

“bankacilik krizi” ni hazirlayan temelin o zamanlarda atildigini savunmaktadir.'®

1990°da“Sovyetler Birligi”nin dagilmasinin ardindan“Boris Yeltsin”, Rusya
tarihindeki ilk se¢imlerin galibi olarak ¢ikarak Rusya'ya devlet baskan1 se¢ilmistir. Yeltsin,
baskan yardimcis1 “Gaidar” la, Rusya' y1 etkisi altinda oldugu “merkezi planlama” dan
cikartip, “serbest piyasa ekonomisi’ni hizli bir sekilde gergeklestirebilmek amaciyla, IMF
ve uluslararas1 kuruluslardan bor¢lanma yoluyla finansman saglamis, Rusya’ nin kiiresel

ekonomiye entegrasyonu i¢in “dis ticaret ve déviz kurlar”ndaki engelleri yikmistir.

Fiyat kisitlamalarinin ortadan kalkmasi ve ticaretin serbestlesmesiyle enflasyon
oranlar1 ani bir sekilde artmaya baglamistir. Bu duruma care olarak sunulan,“merkez
bankas1”nin para basmasi sonucunda enflasyon orani, 1991° de*“%100’"i bile agarak, 1992

yilinda “%2526”ya ulagmustir.'%

163Cevrimici: https:/tr.sputniknews.com/analiz/201807111034234625
.(10.12.2018)

164 Osman Nuri Aras, Mustafa Oztiirk, 1998 Rusya Krizi: Piyasa Ekonomisine Gegis Siirecinde Tikanma,iktisadi
Krizler ve Tiirkiye Ekonomisi,Orion Kitabevi,2015,Ankara,s.242.

15 Suat Oktar ve Serhat Yiiksel,1998 Yilinda Rusya’da Yasanan Bankacilik Krizi ve Oncii Gostergeleri,Marmara
Universitesi I.1.B. Dergisi, YIL 2015, CILT XXXVII, SAYIII, S. 327-340,Doi No: 10.14780/iibd.51360,5.331.

166 M. Biisra ENGIN,Gelismis ve Yiikselen Piyasalarda 1990 Sonrasi Goriilen Finansal Krizler ve Diinya
Ekonomisi Uzerindeki Etkileri, Sosyal Bilimler Dergisi 2007, Vol(2), 5.35-60

-nobelli-iktisatci-turkiye-asya-tipi-kriz/
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Stiphesiz ki; sosyalizmden kapitalizme gecis bir ¢ok iilke i¢in ¢ok zor bir siirectir
ancak bunun en imkansiz goriildiigii iilke Rusya’dir. Bunun en 6nemli nedeni, merkezi
planlamanin yonlendirici etkisini kaybetmis olmasina karsin halen piyasa sistemini
yerlestirememis bir iilke olusuydu. Eskiden halihazirda kalitesiz iiretim yapan fabrikalar
sonunda onu da iiretememeye basladi, kollektif ¢iflikler gegmiste olduklarindan da koti
durumdaydi. Ustiin bilgi ve yetenek sahibi yiizbinlerce “programci,miihendis, bilim adamu,
doktor ve matematik¢i” siradan isler dahi bulamamaktaydi. Boris Yeltsin {ilkeyi kisa bir
stireligine demokrasiye ¢evirmis olsa da, aynt zamanda bir kleptokrasiye de ¢evirmistir.
Ekonomik anlamda imtiyazlar elde etmek amagh politikac1 satin alan bir grup oligark
iilkedeki paralar1 ve kaynaklari iilke disina kagirarak Rusya’y1 kagimilmaz bir krize

siiriiklemistir. '’

Diinya giindemini olusturan Asya krizinin ardindan su yiiziine ¢ikan Rusya krizi
biitiin dikkatleri tizerine ¢ekmistir. Bu krizin, global ekonomideki yeri her ne kadar Asya
krizi kadar biiyiik olmasa da, siyasal ve stratejik agirligi nedeniyle diinyada, 6zellikle de
Bat1 diinyasinda ilgiyle izlenmeye baslandi. Endisenin bir nedeni 1929 biiyiik buhrani gibi
yayilmasi iken, diger bir neden de eski sosyalist iilkede girisilmis liberallesme dalgasinin

. e . 168
piyasa ekonomisinin bagarisini temsil etme durumuydu.

Rusya krizinin ana iki nedenden kaynaklandigini sdyleyebiliriz. Bunlarda ilki,
1997°de ortaya c¢ikan ‘“Asya krizi” doneminde“petrol fiyatlarinda” ciddi diisiisler
yasanmistir. Rusya’nintemel gelir kaynaklarindan biri olan petrol fiyatlarindaki bu diisiisle
beraber, iilkede cari agik sorunu ortaya ¢ikmistir. Rusya’y1 krize tagiyan problemlerden biri
de bor¢ oranlarinin ve biitce agigmin giderek artmasidir. Donemin Rusya’ sinin yiiksek
kredi notlar1, devletin kolaylikla kisa vadeli olarak bor¢lanabilmesine olanak tanimistir. Bu

borg yiikii de iilkeyi krize siiriikleyen temel sorunlardan biri olmustur.'®’

Bunlara ek olarak, Asya iilkelerinde 1997 yili ve Temmuz’'unda baglayan krizin
uzun slirmesi endiselere neden oldu. Mevcut ekonomik gostergeler ve 6zellikle de biitce
ac181 Rusya’ nin da bir krize siirliklenecegi ihtimalini giiclendirirken, Asya krizi sonucunda

emtia fiyatlarindaki diisiisiin Rusya’ ya yansimamasi imkansizdi. Ote yandan, Asya

167Krugman, a.g.e, s.139-140
168 Aras,Oztiirk,a.g.¢,5.245.
169 Oktar,Ytiksel,a.g.m,s.331.

56



ilkelerinin devaliiasyon yapmalari, ticari agidan rakipleri konumumda bulunan Rusya’ nin
thracatini1 daraltict bir etki yapmistir. Ve ¢ok gecmeden de Asya krizi Rusya’ y1 da etkisi

altina almistir.'”°

Tablo 7: Kriz Siirecinde Rusya’ nin Ekonomik Verileri
Degiskenler 1996 | 1997 | 1998
Biiytime Orani (%) -34 |09 -4.9
Enflasyon Oran1(%) | 21.8 |11 84.4
Issizlik Orani (%) 9.6 10.81 | 11.89
Cari A¢ik/GSYH 2.7 -0.02 |0.08

Kaynak: “IMF , http://data.imf.org/?sk=388DFA60-1D26-4ADE-B505-A05A558D9A42”, (26,12,2018)

Devletin kendini garanti altina alma amaciyla yiikselttigi vergiler, bir¢ok firmanin
illegal faaliyetlerine zemin hazirlamig, bazi yatirimcilarin ise panikleyerek kagmasina
neden olmustur. Devlet gelirlerindeki diisiisiin yanisira, daha onceki gibi kolay borg
bulamayan Rus hiikiimeti calisanlarin maaslarmi karsilayamaz bir konumdadir. Ihracati
“petrol fiyatlarindaki diislis” le sarsilan iilke, “Sovyetler Birligi” nin yikilmasindan sonra
biiyliyen cari agikla basetmek zorunda kalmistir. Faiz oranlarinin “%80” lere ¢ikmasinin
ardindan iilkenin yabanci para cinsinden rezervleri tiikenmis, ruble hizla deger kaybetmis
ve kriz bankacilik sektoriine de sigramistir. Bu gelismeleri takiben, “moratoryum” ilan
edilmis ve Rusya ekonomisi dibi gérmiistiir. IMF yada uluslararasi kuruluslardan destek
paketleri alinmas1 konusunda goriismeler yapilmaya baslanmistir. Ancak yeni hazirlanan
ve vergi paketlerini, icerenprogram ise yaramayip, zaten yiiksek olan faizleri daha da
arttirinca,“1998 Agustos” ta yeni bir krizle kars1 karsiya kalinmistir. 1998 senesinde Rusya
ekonomisi “ %5.3” oraninda daralmis olmasina karsin, krizin hemen ardindan hizli bir
genisleme donemi ile canlanmistir. Krizin temel nedenlerinden sayilan,“diisiik petrol
fiyatlar’”nin tekrardan ylikselise gecmesi bu biiyliimenin ana nedeni oldugu sdylenebilir.
1998°de “ % 85” olarak belirlenen enflasyon orani, Putin' in baskanlik yaptig1 2000’ lere
gelindiginde“% 20 lere kadar diismiistiir.'”"

170 Aras,Oztiirk,a.g.¢,5.249.
! Engin,a.g.e,s.47.
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Bu krizin Rusya’ ya maliyeti yiiksek olmustur. Kriz etkisini tilkede 1999 yil1 ikinci
ceyregine kadar siirdiirmiistiir. Yapisal reformlara iliskin 6nlem paketleri ve eylem
planlarinin etkisinin yanisira, gerek devalliasyonun gerekse uluslararasi piyasalarda artan
petrol ve metal fiyatlarmin etkisiyle krizden ¢ikis siirecine girilmistir. Thracattaki arts,
Rusya’ nin doviz rezervlerindeki artis1 beraberinde getirirken ruble de eski giiciine

kavusmustur.'’

3.1.4. ERM Krizi (1992-1993)

Do6viz kuru mekanizmasina dayali bir parasal istikrar ortami yaratmak amaciyla
1979’ da “Avrupa Para Sistemi” olusturulmustur. Amag;“liye iilkeler arasinda enflasyon
oranlarini yakilastirmakti”. 13 Mart 1979 tarihinde, Ingiltere haricinde kalan Avrupa
Birligi iilkelerinin “Italya, ispanya, Almanya, Fransa, Belgika Liiksemburg, Hollanda,
Irlanda ve Danimarka” yer aldig1*“Avrupa Para Sistemi (EMS)” olusturuldu ve bu sistemle

hedeflenen para birligi saglandi.'”

EMS'ye gore; “Onceki sistemlerde goriildiigii gibi kurlar arasinda dalgalanma bandi
olusturulmus, para birimlerinin piyasa oranlarinin (+/-) yiizde 2.25'den fazla sapma
gosteremeyecegi ikili pariteler yer almis ve sisteme yeni giricek paralar igin (sterlin,
pezeta, escudo) dalgalanma marj1 (+/-) yilizde 6 olarak belirlenmistir, ayrica ECU cinsinden
rezervler, topluluga katilan {ilkelerin altin ve dolar rezervlerinin % 20 sini Avrupa Parasal

[sbirligi Fonu'na aktarmalar1 karsihiginda 1979 yilinda 23 milyar olarak yaratiimistir.”'"*

1979-1999yi1llarinda EMS’ ye dahil olan iilkelerin ekonomileri birbirlerinden
oldukca farkli yapilara sahipti. Bu farkliliklarin temelini; enflasyon oranlari, bor¢luluk
diizeyleri ve finansal piyasalarindaki istikrar teskil etmekteydi. Bu farkliliklart minimuma
indirmek amaciyla bazi ayarlamalar yapilmis ve bu ayarlamalar ¢cogu kez sistemin sagligi

ve llkelerin bireysel ¢ikarlari dogrultusunda tartisma konusu olmustur. Fakat genel olarak

172 Aras,Oztiirk,a.g.¢,5.267.

173 Paul De Grauwe,A Fragile Eurozone in Search of a Better Governance,Cesifo Working Papers no:3467, May
2011,s.61.

174 Aras,Oztiirk,a.g.e, 5.48
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sistemin isleyisine baktigimizda “doviz kuru” mekanizmalarinin isleyislerinin olumlu

sonuglar verdigi goriilmiistiir. '

Avrupa Para Sistemi sayesinde;

e “Ortak bir para birimi

» Kambiyo kurlarindaki dalgalanmalar1 diizenleyen yeni kurallar,

» Upyelere kaynak tahsisini éngoren bir fon, olusturulmak istenmistir.”

Birligin ilk kurulus amaci olan, “liye lilkelerin ekonomi ve maliye politikalarinin
birbirine yakinlagtirilmasi” hedefine bagli kalinarak, sermaye giris ¢ikislarinin tam
serbestligi biiyiik 6l¢iide gerceklestirildikten sonra, parasal birlige ait bir “Avrupa Merkez
Bankas1” kurulmasi ihtiyaci dogmus ve bu amacla da, “Avrupa Para Enstitiisii” 1 Ocak
1994 tarihinde kurulmustur. Bu amacla alinan tiim kararlar, “Maastrich Anlasmasi1” ile
resmilestirilmistir.'’®

Parasal Birligi daha saghkli bir sekilde yonetebilmek, miidahale sistemini
kolaylastirmak amaciyla liyelerin para birimlerini kapsayan ortak sepete bagli olan,
“Avrupa Para Birimi” yani ECU olusturulmustur. “ECU para sistemi ile sistemin énemli
pargalarindan birini olusturmaktaydi, paralar arasindaki merkezi kurlar1 belirleyen bir
hesap birimi ve bir farklilasma gostermesi olan ECU miidahale sistemini kolaylastirmakta,
merkez bankalarinin es zamanli faaliyetlerini saglamakta ve rezerv para olarak

kullanilmaktaydi.”""”’

Avrupa Para Sistemi’nde isleyisin temelini olusturan "Ddviz Kuru Mekanizmasi1"
sayesinde, sistemin hedefledigi “parasal istikrar bolgesi” kavrami detaylariyla
aciklanmistir. “Doviz Kuru Mekanizmasi”ylabelirlenen bir araliktaki dalgalanma

oranlarindan yani “tiineldeki yilan” dan farki, bu yeni olusturulan sistemde tek bir para

175 Yay,Yay,Y1lmaz,a.g.m,s.32.
176 M.Obstelfield, Models of Currency Crises With Self-Fulfilling Features, European Economic Reviw,1996, s.40.
177 Grauwe,a.g.m,s.67.
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biriminin degil de, topluluk i¢indeki para birimlerinin kurlarinin biitiinlesmis bir sekilde
hareket etmesidir.'”®

Berlin duvarmin yikilip, Dogu Almanya’nin 1990 yilinda Almanya’yla
birlesmesinin ardindan politikalarda farkliliklar goriilmeye baslanmistir. Dogu Almanya’
y1 giiclendirme amagh olarak o bolgeye yapilan “transfer harcamalar1”, biitgedeki acigi
arttirmaya baslamasina ragmen bir taraftan da kati“para politikalar1” devam ettirilmeye
calisiyordu. Tiim bu gelismelerin sonucu olarak, Almanya’ da bir taraftan biiylime
artarken, hem de faiz oranlar1 ve enflasyon yiikseldi. Bunlarin sonucunda cari acik da
bliylimeye basladi. Bundesbank genel anlamda bundan fazla etkilenmis olmasa da bu
konuda toplulugun diger {lyeleriyle uzlagmasi gerekliydi. Bu nedenle,“EMS” {iye
tilkelerinin “devaliiasyon” yaparak ve“deflasyonist” politikalar izleyerek karsilik vermeleri
beklenirken, enflasyon ve issizligi arttirma endisesiyle bu politikalardan kaginip kuru

tutmayu siirdiirdiiler. '

Bu durum birlik icindeki iiye iilkelerinin “para politikalarinin” ve “hedeflerinin”
aslinda birbirinden ne kadar farkli oldugu anlasilmistir.Ciinkii, Maastricht Anlagmasi
geregince “Avrupa para birligine giren {lkelerin iki yi1l boyunca devaliiasyon

yapamayacaklar1 ve sermaye hareketlerini sinirlandiramayacaklar1” sartt bulunmaktaydi.

Maastricht Anlasmasi, 1992’de, Danimarka’daki referandumda reddedilmis, bu
istikrarsiz ortam Fransa’ da iplerin gerilmesine ve piyasalarda belirsizligin hakim olmasina
neden olmustur. Tiim bu gelismelere ek olarak Almanya 1992 yilinda “iskonto oranlarini
%8’ den %8.75” e ¢ikartinca piyasalarda olumsuz hava olustu. Para birligi’ne olan giiven
ve lilkelerin doviz kurlarina miidahale etmeleri, Agustos ayina kadar ani bir soka engel
olmus, ancak“Ingiltere ve Italya” nin doviz rezervleri tiikkenmistir. Ingiltere; ‘“kara
Carsamba” diye adlandirdigt o giin elinde bulunan doéviz rezervlerinin tamamini
kaybetmisti. Eyliil’ de Finlandiya ulusal para birimi i¢in dalgal kura gecis yapti.16 Eylil®
de ise Ingiltere ERM’ yi siiresiz olarak terk ettigini agikladi. Almanya &nlem olarak,*faiz

e qeee . . .. 4. 180
oranlarint” indirdigini agiklasa da “dalgalanmalar ve devaliiasyonlar” siirdii.

178 Ziya Onis ve Emre Alper, Emerging market Crises and the IMF: Rethinking the role of the IMF in the Light of
the 2000-2001 Financial Crises in Turkey,VI. ODTU I ktisat Konferansina Sunulan Teblig ,Ankara, Eyliil 2002, Vol
11,s.15.

17 Marco Rossi , Financial Fragility and Economic Performance in Developing Countries, IMF Working Paper
99/66,1999,8.55.

130 Onis,a.g.m,s.12
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Sonugta, ERM krizini yaratan temel nedenler kisaca su sekilde siralanabilir;
ozellikle Amerika’nin uyguladig: faiz oranlarina kiyasla daha yiiksek olan Avrupa iilkeleri
faiz oranlar1 araciligiyla ve ERM’ ye duyulan giiven sayesinde, yabanci yatirimeilarin

Avrupa piyasalarina ¢ekilmesi sonucu artan cari agiklar basta gelen nedenlerdir.

Bir diger faktor, kriz dncesinde Avrupa’ da uygulanan “gevsek maliye politikalar1”
ile “sik1 para politikalar1” kombinasyonunun hedeflenen sonuglara ulagamamis olmasidir.
Cari agig1 diisiirmek amaciyla yiikseltilen faizler, yeni yatirimlart ve yeni ig kollarinin
acilmasin1 engelleyerek, “resesyonist” bir ortam yaratmistir. Bunun yanisira ulusal
paralarin1 mark’a endeksleyen diger Avrupa iilkeleri de bu kati para politikalarina ayak
uydurmak mecburiyetinde kalip, onlar da “resesyon” a siirikklenmislerdir. Bu gelismelerin
tamami incelendiginde, ERM Krizi i¢in, “asirt degerlenmis paralarin ve uluslararasi
sermaye piyasalarindaki spekiilatif davraniglarin bir sonucu olarak dogmus bir para

krizidir’ denilebilir.'®!

3.1.5. TiirkiyeKrizi (2000-2001)

Tiirkiye ekonomisi 1994 senesinde yasamis oldugu krizin olumsuz etkileriyle
sonrasindaki siirecte de miicadele etmis ve gerek i¢ politik ve ekonomik nedenler gerekse
dis soklar nedeniyle bir tirlii arzu edilen istikrara kavusamamistir. Kiiresellesen
ekonomiler arasinda,“diinya ekonomisiyle” birlesme isteginde olan Tiirkiye, “1997-1998”
de basgosteren“Asya ve Rusya” krizlerinden biiylik oranlarda etkilenmistir. Bir tiirlii
istikrar1 yakalayamayan Tirkiye ekonomisi, 1999 yilina gelindiginde yeniden IMF’ le
masaya oturmus ve Yakin Izleme Anlasmasi® m1 takiben enflasyonu diisiirme programini
uygulamaya gecirmistir. Ancak 1999 yilindaki se¢im siirecinin olusturdugu belirsizlik
ortamini takiben, Agustos 1999 Marmara ve Kasim 1999 Diizce depremlerinin de
ekonomideki olumsuz havayi derinlestirmesiyle adim adim Kasim 2000 krizine dogru

yaklasilmistir. 182

2000 yilina, uygulanmaya baglayan yeni iktisadi programin basarisina inanan bir
ortamda giris yapan Tirkiye’ ye, “10 milyar dolardan fazla sicak para girisi olmus,

enflasyon %38 seviyelerine inmis, hazine bonosu faizi 1999’da %131,5, 2000

181 Rossi,ag.e,s.102
182 flhan Eroglu, Halil ibrahim Aydin, 1994 Krizi Sonrasi Dénem ve Kasim 2000 Mali Krizi,iktisadi Krizler ve
Tiirkiye Ekonomisi, Orion Yaynlari,Ankara,Agustos 2015,s.466.
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rakamlarinda, %38,5’a gerilemis, faiz dis1 biitce fazlas1 / GSMH oran1 %35,3 olarak
gerceklesmistir”. Tiim bu olumlu goriilen gelismelerin sonrast biiylik bir krizi beraberinde

getirmistir. '

Goriliniirde donemin Cumhurbaskani “Ahmet Necdet Sezer ile Basbakani Biilent
Ecevit” arasinda ¢ikan bir tartismanin sonucu olarak lanse edilse de, aslinda krizin temel
nedeni ¢ok daha derinlerde yatmaktadir. Yukarida s6zii edilen olumsuz gelismelerin
yanisira, Rusya kriziyle en 6nemli ihracat ortagini da kaybeden Tiirkiye’ de cari gelirlerde
onemli diisiisler goriilmustiir. IMF ile imzalanan stand-by anlasmasiyla Tirk Lirasi
degerlenme egilimine girmisken, biiyiik bir hizda yiikselen ithalat trendi sonucu ac¢ik ciddi
boyutlarda artmistir. 2000 yilinda cari agik 9.7 milyar dolar ger¢eklesmis, bu rakam 1999
yilina gére %618 artis gostermistir. "> Bunun sonucunda bankalarin “likidite talebi”
artmistir. Bunun temelinde bankalarin aktiflerinin 6nemli bir bdliimiiniin‘“hazine
kagitlari”’ndan olusmasi gelmektedir. Krizin en 6nemli belirleyicisi finansal piyasalarda

bankacilik sektoriindeki likidite krizidir. '®

Bankalar 2000 yili1 Ekim aymin sonunda yilsonu hesaplar1 ve bilango goriiniimii
sebebiyle “agik pozisyonlarni” minimize etmeye basladilar. Dolayisiyla, bu durum
likiditeye ihtiyacin ve faizlerdeki oranlarin biraz artmasina neden olmustur. Bankalar her
yil ayn1 islemi gergeklestirdikleri i¢in bu durum bilinmekteydi. 2000 yil1 Kasim ayinda kriz
yasanmasini gerektirecek herhangi bir durum goriilmemekteydi. Ancak faizlerde yasanan
yiikselis, hazine kagidina sahip ve bu kagitlar1 repoda degerlendiren bankalarin sonunu
getirmistir iflaslar yasanmaya baglamistir. Bu donemde bankalarin bazilarinin,“Tasarruf
Mevduati Sigorta Fonu” na aktarilacagi dedikodularinin ¢ikmasi, bankalarin kendi
aralarindaki“kredi hatlarin1” kaldirmalarina yada minimize etmelerine neden olmustur.
Bunun sonucunda yasanan ek likidite daralmasiyla beraber, bankalar yiiksek faizlerle fon
arayisina girmiglerdir. Faizlerdeki bu hizli yiikselis, hazine kagitlarini ikinci el piyasada
goriilen iglemlerinin azalmasima yol agmis bu durum ise faizlerin daha da yiikselmesiyle

186
sonuclanmistir.

183 E Bast1,Kriz Teorileri Cercevesinde 2001 Tiirkiye Finansal Krizi,Sermaye Piyasasi Kurulu
Yayinlari,Ankara,2006,s.191.

184 Cevrimigi, http://www.tuik.gov.tr/UstMenu.do?metod=temelist, (26.01.2019)

185 Eroglu ,Aydin,a.g.e,s.466.

186 Muhammet Akdis, Para Teorisi ve Politikasi,Gazi Kitabevi,2. Baski,Ankara,2011,s.479.
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Krizin basladigi ilk iki gilinii olan “27-28 Kasim”da Merkez Bankasi’ndan “3 milyar
dolar’tutarinda para ¢ikisi olmustur. Piyasada likidite sorunu bas gosterince bankalararasi
para piyasasinda gecelik repo faizleri“%200” e yiikselmis, buna karsin kurlarda bir
dalgalanma goriilmemistir. Bankacilik sektoriiniin sorunlu isleyisi ve zayif yapisi nedeniyle
kriz daha da agirlasarak Aralik ay1 basina kadar gelmistir. Bu gelismeler iizerine IMF,
beklenenin Otesinde istikrar programina destek kredisi verecegini beyan etmistir. Bu
beyanla piyasalarda kisa siirede olumlu bir hava etkisini gostermis, IMF’ den alinan yeni
kredilere karsilik“62 maddelik yeni niyet mektubu” imzalanmas1 sokun atlatildigi imajimi

cn 187
vermistir.

Ancak Kasim 2000 krizinde gerceklestirilen yapisal reformlarin istenildigi gibi
hayata gecirilememesi ve finansman saglayan kaynaklarin daha yiiksek oranlarda “risk
primi” istemeleri 2001 yil1 Subat’inda faizlerin tekrardan “%70 lere yiikselmesine neden
olmus ve yeni bir krizin kapilarini aralamistir. ®®* Aslinda kriz onlenmemis, sadece iistii
ortiilmistiir. Kriz devam etmis, sadece daha da derinlesmesi IMF’ den gelen ek 7.5 milyar

dolarlik krediyle énlenmistir.'®’

Bunlara ek olarak dovize olan talebi engelleyebilmek i¢in piyasaya doviz satan
Merkez Bankasi’nin ¢ok kisa bir siire i¢inde doviz rezervlerinin 6nemli bir boliimiinii
kaybetmesi sonucunda 23 Subat 2001 tarihinde sabit kur rejimine son verdigini
aciklamistir. Bunun sonucunda 1 dolar=683,000 TL iken, 1 dolar=1,073,000 seviyelerine
yiikselmistir. S6z konusu problemler sadece finans sektoriiyle sinirli kalmamus, reel sektore
de sigramistir. Tarim, sanayi ve insaat sektoriinde kiiclilmeler yasanirken, birgok esnaf

kepenk kapatmus ve issizlik oranlarinda ciddi artislar meydana gelmistir. '*°

187Zl'ibeyir Turan, Tiirkiye Ekonomisinde Kasim 2000-Subat 2001 Krizleri,Agustos 2005,Istanbul, TUHIS,s.6
188 Orcan Cortiik, Tiirkiye-IMF Iliskileri ve iliskilerin Hesap Bazinda lsleyisi, TCMB Muhasebe Genel
Miidirligii,Uzmanlik Yeterlilik Tezi,Haziran 2006,Ankara,s.73.

'®Yeni Tiirkiye Dergisi, Kriz Ozel Sayisi, No:41,Aralik 2001,Ankara,s.1010.

19()Yiikscizl,a.g.ciz,s. 100.
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3.2.2008 KURESEL KRiZi

3.2.1. 2008 Kiiresel Krizi’nin Nedenleri ve Yayilma Siireci

Krizlerin sebeplerinin ve biiyiime siireclerinin bilinmesinin yanisira olas1 krizlere
kars1 alinacak tedbirlerin kriz heniiz baslangi¢c asamasindayken dogru aksiyonlar olarak
alimmas1 gerekmektedir. Bu amacla; 2008 krizinin nedenlerini ve biiylime asamalarini

gbzden gegirdikten sonra, iilkemize etkilerini ve sonuglari incelenecektir.

2007 yilinda baslayan krizin temelinde Amerikan konut piyasasi yer almaktadir. 2006
senesinde inanilmaz rakamlara ulusan emlak fiyatlari, 1996 yilina kiyasla ii¢ kata yakin
artis gostermistir ki, bu yillik bazda diisliniildiigiinde %11 civarina denk gelmektedir.
Konut fiyatlarinda olusan bu hayal edilemez ylikselis, ne ABD enflasyon oranlari ne de
bliylime rakamlar1 ile agiklanamamakta ve makroekonomik temellerle uyumsuzluk

gostermekteydi. ™!

Andrew Felton ve Carmen Reinhart’ m kronolojik siralamasina gore, krizin

baslangicinda;'*

» 28 Aralik 2006’ da ipotekli bir kredi sirketi olan Ownit Mortgage Solution’ 1n batisi
var.

» 7 Subat 2007°de,“ABD Senatosu” bankalardan esik alt1 “subprime” kredi piyasasini
detaylandiran bilgi talep etmistir. Esik alt1 krediler, kredi talep eden miisteriler 3
gruba ayrildiginda en alttaki,yani krediyi geri 6deme riski en fazla dolayisiyla da en
ylksek faiz oranina sahip krediler anlamina gelmektedir. Bu da ABD senatosunun
2007 baslarinda dahi gidisattan hosnut olmadiginin bir kanit1 olarak gosterilebilir.

» 22 Subat 2007 tarihinde HSBC 10.7 milyar dolar zarar ediyor ve konut kredisi
yonetimi isten ¢ikartiliyor.

» 8 Mart 2007’ de ABD’ nin en biiyiik insaat sirketinin basindaki “Donald Tommitz”
2007’ nin konut sektorii i¢in ¢ok kotii bir y1l olacagini agiklamistir.

» 12 Mart 2007° de kreditorler en kokli finans sirketlerinden ‘“New Century

Financial”a kredi vermeyi durdurdular ve Nisan’da sirket iflas etmistir.

PLE Tobias Rotheli,Causes of Financial Crisis:Risk Misperception,Policy Mistakes,And Banks’ Bounded
Rationality, The Journal of Socio-Economics,39(1),US,2010,s.119-126.

192 Andrew Felton,Carmen Reinhart, The First Financial Crisis of the 21°th Century,NBER Macroeconomics
Annual,Part II, December 2008, s.27.
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3 Mayis 2007’ de “General Motors™ un finans birimi 1 milyar dolar zarar agikliyor.

4 Temmuz 2007’ de Ingiltere,“esik alt1 ipotekli konut kredisi” satan bes kurum igin
tedbir karar1 almistir.

10 Temmuz 2007’ de kredi derecelendirme kuruluslari, esik alt1 tahvillerin kredi
degerlendirme notlarinin tekrardan gézden gecirileceginiagiklamiglardir.

13 Temmuz 2007° de “General Electric”, esik alti kredi veren sirketlerini
sonlandiracagini agiklamistir. 193

2008 yili ortalarinda, ABD hiikiimeti, 6ncelikle krize miidahale etmemis ve finans
devi olan 158 yillik “Lehman Brothers”, 15 Eyliil 2008°de iflasin1 agiklamistir. Bu
iflastan kisa siire sonra, “Genaral Motors, Citigroup, AIG, Merrill Lynch ve Morgan
Stanley” gibi biiyiik sirketlerin iflasin esiginde bulunduklarinin goriilmesinin
ardindan, Amerikan yonetimi, “850 milyar dolarlik” kurtarma paketini senatoda

onaylamus ve piyasalari rahatlatmas1 amaciyla servis etmistir.'>”

Yukaridaki gelismelerin 1518inda  krizin konut piyasasinda baslayip

devaminda hizla tiim finansal sisteme si¢gradigini séylemek miimkiindiir.

193 A.g.m,s.28

194

J.WEEKS, The Impact of The Global Financial Crisis on The Economy of Sierra Leone. A Report For Undp

Freetown and the Ministry of Finance And Economic Development. Republic of Sierra Leone. Country
Study.s.2009,s.18.
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Grafik 2: Standard&Poor’s Case-Shiller Konut Fiyatlar1 Endeksi
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Kaynak: “Cevrimici, https://us.spindices.com/index-family/real-estate/sp-corelogic-case-shiller ,” (27.01.2019)

Yukaridaki grafikte konut sektoriindeki geligsmeleri izlemek icin kullanilan Case-

Shiller endeksini gormekteyiz. Bu grafik adin1 Case ve Shiller adli iki akademisyenden

almistir. Kalin ¢izgi ile gosterilen oranlar Amerika genelindeki konut fiyatlarinda artis

oranlarin1 ifade etmektedir. Aslinda grafikte goriildiigii gibi 1996 yilindan itibaren

endekste siirekli bir yiikselis egilimi goriiliiyor. Bu egilim 2002 sonrasinda hizlanarak

devam ediyor. 2006 basindan itibaren ise terse doniiyor ve hizli bir diisiis bagliyor. Bu ani

degisimler, aldiklar1 konutu teminat olarak veren ve “ipotekli konut kredisi” kullananlari

oldukea zora sokmustur. '

3.2.2. 2008 Krizinin Kiiresel Etkileri

Amerika ekonomisi;

genel

anlamda diinya ekonomisine yon verebilecek

bliyiikliikte bir hazineye sahip oldugundan, yasanan bu krizle tiim diinya ekonomisi

1% Bzatay,a.g.e,s.106
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sarsilmistir.  Gelismis iilke ekonomilerinin“biliylime hizi”dahi diinya ortalamasi
rakamlarinin altinda gergeklesmistir. Kiiresel kriz, ABD’ de konut sektdriinde baslamis
olsa da, “tiirev firiinler” aracilifiyla kisa siirede tiim finans diinyasini etkisi altina

almis,sonugcta birgok diinya tlilkesini etkilemistir.

Grafik 3 : 2005-2017 Arahginda Ulkelerin Biiyiime Oranlar
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Kaynak: IMF World Economic Outlook

Kaynak:“https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2018/02/weodata/index.aspx”, (27.01.2019)

Diinya ekonomisinde baggosteren likidite ve gliven sorunlari, yabanci yatirimlari ve
portfdy yatirimlarim1 biiyiik oranda diisiise geg¢irmistir. Sermaye akimlari, 6zellikle kisa
vadeli olanlar, uluslararasi finansal ve reel krizlerin aktariminda 6nemli kanallardan
birisini olusturur. Uluslararas: krizler, biiyiikliikleri kadar, aktarim sekline gore de, her
iilkede degisik ozellikler gostermektedir. '*® Ozellikle, finansal piyasalarin gelismislik
diizeyinin 6nemli ol¢iide farklilagtigi gelismekte olan iilkeler ve gelismis tilkelerde aktarim
kanallarinin da buna paralel olarak farklilastigi goriilmektedir. Bu c¢ercevede, krizlerin
aktariminda dig ticaret kanali ve diger reel kanallarin yanmi sira finansal aktarim

kanallariin, 6zellikle de “gelismekte olan iilkeler” i¢in giderek anlam kazandigi kabul

19 Batuhan Uysal, Uluslararasi Ekonomik Krizlerin Tiirkiye’ ye Dis Ticaret Kanaliyla Aktarimi1:1997 Asya,1998
Rusya ve 2008 Global Ekonomik Kriz Ornekleri,Uzmanlik Yeterlilik Tezi,T.C.Ekonomi Bakanligi,Ankara,2014,s.27.
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edilmektedir. Ayrica bu kriz yOnetiminde bir baslangic noktasi olmasi agisindan da

e 19
g6z6niine almmalidir. ™’

Diinya ticaretine ait degisim oranlaria gore; “diinya ticaret hacmi 2007 yilinda %5,7
artis orani ile 2005 ve 2006 yilindan daha diisiik seyretmistir. Diinya ticaret hacmindeki
daralma daha da artarak 2008 yilinda %1,6 seviyesine diismiistiir. Diinya ticaret
hacmindeki bu daralma 2009 yilinda % -12.6 ile diisiis rekoru kirmis ve kiiresel krizin

etkilerini en carpici yansitan verilerden biri olarak kayitlara gegmistir.”'"®

Tablo 8: Kiiresel Ekonomide 2006-2015 Arasi Diinya Ticareti ve Sanayi Uretimi

Degisim Oranlan

% Diinya ticareti ve  sanayi
iiretimindeki degisim

2006 8.9 4.7
2007 5.7 5.1
2008 1.6 0.7
2009 -12.6 -7.9
2010 14.2 9.0
2011 5.8 4.4
2012 1.6 2.6
2013 2.4 2.3
2014 3.2 33
2015 2.5 1.9

Kaynak:“Cevrimici,https://www.cpb.nl/en/forecast-december-2018,(28.01.2018)

Gelisen piyasalara dogru yonelen 6zel sektore dayali sermaye hareketleri, 2007
yilinda “1.2 trilyon dolar’dan, 2009 yilinda*®0.4 trilyon dolar”a kadar inmistir. Uluslararasi
sermayenin biiylik boliimiinii elinde tutan iilkelerde ekonomik problemler basgostermeye
basladiginda, bu durumun‘gelismekte olan tilkeleri” de karistiracagi endisesi, “gelismekte

olan tlkeler’deki uluslararasi sermaye girislerinin durmasina hatta aniden piyasalardan

197 J Lawrance Christiano,Roberto Motto ve Massimo Rostagno,Risk Shocks:American Economic
Review,US,2014,s.64
198Cevrimigi, https://www.cpb.nl/en/forecast-december-2018, (29.01.2019)
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cekilmesine ve hatta yeni yatirnmlarin durmasina neden olmustur. Bunun sonucunda ise,
sermaye sikintis1 yasayan “gelismekte olan {ilkeler’in, kriz olgusunu derinlestirmistir.
Geligmis iilkelerin biiylime hizlarindaki diisiis, talebi de azaltmis, “gelismekte olan
tilkeler”den saglanan ithalat diigmiistiir. Bunlarin sonucu,“gelismekte olan {ilkeler”in,
thracatlarmin azalmas1 ve ekonomik giliclerinin azalmasidir. Ekonomik daralma
basgosteren iilkelerde ise issizlik oranlari biiyiik bir hizda artmaya baslar. Issizlik artisi, ic

talebi diisiiriir ve kriz derinlesmeye baslar.'*’

3.2.3. 2008 Krizinin Tiirkiye’de Finansal Sistem ve Reel Sektor Uzerindeki
Etkileri
Ekonomik krizin iilke ekonomisine olan yansimalar1 finansal piyasalarda oldugu
kadar, reel ekonomide de etkilerini gostermistir ki; kiiresel ekonomiyle baglantilanmis bir
Tiirkiye i¢in bu kacinilmazdir. Tiirkiye ekonomisi, cumhuriyetimizin ilkkurulug yillarindan
bugiine dek birgok farkli Ozellikte yapida krizle karsilagmistir. Bunlarin bazilari,
ekonominin 1iyi yonetilememesinden kaynaklanan igsel nedenlerden, bazilar1 da dis
iilkelerdeki krizlerin kiiresel etkilerinden tetiklenmistir. I¢sel nedenlerden tetiklenen
krizlere Ornek olarak,“2000 ve 2001” krizlerini, dissal nedenlerden etkilenen Kkrizlere
ise,“1929 ve 1999 ve 2008 krizleri olarak gosterilebilir. Ekonomik krizler genelde
oncelikle finans piyasalarindan alevlenip, sonralar tiim reel ekonomiyi etkileyerek, bu

etkiler iilke ekonomisine kadar yansimaktadir.*”’

Kiiresel finansal kriz, tipkidiger diinya iilkelerinde yasandigi gibi, Tiirkiye’de de
sarsicl sonuglar dogurmus, buna paralel olarak da, gerek ekonomik, gerekse toplumsal
alanda negatif etkileri goriilmiistiir. Oncelikle, krizin finansal piyasalara olan etkilerine
deginelim.Finansal piyasalar, “menkul kiymetlerin degisime ugradigi yerler” dir. Menkul
kiymetlerde gerceklesen degisimler endeks iizerinde gosterildiginde, finansal piyasalarin
durumu bir sonuca varilabilir.“Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) bilesik
endeksi” bunu hedefleyerek hazirlanmis olanbir endekstir. Asagidaki grafigi

inceledigimizde, “Diinya ekonomisinde veya Tiirkiye ekonomisinde” bir finansal krizin

199 Weeks,a.g.m,s.19
20 Siireyya Yildirim, 2008 Yili Kiiresel Ekonomi Krizinin Diinya ve Tiirkiye Ekonomisine Etkileri, KMU Sosyal ve
Ekonomik Arastirmalar Dergisi 12 (18), 2010,s.47-55.
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goriildiigii yillarda “1999,2000,2001” gibi,“IMKB bilesik endeksi” diisiise geger. Finansal

verilerindiizeltildigi zamanlarda ise, borsada devamli bir yiikselis trendi goriilmektedir.

Grafik 4: IMKB-100 Endeksi Fiyat Degisimleri
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Kaynak: “Cevrimigi, https://www.borsaistanbul.com/endeksler,” (01,02,2019)

Kiiresel kriz, ABD’de ilk olarak Agustos 2007 deortaya ¢ikmis, ancak Aralik 2007’
ye kadar tilkemiz piyasalarin etkileyen bir durum goériillmemis, 2008 yilinin ilk aylarindan
itibaren ise, borsa diisise gecmis ve kiiresel krizin ilk etkileri, Tiirkiye piyasalarinda
goriilmeye baslanmistir. 2007 Aralik’ inda*“55.381olan IMKB bilesik fiyat endeksi”, Ocak
2008’de “%?23,1” lere gerileyerek, “42.698” olarak kaydedilmistir.Tekrardan, Ocak
2008’inde “42.698” olan IMKB endeksi, “%15,6” azalarak, Eyliil 2008’de “36.051”¢
gerilemistir. IMKB fiyat endeksi, Aralik ayindan Eyliil ayma dek, ortalama %35 deger
kaybederek o yilin rekorunu kirmistir. Bu diisiisler incelendiginde, lilkemizde piyasalarin
hassasiyeti ve krizin etkilerinin Oncelikli olarak finansal piyasalarda goriildigi
sOylenebilir.Yabanc1 fonlarin da finansal soklarda piyasalar1 terk ettigi diisiiniiliirse

krizlerin gitgide derinlesmesi olagan olacaktir. **'

Finansal ¢evrelerde, en hassas konulardan biri de “déviz ve kur” politikalaridir. O
donemde, Tiirkiye’ de piyasalarda, “dalgali kur rejimi” uygulanmaktaydi. Bu rejime gore,
doviz kuru miidahalesiz olarak dogal yollarla piyasalar tarafindan belirlenmekteydi. Ancak
bu sistem halihazirda Tirk finansal piyasalarinin isleyisine uymadigi i¢in dogru

calismamaktaydi. Yabanci sermaye girislerinin yanisira, piyasalarda yillardir biriken doviz

%'Ercan Uygur,The Global Crisis and the Turkish Economy, Third World Network,131 Jalan Macalister
Publish,10400 Penang, Malaysia,2010,s. 55.
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borglar1 ve yiiksek faiz oranlar1 kura baski yaratarak, yilikselmesini onlemistir. Ancak
degerinin altinda fiyatlandirilan kur, cari dengeyi bozmus ve 2002’ de “37,6” milyon dolar
olan cari ag181, 2007’ de “114,2” milyon dolara yiikseltmistir. Tiirkiye’de2007 yilinda cari
islemler agig1 yaklasik olarak,”37.6 milyon dolar” olurken, 2002-2007 yillar1 arasinda

toplam cari iglemler acig1 “114.2 milyon dolar” olarak gerc;eklesmistir.zo2

2008 kiiresel krizinin Tiirkiye’ deki reel sektdre yansimalarina bakarsak ilk sirada,
“GSYH ve sektorel biiyiimeler, kapasite kullanim orani, agilan ve kapanan isyeri sayisi,
istthdam durumu ve reel kesim giiven endeksi” gibi makro ekonomik gostergelerin

incelenmesi gerekmektedir.

Tablo 9: Yillara Gore Tiirkiye’de Makro Ekonomik Gostergeler

Yillar GSYH (Milyar Kisi Basi Bilylime Enflasyon I5sizlik Biitge Cari
usD) Gelir (USD) (%) (%) (%) Dengesi | Dengesi (%)
(%)
2002 231 3.492 6,2 298 10,8 11,2 0,3
2003 305 4 565 53 184 11,0 8.8 25
2004 390 5775 94 93 10.8 54 3.7
2005 482 7.036 84 77 10,4 15 46
2006 526 7.597 6,9 9.6 95 05 -6,1
2007 649 9.247 47 84 99 1.6 59
2008 742 10.444 0.7 10,1 12,7 1.8 57
2009 B17 8.561 -4.8 6,8 12,6 55 -2,2
2010 732 10.079 9.2 6.4 10,6 3.6 -6,2
2011 774 10.444 88 10,5 9.0 1,3 -9.7
2012 786 10.497 22 6,2 9.3 2,2 -6,1
2013 823 10.822 42 7.4 9.6 1,2 -7.4
2014 800 10.404 29 8,2 109 1,3 58
2015 856 10.877 6,1 8.8 10,8 1,0 45
2016 852 10.800 1,8 a5 121 1,1 4.0
2003 - 2016 Ortalama 48 104 10,7 -3,2 -5,0
1989 - 2002 Ortalama 34 70,0 76 -11.6 -0.5

Kaynak:”http://www.mahfiegilmez.com/2017/03/son-14-ylda-turkiye-ekonomisi.html”, (02.02.2019)

Tablo 9’daki biiyiime hizlarina bakildiginda; “GSYH 2006 yilinda %6,9 olmus
daha sonra, 2007 yilinda da diisiis egilimine devam ederek %4,7” yiikselmistir. Ancak
artistaki azalma trendi, yasanan kiiresel krizlerin de yansimasiyla, “%0,7” lere kadar
inmisgtir.

Issizlik oranlari“2007 yili sonu itibariyle %9,9 iken, 2008 yilinda %12.7”
oranlarma gelmistir. Tarim dis1 issizlik ise, belirtilen veri araliginda,“%11,9°dan %12,7”

ye cikmistir. Kriz en ¢ok da iiniversite mezunu “genc issizlik” oranlarini etkilemistir.

2%Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi, 2008 Ekonomik Rapor, 2008,s.27.
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Geng issizlik oran1 %19,2 olarak kaydedilmistir. Geng issizler biliyiik ol¢iide {iniversite

mezunu oldugundan, 2008 krizininen ¢ok beyaz yakali kesimi etkiledigini sdyleyebiliriz.

Reel kesim giiven endeksinde “100’iin {istli giiveni, 100’lin alt1 ise giivensizligi”
isaret eder. Kasim 2007’de giiven endeksi “101,2” diizeylerinde seyrederken, 2008 Kasim’
inda bu endeks“54,6” lara inmistir. Bu diisiissektordeki panik halini acik¢a isaret
etmektedir.Piyasalarin durumunu, kepenk kapatan isletmelerin sayisina bakarak da tahmin
edebiliriz. 2007 senesinde*“4126 sirket ve kooperatif” sektore giris yaparken, 2008
senesinde sektore giris yapan firma sayis1“3026” dir. Diger bir deyisle, acilan isyerlerinin
oraninda “%?26,7”1ik bir diislis s6z konudur. “2007 yili Ekim”iyle kiyaslandiginda, “2008
Ekim”inde kurulan ticari isletme sayisinda “%9,4” lik bir diislis kaydedilmistir. Buna
karsin ayn1 doneme baktigimizda, kapanan isyerlerinde “%64,4”liikk bir artig goriilmiistiir.
Bu rakamlar, ekonomik baglamda krize bagl bir daralma oldugunun en net kanit1 olarak
gosterilebilir.”” Tiirkiye® de kiiresel krizin giris boliimii olarak; “2008”i, gelisme boliimii

olarak “2009”u, sonug olarak ise “2010” yil1 olarak degerlendirebiliriz.***

3.2.4. 2008 Krizine Karsi Tiirkiye’de Uygulanan Para ve Maliye Politikalar

Tiirkiye, 2001 senesinde ortaya cikan krizden bilyiik dersler ¢ikarmis ve bu
derslerin 151ginda, Onemli finansal reformlar1 hayata gecirmistir. Bu reformlarin en
Oonemlilerinden biri de para politikasinda “enflasyon hedeflemesi stratejisi’nin
benimsenmesidir. Bu ekonomik konjoktérde, “enflasyon hedeflemesi stratejisi’ni
uygulayan Merkez Bankasi, finansal piyasalarda sartlarin olusmamasindan otiirii, “2002-
2005” araliginda “ortiikk enflasyon hedeflemesi™ stratejisine gegme karar1 almistir. 2001
yilinda “%60” seviyelerini zorlayan enflasyon, uygulanan basarili politikalarla, 2005
yilinda “%10”lara gerilemistir. Iktisatcilara gore, “ortiik enflasyon hedeflemesi”
programinin uygulanmakta oldugu*“2002-2005” araliginda, enflasyona kars1 biiyiik

basarilar kaydedilmistir. “Ortiik enflasyon hedeflemesi dénemi” olarak adlandirilan bu

2% Tiirkiye Istatistik Kurumu (2008), Haber Biilteni, Ankara, Say1 : 179,5.36.
204Coskun Karaca,Uygulanan Para ve Maliye Politikalar1 Acisindan Ge¢cmis Krizler ve 2008 Kiiresel Krizinin
Karsilastirmali Analizi, Cankin Karatekin Universitesi SBE Dergisi,5(1),s.271
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donemde, Merkez Bankasi’nin “enflasyon hedeflemesi” konusunda tecriibe kazanmasina

yardime1 olmusve olumlu sonuglariyla para politikasina olan giiven ortami saglanmistir.>”
Ortiik enflasyon hedeflemesi rejimi ana hatlariyla su sekilde agiklanabilir:

» Para politikasinin birden fazla amaci bulunmaktadir.

» Birden fazla faaliyet hedefi ve yine birden fazla para politikas1 araci
bulunmaktadir. Ornegin, kisa vadeli faiz oranlar1, déviz kuru, rezerv para ve
genis taniml1 para arz1 gibi.

» Merkez bankasinin doviz kuruna miidahalesi s6z konusudur,

» Para politikasinin nasil yiiriitildiigii agik degildir. Merkez bankasi her bir
amaca dnem verir.

» Para politikasi uygulamasinda seffaflik sinirlidir.

> Finansal istikrara biiyiik 6nem verilmektedir.**

Yasanan krizden Onceleridaha ¢ok “kisa vadeli faiz oran1” enstriimanindan
faydalanarak, fiyat istikrarim1 koruma altinda tutma c¢abasinda olan“merkez bankalar1”
kiiresel krizin etkisiyle, stratejilerini gézden gegirmek durumunda kalmiglardir. Enflasyon
hedeflemesinde faiz oranlarinin da etkili olarak kullanilmis oldugu bir zaman siirecinde
ortaya ¢ikan bu kriz, “para politikas1t uygulamalari”nin faiz merkezli yapilmasi konusunu

tartigmaya ac;mlstlr.207

Ortiik enflasyon hedeflemesi rejimi, acik enflasyon hedeflemesi rejiminden
uygulamada iki temel noktada farklilagsmaktadir. Birincisi, yumusak/ortiik enflasyon
hedeflemesi rejimi gelecege yonelik beklentileri daha az dikkate almakta ve daha az piyasa
odakl1 bir rejim olmaktadir. ikincisi ise; ortiik enflasyon hedeflemesi rejiminde, merkez
bankasi sik sik doviz piyasalarina miidahale etmektedir. Bu farkliliklar, merkez bankasinin

birden fazla politika amacinin bulunmasi, agik enflasyon hedeflemesi rejiminin 6n

295 (9zcan Karahan, Tiirkiye’de Enflasyon Hedeflemesi Programimin Uygulanmasina liskin Olusan Riskler ve Bu
Risklerin Yonetim Politikalari, Elektronik Sosyal Bilimler Dergisi, 1304-0278,C-4,2005, s.14.

2%°Suat Oktar,Tolga Daglaroglu,1923’ten Giiniimiize Tiirkiye’de Para-Kur Politikalari:Tiirkiye’de Enflasyon
Hedeflemesi Rejimi: Ortiik Enflasyon Hedeflemesi Rejiminden Acik Enflasyon Hedeflemesi Rejimine Gegis, Ekin
Yayinlar1,2018,s.200.

27 Giiven Delice,Harun Oztiirkler, iktisadi Krizler ve Tiirkiye Ekonomisi:2008 Kiiresel Finans Krizi Sonrasi
Tiirkiye Ekonomisi,Orion Kitabevi,2015,s.532.
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kosullarinin saglanamamasi ve piyasalarin yeterince gelisememesinden

kaynaklanmaktadir. 2*®

2005 senesine kadar olan zaman diliminde, Tiirkiye ekonomisinde biiylik bir
finansal donilistim yasanmistir. Bu donemde, yiiksek faiz dis1 fazla, basiretli para politikasi,
enflasyon hedefleriyle uyusan gelir politikas1 sayesinde kokli reformlar hayata
gecirilmistir. Ayrica, TCMB’ nin bagimsizlig1 yolunda yapilan ¢alismalarla ve esnek kur
rejimi sayesinde enflasyon son otuz yilin en diisiik seviyelerine gerilemis, boylelikle fiyat

istikrar1 konusunda ilerlemeler kaydedilmistir. **°

Ayrica 2005 yilimin baglarinda, Tiirk lirasindan alt1 sifir atilarak, liranin itibarinin
arttirtlmasi, fiyat istikrarlarn konusundaki basariyr kanitlar niteligindedir. Kamu borg
stogunun cevrilebilirligine iligkin kaygilar biiyiik dl¢iide ortadan kalkmistir. Boylelikle,
mali baskinlik sorunu giindemin ilk sirasindaki yerini kaybetmistir. Biitiin bu faktorlere ek
olarak, bu donemde finansal kesimin kirilganlig1 azalmis ve ekonomik birimlerin esnek kur
rejimine uyumu artmistir. Bdylece bir biitiin olarak ekonomik birimlerin, ekonomiye olan
giivenleri artmistir. Ekonomik istikrarin da saglanmasiyla, yerli paraya olan giivenin
artmasi sonucunda yatirim tercihlerinde Tiirk liras1 cinsinden finansal varliklarin payinin

fazlalastig1, kisacasi dolarizasyonun tersine déndiigii bir siire¢ yasanmustir.*'”

Acik enflasyon hedeflemesi rejiminin etkin bir bicimde kullanilmasi amaciyla
merkez bankasinin saglamak durumunda oldugu bazi sartlar bulunmaktadir. Bu 6n kosullar

su sekilde siralanabilir:

» Merkez bankasinin yasal bagimsizliga sahip olmasi,

» Para politikasinin seffaf bir sekilde yiritilmesi gerekmektedir. Bunun igin
kamuoyu ile iletisimin arttirilmasi ve hesap verilebiliriligi arttiracak bir yapinin
olusturulmasi ilk sarttir,

» Makro ekonomik istikrarin tesis edilmis olmasi,

> Saglam ve gelismis bir finansal sistemin bulunmas: gerekmektedir.”"!

298 Oktar, Daglaroglu,a.g.e, s.200.

29 Oktar, Daglaroglu,a.g.e,s.223.

*%Hakan Kara, Turkish Experience With Implicit Inflation Targeting,Central Bank of Turkey Research and
Monetary Policy Department Working Paper,No:06,s.3.

2Muat Oktar, Enflasyon Hedeflemesi: Para Politikasinin Giivenilirligi ve Fiyat Istikrari,Bilim Teknik
Kitabevi,stanbul,1998,s.42-43.
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Baz1 iilkelerin agik enflasyon hedeflemesi rejimine gegisleri, iilkenin gerekli 6n
kosullar1 saglayamamis olmasi ve dalgalanma korkusu nedeniyle tedrici, yani asamali bir
bicimde olurken; bazi iilkeler ise bunun tam tersine hizli ve diizenli olmayan bi¢imde “agik
enflasyon hedeflemesi rejimi’ne gecmektedirler. Tiirkiye ise “agik enflasyon hedeflemesi

rejimi” ni, asamali bir bigimde uygulamaya koymustur.*'?

Asagida; krizin ilk etkilerinin Tiirkiye’ de kendini hissettirmeye basladigi “Ekim
2008’ den Agustos 2009 una kadar gecen zamanda TCMB’ nin kullandig1 para politikasi

araglan aktarilacaktir.

» Ekim 2008: “Kalic1 olarak doviz piyasasindan ¢ekilen doviz rezervlerinin
sistemde kalmasi amaciyla doviz alim ihalelerine bir siireligine ara
verilmistir. Kisa bir siire sonra doviz depo aracilik faaliyetlerine yeniden
baglanmistir. Bankalarin D6viz Depo Piyasalari’ndaki islem yapabilme
limitleri asamali olarak artirilmistir. Borglanma limitleri ¢ercevesinde
bankalarin alabilecekleri doviz depolarmin vadesi 1 haftadan 1 aya
uzatilmigtir. Doviz borglanma faiz oranlart %10°dan; ABD dolar igin
%7’ye, Euro i¢in %9’a diisliriilmiistiir. Buradaki amac¢ bankalarin doviz
likiditesi bakimindan daha esnek kararlar alabilmesi ve piyasadaki doviz
likiditesi sikintisini giderici politikalarin tesvik edilmesidir.”

» 24-27 Ekim 2008: “Sagliksiz fiyat olusumlarini engellemek amagli doviz
satim ihaleleri ile toplam 100 milyon ABD dolar1 satilmistir.”

» Aralik 2008: “Piyasalara doviz likiditesi saglanmas1 amagl yabanci para
zorunlu karsilik orant %11°den %9’a disiiriilmiistiir. Bunun yanisira, dis
ticarette yasanan doviz sikintisin1 gidermek amaciyla ihracat reeskont
kredisi limiti yiikseltilmis ve bu kredilere kullanim kolaylig1
getirilmistir.”*"

» Subat 2009: “Bankalarin doviz likiditesi bakimindan daha esnek kararlar
alabilmesini saglamak ve piyasadaki doviz likiditesi sikintisini giderici
politikalarin tesvik edilmesi amaciyla Doviz Depo Piyasasi’nda bankalarin
Merkez Bankasi’ndan alabilecekleri doviz depolarinin vadesi 1 aydan 3 aya

uzatilmis,piyasada bankalarin kendi aralarinda gergeklestirdikleri, karsilasan

212 SR
Oktar, Daglaroglu,a.g.e,s.202.
213 TCMB Yillik Rapor,2008 Yilinda Para ve Kur Politikasi, http://www.tcmb.gov.tr.html, (06.02.2019).
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islemlerde daha 6nce 1 aya kadar olan vade 3 aya kadar uzatilmistir. Ayrica,
doéviz bor¢lanma faiz oranlart ABD dolari i¢in %7°den %5,5’e, Euro igin
%9’dan %6,5’e distrilmustiir.

» 10 Mart ve 3 Nisan 2009: “Yine sagliksiz fiyat olusumlarini engellemek
amacli doviz satim ihaleleri ile toplam 0,9 milyar ABD dolar1 satilmistir.”

» 20 Mart ve 17 Nisan: “Dis ticarette yasanan doviz likiditesi sikintisinin
giderilmesi ~ amaciyla  ihracat  reeskont  kredisi  kullaniminin
yayginlastirilmasina yonelik olarak, daha fazla sayida sirketin ihracat
reeskont kredisinden yararlandirilmasini saglayacak diizenlemeler yapilmis
ve kredi limitleri arttirilmistir.”

» 4 Agustos 2009: “Kiiresel ekonomiye iliskin olumlu beklentilerlerin yanisira
yabanci sermaye girisindeki artiglar nedeniyle, doviz alim ihalelerine

yeniden baslanmigtir.”*"*

Yukarida da belirtildigi gibi, krizden etkilenen iilkelerde krize karsi ilk olarak para
politikalartyla karsilik verilmeye c¢aligilmis, bu baglamda en 6nemli politika araci olarak
faiz indirimlerinden yararlanilmistir. Ancak bunlarin yeterli olmayacagi anlasilinca, daha
kalic1 ve genis ¢apl bir etki i¢in para politikalarinin maliye politikalar1 ile desteklenmesi
gerekliligi ortaya ¢ikmis, 2009 Nisan’inda da Londra’da gergeklesen G-20 zirvesinde bu
gereklilik konusunda uzlasilmistir. Ayn1 donemde IMF’de geleneksel sdylemin Otesine

gegerek, krizden ¢ikista mali genislemenin 6nemli ve gerekli oldugunu duyurmustur. >

Kiiresel krizle birlikte diinyadaki uygulamalara paralel olarak Tiirkiye’ de krize
kars1 “likidite destekleri ve faiz indirimleri” seklinde yukarida siraladigimiz para politikast
Onlemlerini yiiriirliige koymus, bunlar yetersiz kalinca da iiretim diizeyindeki daralmalari

azaltic1 maliye politikasi tedbirlerinin alimas: giindeme gelmistir.*'®

Krize kars1 uygulanan maliye politikalarinin baginda vergisel dnlemler gelmektedir.
Bunun yaninda istihdam,yatirim, ihracat ve AR-GE alanlarinda verilen tegviklerle krizin

etkileri hafifletilmeye ¢alisilmistir. Bu tesvikler su sekilde siralanabilir:

214 TCMB Yillik Rapor,2009 Yilinda Para ve Kur Politikasi, http://www.tcmb.gov.tr.html, (06.02.2019).

PServet Akyol, Finansal Kriz ve Maliye Politikasi: Avrupa Birligine Uye Balkan Ulkeleri Uzerine Bir
Degerlendirme,Finans Politik&Ekonomik Yorumlar Dergisi,2014,Cilt 51,Say1 597,s.48-50.

?'°Birol Karakurt, Tekin Akdemir, Kuralli Maliye Politikas: Tiirkiye’ de Kurall Maliye Politikasi Ornekleri, Maliye
Dergisi,Say1.158,5.226-230.
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Varlik baris1 kapsaminda, yurtdisindaki varliklarin yurtigine getirme amacli vergi
indirim ve muafiyetleri saglanmistir.

Motorlu tasitlar ve beyaz esyada OTV indirimi yapilmstir.

Mobilya, bilgisayar ve emlakta (150 metrekare {izeri konut satiginda olmak iizere)
KDV “%18’ den %8” e ¢ekilmistir.

Hisse senetlerinde yerli yatirimciya saglanan*“%10” luk stopaj “0”a indirildi.

Vergi borglari tecil edilmis ve 18 ay siireyle %3 faizle taksitlendirilmistir.

Gergek kisilere kullandirilan kredilerdeki “KKDF (kaynak kullanimi kesinti fonu)”
kesinti oran1 %15 ten %10’a indirilmistir.

Ozel iletisim vergisi “%15° ten %10” a cekilmistir.

Kobi birlesmeleri %75’ lere kadar vergi muafiyeti ile tesvik edilmistir.

Kisa ¢aligma 6denegi oranlar1“%50” arttirilarak, ¢aligma siiresileri“3 aydan 6 aya”
cikartilmistir.

Genglerde ve kadinlarda istihdam tesvik siiresi uzatilmstir.

Issizlik 6denegi %11 oraninda arttirilmistir.

Calisma programlariyla 120 bin igsize istihdam saglamak planlanmustir.

Mesleki alanlarda yapilan egitim c¢alismalari, girisimcilik seminerleri ve egitim
danismanliklari, stajyer egitimleri ilave istihdam tesvikleriyle desteklenmistir.

“5084 sayili yatinm ve istihdamin tesvikine iligskin” yasayla, yatirimcilara; gelir
vergisi muafiyetleri, sigorta primleri ve enerji destekleri verilmistir.

Bolgelere gore vergi indirimleri, tesvikler ve yer tahsisi yapilmaistir.

Yiiksek teknolojiye ve sermaye yatirimlarina ihtiya¢ duyan AR-GE ve teknoloji
kapasitesini arttiran “12 sektorde” proje destekleri saglanmis, AR-GE calisanlarina
saglanan “vergi indirim destegi” gozden gegirilerek, bu destegin 5 yillik bir zaman
zarfinda direk olarak firmalara verilmesi karari alinmistir. Ayrica, “AR-GE ve

destek personelinin” gelir vergisinin belirli bir oranda indirilmesi saglanmistir.*”

2"Resmi Gazete’de yayinlanan “(5811, 5834, 5838, 5891, 5904, 5917) sayili kanunlar ve Resmi Gazete’de yayilanan
(2008/14272, 2008/14489, 2009/14580, 2009/14593, 2009/15199, 2009/14802, 2009/14803, 2009/14804, 2009/14812,
2009/14813, 2009/14881, 2009/15081, 2009/15082, 2009/15199, 2009/15197, 2009/1) sayili Bakanlar Kurulu Kararlar1™,
http://www.resmigazete.gov.tr/default.aspx, (08.02.2019).
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Tirkiye’ nin 2001 krizinden farkli olarak, kiiresel kriz doneminde daha 1yi
bir kamu mali dengesine sahip oldugu sdylenebilir. Bu donemde kamu
harcamalariin GSYH’ ya orani genel olarak istikrarli kalmis, ancak kiiresel krizle
birlikte 2008-2010 déneminde uygulanan genigletici maliye politikalar1 sonucunda
bu istikrar bozulmustur. Ancak kamu maliyesindeki bu bozulmalarin enflasyon
lizerinde dogrudan bir etkisi goriilmemistir. Genisletici maliye politikalarinin ortaya

cikardign biite agiklari agirlikli olarak i¢ bor¢lanmayla kapatilmaya ¢alistimustir. *'®

218 Kara,a.g.m,s.18.
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4. TURK BANKACILIK SEKTORU VE KRiZLERIN BANKACILIK
SEKTORUNE ETKILERI

4.1. TURK BANKACILIK SEKTORUNUN TARIHSEL GELISiMi

Osmanl1’ dan giinlimiize Tiirk bankacilik sektoriiniin tarihsel gelisimi genel olarak

alt1 ayr1 donemde incelenebilir.
- 1923’e Kadar Olan Osmanli Dénemi
- ©1923-1932” Ulusal Bankacilik Donemi
- “1933-1944” Kamu Bankalar1 Dénemi
- “1945-1960” Ozel Bankalarin Gelistigi Dénem
- “1960-1980” Planli Dénem Bankaciligi
- 1980 Sonrasindaki Serbestlesme ve Disa A¢ilma Dénemi(1981-2001)"

- 2001’ den Giintimiize Tiirk Bankacilik Sistemi (Holding Bankaciligi ve Hazine

Finansorliigii)

4.1.1. Osmanh Donemi (1923’ e kadar)

Italyanca’da “tezgah, sira, masa” anlamlarma gelmekte olan “banko” kelimesinden
tiiretilen bankalarin tarih¢esi milattan 6nce 3500’1l yillara kadar uzanmaktadir. Paranin
varliginin olmadig1, takas ve degis tokusun yontemiyle ticaretin oldugu ilkel zamanlara ait
yapilan kazilarda bankacilifa benzeyen uygulamalarin yapildigina dair kanitlara
ulagilmigtir. Milattan 6nce*“3500” 1i yillarda, Mezopotamya Uruk’ta kurulmus olan
“maket”ler tarihte bilinen ilk bankalardir.“Maket” sahipleri harman yapildiginda geri

O0deme sartiyla ¢iftgilere “hammadde ve techizat” sag‘glamaktaydl.220

Avrupa’ da ortagagda ruhban smifinin etkili olusu ve savaglarin da etkisiyle bankacilik
fazla gelisme gostermemistir. Bankaciligin istenilen diizeylerde ilerleyememesinin temel
nedeni olarak din adamlar1 tarafindan “faiz ve kredi” islemlerinin yasaklamasinin 6nemi

biiyliktiir. Buna ragmen, denizcilik alanindaki gelismelerle beraber ilerleyen uluslararasi

¢tin Akgii¢, Tiirkiye’ de Bankacilik, Gergek Yaymevi, Istanbul, 1989, 5.17.
?°Gokhan Siimer, Tiirk Bankacilik Sisteminin Tarihsel Gelisimi ve AB Bankacilik Sektorii ile Kiyaslanmasi, Gazi
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi 18/2 (2016) 485-508, 2016, Ankara, s. 487.
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ticaret sayesinde, “Floransa,Venedik ve Cenevre” gibi sehirlerde bankaciligin ilerlemesine
katki saglamistir. 14. Yiizyilda ise; Avrupa’da kurulmaya baglayan fuarlar ve panayirlar
giiniimiiziin modern bankacili§inin temellerini atmistir. 1609’ da“Amsterdam Bankasi’nin
kurulusu ise modern anlamda bankaciliga giris sayilmaktadir. 1694 yilinda ise “Ingiltere
Merkez Bankas1” kurulmus ve bu gelismeyle “merkez bankaciligi” baslamistir.1913
yilinda, “Amerikan Merkez  Bankasi”’nin  faaliyete  gecmesiyle de artik

modernbankaciligina adim atilmustir. !

Adet ve dini gerekgelerin etkisiyle, Tiirklerin bankaciliga alismasi, diger toplumlara
gore daha ileriki donemlerde gerceklesmistir. Tiirklerin daha kutsal meslek olarak
nitelendirdigi“askerlik” meslegini tercih etmeleri ve din adamlar1 tarafindan faiz ve
bankaciligin “haram” olarak nitelendirilmesi Tiirkiye’ de bankaciligin gelismesine engel
olmustur. Aslinda, Osmanli’da olduk¢a canli bir ticari ortam bulunmaktaydi, tiiccarlar bu
faaliyetlerin bir geregi olarak bankacilik sisteminin varligina ihtiyag duymaya basladi.
Buna ragmen, “19. yiizyilin” ortalarina dekOsmanli’da bankacilik sistemi ilkel bir
yapidaydi. Halk meslek olarak ¢ogunlukla cift¢ilik ya da askerligi tercih etmekte ve
vergileri ellerinden alinmaktaydi.Bunlarin bir sonucu olarak da para ekonomisi
gelismemistir. Halk arasinda, yerel pazarlarda imparatorluk boyunca takas ekonomisi

] e o v e 222
hiikiim stirmiistiir.

Birinci Diinya Savasi donemi tiim diinyada oldugu gibi Osmanli i¢in de zorlu
donemlerdi. Halkin birikimleri, enflasyon yokluk ve kitlik nedeniyle yok olmustu.
Bankalar daha oOnce altin olarak aldiklari mevduatlarin karsiliginda, diisiik degerli
kaimelerle mevduat sahiplerine 6deme yapmisti. Bu durum halkin bankalara ve bankacilik

: . . 223
sistemine olan glivenini tamamen yerle bir etti.

Osmanli Imparatorlugu'nda kagit para, ilk kez“Abdiilmecid Dénemi’nde, tanzimat
fermaninin getirdigi zorunlu giderlerin finansmani i¢in, 1839 yilinda piyasaya siiriilmiis ve
son padisah “Vahdeddin Donemi”ne kadar da basimi stirmiistiir. 1840 senesinde, “160 bin
Osmanli  Altm1”  karsilhiginda "Kaime-i Mutebere" olarak adlandirilan  kagit

banknotlarbastirilmistir. Bu banknotlarin en biiytigii “500”, en kii¢tigli “10” kurusluktur.

2R dvan Karluk, Tiirkiye Ekonomisi Tarihsel Gelisim Yapisal ve Sosyal Degisim, Beta Yaynlari, Istanbul, 1997, s.

38.

222Toktamls Ates, Alkan Soyak, Cumhuriyet Dénemi iktisadi Yapi ve Finans Sistemi 1923-1946 Donemi,Osmanh’
dan Giiniimiize Tiirk Finans Tarihi, IMKB Yaymlari, Istanbul, 1999, s. 25.

223Akgl’i(;, a.ge,s.13
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Kolayca sahtesi yapildig1 i¢in, kisa silirede enflasyona neden olan kaimeler, 1862° de
piyasadan cekilmis, 1876’ da yenilenip tekrar piyasaya siiriilmiis olsa da, 3 yil sonra onlar

da tamemen piyasadan ¢ekilmistir.***

Osmanl1 déneminde, halkin gayrimiislim kesimi olan“Ermeni, Rum ve Yahudi” lerce
yiriitiilen“bankerlik ve sarraflik” gibi meslekler zamanla“bankacilik faaliyetleri” olarak
devam etmistir. Osmanli’ da kurulan ilk banka 1847’de Galata Bankerleri’nce kurulmustur.
Osmanlt’ nin ¢ikarttifi kaime’ ler kisa siirede deger kaybedince Galata Bankerleri ile
Osmanli’ nin ithalatin1 finanse etmek iizere sabit doviz kuruyla yurtdisi piyasalara police

yazma konusunda bir anlasma yapmustir. >

Daha sonralar1 Galata Bankerleri, devletten bir banka kurmalarina izin vermelerini
istemis ve  bunun iizerine, 1847  senesinde“istanbul  Bankasi  (Bank-1
Dersaadet)”’kurulmustur. Bu bankanin 6mrii kisa olmus ve 1852’ de faaliyetlerine son
vermistir. Bes yi1l gibi kisa bir siiregte faaliyet gosteren Istanbul Bankasi bir tarafa
birakilirsa, Ingiliz sermayesiyle kurulmus olan Osmanli Bankas’ nin, Osmanli’ nin ilk
bankas1 oldugu sdylenebilir. Bu donemde Osmanli’ nin gelirlerinin harcamalarini agmasi
ve kaynak sikintis1 yaganmasi Osmanli Devleti’ ni dis bor¢lanmaya itmistir. Bu bankaya,

1857 yilinda Avusturya sermayesi, 1863 yilinda ise Fransiz sermayesi ortak olmustur.**°

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi kuruluncaya kadar“Bank-1 Osmani Sahane”
para basma ve emisyon yetkisini elinde bulundurmus olan yabanci bankadir. “Bank-1
Osmani Sahane”, TCMB’nin kurulusuna kadar bir “emisyon bankasi ve imparatorlugun
veznedar1 olarak”faaliyet gdstermistir.”*’Uzunca bir siire, Merkez Bankas: fonksiyonunun
yabanct bir banka tarafindan yiiriitiilmesi, Osmanli’da “yabanci bankaciliga” verilen
onemin bir kanmitidir.Birgok yabanci kaynakli banka da, bunu firsat bilerek, hiikiimete
yiiksek faizlerle bor¢ verme ve dovizdeki spekiilatif hareketlerden fayda saglama amagh

olarak harekete ge(;mistir.228

Osmanli Devleti, 1875 sonrasi déonemde borg¢larin1 karsilayamaz hale diisiince
1881’ de “Duyun-u Umumiye” hayata ge¢mis ve devletin dig bor¢larinin yonetimini

tistlenmistir. Bu kurulus, bankacilik alaninda bir devri kapatip, yeni bir devir agmistir

2 Ages2].

225 Stimer,a.g.m,s.488.

226 Tunali,a.g.e, s.74.

227 Edhem Eldem, Osmanh Bankasi Tarihi, Tiirkiye Ekonomik ve Toplumsal Tarih Vakfi Yaymlarl,istanbul, 1999,s.12.
228 Stimer,a.g.m, s.489.
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diyebiliriz. Osmanli’ nin gelir kaynaklarinin, yabancilarin kontroliine alinmasi, yabanci
sermayedarlara giiven ortami sagladifindan dolay1, bu tarihten sonra Imparatorluk
topraklari lizerinde birgok yabanci banka kurulmustur. Bunlarin birgogu yabanci sermayeli
bankalar olsa da, ozellikle 1908 de II. Mesrutiyetin ilan1 ve milliyetcilik akiminin
gliclenmesiyle birlikte milli sermayeli, yerel ve tek subeli bankalar da kurulmaya
baslanmigtir. Bu bankalarin sahiplerinin ¢ogunlugu, Avrupa ile ticaret yapan tiiccar ve
ciftcilerdi. 1908 den 1923’ e kadarki siirecte, “11°i Istanbul’ da 13” ii Anadolu’ da
toplamda“24” milli banka faaliyete gecmistir. Yerel banka sayisinda Konya bast
cekmektedir. Konya’ da 1908’ den sonra 9 banka kurulmustur. Bu bankalarin“14”
Cumhuriyet doneminde faaliyetlerine devam edebilmistir. Diger bankalar ise faaliyetlerini
sonlandirmak durumunda kalmislardir.“Tiirk Ticaret Bankasi ve Milli Aydin Bankasi

(Tarisbank)” yakin zamana kadar faaliyetlerine devam etmis bankalardir.??

1888 yilinda tarimsal kredilendirmenin devlet eliyle yapilmasi amaciyla Ziraat
Bankasi1 bir devlet bankasi olarak kurulmustur.Bu doénemde kurulan yerli sermayeli
bankalar gii¢lii yabanci sermayeli bankalarla rekabet edemediklerinden kisa stire icerisinde
kapanmak zorunda kalmislardir. “Osmanli Bankas1”yla baslayip, “Osmanli Imparatorlugu”
nun sonuna kadar olan dénemde faaliyete gegen yabanci bankalarin amaci ise, hazineye i¢
ve dis bor¢ kaynagi yaratmak olmustur. Bu nedenle bu donemdeki bankaciliga, “bor¢lanma

bankacilig1” da denilmektedir.

4.1.2. Cumhuriyet Donemi (1923-1932)

Cumhuriyet’in erken donemlerinde caligmakta olan yabanci bankalarin biiyiik
cogunlugu, “Osmanli Devleti’nin yikilmasina yakin halen faaliyetlerini stirdiirmekte olan
bankalardi. Cumhuriyet’ ilanindan sonra, oncelikli olarak, yabanci hakimiyetindeki
bankacilik sisteminin degismesi amaciyla “yerel 6zel sektor banakacilig1” tesvik edilmis ve
sektordeki bu yabanci bagimliligindan kurtulmak amaglanmistir. Liberal iktisat
politikalarinin benimsenmesi 6zel sektér bankacigmin gelismesine ortam hazirlamistir.
Cumhuriyetin erken donemlerinde bankacilik sistemi daha ¢ok, ticari aracilia  dayali

“ithalat ve ihracat” sistemiyle c¢aligmaktalardi. Yabanci bankalarin ¢ogunlugu, ithalattan

*flker Parasiz, Tiirkiye’ de Bankaciligin Tarihsel Gelisimi, 75. Yilda Paranin Seriiveni, Tarih Vakfi Yaymlari,
Istanbul, 1998, s.109.
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kar amaclarken, yerel bankalar c¢ogunlukla tarim {iriinlerinin ihracatini finanse

etmekteydi.”**

1920’lerin ikinci yarisindan itibaren Avrupa’da basgosteren finansal kriz “ihracat ve
ithalat” faaliyetleriyle ayakta duran bankacilik sistemini kokten sarsmistir. Biiyiik Buhran’
n yasandig1 donemlerde, “yabanci ticari krediler” azalmis buna karsin, ithal mallara olan
talepte bir diisiis meydana gelmemistir. Bu durum, halihazirda yiiksek seyreden kredilerin
faizlerini daha da yiikseltmistir. 1926’da emtia fiyatlarindaki keskin disiis, liretici ve
tiiccarlarin biiyilik zararlar etmelerine nedenolmustur. Bunun sonucunda yerel firmalar da
etkilenmis,geri 6denmeyen krediler sonucunda yasanan kayiplar bankalarin dahadikkatli
davranmasi sonucunu dogurmustur.1927’ye gelindiginde piyasada biiylik bir para kitlig:
bas gostermeye baslamis, hiikiimet artan para ve kredi talebini karsilayamamaistir. Bunlarin
sonucunda, bu ihtiyaci gidermek amacl irili ufakli birgok ulusal banka faaliyete gecmistir.
Ayn1 donemde, iklimdeki degisim nedeniyle daralan tarimsal {iretime yerel bankalar
finansman saglamis ve daha islevsel hale gelmislerdir. Bu nedenle, bu kitlik ve savas
yillarindaki likidite problemleri, ufak sermayelerle kurulan yerel bankalar1 sayica

arttirmistir. 23

Fakat bankacilik sisteminin, iilkenin dis ticari iligkilerininsorunlu oldugu zamanlarda i¢
piyasada“para ve kredi” ihtiyaclarin1 karsilamasizorlagsmaktadir. Krizlerin yasandigi
zamanlarda uluslararasi piyasaya gore i¢ piyasadaki para talebi ve faiz oranlar1 artmaktadir.
Bu durumdan faydalanmak isteyen yerel girisimciler, Anadolu piyasasinda kiiclik
sermayeli birgok banka kurmustur. “Diyarbakir Bankasi” 1930,’dabu piyasa ortaminda
kurulmus olan yerel bankalardandir.1930 senesinde“TCMB” nin kurulmasiyla beraber,o
donemde “Osmanli Bankasi”nin elinde olan“emisyon yetkisi” merkez bankasina

geg:mistir.232

Cumbhuriyet tarihimizde “Atatiirk Donemi” nde (1923-1938) yillar1 arasinda, ulusal
sermayeyi giiclendirme ve girisimcilikten zayif, ¢okiis icerisindeki iilke ekonomisini
yeniden saglam temellerle yapilandirmak i¢in adimlar atilmis ve “cagdas ulus devlet

modeli” ni devletin tiim kurumlarina yaymak i¢in ¢alismalar yapilmistir. Lozan Baris

2% Oya Silier, 1920’lerde Tiirkiye’de Milli Bankaciigin Genel Goriiniimii, Tiirkiye iktisat Tarihi Semineri Metinler/
Tartigmalar1973, Ayr1 Basim, Mars Matbaasi, Ankara, 1975, s.507.

“"Murat Kogtiirk, Meryem Gélalan, 1923-1950 Tiirkiye Ekonomisinin Yapisal Analizi, Ugiincii Sektor Kooperatifgilik
Dergisi,2010, 45, (2), s.48.

232 Tuncay Artun, Tiirkiye’ de Bankacihk, 2.Basim, Tekin Yayinlari, Istanbul, 1983,s.56.
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Anlagmasi ile kazanilan siyasal bagimsizligin ardindan sira ekonomik bagimsziligi elde
etmeye gelmisti. Yikilan Osmanli imparatorlugu’ndan sonra,“1923” yilinda insa edilen
“Tiirkiye Cumbhuriyeti”nin temel problemlerinden biri, saglam bir ekonomik yapinin
temini ve giiclendirilmesiydi. Cumhuriyetin kuruculari, basta Atatiirk olmak {izere, “siyasal
bagimsizligin ancak saglam ve giiclii bir ekonomi ile siirdiiriilebilecegi” goriisiini
savunuyordu. Fakat; harap halde bir ekonomi {izerine bu temelleri oturtmak olduk¢a zorlu
bir siiregti. Sanayimiz ¢okmiis, egitim seviyesi diplerde, girisimcilik yok denilecek kadar
azdi. Kisi basina diisen milli gelir, minimum yasam standartlarindan bile diisiik oldugu igin

tasarruf yapmak imkansizdi. >

Osmanli’ dan geriye kalan ekonomi oldukg¢a ilkel ve coklukla tarima dayali bir
ekonomiydi. Uretim teknigi oldukca geri kalmis, sermaye ihtiyaci yiiksek koylii isletmeleri
piyasaya hakimdi. Kurtulus Savas1® nin ardindan, Istanbul’lu Tiirk tiiccarlar “Milli Tiirk
Ticaret Birligi”ni kurmuglardir. Bu kurulusun hedefi; “yabanci iilkelerle dis ekonomik
iligkileri siirdliren azinliklarin tasfiyesiyle ortaya c¢ikan boslugu doldurmakti”. 1923 yili
Ocak ayimnda “Milli Tiirk Ticaret Birligi”,“Ticaret-i Hariciye Kongresi” diizenleme karari
almisti. Aym1 donemde, hiikiimet Lozan’da yasananlari Tiirk halkina ve diinyaya
duyurmanin yanisira iilkenin i¢inde bulundugu koétii ekonomik kosullar1 degerlendirmek
amactyla “Izmir Iktisat Kongresi ni toplama karar1 almigt1. “Milli Tiirk Ticaret Birligi’nin
de yer aldigi“izmir iktisat Kongresi”, Atatiirk baskanliginda,“17 Subat — 4 Mart 1923”
tarihlerinde yapilmistir. Kongrede;sanayiciler ve tiiccarlarin temsilcilerinin yanisira,is¢i ve

ciftciyi temsilen de katilimeilar yer almis ve 1300” den fazla temsilciyle toplanmustir. 234

Iktisat Kongresi’nin temel hedefi, “savastan yorgun ¢ikmis olan ekonomik faktdrlerin
ve birimlerin birbirlerini tanimalarin1 saglamak, onlarin ihtiyag¢larini tespit etmek, finansal
konular tizerine dikkatleri cekmek ve iktisat politikalarin1 da bu sonuglara gore belirlemek”
olarak belirlenmistir. Kurtulus Savasi’ nin ardindan, Tiirkiye daha 6nce bagka iilkelerde
olmayan boyutlarda bir “niifus degisimi” problemi ile karst karsiya kalmistir. Bu niifus
degisimleriyle lilkede ticaret hayatin1 biiyiik 6l¢iide elinde bulunduran Ermeni ve Rum
azinliklarin ¢ogu iilkeyi terk etti. Bu durum ekonomide ciddi bir agik yaratmistir.

Ekonominin yeniden canlanmasi ve g¢alisabilir hale gelmesi i¢iniilkede acil olarak bir

23 Ozer Ertuna, 1923'ten Bugiine Tiirkiye Ekonomisi ve 2023'e Dogru Hedefler, MUFAD Muhasebe ve Finansman
Dergisi,say1:21, Istanbul, 2004,s.7.
24 A Giindiiz Okgiin, Tiirkiye Tktisat Kongresi, 1923-izmir: Haberler-Belgeler-Yorumlar,Ankara Universitesi S.B.F
Yayinlar1:471,Ankara, 1981, s.333.
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bankacilik sistemininin olusturulmasi gerekiyordu. Bu amaglarla, “Misak-1 Iktisadi” plan1
olusturulmustur. Bu planda; yerel sanayiyi yeni bastan olusturmayi ve ilerletmeyi
hedefleyen, 6zel girisimciligin dnemini vurgulayan ve miilkiyet haklarin1 temsil eden bir

finansal sistem hedeflenmistir.**

Bu geri kalmis ekonomik yapmin degismesinde, bankacilik sektoriiniin dneminin
farkinda olan gen¢ Tiirkiye Cumhuriyeti yoneticileri, Izmir Iktisat Kongresinde,
bankaciligin ekonomik gelismedeki énemini vurgulamislar ve 6zel sektoriin mevcut giicii
buna yeterli olmadigindan bankacilifin gelismesi i¢in devletin buna Oncii olmasi
gerektiginin 6onemini ifade etmislerdir. Bunun sonucunda da, 1923-1932 yillar1 arasinda

cok sayida yerel banka kurulmustur. **°

Kongreye katilan tiiccarlarin da istegi olan bir ana ticaret bankasimnin kurulmasi
amaciyla, 26 Agustos 1924tarihinde “1 milyon TL” sermayeli, anonim sirket olarak
faaliyet gosteren “Tiirkiye Is Bankasi” kurulmustur. Banka sermayesinin ilk “%25”lik
kismi, diger bir deyisle 250 bin liralik hisse senedinin parasini pesin odeyerek, bizzat
Mustafa Kemal Atatiirk tarafindan karsilanmistir.”*’[s Bankasi’nin ilk banka subesi “30
Agustos 19247 te térenle acilmistir. Atatiirk; “Tiirkiye Is Bankas1” kararim, Cankaya’daki
“Icra Vekilleri Heyeti”ne su sekilde ifade etmistir: "Vatani kurtaracak ve yiikseltecek
tedbirlerin baginda olarak halkin dogrudan dogruya itibar ve itimadindan dogup meydana

gelen tam manasiyla modern ve milli banka kurmaktir.”**®

Tiirkiye Is Bankasi, kurulusunda Atatiirk tarafindan hedeflenen faaliyetlere uygun
calismig, Tirk sanayine ve kalkinmaya biiylik katkilar yapmistir. Dénemin ekonomik
sorunlarinin basinda gelen tasarruflardaki diisiisii dengelemek amaciyla, “ikramiye ve
kumbara” sistemleri uygulamis ve tasarruf cekleriyle bu amacim gergeklestirmistir. Is
Bankas1 beklenenden daha kisa bir zaman zarfinda, piyasalarin ve is diinyasinin giivenini
kazanmis, kredi i¢cin bagvurulan ilk banka olma 6zelligini saglayarak yabanci aracilara
kars1 biiylik zafer kazanmistir. Ayn1 zamanda, halka yakinligiyla onlar1 banka kavramina
alistirmis, milli bankacilig1 gelistirerek bir¢ok yeni kredi kurulusunun kurulmasina da

onderlik etmistir. Sigortacilik alaninda da caligmalar yapmis, 1925 yilinda “Anadolu

235 Ates,Soyak,a.g.e,s.26.

236Tunah,a.g.e,s.77.

27 Uygur Kogbasoglu, Tiirkiye Is Bankas1 Tarihi, Tiirkiye Is Bankas: Kiiltiir Yayinlari, Istanbul,2001,s.5.
2*Mustafa A. Aysan, Atatiirk’iin Ekonomi Politikasi, Kirklareli 1981, 5.74.
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Sigortay1 kurarak, istiraklere para yatirmistir. “Birinci Sanayi Plani”ninda alinan kararlar
dogrultusunda, “Cam Sise ve Sanayii’ni kurmus; Siimerbank’ beraber“Malatya Bez
Fabrikasin1” yaptirmig; “Isparta Giilyag1 Tesisleri”nin kurulmasini da saglamistir. Kiiclik
sermayeli birgok bankaya da kredi destegi vererek onlarin da gelisimine katki

saglamistir. >’

19 Nisan 1925’ te 633 sayili kanunla,“ilk kalkinma bankas1” olarak “Tiirkiye Sanayi ve
Maadin Bankas1” 1 Mayis 1925’ te faaliyetlerine baglamigtir.Banka, amacina uygun olarak
tilkenin “sanayi ve maden iiretiminin” olusturulmasi ve gelismesinde Onemli roller
almistir. Banka ayn1 zamanda Tiirkiye’ de Kalkinma bankasi kavraminin onciilerinden
olup, Tiirk Bankacilik sisteminde isletmecilik mantigiyla ¢alisan ilk banka olma 6zelligini
tagimaktaydi. Sanayi ve Maadin Bankasi; “Hereke, Feshane, Bakirkdy Mensucat
Fabrikalarin1 ve Tosya Celtik Fabrikasini” bilinyesinde tutmustur. Bunun yanisira;“Biinyan
ve Isparta iplik fabrikalarina, Maras Celtik Fabrikasina, Malatya ve Aksaray Degirmen ve
Elektrik Sirketlerine, Kiitahya Cini Fabrikasina ve Yalva¢ Sanayi-Ticaret Sirketine” ortak
olmustur.**’Bu bankayla 6zel sanayi isletmelerine kredi saglanmasi ve mali teknik
konularda yardimci olunmasi amaglanmis olsa da, bankanin daha ¢ok kendi istiraklerine
kaynak aktarmasi nedeniyle, sanayi isletmelerine kaynak yaratmasi hedefi istenen
diizeylerde saglanamadigindan, oncelikle 1932 yilinda Sanayi Ofisi’'ne, daha sonra

ise“Sanayi ve Kredi Bankasi” adim alarak 1933’te Siimerbank’a devrolunmustur.>*!

Ankara’ da 23 Nisan 1920’de, Biiyiikk Millet Meclisi’nin kurulmasinin ardindan,
meclisin sorumlulugunda bulunan topraklardaki subelerin idaresi, “Ziraat Bankasi Ankara
Subesi’ne devredilmistir. Bu devirle beraber,“Ziraat Bankasi” milli miicadelede var
oldugunu tiim kamuoyuna duyurmus oldu. Atatiirk “1 Mart 1923”de “Ziraat Bankasi
Kanunu” nun kabuliinden hemen 6nce, mecliste yaptig1 konugsmada: "Tarimda ¢alisanlara
yardim etmekle gorevli olan Ziraat Bankasi sube ve sandiklari, dort ay evveline kadar
yalniz yiiz on iken, bu giin ii¢ yiizden fazla sayiya ¢ikarilmis bulunuyor. Bu bankaya son
iki ay i¢inde 2 milyon liraya yakin sermaye tedarik edilmis ve banka bilhassa diismandan
kurtarilan vatan bolgelerine genis sekilde bor¢ vermeye baslamistir. Bor¢ almanin

kesinlikle iiretimde kullanilmasi, banka yonetim kurullarinin iyi bir sekle konmasi ve sahsi

239

Aysan,a.g.e,s.75.
?%% Feridun Ergin, Atatiirk Zamaninda Tiirk Ekonomisi, Ankara 1977, s.48.
24 Tunali,a.g.e,s.76.
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itibar islemlerinin kullanilmas1 gibi 6nemli konulari i¢ine alacak bicimde hazirlanmis olan
tasar1 kanunlastig1 takdirde, bankanin ekonomik hayatimizdaki yeri ve etkisi yiikselecektir.
Koyliilerimize bir kredi miiessesesi kazandirmak ve bu hususta halkin istikrar1 saglandig
takdirde tarlalarina donecek olan askerlere bir hele borglanma miktarin tespit
edilmesinde tarlalarindan elde edecekleri gelire, mali bir itibar saglamak iizere bir koy
bankalar1 kanunu yapilmis ve meclise sunulmustur" seklinde konusmasini tamamlayarak

bu kanunun meclisten gegmesini saglamistir.**

Yine“izmir Iktisat Kongresi” ne katilan tarim sektdrii temsilcilerinin de istegiyle,
tarima daha ¢ok destek olunmasi amaciyla Ziraat Bankasi’ nin sermayesi 1924°de
arttirilarak statiisii Anonim Sirketi’ ne dontstiiriilmiistiir. Ziraat Bankasi, milli sermaye ile
Osmanli doneminde kurulmus olan ve giiniimiizde halen faaliyetlerine devam eden
tilkemizin en 6nemli bankalarindan biridir.Tuna Valisi olan Mithat Pasa, 1863 yilinda,
Tuna Eyaletinde "Memleket Menafi Sandiklar1" adiyla sirket kurma karart almisti. Bu
sirketle, ciftcilere tarim faaliyetlerinde ihtiya¢ duyduklar1 krediyi saglamak amaglanmaisgti.
Bu kurulus zamanla baska illere de yayilmis ve 1889’da artik sandiklarin merkezi bir
idarece yonetilmesini saglamak amaciyla “Ziraat Bankasi” adi altinda birlestirilmistir.
Bankasi’nin ilk sermayesi, menafi sandiklarindan devrolunan paralarla olusturmustur.
Sonralari, “menafi sandiklari” banka subelerine doniistiiriilerek banka subeleri olarak

calismaya baslamistir. .

Bankanin faaliyet alan1 ise, tarimsal kredi vermekten ¢ikartilarak, her tiirlii bankacilik
faaliyetini kapsayacak sekilde genisletilmistir. 1920” ler ve 30’ lar boyunca da tarimsal
krediden ¢ok ticari krediler saglamaya baslamistir. Ekonomi igerisindeki islevleri onemsiz
sayilabilecek derecede kiigiik olmakla beraber, Ziraat Bankasi’nin 6zel bankaciligin
gelisimini hizlandirdigin1 s6ylemek yanlis olmayacaktir. Calisma alani genisletilen banka,
tarima destek amagli“kredi verme ve mevduat toplama’nin yanisira,ayn1 zamanda, “seker
fabrikalari, nebati yag fabrikalari”tarimsal tiriinlerle ¢alisan fabrikalarin kurulmasi i¢in de
onciiliik etmistir. Ziraat Bankasi {lkemizin tarimsal kapasitesini gelistirmek ve

ciftcilerimize kredilerle destek olmak gibi 6nemli islevler gerqeklestirmistir.244

242 Taha Parla, Atatiirk’iin Soylev ve Demegleri, Atatiirk Aragtirma Merkezi Yayinlari., Ankara 1989, s.310-311.

243 Afet Inan, Medeni Bilgiler ve Mustafa Kemal Atatiirk’iin El Yazilari, Ankara 1988. 5.326

244 Yahya Sezai Tezel,Cumhuriyet Donemi’ nin Iktisat Tarihi (1923-1950), 2. Baski, Yurt Yayinlari, Ankara, 1986,
s.200.

87



Ulusal bankaciligin heniiz olugsmaya basladig1 ilk tarihlerde, devlet eliyle insaat
sektoriine kredi saglama amagli, “22 Mayis 1926 tarihli, 844 sayili yasayla, “Emlak ve
Eytam Bankasi” n1 kurmustur.Emlak ve Eytam Bankasi’nin 6ncelikli kurulus hedefi,
“eytam sandiklarinda idare ve muhafaza edilen yetim paralarinin bankaya yatirilmasi ve
bunun karsiliginda, banka yetimler lehine faiz vermek i¢in ve belediye siirlar igindeki
binalar ve arsalarin banka lehine ipotek edilmesi karsiliginda uzun vadeli kredi temin
etmek” olarak belirlenmisti. Devlet, Cumhuriyet sonrasinda yanlis yonetilen yetim
sandiklarini tasviye ederek, “6.000.000 TL’tutarindaki bu parayi, uzun vadede Emlak
Bankas1’ na tahsis etmistir. Bu sayede bankanin ihtiya¢ duydugu “uzun vadeli fon
kaynag1” saglanmis oldu. Emlak ve Eytam Bankasi sayesinde ayn1 zamanda, savastan
harap olmus, yikilmis ve talan edilmis sehirlerin yeniden imar1 hedeflenmekteydi. Banka,
1946’ da “Emlak ve Kredi Bankas1” adini alarak, bundan sonraki faaliyetlerine bu sekilde

. 245
devam etmistir.

1923-1932 yillar1 arasinda yerel tiiccarlara kredi vermek amagli bir¢ok yerli ve yabanci
kaynakli tek subeli ticari bankalar faaliyete ge¢mislerdir. Bununla birlikte belki de
Cumhuriyet déneminin bankacilik alanindaki en 6nemli adimlarindan biri 1930°da“T.C.

246
Merkez Bankasi” nin kurulmasi olmustur.

Bir “merkez bankas1” kurulmasina yonelik
calismalar 1920’ lerde baslatilmasina ragmen, o donemde 6demeler dengesinde yasanan
sikintilar nedeniyle bir merkez bankasi olusturulmasi i¢in gereken “altin ve doviz”

s 247
rezervleri saglanamamisti.

Merkez Bankasi’ nin kurulus sermayesi “15.000.000 TL” olarak belirlenmis ve bu
sermaye her biri 100 lira degerinde “150.000” hisse senedine ayrilmistir. Bu hisse senetleri

de kendi icerisinde dort pargaya ayrilmistir.

> “A serisi devlete”,
> “B serisi milli bankalara”,

» “C serisi milli banka harici diger bankalara”,

*{lhan Tekeli, Selim Ilkin, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Para ve Kredi Sisteminin Olusumunda Bir

Asama, Ankara 1997, s. 180-181.

?%®Suat Oktar, Cumhuriyetin Basinda Parasal Sorunlar ve Merkez Bankasinin Kurulmasi, M.U.LLB.F.
Dergisi, Y11:1998,Cilt: XIV,Say1:2,5.241-254.

247TBB, 40. Yilinda Tiirkiye Bankalar Birligi ve Tiirk Bankacilik Sistemi 1958-1997, TBB Yayin no:207,Ekim
1998, istanbul,s.4.
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» “D serisi de Tiirk ticaret miiesseselerine ve Tiirk uyruklu gergek ve tiizel

kisilere” tahsis edilmislerdir.***

Merkez Bankast” nin “1715” sayili Kurulug Kanununa gore;“Merkez Bankasi para
basmak, paranin degerini korumak, ekonominin genel likiditesini ayarlamak ve bankalara
odiing para vermekle gorevli bir emisyon bankasidir”. 1971’e kadar yiiriirliikte kalan bu
kanun, pek ¢ok kere gdzden gecirilmis, Merkez Bankasi’nindevlet hazinesineveKiT’ lere
daha fazla kredi kullandirilmasi saglanmis, bunun sonucu olarak da, bankanin asil islevi
olan para politikasinin isleyisinden ziyade kamudaki finansman agiklarmi kapatmaya
doniismiistiir. Ulkede bir merkez bankasimin varligi ve faaliyeti, finansal hayat:
diizenlemis, para politikasini gliclendirmis ve yabancilarin elindeki para piyasalarinin milli

cikarlarimiza zarar veren politikalarina son verilmesini saglamistir.**’

Etkisi tiim diinyaya yayilan Biiyiikk Buhran dolayisiyla tarim ve ticaret sektorlerindeki
gerileme, bu sektorlerde faaliyet gosteren yerel ciftci ve tiiccarlara kredi vermek amaciyla
kurulan tek subeli yerel bankalarin biiylik bir ¢ogunlugunun 1930 larin baslarinda
kapanmalarina yol agmislardir. Ilerleyen yillarda ise, Tiirk ticari hayatinda ¢cok dnemli yeri
olacak olan Tiirk Ticaret Bankas1 1930’ da Hazine’ nin de katilimiyla Adapazari Islam

Ticaret Bankas1’ nin yerine kurulmustur.*°

4.1.3. Devlet¢ilik Donemi (1933-1944)

Bu donem baz1t kaynaklarda kamu bankalar1 donemi olarak da
adlandirilmaktadir.Diinya Ekonomik Buhrani’nin, Tiirk ve diinya piyasalarindaki yikici
etkileri siddetli bir bicimde kendini gostermeye baslamisti.Diinya piyasalarin1 saran
ekonomik buhran, tarim iirlinlerinin fiyatlarinda biiyiik bir diisiise neden olmus, bu
diisiisiin sonucunda ise ihracat kaynakli gelirlerimiz dibe vurmustu. 1930 yilina kadar,
ekonomik kalkinma i¢in ¢ok fazla ¢caba harcanmis olsa da, istenen diizeyde bir kalkinma

gerceklesmemisti. 231

1920 lerin sonlarina gelindiginde, iktisadi liberalizmden beklenen neticelerin

allamamasi, 6zel sektdriin ¢ok giigsiiz olmasi, 1929’ da baslayan ekonomik buhranin 6zel

248Tekeli, Ilkin, a.g.e, s. 294.

29 Akgiic,a.g.e,5.129.
250 TBB,a.g.m,s.6.

251Tunall,a,g.e,s.78,
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sektor Onciiliiglinde sanayilesme ve kalkinma stratejisinin rafa kaldirilmasma yol
agmgtir.Ulkenin ~ sanayilesme siirecinin  devlet eliyle yapilandirilmasi, alt yapi
yatirimlariin yanisira, 6zel sektorii desteklemis olsa da kamuya bagli olarak yaratilan
sanayilesmenin ayni zamanda uluslararasi ekonomik sistemlerle uyum igerisinde ¢aligmasi
zorunlulugu ortaya ¢ikmistir. Bunun sonucu olarak da, kamuoyunda 6zel sektoriin basarili
olamadig1 alanlarda devletin hakimiyeti altinda olmasi diisiincesi yikilmis, sadece
ekonominin kilit noktalarinin devlet hakimiyetinde olmas: diislincesi olugmaya
baslamisti.Bu durumda, 1929 Buhrani’ nin kapitalist diinyay1 sarmasi, sosyalist diinyanin
ise boyle bir krize girmemesinin de etkisi biiyliktiir. Ayrica 1932 yilinda Osmanli’ nin
bor¢larinin geri 6demeleri baslayacakti. Bu bunalimin da etkisini azaltabilmesinde daha
basarili olabileceginin Ongoriilmesiyle, serbest piyasa ekonomisi sorgulanmaya, yerini

yavas yavas devletgilik ilkesine birakmaya baslamstir. >

Boylece sanayilesmenin de , buna zaten giicii yetmeyen 6zel sektor araciligr ile
degil de, devlet eliyle gerceklestirilmesi ongoriilmiis ve bu amacla kurulmasina karar
verilen sanayi isletmelerinin planlarina Birinci ve lkinci Sanayi Planlar’® nda yer
verilmistir. Devlet¢ilik goriisii, 1932°de finans alaninda yeni olanaklar ve yetkiler 6ngdéren

sekiz kanunun yiiriirlige girmesiyle ivme kazanmustir.*>®

[lk “Bes Yillik Sanayi Plani”nin hayata gecirilmesinin &ncesinde, onemli
yapilandirilmalar gerceklestirilmis, kamulastirilmalar yapilmisti. Planli bir devletgilik
anlayistyla, 1933 sonrasi hizlanan devletcilik ilkesi, 1934° te “Birinci Sanayi Plan1” yla
uygulamaya gegirilmistir. Bu planin yiiriitiilmesi i¢in ayr1 bir kurulus olusturmak yerine,

yetkiler Siimerbank’a tahsis edilmistir.”>*

Mustafa Kemal, “9 Mayis 1935” tarihindeki konusmasinda, bu politika
degisikligini su sekilde agiklamaktadir:

"Yepyeni bir gilidiimlii ekonomi diizenini kurmakla ugrasiyoruz. Partimizin

ekonomik anlayisi; bu yondeki programimizin, yurdun ihtiyag¢larini karsilayacak ve onu az

zamanda gelismeye ve genislige erdirecek en iyi program oldugunu gosterecektir”.>>>

22 Tekelli,ilkin,a.g.¢.s.185.
253Aysan,a,g,e,s,75.

2541nan,a.g.e,s. 121.
5 A.ges.122.
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Birinci ve ikinci sanayi planlarinda kurulmasi ongoriilen isletmelerin kurulmasi,
isleyisi ve finansmanlariin karsilanmasiigin de devlet eliyle kurulan 6zel amacgli banka
statiisiinde olarak,“1933” te Stimerbank ve Belediyeler Bankasi, 1935’ te Etibank, 1937’
de Denizbank, 1938’ de Halk Bankasi ve Halk Sandiklar1” kurulmustur. **°

Program kapsaminda, “Devlet Sanayi Ofisi” ile “Tlirkiye Sanayi ve Kredi Bankas1”
kapatilarak, yerine1933 yilinda “Stimerbank” faaliyete gecirilmistir. Siimerbank’in var
olma nedeni 6zel sektore kredi finansmani karsilamanin yanisira, dncelikli gorevi sanayi
planiin uygulanmasiydi.Devletin madencilik,agir sanayi, enerji sektdrii gibi konulardaki
yatirimlarini gerceklestirmek de kurulus amaglarindandir. Bankanin gorev taniminda,
“Devlet Sanayi Ofisi’ nden devir olan fabrikalan isletmek, devletin 6zel kuruluslarda
bulunan istiraklerini yonetmek ve devlet sermayesi ile kurulacak olan tim smai
kuruluglarin etiit ve projelerini hazirlayarak, bu projeleri yonetmek , iilke ve kendi
fabrikalar1 i¢in, nitelikli isgiiciiniiniin egitiminin yanisira, her tiirlii bankacilik islemlerini
gerceklestirmek, sanayiyi desteklemekamagli uygulamalar yapmak™ yer alir. Aslen bir
kalkinma bankasi olarak faaliyet gosteren Siimerbank, devlettarafindan gergeklestirilen
sanayilesme siirecinde biiyiik basarilar kaydetmis ve sanayinin biiyiimesi konusunda 6zel
sektore yon vermistir.Siimerbank’ 1n Birinci Sanayi Plani’nda kurulmasi ongoriilen 20

imalat sanayi fabrikasinin 13’ {iniin kurulmasinda 6nemli iglevi olmustur 27

Ikinci Sanayi Plan’ nda agirlikli olarak madencilik ve enerji alaninda 100 yeni
fabrikanin kurulmasi Ongoriilmiistir. Bu planda gegen maden ocaklarin1 ve enerji
yatirimlarini yonetebilecek olan isletmeleri kurmak, idare etmek ve finansman ihtiyaglarin
karsilamak amaciyla,“20 Haziran 1935”7 te “2905 sayili” yasayla “Etibank™ faaliyete
gecirilmistir.”**Etibank, bu ismi Anadolu uygarhginda biiyiik 6nem tasiyan“Eti
Uygarligi”ndan almistir. Kurulug amaci; yer alti kaynaklarinin iiretilmesi, pazarlanmasi,
yenienerji santrallerin kurulmasi, elektrik ve enerji tiretimi konularinda ihtiyag duyulan
finansman desteginin saglanmasidir. Kredi islemleri ise sadece kendi biinyesindeki

istiraklerle siirliydi. Etibank’in1935 yilindaki 6denmis sermayesi ise*“37.500 TL” iken,

256 Tunali,a.g.e,s.78.
27 Akglig,a.g.e,s.168.
258 Tunali,a.g.e,s.79.
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1938 sonlarma gelindiginde, bu rakam“4.5 milyon TL” diizeylerine kadar

yiikselmisti. Etibank’1n iilke ekonomisinde énemli hizmetleri olmustur.”*’

Belediyeler Bankas1 1933 yilinda , belediyelerin belde ve kasabalardaki su, elektrik,
kanalizasyon gibi alt yap1 ¢alismalarini yapabilmesi ve imar planlarini hazirlayabilmesi
icin gerekli olan kredi imkanlarim saglamak amaciyla kurulan bir uzmanlik bankasidir. ilk
kuruldugu dénemde, sadece belediyelerle ilgili faaliyetlerde bulunmus ancak, yetersiz
sermaye yapisi, belediyelere ihtiyag duyduklar1 teknik ve finansal yardimi
saglayamadigindan yeterli bir varlik gosterememistir. Banka 1945 yilinda “Iller Bankas1”

olarak isim degisikligine gitmistir.**’

Denizyollarina ait sirketleri yonetmek, yenilerini kurmak ve denizciligi finanse
etmek amaciyla “30 Kasim 19377de “3295” sayili yasa ile “Denizbank” kurulmus fakat
faaliyete tam anlamiyla 1938’de ge¢cmistir.Kabotaj, yani “Tiirk karasularinda gemi isletme
hakk1”, Lozan Anlagsmasi’yla Tiirkiye’ye verilmisti. Bu hakkin bize verilmesi sayesinde,
ulusal sularimiz milli gemilerin hakimiyetine ge¢mistir. 1926’ da yiiriirlige giren “Tiirk
Kabotaj Kanunuyla Tiirk karasularinda yolcu ve yiik tasimacilig1 6zel sektorle ortaklaga
yapilmaktayken, sonralari devletin yolcu tasimacilifini “kamu hizmeti” olarak kabul
etmesi nedeniyle devlete birakilmistir. Yiik taginmasinda ise, 6zel sektor ve kamunun
birlikte ¢aligmasi karar1 alinmisti.Denizbank’in nominal sermayesi “50 milyon TL” oldugu
halde uzun siire varlik gosterememistir ve 1940°ta faaliyetlerini durdurdugunu ilan
etmistir. Yillar sonral952’de“Tiirk Anonim Ortakligi”nin faaliyetlerinin baglamasiyla
birlikte banka olarak yeniden faaliyete ge¢cmis ancak 1992’de “Tiirkiye Emlak Bankasi

A.S.”ne devrolunmustur.®’

Atatiirkkii¢iik esnaf ve sanatkarlarin finansal olarak desteklenmesini, onlara kredi
verilmesini ve kaynak ihtiyaglarinin giderilmesini ¢ok dnemserdi. Cumhuriyetin kurulus
donemlerinde sermaye birikimiyle birlikte 6zel sektor girisimlerinin de yetersiz olmasi ve
tiretimdeki zayiflik gibi sebeplerle, esnaf ve sanatkarlara finansman saglayacak kurumlarin
eksikligi hissediliyordu. 1929 Diinya Ekonomik Buhranmi zaten zor durumda olan

iilkemizi,enflasyon, likidite sorunlariyla bogusmak zorunda birakmisti. Esnaf ve

2% Ugur Korum, Atatiirk Dénemi Ekonomi Politikasi ve Tiirkiye’nin Ekonomik Gelismesi, “1923-1929 Déneminde
Tiirkiye’de Imalat ve Sanayii ve Sanayi Politikalar1", Ankara 1982, 5.72.

260Aysan,a,g,e,s,76.

2%111.Bes Yillik Kalkinma Plani, DPT Yayinlari, s.36,http:/www.sbb.gov.tr/uploads.spx, (15.03.2019).
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sanatkarlar ise kazanglarinin biiyiik kismini tefecilere kaptirmislardi. Zorlu bir iktisadi
ortamin hiikiim siirdiigii bu sartlarda esnaf ve sanatkarlara herhangi bir ayricalik yada

262Bkonomik diizenin temeli olan bu

finansman destegi saglamak imkansiz goriinmekteydi.
kesime yeniden hayat vermek ve ayakta kalmasini saglamak i¢in “Halk Bankasi ve Halk
Sandiklar1 Kanunu” ile 1933 yilinda kurulmus olsa da faaliyetlerine tam olarak 1938

yilinda baglamstir. 263

Bu donemde devlet eliyle sanayilesmenin gerceklestirilmeye c¢aligilmasi stratejisi
benimsenmis, fakat devletin de finansman sikintis1 ¢gekmesi {izerine bu yatirimlara diisiik
maliyetli finansman kaynagi saglamak amaciyla ¢ikartilan “2999 sayili” Bankalar Kanunu
ile “banka mevduatlarinin %15 oraninda Devlet I¢ Borglanma Senetleri’ nden veya ayni
derecede faiz getiren diger menkul kiymetlerden munzam karsilik ayirma zorunlulugu”
getirilmistir. Yine bu donemde devlet o6zellikle de II. Diinya Savasi’ nin savunma
masraflarinda ortaya ¢ikardigi artis nedeniyle finansman sikintisina girdikge, bankacilik
sektoriinden faydalanarak, bu sektérden finansman saglama yolunu se¢mistir. Merkez
Bankas1’ ndan avans, Ziraat Bankasi’ ndan ise kredi kullanmay1 se¢en devlet, 1942°de
munzam karsilik oranim “%20” ye yiikseltmis ve bu karsiliklarin “Devlet Ii¢ Borglanma

Senetleri”ne yatirilmasini mecburi hale getirmistir. 264

4.1.4. Liberal Donem (1945-1959)

Tirk  bankaciliginin  gelisim  siirecinde Liberal donem, iktisadi
politikalardaki degisikliklerle 6zel bankaciligin hizla gelistigi donem olmustur. Heniiz
Demokrat Parti iktidara gelmeden once 1946-1950 yillarinin ¢ok partili siyasal
hayatinda varolan kosullara uyum saglamak amaciyla mevcut politikalar
doniistiiriilmeye baglanmistir. Doniistimiin ilk hamlesi 1946 yilinda Bes Yillik
Kalkinma Plant’ nin birakilip tarimi ve alt yapr yatirimlarini serbest piyasa diizeninde
gergeklestirmeyi hedefleyen bir programa gegmek olmustur. 1950 yilinda liberal

goriislii Demokrat Parti’ nin iktidara gelisi de bu siireci hizlandirmustir. iktisadi

262 Korum, a.g.e,s.73.
263 DPT,a.g.m,s.37.
264 Avni Zarakolu, Cumhuriyet’ in 50. Yilinda Memleketimizde Bankacilik, TBB Yayin No:61, Ankara, 1973,s.54.
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liberalizm dogrultusunda 6zel sektoriin tesvik edildigi bu donemde bankacilik sektorii

de gelismeden paymi almustir. *%

“1945-1959” yillarinda bankacilik sistemi biiyiik bir ivmeyle gelismeye
baslamistir. Artan yatirimlar ve gelisen niifus para ve kredi finansman ihtiyaglarini
arttirmigtir. Bu ihtiyaclar dogrultusunda, “Garanti Bankasi1 (1946), Akbank (1948),
Pamukbank (1955) ve Tirkiye Smai Kalkinma Bankasi (1950)” kurulmustur.
Bankacilik sisteminde goze ¢arpan rekabet kosullar1 sube bankaciligi ve mevduatlar
arttirma yoOniindeydi. Clinkii, bu donemde bankalarin faiz ve komisyon oranlar1 devlet
tarafindan tespit edilmekteydi ve yalnizca “Merkez Bankasi” doviz islemleri

gergeklestirebilme yetkisine sahipti .**°

Yeni kurulan yabanci bankalar ve bazi istisnalar haricinde, yeni bir “ticaret
bankasi”nin faaliyetine devlet izin vermemistir. Faiz ve doviz fiyat degisimleriyle
olusan risklerin olmadigi, iirlin ve fiyat rekabetinin bulunmayan boyle bir c¢evrede,
bankalarin “negatif reel faizler”’le elde ettikleri mevduatlar1 arttirabilmek igin sube
bankaciligma yonelmislerdir. **’Ortalama sabit maliyetlerin azaltilmasi amaciyla da,
kiiciik bankalarin birlesmesi ve sube sayisinin arttirilmasi tesvik edildiginden, 1950’

lerde faaliyete gecen bazi kiigiik bankalar, 1960° li yillarda kapanmustir.**®

4.1.5. Planh Donem (1960-1980)

Bankacilikta 1960-1980  doneminde yasanan degisim, diger kalkinma
planlarinda bulunan sartlara uyumlu olarak hareket etmistir.Belli alanlarda
uzmanlasmis ihtisas bankalarina, yatirnm ve kalkinma bankaciligina daha fazla yatirim
yapilmas1 gerektigine vurgu yapilmustir. Sayilari giderek artan ticari bankalarin
kurulumuna sinirlandirilmalar getirilmis bu sekilde piyasalarin daha etkin kontrolii

hedeflenmistir.**’

1960 ihtilaliyle birlikte askeri iktidarin getirdigi iktisadi planlama, demokrasiye
tekrar gecildikten ve merkez sag partisi olan Adalet Partisi iktidara geldikten sonra da

265Tunah,a.g.e,s. 159.
266 TBB,a.g.m,s.7

26

7 Kazgan,a.g.e,s.96.

268 Akgii,a.g.e,s.48.
269 Cihan Pagaci, Cumhuriyet Déneminde Tiirk Bankacilik Sektorii, Makale,
http://www.ekodialog.com/makaleler/cumhuriyet-doneminde-turk-bankacilik-sektoru.html, (25.03.2019)
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devam etmistir. Birinci, ikinci, Ug¢ilincli kalkinma planlar1 1963-77 yillar1 arasinda
uygulamaya konmustur. Planlar kamu yatirimlart i¢in zorunlu hedefler, 6zel sektor
yatirimlar1 i¢inse yol gosterici hedefler getiriyordu. Yani, kamu kendisi i¢in zorunlu
olan hedefleri gerceklestirirken, 6zel sektor ise koruyucu politikalar ve tesviklerle
ozendirilecekti. Anayasal bir kurum olan Devlet Planlama Teskilat1 ise 6zel sektore

verilecek olan tesvikleri denetleyecekti. 270

Donemin genel egilimiyle uyumlu olarak, bankacilik sektorii  biiyiik
oranlardadevlet kontroliine ge¢mistir. Buna karsin, kalkinma planlarinda yer verilen
bes “kalkinma bankas1” kurulmustur. Bunlar; “1962’ de kurulan T.C. Turizm Bankasi,
1963 yilinda kurulan Smai Yatirim ve Kredi Bankasi, 1964 yilinda kurulan Devlet
Yatirim Bankasi, 1968 yilinda kurulan Tiirkiye Maden Bankasi ve 1976’ da kurulan
Devlet Sanayi ve Is¢i Yatirim Bankasi1” dir. Bunlarm yamisira iki tane de ticaret bankasi
kurulmustur. Bunlar; “1964 yilinda kurulan Amerikan-Tiirk Dis Ticaret Bankas1 ve

1977° de kurulan Arap-Tiirk Bankas:” dir.>”!

Alt1 ayr ticaret bankasi tarafindan kurulmus bir 6zel banka olan “Sinai Yatirim
ve Kalkinma Bankas1” ile kalkinma planlarinda 6ngoriilen 6zel sektdr yatirimlarina
finansman imkam saglanmasi hedeflenmistir. 1987 yilinda “Tiirkiye Ihracat ve Kredi
Bankas1” adin1 alarak faaliyet alanlar1 tekrardan diizenlenen “Devlet Yatirim Bankas1”
ise kamu iktisadi girisimlerinin planlarinda adi1 gegen yatirimlara finansman olanaklari
saglanmast amaciyla kurulmus olan bir kamu bankasidir. 1988 yilinda, Tiirkiye
Kalkinma Bankas1 alan “Devlet Sanayi ve Is¢i Yatiim Bankas1” ise ncelikli olarak
yurtdisindaki is¢ilerin tasarruflarint 6ngoriilen yatirim alanlarinda degerlendirmeyi
hedefleyerek olusturulmustur. 2’* 1970 yilinda “Tiirk Dis Ticaret Bankasi (Dis Bank)”
adim1 alarak, Cumhuriyet doneminin yabanci sermayeli ilk banaksi olma 6zelligine
sahip olan “Amerikan-Tiirk Dis Ticaret Bankas1”, Amerika ve Italya katilimu ile dis

ticarette finansmanini saglamak amaclhyla faaliyete gecirilmistir.?”

1960-1980y1llar1 arasinda, tiim yatirim ve tesviklere ragmen Tiirk bankacilik

sistemi hedeflenen yatirnmlara yeterli finansmam1 saglayacak bir olgunluga

20 Kazgan,a.g.e,s.96.
27 TBB,a.g.m,s.9.
72 Artun,a.g.e,s.59.
3 Akgiic,a.g.e,s.60.
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ulagamamustir. Bu yillarda, 6zel sektor yatirimlarina hiz verecegi diisiincesiyle holding
bankacilig1 devlet tarafindan tesvik edilmistir. Bunun sonucunda holding bankalari,
ozel ticaret bankalar1 arasinda giderek hakim olmaya baglamistir. Kamunun kaynak
ihtiyact da, biiyiik 6lgtide Merkez Bankasi kaynaklarindan saglandigi igin, enflasyonu
arttirict bir etki yaratmistir. Bu donemin genel 0Ozelligi olan devlet diizenlemeleri

bankacilik sektoriinde de etkin olarak devam etmistir.274

4.1.6. Disa Acilma Donemi (1981-2001)

Ithal ikameci sanayilesme stratejisinin, iilkeyi darbogaza siiriiklemesi ve
sanayinin ihtiyaci olan dovizin karsilanamamasi, yeni bir sanayilesme stratejisinin
Tiirkiye’ nin ihtiyact oldugunu ortaya koymustur. Bu dogrultuda, tiim diinyada da
yeniden hakim olan serbest piyasa ekonomisine dayali ihracata yonelik sanayilesme
stratejisi yeni kalkinma stratejisi olarak model alinmis ve bdylelikle liberal bir doneme

gecis yapilmistir.””

Bu politika degisimi finansal ve bankacilik alanlarinda da
uygulamaya gecirilmeye baglanmistir. 1980°e kadar devlet eliyle yonetilen ve az sayida
mali aracla calismak durumunda olan bankacilik sektorii, 1980 sonrasinda
liberallesmeye yoOnelik adimlarin atilmasiyla yeni finansal araglarla donanmis ve bu
yeniliklerbankacilik denetimininin 6nemine dikkat ¢ekmistir. Uygulanan kalkinma
politikastyla uyumlu olarak,“esnek doviz kuru ve pozitif reel faiz” uygulamasina
gecilmis, boylelikle yastik altinda atil duran birikimlerin ekonomiye katilmasi

hedeflenmis, bunun yansira da mali piyasalarin gelismesi ve liberallesmesi

hedeflenerekyeni diizenlemeler yapilmistir. >

Ulke ekonomisinin serbest piyasa kosullar1 altinda islemeye baslamasi ve
piyasalardaki liberallesme calismalar1 bankacilik sektoriinii derinden etkilemistir.
Bankacilik  sektdriine giris yapan birgok wulusal yada yabanci Dbankayla
birlikte“mevduat/kredi faiz oranlarmin” serbestligi nedeniyle rekabet hiz kazanmistir.
Artan rekabetle, “modern bankacilik”,“klasik mevduat bankacilig1i”nin yerini alarak,

bankalarin iirlin gamimi arttirmigtir. Bu yeni siiregte, banka fonlarmin bir kismu;

“sermaye piyasasi islemleri, devlet i¢ bor¢lanma senetleri, hazine bonolar1 alimi ve

274 Tunali,a.g.e,s.82.
275 /}kgﬁc,a.g.e,sﬁl.
76 {Jnal Korukgu, Bankacihigin Tarihsel Gelisimi, Bankalar Birligi Yayinlari,Ankara, 1998, s. 11.
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doviz islemleri” i¢in harcanmistir. Bankalar miisterilerine; “tiiketici kredileri, kredi
kartlar1, doviz tevdiat hesabi, leasing, factoring, forfaiting, swap, forward, future” gibi
yeni Uriinler sunmasinin yanisira, ayni zamanda bilgisayar sistemlerindeki ve diger
teknolojik yeniliklerin takibi ve personelin bu alandaki egitimine 6nem verilmesi

sonucu sektdrdeki verimlilik orani arttirilmugtir.”””

1980 oOncesi donemde, uygulanan faiz politikalari, organize olmamis para
piyasalarinin yayginlagsmasina yol agmis, fon kullandirma maliyetlerinde bir degisiklik
olmamasina ragmen, piyasa sartlarinin disindaki nedenlerden dolay1 faiz oranlar1 ¢ok
yiiksek diizeylere gelmistir. 1980 dncesi donemde, organize mali piyasalarda gecerli
faiz oranlan iktisadi bir olgu olmayip, faiz oranlarinin yapisi, piyasada islem goren
mali araglarin vade, likidite ve risk ozelliklerini yansitmamaktaydi. Bu nedenle,
donemin faiz oranlar1 ne 6diing verilebilir fonlara olan arz ve talebi, ne de tasarruf arz
ve talebini agiklayabilecek bir gosterge degildi. 1980 sonrasi uygulanmaya baslayan
yeni istikrar programiyla, doviz kurlar1 ve faiz oranlarinin serbest piyasa kosullarinca
belirlenmesine karar verilerek, bu enstriimanlarin fiyatlarinin piyasanin durumunu belli
eden birer uyaric1 gosterge olmasina calisilmistir. Finansal liberallesmenin en 6nemli
adimi sayilan ve “1 Temmuz 1980 tarihinde alinan faiz oranlarinin serbest birakilmasi
ve bankalarin “mevduat sertifikas1” basmalaria izin verilmesini agiklayan bu karara

iktisat tarihinde “Temmuz Bankacihig1” ad1 verilir. >

Ancak faiz oranlarinin serbest birakilmis olmasina ragmen, bankalar ge¢misteki
ucuz maliyetle mevduat toplama aligkanliklarini terketmeyerek, aralarindaki
centilmenlik anlagsmasi geregince, enflasyon oraninin %100’ lerde seyrettigi bir
donemde, 6 ay vadeli mevduatlara dahi %15 (1 y1l vadeliye %33) gibi diisiik oranlarda
faiz vermekte 1srar etmislerdir. Boylelikle, Tiirk bankacilik sisteminin faiz serbestligine
ilk tepkisi faiz oranlarinin enflasyona gore ayarlanmasini reddetmek olmustur. Bu

nedenle de reel faiz oranlar1 baslangicta negatif diizeylerde kalmustir.?”

Yeni programin bankalar tarafindan benimsenmemesi iizerine, otoriteler, gerek

bankalarin direncini kirmak, gerekse de faiz rekabeti olusturmak amaciyla, bankalarin

277 Oguz Yildirim, Tiirk Bankacihik Sistemi, Seckin Yaymecilik, Istanbul,2017,s. 28.

™8 Adnan Biiyiikdeniz, Tiirkiye’ de Faiz Politikalar1:1980 Sonras: Politika ve Uygulamalarin Ekonomi Uzerindeki
Etkileri, Bilim ve Sanat Vakfi Yaynlari, Istanbul,1991, s.66.

0 A.ge,s.67.
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karsisina bankerleri ¢ikartmislardir. Bu durum, faiz oranlarinin yiikselmesi agisindan
bagsarili gorlinse de, bircok problemi beraberinde getirmistir. Uygulanan kati para
politikas1 ufak capli bankalar ve bankerler arasindaki rekabeti arttirmis ve bankerlerin
“bono, cek, tahvil ve mevduat” satmalarina ve mevduat toplayabilmelerine imkan
vermistir. Bankerler, bankalar gibi yiiksek vergiler 6demedikleri ve munzam karsilik
tutmalar1 gerekmedigi i¢cin “1981-82” doneminde, bankercilik ¢ok biiylik bir hizla

geligmistir. 280

Bankerler tarafindan toplanan mevduatlarin iyi degerlendirilememesi, faizlerin
Odenebilecegi kadar yiiksek getiriler elde edilememesi yada zaman zaman bu paralarin
kotiiye kullanimi nedeniyle bankercilik tehlike sinyalleri vermeye baslamistir. Geri
odemeler, sisteme yeni giren paralarla yapilmaya baslanmis, “ponzi financing” olarak
adlandirilan, borcu borgla kapatma yoluna gidilen bir donem baglamistir.1982
ortalarina dogru, sisteme giris yapan para miktarinin azalmaya baglamasiyla birlikte
banker krizi ortaya ¢ikmistir ve bu kriz finansal sistemin tamamina yayilarak batan

banka sayis1 ve zarar goren tasarruf sahiplerinin sayisi katlanarak artmistir.”®!

Kriz siirecinde, “Istanbul Bankasi, Hisar Bank ve Odibank” y&netimleri
devralinmis, 1983 yilinda tiim alacak ve yiikiimliliikleriyle Ziraat Bankasi’ na
devrolunmuslardir. Aym yil i¢inde “Is¢i Bankas1” nmn , 1984 yilinda ise “Bagbank” 1n
ve “Istanbul Emniyet Sandig1” nin da faaliyetleri durdurularak “Ziraat Bankasi” na
devredilmiglerdir. Yine 1987° de kamusallastirilan “Tiirkiye Ogretmenler Bankasi

(TOBANK)” da “Halk Bankas1” na devredilmistir.***

1980-1982 yillar1 arasinda uygulanan fakat ekonomide olumsuz sonuclar ortaya
cikartan serbest faiz politikasi, 1983 yili sonrasinda, “faizlerin pozitif reel getiri
saglayacak sekilde enflasyona endekslendigi” giidiimlii donemle yer degistirmistir.
Yine bu donemde tedbir amagli olarak stopajlar %20’ ye diisiiriiliirken, mevduat
sertifikalar1 i¢in bu oran %30’ a ¢ikarilmis ve mevduat faiz oranlarinin belirlenmesi
biiylik bankalara birakilmigtir. Bunun sonucunda, 1983 yilinin basinda ve ortalarinda
vadeli mevduatlarin faiz oranlari biiylik bankalar tarafindan diistiriilmustiir. Enflasyon

hizinin yavaglama egiliminin beklentiler dahilinde siirdiiriilememesi ve enflasyon

280 Tunali,a.g.e,s.84.
31 K orkut Boratav, Faiz Politikasinda A¢mazlar, BDS Yayinlari, Istanbul, 1989, s.56.
82 Artun,a.g.e,s.78.
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oranindaki artis, reel faiz oranlarinin yilin ikinci yarisinda negatife dénmesine yol

ac;mlstlr.zg3

1982 yilinda yiiriirlige giren“Sermaye Piyasasi Kanunu”yla sermaye
piyasalarinda yeni araglarin satisini miimkiin kilan gerekli yasal diizenleme
gerceklesmistir.  “Istanbul Menkul Kiymetler Borsast1 (IMKB)”1986 yilinda
faaliyetlerine  baglamistir.  Bankacilikta  kaynaklarindaha  etkin  kullanimini
gergeklestirmek amaciyla 1986 yilinda“Para Piyasasi” faaliyete gecmistir. Sistem, atil
para yada para fazlasi olan bankalardan, likidite sikintis1 yasayan bankalara borg
aktarimi gergeklestirerek ve aracilik faaliyeti saglayarak, farkli bir gelir kaynag: elde
edilmigstir. Finans sistemi agisindan bakildiginda ise, piyasada kisa vadede likidite
ihtiyacisorunu  ¢oziilmekte ve Merkez Bankasi’nin para basmasina ihtiyag

olmamaktadir.?**

Bu donemde bankacilik sektdriine girisler de serbestlesmis ve yabanci banka
sayilart hizla artmigtir. “Bank of Creditand Commerce (1980), Bank of Melland (1981),
Tiirk Bankasi Ltd (1981), Habib Bank (1982), The First National Bank of Boston
(1984), Manufacturers Hanover Trust Company (1984), Suudi American Bank (1984),
Bank of Bahrainand Kuwait BSC (1985), Standard Chartered Bank (1985), Kibris
Kredi Bankast Ltd (1988) ve Societe Generale S.A.(1989)’nin resmi olarak
faaliyetlerine izin verilmistir. Sermaye hareketlerinin de hizlanmasiyla, yurtdisindan

giren sicak para TL kredi faiz oranlarinin da diigmesine zemin hazirlamugtir.

Yogun bir rekabetin hiikiim siirdiigii bu piyasada, miisterileri elde
tutabilmek ve potansiyel miisteri kitlesini arttirmak amaciyla, “tliketici kredileri, kredi
kartlar1, leasing, factoring, forfaiting, swap, option, forward, future, ATM’ ler ve pos
cihazlar1” gibi bircok yenilik banka miisterilerine tanitilmaya ve kullandirilmaya
baslamugtir. Ulke igindeki yabanci banka sayisi artarken, diger bir taraftan da yerli
bankalar sube yada temsilcilik agmak, yeni bankalar kurmak, kurulu bankalara istirak

etmek gibi cesitli sekillerde yurtdisina agilmaya baslamuglardir.?

283;

ITO Ekonomik Raporu, Mayis 1983,s.13.

2Faik Celik, Tiirk Bankacihginda Risk Yénetimi Yénetmeligi Donemi ve Piyasa Riski Olgiim Metodlar, iktisat
Dergisi, Eyliil Say1s1,2001,s.17.

285 Tunali,a.g.e,s.90.

286 Mehmet Giinal, Tiirk Bankacilik Sektorii’ niin Sorunlari ve Gelecegi, ATO Yaynlari, Ankara, 2001,s.13.
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1990’ I yillarda ise Tiirkiye’ de kamu kesiminin finansal dengeleri
bozulmaya baslamistir. Bu durum, iilkeyi yonetenlerin hizli ve biiylik boyutlardaki bir
ekonomik biiylime hedeflemelerinden kaynaklanmaktaydi. Maas ve {icretlerdeki
artislar, 6zel sektdre dagitilan siibvansiyonlar kamu harcamalarini ve i¢ talebi biiylik
oranda arttirmistir. Ulkenin 1991 sonrasinda siirekli degisen koalisyon hiikiimetleriyle
yonetilmesiyle yasanan politik istikrarsizlik ortami ve hatali ekonomi politikalarinin
stirdiirilmesi yanisira kamu harcamalarinin da artmasiyla dig borglanma gitgide
bliylimiistiir. Bu siire¢, ekonominin toplam tasarruf hacmindedaralmalara neden olmus

ve diglama etkisi olusturmustur. 2*’

1990’11 y1llardakikamu harcamalarinin 80’lerdekilerin tersine yeni yatirimlar
yapmak yerine, eski donemlerin borglari1 finanse etme amacli yapilmaya
baslanmasiyla, finansal sistem bir kisir dongiiye girmistir. Gitgide biiyiiyen biitce
aciklarini azaltma yoluna gitmektense, bunlarin dis borglarla kapatilmaya calisilmasi
sorunun ¢ozilmesi giic bir hal almasmma neden olmustur. Kamudaki bu iktisadi
bozulmanin neden oldugu sorunlar 6zel sektorii de etkilemis ve 6zel sektdriin politika

degisikliklerine gitmesini zorunlu kilmistir.***

1990’ 11 yillardaki yiiksek faiz oranlar1 devaliiasyon ile birlikte sicak paranin
iilkeye girisi hizlanmis, sermaye talebinde uzun vadeli liretken yatirimlar yerine kisa
donemli spekiilatif yatirimlar etkili olmaya baslamistir. Spekiilatif paranin yiiksek faiz
getirisinden dolay1“1989-1194” yillar1 arasinda dolar bazinda “%10 ile %28 arasinda
degismistir. Diinya piyasasindaki degerlerin ¢ok iizerinde olan bu getiri sicak paray1
gitgide arttirmis, bu da kazan¢ oranlarim1i daha da ylikseltmistir. TL cinsinden
varliklarin  dovize gore daha cazip hale getirilmesi amaciyla TL faizler daha da
arttirllmig, boylelikle de TL-doviz arasindaki tercihlerde belirleyicilik faizlere
baglanmis olup reel yatirimlar agisindan bakildiginda “bagimsiz bir politika araci”

olarak kullamlamaz hale gelmislerdir. 2*°

Hazine bu ekonomik kosullara ve faiz baskisina daha fazla dayanamamis ve
1993’te Merkez Bankasi’ndan borglanma yoluna gitmek zorunda kalmistir. Merkez

Bankasi rezervlerindeki ciddi azalmalar sonucu baska c¢ikar yol bulamayinca“29 Ocak

27 Celik,a.g.m,s.18.
288 Tunali,a.g.e,s.91.
28 Kepenek,a.g.e, 5.238.
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1994”te 9%13.6’ lik bir devaliiayon yapma karar1 almistir. Bu karari, 5 Nisan’a kadar iki
devaliiasyon karar1 daha takip etmistir. Ocak 1994’te dolar kuru “19.000 TL/Dolar” ve
Merkez Bankas1 rezervleri “7 milyar dolar” iken 5 Nisan tarihinden sonra; dolar kuru
“38.000 TL/Dolar” olarak kaydedilmigve Merkez Bankasi rezervleri“3 milyar dolar”

seviyelerine kadar gerilemistir.>*

5 Nisan 1994 yilinda enflasyonu diisiirmek, Tiirk Lirasi’n1 gili¢lendirmek,
ithracat1 arttirmak, ekonomik ve sosyal kalkinmay1 saglamak amaciyla yeni bir istikrar
programi olusturulmus ve tarihte “S Nisan Kararlar1” olarak adlandirilan kararlar

alinmistir. Bu kararlardan bazilar1 sunlardir;

1) “Doviz kurunun hedeflenen enflasyon orami ile uyumlu gelisme saglamasini
amaglayan bir kur politikast izlenecek, spekiilatif hareketlere kesinlikle izin

verilmeyecektir,

2) Hazine ve diger kamu kuruluslarinin Merkez Bankasi’ndan kredi kullanimlarina

sinirlama getirilerek, Merkez Bankas1 daha 6zerk bir yapiya kavusturulacaktir,

3) 6 ay iginde KIT fiyatlar1 dondurulacaktir. Kamu agiklarmin denetim altina alindigi
ve parasal biiyiikliiklerin kontrol edildigi bu ortamda, 6zel kesim fiyatlarin1 bu politika

cercevesinde belirleyecektir,

4) Biitge aciklariin hizla kapatilmasi1 amaciyla, akaryakit vergisinden biitgeye aktarilan
pay %50°den %70’e ¢ikarilmistir. Ayni zamanda KiT’lerin Hazine’ye olan borglarmin

hizla 6demeleri i¢in gerekli diizenlemeler yapilacaktir,

5) Kamuda personel alimlari durdurulmustur. Personel ihtiyaci kurumlar arasi nakil

yoluyla karsilanacaktir,

6) Ihracat igin hayati éneme haiz olan Tiirk Eximbank kredi ve sigorta yatirimlarinim,

1994 yilinda kapsami genisletilerek uygulamasina devam edilecek, bu amagla Eximbank’a

290 Ginal,a.g.e,s.15.
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gerekli kaynak transferi siirdiiriilecek bu cercevede biitce aciklari kredi imkanlarindan

yararlanarak Eximbank’a ek 1 milyar dolar tahsis edilecektir,

7) Tarmmsal destekleme konusunda; hedef kitleye dogrudan ddeme yapmak ve kredi

kolayliklar1 saglama gibi fiyat destegi disindaki konulara agirlik verilecektir,

8) Ozel saglik ve dzel emeklilik sigortalar: tesvik edilecektir,

9) SGK’ya tabi sigortalilar i¢in, emeklilige hak kazandiran prim giin sayis1 belli bir
gecis sliresi taninarak, kadin sigortali icin 7200, erkek sigortali i¢in 9000’e ¢ikarilacaktir.

Ayrica emekli ayligi 6demelerinin baslayabilecegi yas simiri getirilecektir.”*”!

Tiirkiye’ de bugline kadar 6zellikle kisa vadeli dis bor¢larin arttig1 yillar, ayn1 zamanda
Tirkiye ekonomisinin krize siiriiklendigi yillar olmustur. 1994 yilinda da, kisa vadeli dis
borglarin, 1984 teki rakamlarin nerdeyse iki katina ¢ikmasi ve ardindan 1994 krizinin

patlak vermesi bunu dogrular niteliktedir. **

Yine bu donemin bankacilik sektorii agisindan en 6nemli gelismeleri arasinda Anayasa
Mahkemesi’ nin “Bankalar Hakkindaki Kanun Hiikmiinde Kararname” nin yetki yasasini
kaldirmasindan sonra, 1999 yil1 sonunda “4389 sayili Bankalar Kanunu” nun ve bu konuda
degisiklik 6ngoéren,* 4491 sayili kanunun” ¢ikarilmasidir. Bu kanuna gore, “Bankacilik ve
Diizenleme ve Denetleme Kurumu ve Kurulu” nun kurulmasina karar verilmistir. Ayrica,
Tasarruf Mevduatt Sigorta Fonu’ nun bankalara el koymasiyla ilgili diizenlemeler
yapilmistir. Bu kanunun hemen ardindan da Fon tarafindan, “Esbank, Egebank,
Stimerbank, Yasarbank ve Yurtbank™ a el konulmustur. Daha once el konulan, Interbank

ve Bankekspres’ le birlikte el konulan banka say1si, 2000 yilinda Etibank, Bank Kapital ve

»1 Ayse Kaya, Mali Siirdiiriilebilirlik: Teori ve Tiirkiye Uygulamasi, TBB Yayinlar1,Yayin no:292, Istanbul,2013,
s.14.

22 Fatih Ozatay, The Lessons from the 1994 Crisis in Turkey: Public Debt Management and Confidence Crisis,
Yapi1 Kredi Economic Review, 1996, Vol: 7, 1: 1, s.38.

102



Demirbank’ 1n da eklenmesiyle 11° e yilikselmistir. Devlet Etibank’ 1 iice ayirarak Etibank,

Denizbank ve Anadolu Bank olarak isim haklarini satmistir.>”

4.1.7. 2001° den Giiniimiize Tiirk Bankacilik Sektorii

Tiirkiye’de, 2000 yili Haziran aymdan sonra, devlet bankalarinda gereken yapisal
reformlarin  yapilamamasi, yiiksek seyreden enflasyon, kamu mal ve hizmet
fiyatlandirmalarinin  enflasyonla birlikte ayni1 oranlarda artmasiyla beraber politik
istikrarsizli§in da etkisiyle finansal sisteme olan giliven sarsilmistir. Yilsonuna dogru ise,
finansal gostergelerde sorunlar bas gostermis ve kriz kaginilmaz olmustur. Kasim ayinda
baslayan krize, nedenlerinin hizla c¢o6ziimlenemeyip, gerekliyapisal reformlarin
yapilamamasi, yiiksek yurti¢i talebe bagli olarak cari agigin biiyiimesive doviz kurlarindaki
ciddi problemler 2001 yilina kadar artarak devam etmistir. Tiirkiye ekonomisi 2001 Subat
ayma gelindiginde, finansal piyasalarda kivilcimlanip hizli ve ani olarak reel sektore
sigrayan ikincil bir kriz yasamistir. Bu krizin ardindan, “Nisan 2001”de ekonomideki
aksakliklar1 gidermek ve finans sistemini saglamlastirmak icin“giiclii ekonomiye gecis

program” yiiriirlige girmistir.>*

Tiirkiye’de yillardir siiregelen enflasyonudiigsiirmeyi ve giiclii bir ekonomi ve Tiirk
Liras1 olusturmay1 hedefleyen “enflasyonu diisiirme programi, 2000-2002”, Kasim 2000’
de ilk basarisizligin1 yasamis, 2001 Subat’inda ise yerle bir olmustur. Gecelik repolarin
faizleri Kasim’ daki krizde “%1500”lere, Subat 2001’ de ise “%7000” seviyelerine
dayanmis; IMKB 100 endeksi ilk krizde “17000’lerden 70007lere, ikinci krizde ise
“11000’lerden tekrar 7000”lere kadar inmistir. Giiglii ekonomiye gecis programinda
“1$+0,77EURQO” olarak sabitlenen kur ¢ipasinin, 2001 Temmuz ayinda“TEFE”beklentileri
oraninda artacaglt umulurken, “21 Subat 2001”deki gelismeler sonucunda bu hedeflerden

vazgecilmis ve dalgali kur uygulamasina gegilmek durumunda kalinmistir. **°

Nisan 2001°de yiiriirliige giren “giiclii ekonomiye gecis programi”, 2002 baglarinda
“2002-2004” araligim icine alacak bigimde gdzden gegirilmistir. Programin temel hedefi,

ekonominin  dis  soklara  karsi  giiclendirilmesi,  enflasyonun  diisiiriilmesi,

23 TBB, a.g.m,s.11

2% Havva Arabaci, Tiirkiye’ de Bankacilik Sektérii’ niin Gelisimi (2000-2016), Meri¢ Uluslararas1 Sosyal ve Stratejik
Arastirmalar Dergisi, Cilt 2,ISSN:2587-2206,Say1 3, 2018, s.25.

25 Sevket Sayilgan, Bankacilik Sisteminin Giincel Sorunlar1 ve Coziim Onerileri, Finans-Politik&Ekonomik
Yorumlar Dergisi,yil: 40,say1: 473, Agustos 2003,s.59.
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devletinbor¢larinin azaltilmasi, iktisadi disiplinin saglanmasi, yapisal degisikliklerin
tamamlanmast ve bankaciligin gii¢lendirilmesidir. Ekonomideki sorunlarin dogru
belirlenmesi ve “2002-2007”yillar1 arasindauygulanan istikrarli miicadele sayesinde
hedefler biiylik dl¢iide gergeklestirilmistir.“2002-2007” siireci Tiirk Bankacilik sektorii ve
Tirkiye ekonomisi agisindan bir canlanma ve yeniden yapilanma dénemi olmustur. Yeni
olusturulan program, dogru hedeflerle ve kararlilikla uygulanms, politik istikrarsizliklar
giderilmis ve sonu¢ olarak iilkenin ekonomik performansinda ciddi iyilesmeler
kaydedilmistir. Bu duruma diinya genelinde ekonomik konjonktiirdeki diizelme ve denge
durumu da katkilar saglamis ve iyilesme stirecini hizlandirmistir. Enflasyonla miicadele ilk
siralarda yer almis ve bu amagla Merkez Bankasi’nda kanun degisikligine gidilmistir. Yeni
diizenlenen kanunla Merkez Bankasi’ nin temel gorevinin fiyat istikrarini saglamak ve
korumak oldugu belirtilmis, bankaya arag bagimsizligi taninmis ve “Para Politikasi

Kurulu” hayata gegirilmistir.**®

Oncelikle, “2002-2005> yillar1 arasindaki donemde Tiirkiye® de “drtiik enflasyon
hedeflemesi rejimi” uygulanmaya baslanmis, 2006 yili sonrasindaki donemde bu “agik
enflasyon hedeflemesi rejimi” nin uygulanmaya ge¢cmesi ig¢in gerekli olan sartlarin
saglanacagi bir doneme zemin hazirlamistir. Merkez Bankasi” nin“2006 yili enflasyon
raporu”na ve Hazine Miistesarligi’nca hazirlanan2006 yili verilerine goére, TCMB “6rtiik
enflasyon hedeflemesi”programina basladig1*2002-2005 siirecinde ilk sene haricinde,
kamuoyunda ve piyasalarda bankaya olan giiven artmis ve piyasalarda enflasyonla ilgili

beklentiler hedeflenen degerlere yaklagmistir.”’

Ulke ekonomisine ve mali disipline olan giiven siirekli olarak yiikselirken, borglar
konusundaki korkular zamanla gitmeye baglamistir. Alinan 6nlemler ve yeni uygulamalar
sayesinde finansal piyasalarin kirilganligi azalmis, piyasalar derinlesmistir. Doviz kurunda
ve finansal piyasalarda istikrar saglanmus, risk primleri diistirilmistiir. “2002-2005 yillar

arasinda, Tirkiye ekonomisindeki bu gelismeler sayesinde “ters dolarizasyon”

296TBB, 50.Yilinda Tiirkiye Bankalar Birligi ve Tiirkiye’ de Bankacihik Sistemi “1958-2007”, Yayin No: 262, Kasim
2008, s. 20.

*%7 Alper Yakupoglu, Merkez Bankasinin 2002-2009 Yillar1 Arasinda Uyguladigi Para Politikasi ve Kur Rejiminin
Genel Bir Analizi, Maliye-Finans Yazilar,Y1l:24, Say1:88, Temmuz, 2010,s.
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siirecibaglamis, portfoyler artik Tiirk Lirasi yer almaya baslamistir. TL’den alt1 sifir

atilarak YTL’ye gegilmesi ise liraya olan giiveni pekistirmistir.”®

Bu iyimser kosullarda 2006°’da TCMB, “agik enflasyon hedeflemesi” uygulamasina
gecis yapmustir. Fakat, 2006-2007 yillarinda ortaya ¢ikan arz yonlii soklarin yaganmasiyla
enflasyon hedeflerinden sapmalar olmustur. Ayn1 donemde 2008 kiiresel krizinin meydana
gelmesiyle enflasyon hedeflemesindeki “nominal ¢ipa” kullanilamaz hale gelmistir. 2008
kiiresel krizi ekonomiye yeni bir kavram olan “mali kural” kavramini getirmistir. Mali
kurala gore; bir ekonominin isitkrarli olarak kabul edilebilmesi i¢in para politikasinin
yalnizca enflasyon hedeflemesi yapmasi degil ayn1 zamanda kat1 mali politikalar i¢eren bir

“mali kural” ile donanmis olmasi gerekmektedir. **°

Eylil 2008’den itibaren kiiresel ekonomide yasanan daralma nedeniyle Tiirkiye
ekonomisi de bir durgunluk donemine girmistir. Kiiresel krizin finans sektoriine etkileri
2009 yilinda daha net goriilmeye baslamistir. Tiirk finans kesimine bakildiginda, sistemin
temel diregi olan bankacilik sektoriiniin, krizden etkilenen diger diinya iilkelerine kiyasla

bu dénemi ¢ok daha saglikl bir sekilde atlattig1 ifade edilebilir .>*

2008 krizini en az hasarla atlatabilmek i¢in diinya iilkelerinin finansal piyasalarina
genis capli miidahaleler yapildigi, yapilandirmalarin ve denetim mekanizmalarinin yeniden
diizenlendigini géz Oniline alirsak, lilkemizde bu capta miidahalelere gidilmesine gerek
duyulmadigini soyleyebiliriz. Kiiresel 6lgekteki bu krizin etkilerini ifade eden rasyolardan
biri olan “sermaye yeterliligi oran1” 2008 yili itibariyle “%18”den “%20.6” diizeylerine
cikmigtir. 2010 yilinda ise “%19.9” olarak diinya standartlarinda dahi yeterli sayilabilecek
bir orana ulagsmistir. Boylece gerek finansal sistem katilimcilarinin, gerekse ekonomiyi
yonetenlerin 2001 krizinden gereken dersleri ve dnlemleri alarak ¢iktigini soylemek yanlig

olmaz.*"!

Tiirk bankacilik sektoriinde 2018 sonunda; “34 mevduat, 13 kalkinma ve yatirim, 5

de katilim bankasi olmak iizere toplamda 52 banka” yer almaktadir. Bunlarin toplam aktif

*%TCMB 2005 Raporu, Cevrimici https:/www.tbb.org.tr/Content/Upload/Dokuman/808/2tbb50yil.pdf, (28.03.2019)

2 Ozatay,a.g.e,s.38.

39 Bora Selguk, Kiiresel Krizin Finans Sektorii Uzerindeki Etkileri, Ekonomi Bilimleri Dergisi, Cilt 2, Say1 2, ISSN:
1309-8020, 2010, s. 23.

*°'TBB,2011 Y1l Mali Raporu,s. 27,
https://www.tbb.org.tr/Content/Upload/Dokuman/6293/Turkiye'de Bankacilik Sektoru 1960-2014.pdf, (30.03.2019)
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blytikligi “Aralik 2018 de 3.867 milyar TL” olarak gerceklesmistir. Aktif bliyiikliigliniin
GSYH’ ye oram 2017 sonu itibariyle “1,05dir.>**

4.2.2001 VE 2008 KRIZLERININ BANKACILIK SEKTORUNE ETKILERI

ACISINDAN KARSILASTIRILMASI

2001 yilinda Tiirkiye’ de yasanan finansal kriz, alt yap1 olarak bir “bankacilik krizi”
olarak goriildiigli halde, aslinda bu krizin temelifinansal diizenin isleyisindeki
aksakliklardi. O yillardaililkemizde izlenen doviz kuru politikalart ve faizlerin kisa
donemdeki hareketlerini inceledigimizde krizin sinyalleri agik¢a goriilmekteydi. 2001 krizi
kiiresel bir kriz olmadigindan,bu krizin iilkemizin kendi piyasalarindaki yapisal
problemlerden dolay1 ortaya ¢iktigin1 sodyleyebiliriz. 2000 yilindan itibaren ekonomide
“heterodoks” yapida politikalarla doviz kuru degisimleri ve enflasyonla miicadele
yiriitiilmeye calisilmaktaydi. Bankacilik sektoriinde ise doviz cinsinden borglanma ve
likidite sorunlariyla bas edilmeye c¢alisilmaktaydi. Yapilmas:t hedeflenen reformlar
istenildigi gibi ve hizli bir sekilde uygulamaya konulamamisti. Bozulan ekonomik sistem
ve riskli krediler nedeniyle bankalar kredi alacaklarini tahsil edememis ve durum ancak
bankalar “Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu” na devredildiginde ortaya ¢ikmustir. 2001 krizi
tilkemiz bankacilik sektoriinde ciddi yaralar agmig ve bu yaralarin kapanmasi yapilan

; - 303
reformlar ve diizenlemelere ragmen uzun yillar almstir.

2008 krizi ise, Amerika’ da baslayip tiim diinya piyasalarini etkisi altina almigtir. 2008
Krizi, Tirkiye ekonomisini de negatif yonde etkilenmis olsa da, bankacilik sektorii 2008
krizini, 2001 krizinden aldig1 dersler ve oOnlemlerle, sermaye yapilar1 ve bilangolar

agisindan nispeten az hasarla atlatildigini sdyleyebiliriz.***

32 BDDK, 2018 Yil Sonu Raporu, https:/www.bddk.org.tr/ContentBddk/dokuman/veri_0014_39.pdf, (01.04.2019)
3% Dogan Alantar, Kiiresel Finansal Kriz: Nedenleri ve Sonuclari Uzerine Bir Degerlendirme, Maliye Finans
Yazilari, 22(81), s.75.

304 Selguk,a.g.m,s.25.
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4.2.1. Banka-Sube-Personel Acisindan Karsilastirilmasi

1999 yilinda bankacilik sektoriinde “81” tane banka bulunmaktaydi. 2001 yilinda
“TMSF” tarafindan birlestirilen, iflas siirecinde olan ve TMSF’ ye devrolunan bankalardan
sonra, bankalar “617e inmistir. 2002 senesinde ise sektorde “54” banka faaliyet
gostermekteydi. 2001 krizi doneminde; riskleri yiiksek, bilango yapilart zayif ve
sermayeleri yetersiz*20” banka sektdrden elenmistir. Bankalarin sayilarinin azalis sonraki
donemlerde de devam etmistir. 2008 krizinden Once, sektorde “46” tane banka varken,
“2008 ve 2009 yillarinda bu say1 “Ko¢ Bank™n “Yapi Kredi”’yi satin almasiyla “45”e
inmigtir. 2008 Krizi doneminde ise; bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren higbir banka

kapatilmamis ve fona devredilmemistir.**

Grafik 5: 1999-2009 Doneminde Tiirkiye’ de Faaliyet Gosteren Banka Sayisi
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Kaynak: “BBDK Resmi Sitesi Verileri, https://www.bddk.org.tr/Veriler/TBS-Temel-Gostergeler-Raporu/14”,
(03.04.2019)

Bankalarin sube sayilarina bakildiginda, 1999 yilinda “7691” sube sektorde faaliyet
gostermekteyken, 2000 yilinda bu saymnin“7837”ye c¢iktigi ancak 2001 Krizinin
goriilmesiyle dnce “6908”e, 2002 yilinda da “6106”ya kadar indigini goriiyoruz. 2003

yilinda ise yine bir diisiisle “5966” sayisina gelmistir.

395 Bzge Arslan Coskun, 2001-2008 Krizlerinin Tiirk Bankacilik Sektoriine Etkilerinin Karsilastiriimasi, Maliye
Finans Yazlar1 Dergisi,Say1:104, 2015,istanbul, 114.
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2001 krizi doneminde bankalarin kii¢iilmeye gitmesi ve banka tasviyeleri nedeniyle
toplamda 1731 sube kapanmistir.Ancak 2004 yili1 sonrasinda goriilen olumlu ekonomik
ortamin etkisiyle sube sayilar1 tekrardan artis trendine gegmistir. 2007°de Tiirkiye’de
toplam “7618” sube bulunurken, bu say1 2008’de “8790”a, 2009 yilinda ise “9027ye
ctkmistir. 2008 Krizi’nin bankacilik sektdriinii olumsuz etkilemedigini de goz Oniinde

bulundurarak,bankalarin sube sayilarma herhangi bir etkisinin olmadigimi sdyleyebiliriz.**

Grafik 6: 1999-2009 Doneminde Tiirk Bankalarinin Sube Sayilari

Sube Sayisi

10000 -

8000 -

6000 -

4000 1 Banka Sayisi

2000 -

0 T T T T T T T T T T

a O — N N < n o N~ 0 O
X 6 O 0O O © O & o & o
o O O O O O O O O O o
i N (o] (V] (o] (V] (o] N (o] (V] (o]

Kaynak: “BBDK Resmi Sitesi Verileri, https://www.bddk.org.tr/Veriler/TBS-Temel-Gostergeler-Raporu/14”,
(03.04.2019)

4.2.2. Bilanco Biiyiikliikleri Ac¢isindanKarsilastirilmasi

Bankacilik sisteminde 2001 krizinin ardindan, dolar bazinda bilango biiyiikligi
2000 senesinde “155,2 milyar dolar”, 2001°debu tutarin “115 milyar dolar”a geriledigi
goriilmektedir. 2007-2008 yillar1 arasinda,bankacilik sistemi bilango biiyiikligli dolar

bazinda “484 milyar dolar”dan,“464 milyar dolar” a gerilemistir. **

306Alantar,a.g.m,s.76
*’BDDK , Tiirk Bankacihk Sektoriiniin Genel Goriiniimii, 2010 Raporu,s.12.
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Grafik 7: 1999-2009 Déoneminde Tiirk Bankalarinin Bilanco Biiyiikliikleri
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Kaynak: “BBDK Resmi Sitesi Verileri, https://www.bddk.org.tr/Veriler/TBS-Temel-Gostergeler-Raporu/14”,
(03.04.2019)

Yukaridaki grafikte de goriildiigii gibi, her iki kriz doneminde de dolar bazinda banka
bilangolar1 daralmis ancak 2001 Krizi déneminde “%26” oraninda daralma goriiliirken,

2008 Krizi’nde bu oran “%4” olmustur.**®

4.2.3. Kredi Biiyiikliikleri Acisindan Karsilastirilmasi

Bankalarin aktifleri igerisinde, toplam kredi biiyiikliiklerine baktigimizda, diizenli
bir ylikselis trendi goze ¢arpar. 2001 yilinda kredi biiyiikliigii “32 milyar TL”den, “41
milyar TL”ye ¢ikmis, daha sonra devaliiasyonnedeniyle dolar bazinda “51,3 milyar
TL”den “28,3 milyar TL” diizeylerine kadar inmistir. 2002’de Tiirk liras1 bazinda “%37,6”
oraninda bir yiikselisle, “56,3 milyar TL”ye ulasan krediler, dolar bazinda da “%21,5”
artisla “34,4 milyar dolar”a ¢cikmustir.>”

308 A.g.m,s.13.
309 Alantar,a.g.m,s.78.
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Grafik 8: 1999-2009 Déoneminde Tiirk Bankalarinin Kredi Biiyiikliikleri
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Kaynak: “BBDK Resmi Sitesi Verileri, https:/www.bddk.org.tr/Veriler/TBS-Temel-Gostergeler-Raporu/14”,
(05.04.2019)

2008 Krizi doneminde ise; kredi biiytikliikleri“280,4 milyar TL”den, 367 milyar TL”
ye ¢cikmistir.Dolar bazinda bakildiginda ise, “241,9 milyar dolar”dan “241 milyar dolar”a
kiiciik bir yiizdelik azalis1 olmustur. 2001 ve 2008 krizlerinin kredi biiyiikliiklerini dolar
bazinda karsilastirirsak; 2001 Krizi’nde toplam krediler “%44,8” diiserken, 2008 Krizi’nde
alman Onlemler ve sistemin giiclii yapist sayesinde yalnizca“%0,37” lik bir azalma

olmustur.*'’

4.2.4. Takipteki Krediler Ac¢isindan Karsilastirilmasi

Takipteki kredilerin, 2000 yilinda “3,7 milyar TL” iken, 2001 yilinda “%156” ik bir
artisla “9,5 milyar dolar”a yiikseldigi goriilmektedir. Yani, dolar bazinda “%10”luk bir
artigla “5,9 milyar dolar’dan,”6,5 milyar dolar” olmustur.Kriz etkisini en ¢ok takipteki
krediler bazinda hissetmistir. Takipteki kredilerin toplam krediler igerisindeki pay1, 2000
senesinde “%11,6”iken, 2001°de rekor diizeyde artarak, “%23,2”ye ¢ikmistir. Bu da,
kredilerin yaklasik olarak dortte birinin takipteki krediye doniistiigiiniin ispatidir. Finansal

krizin giderek reel sektor krizi olarak goriilmeye baslanmasi, issizlik oranlarindaki artis ve

3Mahfi Egilmez, Kiiresel Finansal Krizi, Remzi Kitabevi, Istanbul,2009,s. 41.
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ekonomide yasanan kiigiilme,is yerlerinin kapanmasi ve kiiclik esnafin iflaslar1 kredilerin

geri 6denmelerini zorlagtirmugtir.>!!

Grafik 9: 1999-2009 Doneminde Tiirk Bankalarinin Takipteki Kredileri
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Kaynak: “BBDK Resmi Sitesi Verileri, https://www.bddk.org.tr/Veriler/TBS-Temel-Gostergeler-Raporu/14”,
(05.04.2019)

2008 kiiresel kriz donemine bakildiginda ise, takibe diisen kredilerdebir dnceki doneme
kiyasla lira bazinda “%34,6”, dolar bazinda ise “%2,3” liik bir artig gostermis ve “13,2
milyar TL”kredi bankalar tarafindan takibe alimmugtir. Takipteki kredilerin toplam
kredilerdeki payina bakarsak, 2007°de bu oran*“%3,5” iken 2008 yilinda “%3,6” olarak
kaydedilmistir. Bu artista kiiresel krizin ¢ok biiyiik bir etkisi olmadig1 agiktir.Ancak 2009
yilina gelindiginde kiiresel krizin etkileri burda kendini hissettirmis ve takibe diisen
krediler “%56”hik artigla “20,6 milyar TL” diizeylerine gelmistir. Takipteki kredilerin
toplam kredilere orani ise “%5,4”’e ¢ikmigtir. 2008’ de getirilen sicil affina ragmen, kriz
reel sektorde takipteki kredileri bir miktar arttirmis olsa da bu artis 2001 krizi donemindeki

gibi korkung boyutlara ulasmamistir.>'2

311Coskun,a.g.m,s.l 18
312Egilmez,a, g.e,5.42.

111


https://www.bddk.org.tr/Veriler/TBS-Temel-Gostergeler-Raporu/14

4.2.5. Mevduat Biiyiikliikleri Acisindan Karsilastirilmasi

Tiirk bankacilik sektoriindeki mevduat biiytikliiklerinin krizlerden bagimsiz olarak
stirekli bir artig trendinde oldugunu sdyleyebiliriz. 2000senesi itibariyle, lira cinsinden
mevduatlar “36,9 milyar TL” ve yabanci para cinsinden mevduatlar,“46,9 milyar dolar”
tutarindayken, 2001°de lira cinsinden mevduatlar47,2 TL”ye yabanci para cinsinden
mevduatlar ise “48,3 TL”ye c¢cikmistir. Mevduatlara devlet tarafindan verilen sinirsiz

giivence, bankalardan mevduat ¢ikist olmasin engellemistir. **

Grafik 10: 1999-2009 Doneminde Tiirk Bankalarimin Mevduat Biiyiiklikleri
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Kaynak: “BBDK Resmi Sitesi Verileri, https://www.bddk.org.tr/Veriler/TBS-Temel-Gostergeler-Raporu/14”,
(05.04.2019)

2008 krizi doneminde ise lira cinsinden mevduatlar “232,4 milyar TL”den,“291,4
milyar TL”ye ¢ikarken, yabanci para cinsinden mevduatlar “107,4 milyar dolar”dan,*“106,4
milyar dolar’a inmistir. 2008 krizi nedeniyle, yil sonuna dogru Tiirk lirasinin deger
kaybiyla birlikte, gelismekte olan iilkelerden sermaye cikislar1 ve yurtdist yatirimcilara ait
sicak paralarin piyasadan ¢ikiglari doviz cinsinden mevduatlarin azalmasina neden

olmustur. 2008 Krizi doneminde banka mevduatlarina devlet tarafindan verilen giivence

313 Alantar,a.g.m,s.82
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sadece“50.000 TL” olarak belirlenmesine karsin, mevduatlarda biiyiik c¢ikislarin

gerceklesmedigi sdylenebilir.”"*

4.2.6. Karlihk ve Ozkaynak Verimliligi Acisindan Karsilastirilmasi

Karlilik oranlar1 incelendiginde net karin aktiflere oran1,“1990 ve 2000 doneminde
Tiirk bankacilik sisteminde “%2,3” ve “%3” iken, bu oranlar s6zii gecen donemde,
“Almanya’da %0,9 ve %]1,3, italya’da %0,8 ve %1,1, Hollanda’da %0,8 ve %l,1,
Ispanya’da da %1,8 ve %2,3°diir.” Bu veriler 1s1ginda, Tiirk bankacilik sektdriiniin
0zkaynak verimliligi ve karlilik oranlarma bakildiginda, Avrupa Birligi {ilkelerinin dahi

ortalamasinin iizerinde oldugu goriilmektedir.>"

Grafik 11 : 1999-2009 Doneminde Tiirk Bankalarmin Karhhk Oranlari

Karlilik Oranlar (Milyar S)

10 A

Karhlik Oranlari (Milyar

Y T

0 S T
o2} é‘ O O O O O O O O
)] O O O O O O O O
NN TN

Kaynak: “BBDK Resmi Sitesi Verileri, https:/www.bddk.org.tr/Veriler/TBS-Temel-Gostergeler-Raporu/14”,
(05.04.2019)

Ancak bankacilik sistemine toplamda bakildiginda, 1999 yilindan baslayip, 2002 ye
kadarki donemi incelendiginde, sistemin zarar ettigi sdylenebilir. Kamu bankalarminin ve
fona devrolunan bankalarin zararlariin “gdrev zarar1” tanimiyla sektore eklenmesiyle,

totalde bankacilik sisteminin karlilik oranlar1 negatif yonde etkilenmistir.

314 A.g.m,s.83.
313 BDDK (15 Mayis 2001), Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Programu,s. 16.
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1999°da*“560 milyon dolar” olan zarar tutari, 2000 senesinde*“4 milyar dolar’a
yiikselmistir. Sektor; 2001 krizinden3,5 milyar dolar” zararla ¢ikmis; ve bunu takip eden

3 yil iist iiste zarar agiklanmustir.”'®

2008 Krizi bankacilik sektoriiniin 6zkaynak verimliligi ve karlilig1 iizerinde olumsuz
etkiler yapmis olsa da sektdrde karlilik artigi siirmiistiir. 2007 senesinde“12.362 milyar
dolar” kazan¢ elde eden bankacilik sektorii, 2008 yilim1 “8.394 milyar dolar” karla
kapatmistir. Kiiresel kriz kendini yalnizca karlilikta bir diisiis olarak gostermistir. Sektor,

2009°da yeniden tirmamsa gegerek “13.096 milyar dolar” karliliga ulasmustir.”"”

316 Coskun,a.g.m,s.115
3BDDK. (Aralik 2010), Krizden Istikrara Tiirkiye Tecriibesi, Ankara,s.23.
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5. KRIZLERDEN ALINAN DERSLER VE BANKACILIK
SISTEMININ YENIDEN YAPILANDIRILMASI

Tiirk bankacilik sektorii 1994 senesinde ortaya ¢ikan krizden biiylik yaralar almis ve bu
yaralar nedeniyle iflas eden ii¢ banka i¢in tasviye siireci baslatilmistir. Sektorde toparlanma
hizli baslamig, 95 yili itibariyle dolar bazinda yillik “%18” lik bir biliylime orani
kaydedilmistir. Aynt zamanlarda “Uzakdogu ve Rusya” krizlerle sarsilmis ve bunlarin
kiiresel piyasalar1 saran etkileri Tiirk bankacilik sektoriinii ve ekonomiyi negatif yonde
etkilemigtir. Piyasalar bu etkilerle bas etmeye c¢abalarken yasanan 1999 Marmara
depremiyle sorunlar derinlesmistir. Bankalarin aktif yapisi, karlilik ve likiditeleri giderek
negatife donmeye baslamistir. Tiim bunlar, 2001 yilinda yaklasan krizin ayak sesleri

niteliginde duyulmaya baslanmstir.*'®

5.1. YAPISAL DUZENLEMELER

Tiirk ekonomisinde “Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinin ardindan Tirkiye’ de
bankacilik sektorii biiyiik bir sarsint1 ge¢irmis ve uzun yillar reel sektorii de etkileyen
artcilar1 devam etmistir. Subat ayinda krizin ortaya ¢ikmasindan kisa bir siire sonra
Nisan’ da bankaciligin yeniden yapilandirilmasiyla ilgili dnlemler alinmig ve krizler
nedeniyle biiyiik oranda yara alan bankacilik sisteminin daha direngli bir yapiya

getirilmesiyle, problemlerin ¢6ziimii hedeflenmistir. *'°

“Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu” tarafindan agiklanan “Bankacilik

Sektorli Yeniden Yapilandirma Programi” dort temel bilesenden olugmaktadir.

5.1.1. Kamu Bankalarimin Yeniden Yapilandirilmasi

Bu yapilandirmanin temel amaci, kamu bankalarini “istikrarsizlik unsuru” olarak

goriilmekten ¢ikartarak finansal sistemin istikrarini saglamak ve devlet biit¢esine ilave olan

*®Muharrem Afsar, Kiiresel Kriz ve Tiirk Bankacilik Sektoriine Yansimalari, Eskisehir Osmangazi Universitesi [IBF
Yayinlari,Cilt 6, Say1.2, Eskigehir, 2011, s.8.

*®Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Program — 2001-
Tanitim Rehberi,s.12.
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yukiin azaltilmasi i¢in, kamu bankalarinin da modern 6zel bankacilik standartlarina
getirilmeleri  hedeflenmigtir. Bu siirecte Oncelikle bankalarin  kurumsal yapilar
tyilestirilmis ve degistirilmistir. Operasyonel yeniden yapilandirma kapsaminda, kamu
bankalar1 anonim sirket statiisiine kavusturulmus, bu bankalara yonelik uygulanacak
reformlarla 1ilgili kararlarda esitligi saglamak amaciyla ortak yonetim kurulu
olusturulmustur.Emlak Bankas1 i¢in kapatilma karar1 alinmis ve kamu bankalarinin olmasi

gerekenden fazla olan sube ve personel sayilarinda bityiik azaltmalar yapilmistir.**

Kamu bankalarinin kurumsal yapilari da yeniden diizenlenmistir. Bu yeni
organizasyon politikasinda, yeni delegasyonlar yapilarak bankalarin daha profesyonel bir
seklide caligsmalar1 saglanmistir. Bu nedenle de; bankalarin organizasyon yapisit bes
boliime ayrilmistir. Bu boliimlerin ilki; miisterilerin ihtiyaclarini anlama ve gidermenin
yanisira, banka kaynaklarimi daha etkin bir sekilde kullanabilmek i¢in; “pazarlama”, banka
hissedarlarinin karlilik oranlarin1 yiikseltmek icin; “sube dist kar merkezi birimi”,
miisteriler ve bankanin politikalar1 arasindaki kopriiyli kurabilmek amaciyla; “destek
birimi”, karsilagilabilecek i¢ ve dis kaynakli tiim risklerin yonetimi ve saglam bir finansal
denetim olmasi i¢in; “risk yonetimi ve kontrol birimi” ve kredilerin dogru ve etkin

dagilimini gergeklestirmek amaciyla; “kredi birimi” olarak ayristirilmigtir.*'

5.1.1.1. Kamu Bankalarinin Yonetimsel Olarak Yeniden Yapilandirilmasi

Bankalar karar alma ve bu kararlar1 uygulamalari konusunda yetkili boliimlere
ayrismislardir. Bu boliimler; “genel kurul, yonetim kurulu, icra kurulu, kredi komitesi,
denetciler ve yonetim konseyi” birimleridir. Bu birimlerin islev ve isleyisleri su sekilde
ifade edilebilir: “Icra kurulu bagkam ve genel miidiir ydnetim kurulunun tercihleriyle is
basma gelir. Yonetim kurulu; bankanin temel stratejisini ve politikalarii belirler. Icra
kurulu ise caligmalarin1 genel miidiir yardimcilar1 araciligiyla yliriitmektedir. Yonetim
konseyi ise genel miidiir yardimcilari, merkez sube miidiirleri, daire baskanlar1 ve biiyiik

Ol¢ekli sube miidiirlerini kapsar ve konular1 6nceden belirlenen aylik toplantilar yaparak

320 Coskun,a.g.m,s.25
32! Niyazi Erdogan, Diinya'da ve Tiirkiye'de Finansal Krizler, Tiirk Bankacilik Sektériinde Yeniden Yapilandirma
Uygulamalari, Kamu Bankalari Deneyimi, Yaklasim Yaymcilik, Ankara, 2002,s.184.
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komitelerin ¢alismalarii degerlendirir. Calisma komiteleri ise yonetim konseyi i¢inden

secilir ve yonetim kuruluna teklifleri gétiiriirler.”322

5.1.1.2. Kamu Bankalarinin Finansal Olarak Yeniden Yapilandirilmasi

Kamu bankalarmin finansal olarak yapilandirmasinda; gorev zararlarinin tasfiyesi,
kisa vadedeki borglarin kapatilmasi, kamu bankalarinin sermaye yapilariin
giiclendirilmesi, mevduat faizleriyle piyasa faizlerinin uyumlandirilmasi ve bankalarin
kredi portfoylerinin  yonetimi konularinda yeni diizenlemeler getirilmigtir. Kamu
bankalarinin gorev zararlari tasfiye edilmistir. Daha Onceki Bakanlar Kurulu kararlari
degistirilerek, kamu bankalar1 i¢in gereken kaynagin biitceye eklenmesi ve kamu

bankalarina oncelikli olarak aktarimi saglanmlstlr.323

Bununla beraber, devlet hazinesinden, kamu bankalarina goérev zararlarini finanse
etmek amaciyla toplamda‘“28,7 milyar TL” nakit aktarimi saglanmistir. Bu kaynaklar
sayesinde, kamuya ait bankalarinin bor¢ ve yiikiimliiliikleri 6denmis ve sermaye bilesenleri
diizeltilmigtir.  Bankalarin  gbérev  zararlarinin  nedeni  olarak  belirlenen 100

civarinda“kararname ve kanun” feshedilmistir. Ortaya ¢ikan gdrev zararimin ise ‘“Hazine
4

~ .9

Miistesarligi’nca karsilanmasina karar verilmistir.”** Kamu bankalarinin sermaye
yapilarimin gili¢lendirilmesi amacli ¢aligmalara bu siire¢ zarfinda devam edilmistir. Kamu
bankalarina gerek menkul kiymet, gerekse nakit likidite saglanmistir. Kamu
bankalarinin2001 sermaye yeterlilik oranlar1 incelendigimizde biiyiikk gelismeler
kaydedilmis oldugunu ve kamu bankalarinin aktifleri igerisindedevlet i¢ borglanma
kagitlarinin  yiizdesinin  yiikseltildigini  fark  edebiliriz. Bankalarin  doniisiimii

gerceklestirilirken, mevduat faizlerinin, piyasadaki 6zel bankalarin faizleri ile ortak hareket

etmesi ve kredilerin etkili yonetimi ilk hedef olarak belirlenmistir.**

322 Tunal,a.g.e,s. 165

323 BDDK, Bankacihik Sektorii Yeniden Yapilandirilma Program 2002, https:/www.bddk.org. tr/Duyurular-
Kategori/Arsiv/5, (02.05.2019),s.21.

324 Hilmi Unsal, Gérev Zararlarimin incelenmesi ve Degerlendirilmesi, G.U.IILBF Dergisi, 1/2002, 5.229-244.
325 BDDK,a.g.m,s.23.
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Kamuya ait bankalar tahsil edemedikleri kredileri bilangoda “takipteki
alacaklar’kalemine aktarmislar ve zorunlu karsiliklarinin dogru zamanlarda ayirmislardir.

Baylelikle bilangolar1 daha seffaf bir hal almustir.>*

Bu yapilandirilmalar sayesinde, kamu bankalarinin kisa vadeli yiikiimliiliikleri
azaltilmis veHazine’den temin edilen tahviller karsiliginda yapilan programla Merkez
Bankasi’ndan likidite akis1 saglanmis, boylece 6zel bankalara ve bankalar digindaki piyasa

aktorlerine olan “kisa vadeli yiikiimlilikler” kapatiimstir.**’

5.1.2. Ozel Bankalarin Yeniden Yapilandirilmasi

Bankacilik sisteminde yeniden yapilandirilma programinin diger sorunu,finansal
sistemin istikrar1 ve giicii acisindan, krizlerden biiylik 6l¢giide etkilenen 0zel bankalarin da
daha giiclii bir finansal altyapiya kavusmalarini saglayacak olan diizenlemelerin hizla
hayata geg¢irilmesidir. Sistemin yeniden gézden gecirilmesi, mali ve operasyonel yapisinin
saglamlagtirllmas1 amaclanan planlamalarla birlikte, 6zel bankacilikta daha etkili bir
denetim saglayacak ve sektorii tekrar rekabet¢i yapisina kavusturacak olan yasal ve
kurumsal diizenlemeleri icermektedir. Bu amagla, bankalarin sermaye yapilarinin
giiclendirilmesi cergevesinde, 6zel bankacilikta “li¢lii denetim” sayesinde, bankalarin
biiylik oranlarda 6z kaynaklarini kullanarak bilangolarint giliglendirmeleri hedeflenmistir.
Bunun yanisira, reel sektoriin finans sektoriine olan borglar1 da yapilandirilmis, sektordeki

devirler ve birlesmeler tesvik edilmistir.**®

5.1.3. TMSF’ ye Devredilen Bankalarin Yeniden Yapilandirilmasi

Yapilandirilma programinin son bileseni, fona devir olan bankalarin bilangolari,
mevduatlariin ve ylikiimliiliklerinin devirleridir. Bu bankalarin alacaklari, istirak ve
gayrimenkul devirleri yoluyla kiigiiltiilmiis, bazilar1 yerli yada yabanci yatirimcilara
satilmistir. Satis icin cikarildigi haldetalip olunmayan bazi bankalarda ise, diger fon
bankalarinda oldugu gibi“devir ve birlesme islemleri” yapilmistir.Fona devri gerceklesen
bankalarin operasyonel yapilarimin da diizeltilmesi gerekmektedir. Bu nedenle bu

bankalarin sube ve personel sayilarinin azaltilmasi ilk adimlardan biridir. Fondaki bu

326 Hayri Kozanoglu, Bora Selguk, Yeniden Yapilandirilma Sonras: Tiirk Bankacihik Sistemi, M.U.1.1.B.F Yaynlari,
Haziran 2007, C-7,Say1:28, s.225-243.

32 BDDK,a.g.m,s.25.

328 Afsar,a.gm,s.11.
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bankalarin  yapilandirilmas1 amaciyla gerceklestirilen islemlerin finansmani, “Hazine

~ 99

Miistesarlig1”nca fona 6zel hazirlanmis devlet i¢ borglanma senetlerinden saglanmustir.**

1990-2000 dénemindeki 10 yillik analiz sonuglarina baktigimizda, devredilen bu
bankalarin ana ortaklarinin faaliyet gosterdigi sektorler olmasi tesadiif degildir.
Pamukbank ve Demirbank’in ana ortaklarinin faaliyet gosterdigi sektdr bankacilik ve
sigortacilik iken, diger fona devredilen bankalar degisik sektorlerden gelmektedir.
Bankalarin siirekli olarak kendi bulunduklar1 sektorleri fonlamalari, denetimsiz ve etik

olmayan davraniglar1 yapilan hatalarin giderek biiyiimesine neden olmustur.*°

TMSF’ ye devredilen bankalarin bu noktaya gelislerindeki sorunlarin temellerine
inerek, finansal performanslari analiz edildiginde, ortaya ¢ikan sonuglarda Kentbank,
Toprakbank, Pamukbank ve Demirbank haricinde, diger devrolan bankalarin sorunlarinin
finansal performansa bagli oldugu kabul edilebilir. Diger dort bankada ise; 2001 dncesi
siralamada 26 banka finansal performanslari olduk¢a iyt durumdaydi. Bu durumda bu
bankalarin fona devrolmalarinin altinda farkli nedenleryattigi sdylenebilir. Kentbank ve
Demirbank’ 1 davalar1 AIHM’ ye kadar tasinmustir. Bu donemde Kentbank’ 1n sahibi olan
Stizer Grup, Hollanda’da Bank Brod’ u almis ve 2013 yilinda bankanin adi Kentbank
olmustur. Demirbank ise fona devredildikten yaklasik 1 yil sonra HSBC tarafindan satin
almmustir. Kentbank’m davasi sonuclanmis ancak Demirbank’in AIHM siireci devam
etmektedir. Toprakbank’ 1n ise faaliyetleri, mevduat sahiplerinin haklar1 ve mali sistemi
acisindan tehlike olusturabilecegi riski ile BDDK’ nin karar1 iizerine fona devredilmistir.
331

Toprakbank o6rnegini incelendigimizde; bankanin 2000 yilinda sermaye artisi
yaptig1 ancak bu arttirimdausulsiizliiklerin oldugunu iddia eden haberler ¢ikmistir. Bu
noktada, Toprakbank’ 1n temel faaliyet sektoriinlin turizm oldugu ©Onem kazanir.
Pamukbank’a bakildiginda,zamanin aktif biiyiikliigli agisindan 6dnde gelen bankalardandi.
Bu o6lgekte bir bankanin yenilenerek faaliyetlerine devam etmesi yerine fona devredilmesi

tartismalara neden olmus, 2004 yilinda Halk Bankasi ile birlestirilmigtir.>*?

329 BDDK a.g.m, 2001,s.13.
330 Afsar,a.g.m, s.12
31 Mete Bumin, Ferhun Ates, Sorunlu Bankalarin Céziimlenmesi, 1.Baski, Palme Yayicilik, Ankara, 2008,s. 65
332
A.g.e,s.66.
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5.1.4.Denetim Mekanizmasinin Daha Etkin Hale Getirilmesi

Tiirk bankacilik sektoriindeki en 6nemli problemlerden biri de sektdriin igerisinde
etkin bir gézetim ve denetim mekanizmasinin olmamastydi. Sektorii bir biitlin olarak ele
alan etkin bir denetim ve gozetim sisteminin yoksunlugu ve bankalarin i¢ denetiminin

yetersiz kalmasi sektdrde ciddi sorunlarin ortaya ¢ikisina zemin hazirlamigtir.*™

Denetim, herhangi bir isin dogru yapilip yapilmadiginin kontrolii olarak
tanimlanabilir. Gozden ge¢irme gibi statik olmadigindan, her asamada hata tespiti
yapipayni zamanda bu hatalarin diizeltilmesine olanak verir. Bu nedenle, dogru denetim
gerceklesmeyen sistemler ¢okiise gecerler. Tipki, sorunlu mallar iireten bir fabrikadaki
denetim eksikliginde, hatanin iiretimin hangi asamasinda gergeklestiginin anlagilmasinin
imkansiz olmasi gibidir. Ayrica bu hatanin {iretim siireci tamamlandiktan sonra
anlagilmasinin  6nemi yoktur. Bu nedenle, bankacilik faaliyetlerinin herhangi bir
basamaginda ortaya c¢ikabilecek olan hatalarin etkin bir denetimle Oniine gecilmesi
gerekmektedir. Bu sayede,finansal soklar karsisinda daha giiclii bir sektor elde edilip, olasi
etkiler basindan engellenebilir. Kamu bankalardaki biiyiik miktarlardaki“gdrev zararlar”
ve “BDDK” nin 6zel bankalardan bazilarin1 fona devretmesi durumunda kalmasi da bu

sekilde sektordeki denetim eksikliginin bir kaniti olarak gosterilebilir.***

O yillarda, uluslararasi muhasebe ve denetim standartlarinin yoksunlugu ve banka
bilangolarinin bagimsiz degerlendirme kuruluslar1 tarafindan denetlenmemesi, donemin
bankalar tarafindan agiklanan bilangolarinda seffafliga siiphe diistirmekteydi.Bunun bir
sonucu olarak da, bazen bankalarin yayimladigi bilangolarla, uluslararasi denetimlerde
olusturulan bilangolar arasinda biiyiik farklar bulunmaktaydi. Finansal denetimin etkili ve
dogru yapilabilmesi i¢in ilk sart, denetcilerin yeterli bilgi ve egitime sahip olmas1 gerektigi
kadar, say1 olarak da yeterli olmalar1 gerekmektedir. Bankalarin teknolojik alt yapilarinin
ve veri tabanlarmin sistem kaynakli risklere karsi donatilmis ve teknik ekibinin saglam
olmasit da Onemlidir. Tiim bunlarin varliginda, kotii niyetlerle verilerde yapilabilecek
oynamalarla bilangolarda degisiklige gidip, kamuoyunu yaniltacak mali tablolar1 sunmak

yolsuzluk olarak sayilmalidir. Bu yolsuzlugun ortaya ¢ikmasi durumunda bu kisinin

333 [brahim Kurban, i¢ Denetim Fonksiyonlarimin Etkinligi icin Kurum ici Diizenlemeler, I¢ Denetim Enstitiisii
Yayinlari, No:13, ,istanbul, 1997, s. 24.

33% Metin Toprak, Osman Demir, Tiirk Bankacilik Sektorii:Sorunlar,Krizler ve Arayislar, C.U.I.i.B.F Dergisi, Cilt 2,
2002, Say1.2,s. 11.
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alacagi ceza, ortaya c¢ikmamasi durumunda elde edecegi yarardan kiiciik kaldikca

yolsuzluklar artarak yayilacaktir.**’

Tiirk bankacilik sektoriinde uluslararasi denetim standartlarina uygun bir i¢ denetim
sisteminin etkinligini saglayan ilk faktor olan i¢ denetimin saglikli bir sekilde ¢alismasi

asagidaki kurallarin varligina baglidir. Bunlar su sekilde siralanabilir;

» Bankalarda i¢ finansal denetim 6ncelikle en iist kadro olan“ydnetim kurulu”nda
yapilmalidir. Banka hissedarlarina,hak sahiplerine ve devletekarst bankanin tiim
faaliyetlerindensorumlu olan bu kurulun saglam ve donanimli bir kadrodan
olugmasi ¢ok Onemlidir. Bankanin dahil oldugu tiim alanlarimin “kurumsal
bankacilik, bireysel bankacilik, fon yonetimi, sigortacilik, finansal kiralama vb
gibi” nihai sorumluluk tiim kurulda olmak sartiyla, ayr1 birer yoneticisi olmali ve
bu liye bizzat kendi faaliyet koluyla ilgilenmelidir. Murahhas azalik da denilen bu
yetkilendirme etkin sekilde uygulanmali,yapilacak basit degisikiliklerle ‘“genel
miudiirlik ve genel miidiir yardimcilig1” iinvanlarn kaldirilarak, “CEO ve
CFO”direk olarak isleyise dahil olarak yonetim kurulundan ve bankanin

isleyisinden sorumludur . o

» Bankalarmn sahip oldugu “yonetim kurulu” nun yanisira bir de “denetim kurullar1”
vardir. “Tirk Ticaret Kanunu madde 3477 de diizenlenen ve Bankalar
Kanunu’nunda da mecburi olarak yer alan, “murakiplar” maddesine gore, bankalar
“yonetim kurullar”yanisira “denetim kurulu” na da sahip olmalidir. Basel
Komitesinin tiim bankalarda kesin 6n kosul olarak istedigi “audit committe” gibi
calisan bu yapuaktif bir denetci olarak gorev yaparak, bankalarin “teftis kurulu”

~ 66y

diye adlandirdig1“i¢c denetim birimleri”yle birlikte ¢alismalidir.*’

» Bankalarda denetimleri gerceklestiren “teftis kurullar1’”, bir yenilenme
politikastyla, teknoloji ve finans alanlarindaki yenilikleri takip eden, modern

bankacilikta denetimin gerekliliklerini yerine getiren, “sistem tabanli ve risk

335 A.gm,s.12.
336 Kurban,a.g.m,s.27.
337 Toprak,a.g.m,s.12.
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odakl1” ¢alisan bir i¢ denetim kurulu kimligine kavusturulmalidir. Tiim diinya

finans sektdriindeki denetim egilimi bu yéndedir. >

> I¢ kontrol sistemi, bankanin tamamin1 denetleyen ve tiim sistemin isleyisinde aktif
rol alan bir sistem olarak goriilmelidir. Aslinda bankaciligin ilk kurulus yillarinda
dahi kurulmasi zorunlu olan bu sistemler, eksiklikleri olsa da biitiin bankalarda
bulunmaktadir. Dikkate alinmas1 gereken nokta,sistemsel aksakliklarin zamaninda

tespit edilip, iyilestirilmesi ve i¢ denetim tarafindan siki takibidir.>*

» Adlar “i¢ denet¢i” yani “internal auditor” seklinde degistirilen “miifettiglerin” ayni
zamanda kafa yapis1 ve diisiince tarzi olarak da kendilerini yenilemeleri biiyiik
Onem tagimaktadir. Bu yenilenmeyi gerceklestirebilecek olan kuruluslarin basinda,
Amerika’daki “I¢ Denetciler Enstitiisii”niin karsiligi olan “Tiirkiye I¢ Denetim
Enstitlisii” niin caligmalar tesvik edilmeli,ve tiim denetcilerin bu kurulusa iiye
olarak, uluslararasi kabul gorenbir sertifikasyon olan “Sertifikali I¢ Denetgi”

smavini kazanmak suretiyle bu belgeyi almalar1 gerekmektedir.**

» Diinyadaki genel egilim dogrultusunda, Avrupa bankaciliginda yaygin olan
“mevzuat kontrol” birimleri tarzinda bir yap1 olusturularak , hukuksal
diizenlemelerin takip ve uygulamaya gegirilmesiyle gorevli,i¢ denetim grubundan
ayr1 fakat koordineli calisan 6zel bir kontrol biriminin ya da bu grubun icinde ayr1

bir ¢alisma grubu gibi olusturulmasi sistem agisindan olumludur.**!

5.2. YASAL DUZENLEMELER VE 5411 SAYILI BANKACILIK KANUNU

Bankacilik sektoriiniin  diizenlemesi, gozetim ve denetimini giiglendirmeye
yonelik;‘‘sermaye yeterliligi, risk diizenlemeleri, kredi ve istirak sinirlamalar ile karsiliklar
ve muhasebe standartlar1” gibi konularda uluslararasi standartlarla uyumlandirma amacli
bazi yenilikler gerceklestirilmigtir. 5411 sayili bankacilik kanununda getirilen bu

diizenlemelerden en 6nemlilerini su sekilde siralayabiliriz;

338 Bumin,a.g.e,s.66

339 Levent Sezal, Tiirk Bankacilik Sektoriinde Etkin Bir I¢ Denetim Sistemi Uygulamasinda Karsilasilan Sorunlar
ve Coziim Onerileri, Uluslararas1 Sosyal Arastirmalar Dergisi,2010,Cilt:10, Say1: 53, 5.799.

340 Kurban,a.g.m,s.29

341 Sezal,a.g.m,s.799.
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MADDE 1- “Bu kanunun temel amaci, finansal piyasalarda giiven ve istikrar ortaminin
saglanmasi, kredi sisteminin etkin bir sekilde islemesi, tasarruf sahiplerinin hak ve

menfaatlerinin korunmasina iligkin usil ve esaslar1 diizenlemektir.”

MADDE 2- “Tiirkiye'de kurulu mevduat bankalari, katilim bankalari, kalkinma ve yatirim
bankalar1, yurt disinda kurulu bu nitelikteki kuruluslarin Tiirkiye'deki subeleri, finansal
holding sirketleri, Tiirkiye Bankalar Birligi, Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi, Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu ve bunlarin

faaliyetleri bu Kanun hiikiimlerine tabidir.”**

2000'li yillarin baslarinda bankacilik sektoriinde ortaya g¢ikan krizin, ekonomiye olan
olumsuz etkileri, bankacilik faaliyetlerinin daha siki denetlenmesi ve sistemin isleyisini
koruma  amachh cezai yaptirimlarin uygulanmasinin gerekliligini gostermistir. Bu
amagclaytiriirliige konulan“5411 sayil1 Bankacilik Kanunu” nda "varsayimsal zimmet sugu"
ile yalnizca zimmete gecirmede degil, ayn1 zamanda ceza hukukunda da az rastlanir bir
diizenleme getirilmistir. Banka zimmet isleyenlere, pismanlik yasasini igleten "hiimanist"
bir uygulama getirilmistir. Bankadaki zimmete gecirme davalarinda faile taninan bu firsat,
kamu zararinin hizla telafisini saglayacagindan sorusturma makamlar1 agisindan da énemli
bir konudur. Kamuoyunda "af"' izlenimi uyandiran uygulamalar, sisteme olan giiveni

sarsacaktir.>*

“5411 sayili Kanun”, “4389 sayil1 Kanun” da yer alan maddelerin biiylik ¢cogunlugunu
kabul etmekle birlikte, “4389 sayili Kanun”da adi ge¢meyenbir ¢ok yeni hiikiim debu
kanunla yiiriirliige girmistir. Bunlarin arasinda; “finansal holding sirketleri, destek hizmeti
kurulusglari, denetim komitesi, degerleme ve derecelendirme kuruluslart” gibi kuruluslar

yer almaktadir.***

Bunlara ek olarak, “5411 sayili Kanun™un “4389 sayili Kanun”dan farklilastig1 bazi

konular su sekilde siralayabiliriz;

» Katilim bankalari, kanunlarin isleyisinde “bu kuruluslara 6zel istisnai durumlar
haricinde” temelde mevduat bankalartyla aym hak ve yiikiimliiliiklere tabidir. Onceleri,

calisma izinleri feshedilen finans kurumlarmin tasfiyesi “Ozel Finans Kurumlar

325411 Say1li Bankacilik Kanunu, Tiirk Bankalar Birligi,2008,Istanbul, s.12.
343 Sezal,a.g.m,s.800.
345411 Sayih Bankacilik Kanunu,a.g.m,s.14.
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Birligi”atanmis bir tasfiye kurulunca yapilirken, yeni diizenlemeyle beraber, mevduat

bankalariyla tamamen ayn kosullarda kanuna tabi olmustur.**

* “4389 sayil1 Kanun” da 6zel finans kurumlarindaki cari hesaplar ve katilim hesaplari,
“Ozel Finans Kurumlar1 Birligi” biinyesindeki“Giivence Fonu” yla sigortalanirken, “Ozel
Finans Kurumlar1 Birligi” biinyesinde calisan bu “Giivence Fonu”kapatilmis ve onlarin da
diger 6zel bankalar gibi “Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu” tarafindan sigorta ettirilmesi

kararina varilmigtir.>*

* 5411 sayili Kanun bankalarin Fona devrini belirli sartlara baglamistir. Ornegin, ilgili
kararnamenin 71. maddesinde, 5 bend olarak belirlenen sartlaribirinin yada birden
fazlasinin goriilmesi sonucu, en az bes adet {iyeninoyuyla alinacak olan kararla bankanin
tim faaliyetlerini kaldirmayetkisi bulunmaktadir.Bununla beraber, kredi kuruluslarinin
da“temettii hari¢” ortaklik haklariyla birlikte denetlenmesi, zararlarihissedarlarin
paymdan  diisiilmesi sartiyla, kismen veya tamamimin“devri, satist veya
birlestirilmesi”amagli fona devretme hakkinin mevcudiyeti belirtilmistir. Kanunun 107.
maddesinde ayrica, “71 inci madde kapsaminda temettii hari¢ ortaklik haklari ile yonetim
ve denetimi kendisine birakilan bankalarin, mali yapilariin giiclendirilmesi, yeniden
yapilandirilmasi, devri, birlestirilmesi ve satis1 ile ilgili slire¢ devrin yapildigi tarihten
itibaren en ge¢ dokuz aylik bir zaman siirecinde tamamlanir. Fon Kurulu karari ile bu siireg
lic ay1 gegmemek kaydiyla uzatilabilir. Bu zaman zarfinda devir, birlesme veya satisin
tamamlanamamis olmasi1 halinde Fonun istegi iizerine Kurul bankanin faaliyet iznini

kaldirabilir” maddesiyle yeni bir diizenleme getirilmistir.**’

* 5411 sayih Kanunda “Sistemik riske kars1 alinacak oOnlemler” baglikligiyla
gordiigiimiiz72. madde, tiim ekonomiyi etkileyebilecek biiyiikliikte bir finansal sorunun
yasanmas1 ve bu sorunun; “Fon, Hazine Miistesarligi ve Merkez Bankasinca” miisterek
olarak belirlenmesi durumunda, ivedilikle alinacak tedbirlerde “Bakanlar Kurulu”

yetkilidir.***

3% Bankacilik Kanunu, 5411, Say1: 25983, Cilt:45, Tertip 5, 5.9537,
http://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.5411.pdf, (10.05.2019)

346 Aysel Giindogdu, Tiirk Bankacilik Sisteminde Diizenleme ve Denetlemenin Etkinligini Olcmeye Yonelik Bir
Analiz, Sosyockonomi Dergisi, Vol 25(34),ISSN:1305-5577,2017,s.42.

3475411 Sayih Bankacilik Kanunu,a.g.m,s.21.

348 A.g.m,s.35.
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* Bu kanunun “4389 sayili” kanundan farki, yerinde denetimin, kurumun personeli
olan“yeminli murakip ve yardimcilarinin” yanisira, “bankacilik uzmani ve yardimcilari,
bilisim uzmani ve yardimcilari, hukuk uzmani ve yardimeilarinin™ da yer aldigi bir denetci

ekipce yapilacag: belirtilmistir.**

“5411 sayili Bankacilik Kanunu”;bankacilik faaliyetlerisayilacak islemlere iliskin
tereddiitleri sonlandirarak, 4. Bentteki bankalarin faaliyetlerine iligkin konular1 21 bent
olarak smirlandirmigtir. Kanun yiiriirliige konuldugunda,bankacilia dair faaliyetlerin,
yasayla belirlenmesinin uygulamada canli ve degisken piyasa kosullarina gore
gelistirilecek yeni iriinler agisindan sorunlar ¢ikarabilecegi ortaya konumus ise de,“Avrupa
Birligi Direktifleri” ve uluslararasi ornekler gozoniine alindiginda madde metninde
herhangi bir fark olmamistir. Ancak bu maddenin birinci fikrasinin son bendinde, “kurulca
belirlenecek olan diger faaliyetler” ifadesiyle, bankalarin yasada yer almayan faaliyetleri
de yasa degisikligi yapilmasina gerek kalmadan gerceklestirmelerine olanak saglamistir.
Sozii gecen maddede, bankalarin kanunda ifade edilen alanlarda faaliyet
gosterebileceklerinin yaninda, “diger kanunlarda Ongoriilen hiikiimlerin sakli oldugu”
konusuna dadeginilmistir. Maddenin aciklamasindada ifade edildigi gibi;“Bankalarin
gerceklestirebilecekleri faaliyetler diger kanunlar ile Sermaye Piyasast Kurulu, Hazine
Miistesarlig1 gibi yetkili kurumlarin iznine tabi bankalar da ilgili kurumlardan izin almak

zorundadirlar ve bu kurumlarin denetim siirecleri de devam edecektir.”**°

“Finansal Kiralama Sirketlerinin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin” yonetmelik
kapsaminda, daha Onceleri mevduat toplama yetkisi bulunmayan “kalkinma ve yatirim
bankalar1” ve “Ozel finans kurumlar1” finansal kiralama yapabiliyorlardi. 5411 sayili
kanunla, artikmevduat bankalarinin finansal kiralama islemleri gergeklestirmeleri
yasaklanmistir. Ayrica, kurulus amagclar1 ve yapilariin degisik olmasindan dolay,
mevduat bankalarinda “katilim fonu” , katilim bankalarinda “mevduat”, kalkinma ve
yatirim bankalarinda ise “mevduat ve katilim fonu”kabul edemeyecekleri de kanuna

eklenmistir. >

5411 sayili Bankacilik Kanununun gegici olarak belirtilen 3. Bendinde;*“Kanun

yirtrliige girdigi tarihte kurumca daha once faaliyet izni almis olan bankalarin, yeni

349 A.g.m,s.23.
350 Gilindogdu,a.g.m,s.43.
351 Sezal,a.g.m,s.800.
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kanun yiiriirliige girmesinden oOnceki eski kanunlara gore olan faaliyetlerini iki ay
icerisinde kuruma verecekleri beyannameyle kuruma bildirmeleri gerektigi ve 4. madde
kapsaminda faaliyet konularini genisletmeden once izin almakla ytlikiimlii olduklar1”
hususu kanuna eklenmistir. Bu diizenlemeye gore, faaliyette bulunan bankalar,
“02.11.2005” tarihinden baglamak iizere en az 2 ay icerisinde yeni uygulamaya gore

hazirlamis olduklari beyannameleri kuruma ibraz etmek sorumluluklar1 dahilindedir. >

5.3. TCMB’ NiN STRATEJIiSi

Merkez bankalar1 para politikasinin ekonominin isleyisinin normal oldugu
zamanlardaki uygulamalariyla, kriz donemlerindeki uygulamalar1 bir¢ok noktada
birbirlerinden ayrilmaktadir. Kriz donemlerinde, krizin etkilerini biiylimeden
yumusatabilmek ve engelleyebilmek amaciyla gerekli tedbirleri almakla yiikiimliidiir.
Krizin yasandigr donemin sonlanmasinin ardindan, normallesmeye yonelik politikalar
iceren“krizden ¢ikis stratejileri” uygulamaya baglar. Kriz donemlerinde yasanan
likidite artislariyla beraber, krizi yasayan iilkelerde biit¢e aciklar1 ve enflasyon riski
ortaya ¢cikmistir. TCMB, esnek ve etkili bir likidite yonetimi uygulayarak gereken
tedbirleri almis ve bunlar1 halka duyurmustur. Merkez bankasinin nihai 6diing veren
kurum olmas1 durumu, piyasalarda giivenortami yaratmaktadir. Ancak bunun yanisira,
kriz dénemlerinde ekonomiye enjekte edilen likidite fazlasinin, normallesme siirecine
gecildiginde ekonomiden geri ¢ekilmesi gerekmektedir. Bu gerceklesmedigi takdirde,

uzun vadede enflasyon oranlarindaki hizli artis maliyet olarak ortaya cikar. *>°

TCMB’nin doviz piyasasim1 kontrol altinda tutmak amaciyla uyguladigi

onlemler soyledir;

Doviz alim ihalelerine belirsiz bir siireyle ara verilerek, 2008 Ekim ayinda,*“100
milyon dolar”lik bir doviz satis ihalesi gergeklestirilmistir.Bankalarin bor¢lanmalarinda
vadeler uzatilmis, faizler indirilmis ve doviz piyasasi islemlerinin kademeli artigina izin
verilmigtir. DOviz cinsinden munzam karsilik oranlar indirilerek, piyasalardaki yabanci

para likiditesi arttirilmistir. Bu onlemlere ilaveten, “ihracat reeskont kredisi” limitleri

325411 Sayili Bankacilik Kanunu,a.g.m,s.35.
353 Alex Cukierman, Reflections on Crisis and On its Lessons for Regulatory Reform and For Central Bank
Policies, Journal Of Financial Stability, Elsevier, Vol.7(1), Jan,2011, s. 26
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arttirtlmig ve kredi almak kolaylastirilmistir. 2008 krizinin olumsuz yansimalarinin
azalmasiyla beraber, yabanci para piyasalarina yonelik tedbirler tekrardan uygulamaya

gecirilmistir. 334

Kriz silirecinde, Merkez Bankasi’nin liranin degerini korumak amagh almis
oldugu tedbirleri ise ii¢ temel baslik altinda degerlendirebiliriz. i1k tedbir, piyasada
olusan belirsizligi azaltmak ve piyasada giiven temin etmek amag¢h alinmistir. Bu
baglamda Merkez Bankasi,“Ekim-Kasim 2008 de bor¢lanma ve kredi verme faiz
oranlarint “%3,5’dan % 2,57 a disiirmiistiir. Bir diger, uygulamada ise, kredi
piyasalarinin aktifbir bigimde ¢alismasini desteklemek amaciyla, 2009 Haziran’ 1nda,
tic ay vadeli repo ihaleleri a¢ilmis ve TL bazinda munzam karsilik oranlar1“%6’dan
%5”e ¢ekilmistir. Son Onlem olarak ise, enflasyon oranlarinda biiyiik bir diisiis
beklentisi diislintildiiglinden,2008 y1l1 Kasim ayindan baglayarak, faiz oranlarinin asagi
¢ekilmesi ve TCMB borg¢lanma faiz oranlarinin,“%6,75’den %6,5” ¢ indirilmesidir.
Tim bu 6nlemlerin yanisira, merkez bankasi i¢in sik kullanilan bir arag¢ olarak*“devlet
i¢ bor¢lanma senetleri” alimlar1 devam etmistir. Ayni giin icerisinde piyasanin ihtiyag
duydugundan daha ¢ok fonlanma gerceklesmesi durumunda, giiniin bitiminde borsa
repo pazarinda ve bankalar arasi piyasalarda gecelik borglanma azaltilarak denge
kurulmustur. Likidite agig1 goriilmesi durumunda, “teknik faiz ayarlamasi siireci’nin
devreye sokulmasiyla ilgili karar alinmistir. Bu kararla, para politikasinin referans faiz
orani, bir hafta vadeli repo ihalelerinin orani olarak kabul edilmis ve kullanilmais,
gecelik faiz oranlarinin gereklilik durumunda asagi cekilebilecegi rapora eklenmistir.
Merkez Bankasinin eli giiclendirilerek, para piyasasindaki ani likidite ve doviz kuru
degisimlerine miidahalede bulunabilecegi yetkilerledonatilmistir. Bir hafta vadeli repo
ihalelerinde “duyurulan faiz oran1”,“referans faiz orani” niteligi alarak, gecelik

bor¢lanma faiz oraminin “50 baz puan” iistiindebir puan uygulanma karar1 alinmistir. >

Merkez Bankasi“gecelik ya da haftalik” olarak bankalara fon enjekte
edebilmekte, bununla birlikte gecelik vadede borg¢lanabilmektedir. Bir hafta vadesi
olan bir reponun faizi ve faiz koridorunun oranlar1 aylik olarak diizenli toplanan‘Para
Politikas1 Kurulu”nda tespit edilmektedir. Uluslararasi piyasalardan

kaynaklananrisklere ve belirsizliklere karsin acil 6nlemleri uygulamak adina gereken

354 TCMB, Finansal istikrar Raporu, Aralik 2010, Say1 11,s.4-5.
355 TCMB,a.g.m,s.7-8.
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durumlarda giinlik faiz ayarlamalar1 yapilabilmektedir. 2010 Nisan’inda Merkez
Bankas1 “cikis stratejisi” adiyla tanimladigi yeni uygulamasiyla, likidite 6nlemlerini
azaltip, munzam karsilik oranlarini kiiresel krizin dncesindeki seviyelere indirecegini
duyurmustur. Bu stratejiye gore, munzam karsiliklara faiz 6denmesi uygulamasi
sonlanmig, buna karsin munzam karsilik oranlar1 arttirilmis ve vadesine gore

farklilastiriima yapilmistir.>°

Kredilerdeki artis hizin1 kontrol altina alabilmek amaciyla, munzam karsilik
oranlarmmi etkin bir sekilde kullanmaya baslamistir. Kisa vadeli mevduatlar i¢in
yiiksek, uzun vadedeki mevduatlar i¢in diisiik karsilik oranlar1 belirlenerek, bankacilik
sisteminin rahatlatilmasi1 ve yiikiimliiliiklerinin vadelerinin uzatilmasi amag¢lanmistir.
Ekonominin hassasiyetini arttiran kisa vadedeki sicak para girislerini azaltmak igin
faizler arttinlmamistir. Gecelik borglanma faizleri“500 baz puan” indirilerek“%1,50”

lara, politika faizleri“75 baz puan” indirilerek“%6,25” dolaylarmna ¢ekilmistir.>>’

Mevsimsellikten ardirilmis verilere bakilirsa, 2010 yili sonu itibariyle
uygulanmakta olan politikalarin etkilerinin iki ¢eyrek sonra sonuglarinin goriilmeye
baslandig1 ve cari acigin kademeli olarak iyilestigini sdyleyebiliriz. Yine benzer
birsekilde, merkez bankasiin para politikalarinin yaklagik olarak alt1 ay sonra reel
ekonomiye ve biiyiime siirecine katkida bulundugu gézlemlenmistir . Finansal krizlerin
son yillarda en ¢ok enflasyon oranlarinin diisiik seyrettigi“gelismis iilkelerde’baslayip,
diger iilkelere yayilmasi, “enflasyon hedeflemesi” uygulamasinin yalniz basina
yetmedigi sonucuna varilmasini saglamistir. Diisiik diizeylerde seyreden faizler, kredi
balonunu sigirmis ve finansal sistem daha hassas bir hal almistir. Enflasyondaki
hedefini yakalamay1 amaglayan merkez bankalari, hedefe ulasmak icin kullanilmasi

gereken yontemleri ve bu yontemlerin kullanimiyla olusabilecek olasi riskleri yeterince

detaylandirmamislardir.®®

Uygulanan “genisletici para politikalar1”nin sonucunda, varlik fiyatlarindaki ani
yiikselisler, merkez bankalarincayeterince 6nemsenmemis ve bunun sonucunda da

krizlere zemin hazirlayan bir atmosfer ortaya ¢ikmistir. Aslinda, finansal istikrarin

3% TCMB,a.g.m,s.9
357 Erdem Basc1, Hakan Kara , Finansal Istikrar ve Para Politikasi, Iktisat, Isletme ve Finans, Cilt.26, Say1.302, 2011,

s.26.

358 Bora Siislii, Cem Disbudak, TCMB’nin Para Politikas1 Durusunun Alternatif Ac¢iklamasi: Parasal Durum
Endeksi (MCI), Yonetim ve Ekonomi,2012, Cilt.19, Say1.2, s.67-85.
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tehlikede olmasi, uzun vadede bakildiginda giiven ortamini etkileyerek fiyat istikrarini
bozar. Diinyadaki diger merkez bankalarinin da yaptigi1 gibi, TCMB’ da krizin
etkilerinin ekonominin geneline sigramasini Onlemek amaciyla“para politikast
araclarin1” fiyatlar1 ve finansal istikrar1 kontrol altinda tutma hedefleri dogrultusunda
yonlendirmistir. TCMB, finansal piyasalarda basgosteren likidite sorununu ¢dzmek

amaciyla “genisletici para politikalar” n1 hayata gegirmistir.*>’

Merkez Bankasi’nin kriz zamanlarinda faiz bandini esnek birakmasi,
piyasalarda ortaya cikabilecek soklara daha giiclii olmasini saglamistir. Bununla
beraber munzam karsilik oranlarina yenilikler getirilmis, “vadeye ve kaldira¢ oranina”
gore oran tespit edilerek, finansal kuruluslarin mali tablolarinin giiclenmesini ve borg
vadelerinin uzamasini saglamislardir. Bu mekanizmayla, artan déviz ve altin rezervleri
bir yandan yabanci para cinsinden borglara kars1 bir giivence niteligi tasirken, bir
yandan da kisa vadeli sermaye hareketlerinin kurlar iizerindeki baskisini
hafifletmektedir. Bir iilkede piyasada olusan faiz oranlar1 yerli yatirimeilar acisindan
Onem tasidigr gibi yabanci yatirimcilarin da ilgisini ¢ekmektedir. Sermaye hareketleri
yoluyla faiz getirisinin yiiksek oldugu tilkelere sicak para girisi olmakta, bu durum da
yerli paranin asir1 degerlenmesine yol agmaktadir. Dis ticaret hacmi kurlarin diizeyine
gore belirlendiginden ihracat azalirken,diger tarafta ithalat artmaktadir. Kisa vadeli
sermaye girigleri bir yandan iilkede likidite bolluguna sebep olurken diger yandan cari
acik probleminin gitgide artmasina neden olmaktadir. Bu tarz sicak para girisleri kisa

vadede yararli goriinse de uzun vadede piyasa i¢in biiyiik riskler tasimaktadir.>*

5.4. FINANSAL PIiYASALARDA ALTYAPININ GUCLENDIRILMESI

Finansal piyasalarda diizenleyici yapinin modernize olmasi ve mevcut

uygulamalarin amacimin bankacilik sektoriiniin daha etkin denetim mekanizmalar ile

denetlenerek, altyapinin olusturulmasi gerekmektedir. Bunun yanisira, hizla gelisen ve

degisen piyasalarda her gecen gilin artan yenilikler karmasaya neden olmaktadir. Zaman

zaman finansal piyasalar1 diizenleyen otoriteler bu hiza ayak uyduramamakta ve bunun

359Basg:1 ve Kara,a.g.m,s.28.
360 Siislii ve Disbudak,a,g,m,s.75.
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bedeli tiim iilkece agir bir sekilde ddenmektedir. Dolayisiyla, “regiilasyon” yani kanun
koyucularla, politikacilar ve piyasa oyuncular1 arasinda miithis bir denge olmalidir. Ciinkii,
gecmisteki agir kanunlarla yonetilen siki piyasa kosullarina doniis bu yapilardan higbirinin

arzu ettigi bir durum degildir.®'

Finansal piyasalarin doniisiimiinde piyasa mekanizmasinin daha fazla dikkate alinmasi
onemlidir. Bununla beraber,“ahlaki risk” ve halkin gelecekte yasanmasi olasi bir finansal
kriz endisesi gibi sebeplerle tamamen‘“piyasa disiplinine” dayandirilamayacagi bir
gercektir. Yakin gelecekte olmasi muhtemel krizlerden korunma stratejilerinde makro
boyuttaki politikalar, diizenleme ve denetleme islevlerinin birarada yiiriitiilmesi, tesvik
planlarinin yapilmasi, piyasada istikrarinsaglanmanmasi ve finansal kurumlarin igsel
yonetimlerinin saglamlastirilmasin1 da kapsayacak sekilde ¢cok boyutlu bir gercevede ele

alinmas gerekmektedir.>*

Regiilasyon ve piyasa disiplini birbirlerine karsi bir alternatif degil, aksine
birbirinin tamamlayicisidirlar. Finansal alanin zaman ve siireglere bagli olarak yeniliklerin
ve realitelerinin kabul edilmesi ve bunlara gore aksiyon alinmasi biiylikk 6nem
tasimaktadir.Gelecekte finansal kuruluslarin islem hacimlerinin fazlalasmasi, aracilar
arasindaki engellerin kalkmasi, “glincel ama ¢ok daha karmasik” dirlinlerin piyasaya
sunulmast ve finansal uyumlandirmanin arttirillmasit beklenmektedir. Bu ortamda

diizenleyici otoriteler iki temel problem konusunda ¢aligsmalilardir.
Bunlar;
- Piyasa disiplininin nasil daha etkin kullanilabilecegi?

- Denetim ve diizenleme prosediirlerinin yeni finansal ortama daha etkin

adaptasyonunun nasil saglanacagi?’®

Gelecekte bugiine kiyasla daha giiclii bir finansal sistem olacagi kuvvetle muhtemel
olmasina karsin, ekonomilerin sistemik krizlere daha yatkin olmasi da beklenmektedir.
Dolayisiyla, alinmasi gereken ilk Onlem,krizlerin etki alanlarim1 azaltmak ve bu

donemlerde hizli ¢oziimler Onerebilecek olan mekanizmalar liretmektir. Tiim bu hamleler

361 Cukierman,a.g.m,s.35.

362 Claudio Borio , Monetary Policy and Financial Stability: What Role in Prevention and Recovery?, Bank of
International Settlements, 2014, Working Papers No:440,s.254.
363 Sezal,a.g.m,s.810.
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gerceklestirilirken, saglam bir finansal sistem icin “diizenleyici ve denetleyici”
mekanizmalarin 6zgiirliigiine biliylikk 6nem verilmelidir. Diizenleyici organlarin bask1
altinda  olmast tiim sistemde bir anda dengelerin  degismesine neden
olabilmektedir.Denetim organlariin iyilestirilmesi ve reformlarla yenilenmesi demek
krizlerin yasanmadigi bir finansal ortam anlamina gelmemektedir. Ciinkii, piyasalarin
dogasinda “istikrarsizlik” her zaman varolacaktir. Piyasalarin var olma nedenlerinden
birisi de,“riske aracilik etmek ve riski yOnetmektir”. Bu nedenle, zaman zaman
dalgalanmalar yasanmasi, inigler ve ¢ikislar yasamalar1 normaldir. Diizenleyici
mekanizmalarin varli§i ve bu kurumlarin hedeflerinin uluslararasi regulasyonlarla

uyumlandirarak devam etmeleri Gnemlidir. ***

Her ilkenin kendi kurum ve piyasalarinin dogasina uygun olarak yapilacak
kurumsal diizenlemelerle, piyasalarinin isleyisleri iyilestirilebilir. Bu baglamda uluslararasi
diizenlemelere bagl kalinmali ancak her iilkenin kendi piyasalarina 6zgii bazi ayirt edici
uygulamalarin yapilmas1 esnekligi de verilmelidir. Regiilasyoniin amac1 “piyasa
disiplininin” roliinii oynamak yerine, destekleyici olmaktir. Diizenleyici otoritelerin;
bankalar1 ve diger finansal kuruluslar1 denetlemesi; piyasalarda giivenli bir ortamda
serbestligi saglarken ayn1 zamanda finansal kurumlara gii¢ kazandiran yapilandirmalariyla

cok daha saglikli bir yapiyla faaliyetlerini siirdiirecektir.*®

364 Borio,a.g.m,s.255.
365 Cukierman,a.g.m,s.36.
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SONUC

Kiiresellesen diinyanin ve gelisen finansal piyasalarin sonucunda iktisat tarihinde
son yillarda siklasan krizler farkli iktisatcilar farkli tanimlamalarda bulunsa da, toplu
olarak bakildiginda kriz, ongoriilemeyen gelismelerin sonucunda ortaya ¢ikmis olan arzu
edilmeyen olaylar silsilesidir. Oyle ki giiniimiizde krizler birbirlerine cografi olarak gok
uzak mesafelerdeki iilkelerden bulasabilmekte, kitalar aras1 yayilabilmektedir. Bir iilkede
kriz baggostermeye basladiginda, o tlilkede finansal sistem bozulmus ve temel islevi olan
reel sektore finansman saglama islevini yerine getirememeye baglamis demektir. 1970’
lerin baslarindan 1980’ lerin ortalarina kadar yasanan krizler daha ¢ok para ve dis borg
krizleri iken, 1980’ leri ortalarindan sonra artan kiiresellesme ve gelisen finansal sistemin
bir sonucu olarak, bankacilik krizleri olarak sekil degistirmistir.1990’ lardan sonra ise ikiz
kriz olarak adlandirilan para ve bankacilik krizlerinin ayn1 anda yaganmasiyla ortaya ¢ikan
yeni bir kriz tiirii ortaya ¢ikmistir. Giineydogu Asya’ da yasanan kriz bunun en somut
ornegidir. Tiirkiye’ de Kasim 2000’ de ilk olarak bankacilik sektoriinde baslayan likidite
krizi, daha sonralari, Subat 2001’ de doviz krizi olarak sekil degistirmis ve Tiirkiye
ekonomisi’ nin ciddi yaralar almasiyla sonuglanmistir. Yasanan tim bu krizlerden ders
almak, hangi aksiyonun sistemde nasil sonu¢lanacagi konusunda tecriibe edinmek ve bu
sayede gelecekte yasanabilecek olas1 krizleri basindan Onlemek finansal otoriteler

acisindan biiyiik 6nem tasimaktadir.

Boyle bir ortamda ulusal diizeyde yapilmasi gereken ilk sey, ililkede gliven ortamini
saglamak ve belirsizlikleri ortadan kaldirmaktir. Gilinlimiiz krizlerinde sermaye akimlari
belirleyici rol oynamaktadir. Bu nedenle, sermaye hareketlerinin kontrol altina alinmast
krizlerde kilit 6nem tasir. Sermayenin daha ¢ok uzun vadeli ve dogrudan yatirim seklinde
olmas1 yoniinde tesvikler hiikiimet tarafindan saglanmalidir. Aksi takdirde kisa vadeli
yabanci yatirimlarla iilkede bir yalanci bahar yasanirken ortaya ¢ikabilecek olan en ufak bir
istikrarsizlik bir anda ulusal hatta uluslarasi diizeylerde biiyiik bir krize doniisme

potansiyeli tasiyabilir.

Giglii ve istikrarli bir makro ekonomik ¢ercevede, uygun doviz kuru sisteminin
secimi ve dogru finansal aksiyonlarin hayata gecirilmesiyle tesis edilen giiven ortami zincir
etkisi yaratarak tiim finansal sistemde iyilesme etkisi yaratacaktir. Bunun yanisira,

ekonomiye zarar veren kurum ve kuruluslar tespit edilip bunlarin kararlilikla sistem dis1
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edilmesi de, giiclii bir ekonomi i¢in atilmasi gereken adimlarin basinda gelir. Yoksul kesim
iilkede finansal istikrarsizliklardan en ¢ok etkilenen ve biiyiik hasar1 alan kesimdir.
Dolayisiyla, tiim bu aksiyonlar alinirken en c¢ok desteklenmesi ve kollanmasi gereken
halkin yoksul kesim gozardi edilmemelidir. Kuskusuz tiim bunlar, ancak giiglii bir siyasi

irade, isini iyi bilen diiriist biirokrat ve politikacilarla gergeklestirilebilir.

Diinya genelindeki piyasalar, sermayenin serbest dolasiminin 6niindeki engellerin
kademeli olarak kaldirilmasi sonucunda, daha biiyiik bir piyasa haline gelmislerdir. 1970’
lerdeki yogun regiilasyon ve 1980° lerdeki deregiilasyon uygulamalarindan sonra 1990’
lardan sonra ard arda ortaya ¢ikan kiiresel finansal krizler, regiilasyon tartismalarini hem
“teorik” ve hem de “pratik” diizeyinde yogunlagtirmistir. Artan finansal entegrasyonla
beraber, olas1 negatif digsalliklarin artmasi, ulusal piyasalarin yanisira, uluslararasi
piyasalarin da istikrar ve etkinlik kriterlerinin tekrardan diizenlenmesinin gerekliligini
giindeme getirmistir. Boylece, finansal regiilasyonlarin rasyonalitesi uluslararas1 bir boyuta

taginmagtir.

Bunun sonucunda, sermaye hareketleri teknolojinin yardimlariyla, yeni araglarla
yon degistirmis ve piyasalarin entegrasyonu saglanmistir.Bankacilik sektoriinde son 20
yillik doneme bakildiginda kiiresel baglamda c¢ok biiyilik ¢alkantilar yasandig1 agiktir. Bu
nedenle, bankalar finansal risk ve kontrol sistemlerini gelistirmeye ve etkinlestirmeye
bliyilk 6nem vermektedirler. Enflasyon orani, bankanin net karmnin toplam aktiflerine
orani, kredi riski ve takipteki kredi rasyolar1 gibi oranlarin tespit ve takibiyle, krizin tam
olarak ne zaman ortaya ¢ikacagi net olarak ogrenilemese de yasanan kotii tecriibelerden
aliman derslerle, onlemler alinmasi olas1 krizlerin tespitinde fayda saglayacaktir.“Erken
uyar1 sistemleri” sayesinde, olumsuz bir durumun olusumundan once, ipuglart takip
edilerek, bu olumsuzluklarin 6niine gegilebilecegi kanitlanmistir. Bu nedenle, erken uyari

sistemlerinin etkinlestirilmesi finansal sistem agisindan hayati bir rol oynamaktadir.

Finansal piyasalar, iktisat teorisinde finansal sistemin fonksiyonlarinin ekonomik
bliylime ag¢isindan O6nem tagimadigi gerekcesiyle seneler boyu ihmal etmenin yanisira,
hiikiimetlerin vergi toplamak, diisiik maliyetli i¢ bor¢lanma gibi dar amaglarina hizmet
etmistir. Ust iiste yasanan finansal krizlerin sonrasindaki gelismeler uluslararas: diizeyde
farkl1 {ilkelerde, finansal sistemlerin karsisina ¢ikan problemlerin kokeninde, koti
diizenleme ve denetleme mekanizmalarinin yattigimni ortaya cikartmistir. “IMF, Diinya
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Bankasi, Basel Komitesi” gibi kuruluslar, finansal sistemlerin daha etkin diizenlenmesine
yonelik kural, politika ve standartlar1 tespit ve uygulamaya yonelik arastirmalarina devam

etmektedirler...
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