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OZET

Finansal krizlerin kiiresel ekonomiler i¢in dnemli bir yeri bulunmaktadir. Yagsanan
kiiresel krizler ulusal ekonomiler i¢in ciddi sonuglar yaratmaktadir. Ayrica kiiresellesmenin
etkisi ile uluslararasi finans piyasalar1 biitiinlesmekte ve bununla beraber kriz diger iilkelere
daha kolay yayilmaktadir. 2007 yilinin ortalarinda ABD konut piyasasinda baslayan sorunlar
giderek biiylimiis ve gelismis ekonomilerden gelismekte olan iilkelere sigrayarak kiiresel bir
boyut kazanmigtir. Krizin nedenlerini, likidite bollugu ve bunun sonucunda verilen 6zensiz
krediler, asir1 menkul kiymetlestirme, saydamlik eksikligi, derecelendirme kuruluslarinin
etkinligindeki yetersizlik ve diizenleyici ve denetleyici kuruluslarin miidahalede gecikmesi
olarak siralayabiliriz. Kiiresel finansal kriz banka iflaslart mali sistemdeki saglamlastirmalar
ve devletlestirmelerden sonra reel sektére de yansimmustir. Bu calismada, finansal krizin
dogasin1 anlamaya c¢alisilmis, altinda yatan sebepler belirlenmis, nasil kiiresel hale doniistip,
biitiin ekonomik dengeleri altiist ettigi gosterilmeye calisilmistir. Krizin Tiirk ve diinya
ekonomisi tizerinde yarattig1 tahribatlar belirtilmis, 6zellikle Tiirk bankacilik sektoriiniin bu
krizden nasil etkilendigi iizerinde durulmus, krizden ¢ikis i¢in alinan ve alinmasi gereken
tedbirleri tesbit etmistir. Diinya’da ve Tiirkiye’de yapilmis ¢aligmalar olanaklar 6l¢iisiinde
incelendikten sonra, 2002-2012/3 yillar1 arasinda Tiirkiye’de yurti¢i kredi hacmi, TCMB’nin
bankalara verdigi kredi miktari, para miktar1 ve kredi faiz orani arasindaki iligki Vektor
Otoregresif (VAR) Model uygulanarak incelenmistir. Elde edilen bulgular yurti¢i Kredi
hacminden kredi ve para miktarina; kredi faiz oranindan yurtigi kredi hacmine dogru bir
nedenselligin oldugu yoniindedir. Yurti¢i kredi hacmini uzun dénemde kendisinden daha ¢ok
etkileyen degisken kredi faiz oramidir. Bu da, krizin uzun donemde daha etkin oldugunun

gostergesidir.



ABSTRACT

Financial crisis has an essential place for global economies. The global crisis which
have been faced, create serious results for national economies. Besides with the help of
globalization the international finance market become integrated and however the crisis
spread to other countries easily. In the middle of the year 2007, the problems which had
became visible in American real estate market, grew larger and spreading from developed
economies to the developing economies, the crisis had become global. The results of the crisis
can be counted as, liquidity abundance, and therefore inelobarate credits, over securitization,
lack of transparency, the ineffectiveness of ratings bureau, and the delay of interference of the
regulatory body and supervisory agencies. The global crisis after consolidations, bankruptcies,
and socialization have reflected to the real economy. In this study, the nature of the financial
crisis is tried to be explained, the underlying reasons are determined, and how this crisis
become global and how this effected the economic balance is tried to be presented. The
destruction of Turkish and World economy, which was created by the crisis, is defined, the
measures that are taken and that should be taken in order to overcome the crisis, are
determined. After empirical studies in Turkey and in the world are researched, the domestic
credit volume between 2002-2012/3, the amount of credit and the amount of money which
Central Bank of Turkey gave to the banks, and the loan rate is researched through Vector
Autoregressive Model (VAR). The data show that from credit volume, to credit and money
amount, from credit loans to domestic credit volume, there are many casualties. The loan rate
is the factor which effect the domestic credit volume more than itself in the long term. Thus,

this show that the crisis is more active in the long term.
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GIRIS

Kiiresellesmeye bagli olarak iilkeler arasindaki sinirlarin kalkmasiyla birlikte,
herhangi bir iilkede ortaya ¢ikan ekonomik kriz kolaylikla diger ilkeleri de
etkileyebilmektedir. Ulkelerin iiretim yapisi, biiyiime oranlari, fiyat istikrari, istihdam
yapisi, O0demeler dengesi gibi degiskenler kiiresel krizden etkilenerek {ilkelerin

ekonomik basarilarini diisiirmektedir.

ABD’de 2007 yazinda meydana gelen finansal piyasalardaki sorunlar Eyliil
2008’de kiiresel bir krize dontismiistiir. Kredi piyasalarinda islemler durmus, borsalar
¢okmiis ve birgok firmanin 6deme giicligiine diismesi tiim uluslararasi finans
piyasalarini tehdit eder hale gelmistir. Finansal kriz gelismis iilkelerde baslamis olmakla
birlikte Kasim 2008 ortalarindan itibaren gelismekte olan {ilkeleri de etkilemeye
baslamistir. Birgok gelismekte olan iilke borsalarinda ciddi deger kayiplari olmus, tilke
paralar1 deger yitirmis, aynt zamanda bu iilkelere olan yabanci sermaye akimlar1 ve
banka bor¢lanmalari Onemli oranda diismiistiir. Diizenleme otoriteleri ve merkez
bankalari hizli kredi biiyiimesi ve aktif fiyatlarinda olusan balonun neden oldugu
sistemik riskleri gérememis ya da gerekli onlemleri yeterli oranda ele alamamistir.
Uluslararasi piyasalarda yasanan gelismeler karsisinda finansal sisteme olan giiveninin
tekrar artirilmasi igin ABD ve Avrupa’da merkez bankalar1 ve hiikiimetleri tarafindan

cok sayida dnlem alinmis ve trilyon dolarlar1 bulan kurtarma paketleri agiklanmistir.

Bu ¢alismada ise kriz ve ekonomik kriz kavramlari ele alinarak giris yapilmis ve
kiiresel krizin olusum siireci ile krizi tetikleyen unsurlar tizerinde durulmustur. Daha
sonra ise uluslararast piyasalarda yasanan bu gelismelerin Tirkiye ve Diinya
ekonomilerine etkileri makro ekonomik gostergelerle incelenmistir. Ayrica iilkelerin
krize kars1 aldiklart onlemler degerlendirilmistir. Calismanin ikinci bdliimiinde, Tiirk
bankacilik sektoriiniin genel yapisi belirtilerek yasanan bu olumsuz gelismelerin Tiirk
Bankacilik Sektorii’ne etkisi degerlendirilmistir. Caligmanin tigiincii boliimiinde ise,
2002-2012/3 yillar1 arasinda Tiirkiye’de yurtigi kredi hacmi, TCMB’nin bankalara
verdigi kredi miktari, para miktar1 ve kredi faiz orani arasindaki iligki incelenmistir. Bu
amacla ekonometrik yontem olarak zaman serisi ¢éziimlemesi kullanilmistir. Ayni

zamanda uygulamali ¢alismalar tizerinde durulmaktadir. Diger yandan uygulamada



kullanilan ekonometrik yontem ve model ile veri seti tanitilmaktadir. Son olarak
ekonometrik analizlerden elde edilen bulgular yorumlanmaktadir. Calisma

degerlendirme ile son bulmaktadir.



BIiRINCi BOLUM
2008 KURESEL KRIZiNIN OLUSUMU,
TURKIYE VE DUNYA EKONOMISINEYANSIMALARI

Kiiresel kriz 2007 yilin ikinci yarisindan itibaren ABD mali sektoriinden
baslayarak derinlesmis ve 2008 yilinin sonbahar aylarinda banka kurtarma
operasyonlartyla doruga ¢ikmistir. Bu tarihten sonra siddetini arttirarak tiim diinyaya
yayllmis ve giderek bir liretim krizine doniismiistiir. Calismanin bu boliimiinde 2008
kiiresel krizin ortaya ¢ikis siireci, diinya finans piyasalarina ve Tiirkiye ekonomisine

etkileri arastirilmistir.

1.1. EKONOMIK KRiZ KAVRAMI

Kriz, etimolojik kdkeni Yunanca “krisis” kelimesine dayali olan kriz kelimesi,
ozellikle tip biliminde ¢cok yaygin bir kullanima sahiptir ve genel olarak “aniden ortaya
ctkan bir hastalik belirtisi” ya da “bir hastaligin ¢ok ileri bir safhaya
ulagmasi” anlamlarina  gelmektedir.  Kriz, sosyal bilimler alaninda c¢ogu

kez “buhran” ve “bunalim” kelimeleri ile es anlamli olarak kullanilmaktadir.

Herhangi bir durumu kriz olarak adlandirabilmek i¢in krizin temel unsurlar1 ya da
ozelliklerinin bilinmesinde yarar vardir:*

% Kriz, onceden bilinmeyen ya da Ongdrillemeyen bazi geligmelerin makro
diizeyde devlet; mikro diizeyde ise firmalar ciddi olarak etkileyecek sonuglar
ortaya c¢ikarmasidir. Sadece ani ve beklenmedik bir anda ortaya ¢ikan olumsuz
gelismeleri kriz olarak adlandirmak dogrudur. Yoksa normal siire¢ igerisinde
ortaya ¢ikan her sorun kriz demek degildir. Kriz, bu agidan beklenmedik
bi¢imde ortaya ¢ikan “ciddi bir sorun” olarak diistiniilmelidir. Olagan gelismeler
ve sorunlar “kriz” degildir.

% Kirizin en 6nemli 6zelligi onceden tahmin edilemeyen ya da bilinemeyen bir

anda ortaya ¢ikmasidir.

¢ Krizin bir diger 6nemli 6zeligi, kisiler ve organizasyonlar i¢in hem bir tehlike ve

tehdit olusturmasi, hem de yeni firsatlar yaratmasidir. Bu anlamda kriz,

! AKTAN, C., Can, Hiiseyin SEN, "Ekonomik Kriz: Nedenler ve Coziim Onerileri", Yeni Tiirkiye
Dergisi, 2002/1, ss.1-2, Erigim: http://www.canaktan.org/yonetim/kriz-yonetim/genel-olarak.htm.
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genellikle diisiiniildiigii gibi tamamen ‘“negatif” karakter tasiyan bir kavram
degildir.

s Krizler, kisa ya da uzun siireli olabilirler. Krizlerin organizasyonlar tizerindeki
etkisinin kisa ya da uzun siirmesi, organizasyonun krize karsi koyabilecek
tedbirleri zamaninda almasina ve uygulamasina baglidir.

¢ Nihayet, krizlerin bir diger 6zelligi bir bulasici hastalik gibi yayilma etkisi
gostermesidir. Herhangi bir organizasyonda ortaya ¢ikan bir kriz diger sektorleri
de etkisi altina alabilir. Ya da bir organizasyonda yasanan krizler, bu

organizasyonla iliski icerisinde olan diger organizasyonlar1 da krize sokabilir.

Ekonomik kriz genel olarak; piyasada bulunan mallarda, hizmetlerde, bu mal ve
hizmetlerin {iretiminde kullanilan {tretim faktorleri ile farkli piyasalarda olusan
fiyatlarda meydana gelen ekonomik faaliyetlere gore normal olmayan asiri

dalgalanmalari ifade eder.

Diger bir ifadeyle ekonomik kriz, ckonomide aniden ve beklenmedik bir sekilde
ortaya ¢ikan olaylarin makro agidan iilke ekonomisini, mikro agidan ise firmalar: ciddi

anlamda sarsacak sonugclar ortaya ¢ikarmasidir.

1.2. EKONOMIK KRiZLERIN BULASICILIGI

Sermaye hareketlerinin serbest birakildigi kiiresel sistemde krizlerin
kiiresellesmesi ¢cok daha kolay ve hizli oluyor. Bir baska ifadeyle krizler bulasici hale
geldi.

Sekil 1. Sermaye Akimlari



Sekil 1’deki ii¢ lilkede de sermaye hareketlerinin serbest oldugunu diigiinelim.
Bu durumda her 3 iilkedeki girisimciler ya da yatirimeilar kendi tilkelerinde oldugu gibi
otekilerde de sermaye yatirimi yapabilecek demektir. Ug iilkede de pek ¢ok girisimci ve
birbirinden farkli pek ¢ok yatinm alani oldugunu diisiiniirsek, sermaye akimlarinin
yalnizca faizin en yiiksek oldugu iilkeye gitmek yerine her yere gitmesinin dogal
oldugunu diisiinmemiz gerekir. Ciinkii baz1 {ilkelerde baz1 alanlardaki getiriler faizden
yiiksek olabilir. Bunun en tipik 6rnegi gelisme yolundaki {ilkelerde yavas yavas
zenginlesmeye paralel olarak ortaya ¢ikan yeni tiiketim aliskanliklaridir. Ornegin Tiirk
kahvesi diinyaca iinlii bir kahve oldugu ve Tiirkiye’de kahvehaneler bulundugu halde
Amerikan ya da italyan markalariyla kahve evleri acilmis ve bunlar son derece biiyiik
bir taleple karsilanmistir. Bluejean’in mucidi Amerikalilar oldugu halde bir Tiirk
markas1 ABD’de ciddi sayilabilecek bir Pazar payr elde etmeyi basarmistir. Ya da
ftalyan moda devleri Tiirkiye’de iiretim yapip baska iilkelerde satmak igin fabrikalarini
Tiirkiye’de kurmak icin sermaye getirmektedirler. Sermaye hareketlerinin akigskanligi
kriz bulasicihigim birlikte getirmektedir. Ornegin A iilkesinin girisimcisi C iilkesinde
yatirim yapmak i¢in B iilkesindeki bir bankadan kredi almis olsun. Ve yine diyelim C
ilkesinde yaptigi yatirim o iilkede ¢ikan bir krizle zarara doniismiis ve bu girisimciyi
iflasin esigine getirmis olsun. Bu durumda girisimci B {ilkesindeki bankadan aldig:

krediyi 6deyemeyince krizi C iilkesinden B iilkesine bulastirmis olmaktadir.?

1.3. EKONOMIK KRiZiN NEDENLERi
Ekonomik krizler cok degisik sekillerde ortaya cikabilir. Uretimde hizli bir
daralma, fiyatlarda ani diisme, iflaslar, issizlik oraninda ani artis, Gicretlerde gerileme,

borsada ¢okiis, banka krizleri vs. ekonomik krizlerin baglica 6rnekleridir.

2 EGILMEZ, Mahfi, Kiiresel Finans Krizi, Remzi Kitabevi, 7. Basim, Mart 2011, s5.54-55.



Sekil 2. Ekonomik Krizin Nedenleri
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Kaynak: AKTAN, C., Can; Hiiseyin SEN,“Ekonomik Kriz: Nedenler ve Coziim Onerileri", Yeni
Tiirkiye Dergisi, 2002/1,s.7, Erisim: http://www.canaktan.org/yonetim/kriz-yonetim/genel-olarak.htm.
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1.4. EKONOMIK KRiZLERE KARSI ALINABILECEK ONLEMLER

Finansal krizlere kars1 alinabilecek 6nlemlerden bazilarini sdyle 51ralayabiliriz:3

¢ Doviz kurunda istikrarin saglanmasina iliskin 6nlemler

Islemlerin vergilendirilmesi

Kurlarin sabitlestirilmesi veya kur limitlerinin belirlenmesi

Kathi doviz kuru uygulanmasi (Sermaye piyasast islemleri icin ayri, reel
piyasalar i¢in ayr1 kur uygulanmasi)

Uluslararas1 bankacilik denetiminin arttirilmasi, sermaye kagisinin engellenmesi
TradingHalts uygulamalar1 (Kriz ortaminda finansal islem piyasalarinin
kapatilmast)

TargetZone sistemi  (Uluslararas1 igbirligi ile gergek olmayan kur

degisikliklerinin dnlenmesi)

¢ Finansal sistemin giiglendirilmesine yonelik dnlemler
¢ Merkez Bankasi’nin finansal sistemi yakindan takip etmesi

s Kurumsal esgiidim (Mali otorite ile parasal otorite arasinda koordinasyonun

saglanmasi)

¢ Ulusal ve uluslararasi finans sisteminin seffaflik diizeyinin arttirilmasi

¢ IMF’nin roliiniin yeniden dizayn1 (IMF’nin ulusal ekonomik politikalarinin etkinligi

ve kalitesinin gelistirilmesi ve finansal piyasalarin gelisimini gozetleyerek politika

tedbirleri 6nermesi)

1.5. KRIZLERIN KAPSAMI
1.5.1. Ulusal Ekonomik Kriz

Krizin ¢iktig iilke goreli olarak kiiciik bir ekonomiye ve diinya ticaretinde kii¢iik

bir paya sahipse kriz o iilkeyle ve yakin ekonomik iliskide bulundugu iilkelerle sinirh

kalabiliyor. Buna bir 6rnek olarak 2001 Tiirkiye krizini verebiliriz. Tirkiye’deki

bankacilik krizi Rusya ile Tiirkiye’ye komsu Ortadogu iilkelerinde bazi etkiler yaratmais,

. . 4
ondan Gteye bir sigramasi olmamustir.

3 CINKO, Levent, “Finansal Kriz Teorileri Uzerine Bir Degerlendirme”, s.331-333.
4 EGILMEZ, Mahfi, Kiiresel Finans Krizi, Remzi Kitabevi, 7. Basim, Mart 2011, s.52.



1.5.2. Bolgesel Ekonomik Kriz

Bazen bir ekonomide baglayan kriz iligkili 6teki ekonomilere de sigrayarak bir
bolgesel kriz halini alabiliyor. Buna bir 6rnek olarak 1997 Asya krizini verebiliriz. Bu
kriz de Tayland’da baslayan krizin Singapur ve Hong Kong gibi bdlgenin giiglii
ekonomilerine de sigramis olmasinin altinda yatan baglica neden, yatirimcilarin o
bolgeyi ayri ayr1 devletler olarak degil bir biitiin olarak gérmesinden kaynaklanmaistir.
Sonucta kriz biitiin bolgeye ve biitiin islemlere yayilmis, hatta kiiresellesme egilimi

gostermistir.
1.5.3. Kiiresel Ekonomik Kriz

Sermaye hareketlerinin serbestlesmesi ve kapitalizmin kiiresellesmesiyle birlikte
ozellikle biiyiik ekonomilerde ¢ikan ekonomik krizler kiiresel alana kolaylikla ve hizla
yayilir olmustur. Yani diinyanin artik neredeyse onda dokuzu piyasa ekonomisi sistemi
icinde ve sermaye hareketlerini serbest birakmis konumda oldugu igin krizin yayilmasi
¢ok daha biiyiik bir olasilik haline gelmistir. Buna 6rnek olarak 2007 yilinda ABD’de
mortgage kredileri krizi olarak baslayan ve benzer nedenlerle Ingiltere’ye sigrayan

ekonomik kriz 2008 yilinin ikinci ¢eyreginde kiiresel bir krize doniismiistiir.”
1.6. 2008 KURESEL EKONOMIK KRiZiN ORTAYA CIKISI

Ekonomik krizlerin tahmin edilmesi neredeyse imkansizdir. Herhangi bir sekilde
tahmin edilmesi durumunda bile boyutunun ve siiresinin belirlenmesi imkan dahilinde
goziikmemektedir. Buna son yasanan krizi 6rnek vererek aciklayabiliriz. 2007 yilinda
ABD’li iktisatgilarin takip eden yildan itibaren ABD ekonomisinde ve dolayisiyla
diinya ekonomisinde bir resesyonun yasanacagi noktasinda goriisleri vardi. Ancak hig
birisi krizin bu kadar derin ve neredeyse tiim diinya iilkelerini etkileyecegine dair bir
ongoriileri olmamustir. Krizin diger bir belirsizligi de boyutudur. Once ABD’de finans
piyasalarinda 6zellikle mortgage piyasasinda ortaya ¢ikan kriz, daha sonra diger mali
piyasalar1 ve bankalarla diger sermaye piyasasi araclarini etkilemis, esas kriz burada
yasanmistir. Bu kriz, ekonominin diger sektorlerini de etkileyince, dis ticarette daralma,
ekonomik kiiciilme, yiikksek bor¢ ve biit¢e agigr gibi diger makroekonomik

istikrarsizliklara yol acarak ekonominin biitiiniinii sarmis ve finansal kriz ekonomik

® EGILMEZ, Mahfi, Kiiresel Finans Krizi, Remzi Kitabevi, 7. Basim, Mart 2011, s.53.



krize donlismiistiir. Bugiin ise ekonomik krizin bor¢ krizine doniistiigline sahit

olmaktayiz.®

2000’11 yillara girildiginde ABD ekonomisi bozulma siirecine girmistir.
Ekonomik gostergeler reel tedbirlerin alinmasi gerektiginin isaretlerini vermeye
baslamistir. ABD; ekonomisini iyilestirebilmek, reel sektorii rahatlatabilmek igin
faizleri indirme yolunu tercih etmistir. Faizlerin indirilmesiyle kullanilan kredi miktar
cok biiyiidii, piyasalar da nakit para artmasiyla, yapay bir rahatlama olmustur. Yasanan
suni rahatlama aslinda felaket sonun baslangicidir. Nakit para bollugundan en ¢ok konut
ve emlak piyasasi etkilenerek hareketlendi. Talep artmasiyla emlak fiyatlar
yiikselmeye, degerinin iizerine ¢ikmaya baslamustir. Istahlari kabaran agikgéz ABD
vatandagslari; konut kredisi kullanarak emlak ve gayrimenkul aldilar. Kisa bir siire sonra
aldiklar1 emlak ve gayrimenkulleri yiiksek fiyatlara satarak bankalara olan kredilerini
kapattilar. Bu sekilde risk almadan kazanmanin tadina ve rehavetine kapildilar. ABD’de
ekonomik balon sismeye baglamistir. Emlak ve konut fiyatlari olmasi gerekenden 3 — 5
kat artmis hizla yiikselmektedir. En 6nemlisi sisirilmis bu fiyatlarda alict miisteri vardi
ve kredi bulabiliyorlardi. Bankalar; daha fazla kredi kullandirabilmek i¢in daha c¢ok
kaynaga ihtiya¢ duydular. ABD finans sektorii daha fazla kaynak yaratabilmek igin
mevcut sahip olduklar kredi alacaklarini satarak yeni kaynaklar yarattilar. 2006 — 2007
yillarinda ABD finans sektoriinde risk daha da artmaktadir.” Yaklasan tehlike kontrol
edilebilirlikten ¢ikmistir. Hedge fonlar 2 trilyon dolara yiikselmistir. Yapilan en biiyiik

hata, bankalarin ytiksek risk tagiyan kredi alacaklarini iyi kontrol edememesidir.®

“Subprime Kredi Mekanizmasi” olarak adlandirilan bu sistem temel olarak
mortgage sistemine benzer sekilde ancak, gercekten kredibilitesi yiiksek, dolayisiyla

geri Odenebilirliginde sorun yasanmayacak bireylerin finanse edilmesi yerine,

® GUNGOR, Kamil, Kiiresel Kriz, Mali Kural ve Tiirkiye, Nobel Yaym Dagitim, 1. Basim, Nisan
2011, s.24.

72007 yilinin ilk ayinda bu kredilerin yiizde 14,3’ii geri dsnmedi.

8KANBUROGLU, Ahmet, “Kiiresel Krizin Olusumu, Etkileri, Insaat Sektoriine Yansimalar1 ve Laminat
Parke Sektoriiniin Almasi Gereken Tedbirler,

Erisim:http://www.parkeci.net/haber_detay.asp?haberlD=175.
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kredibilitesi daha diisiik yani daha diisiik gelir grubuna giren bireylerin ev sahibi

olmasini saglamak tizere kurgulanmis bir kredi sistemidir.”

Bu durumun finansal piyasalara yansimasi sonucu dalganin siddeti artt1 ve diinya
bu krizden etkilendi. Degisken faizli subprime mortgage'® miisterilerinin 6demeleri
gereken taksit tutarlarinin giderek artmasina yol acarken, artan faizler ve azalan taleple
2006 yilimin ikinci yarisindan itibaren konut fiyatlarindaki ylikselme egiliminin tersine
donmesi de miisterilerin konutlarin1 satarak kredi borglarii kapatma sanslarimi

sinirlamis ve kredi borg¢larin1 6deyemeyenlerin sayisinda artis yagsanmaya balslamlstlr.11

¥ PEKKAYA, Semra, “Bankalarda Sermaye Yonetiminde Yeni Arayislar ve Alternatif Modeller”, Yeni
Yiizyllda Bankacihk — Kiiresel Riskler ve Bankalarda Sermaye Yonetiminde Yeni Arayislar,
Bankacilik Arastirma Merkezi Kiiresel Riskler ve Bankalarda Sermaye Yonetiminde Yeni Arayislar
Sempozyumu, Derin yaymlari, Yayin No: 142, Haziran 2009, s.90.

9Sub-prime esik alti anlamima gelmektedir. Sub-prime mortgage kredileri ise 6deme giicii diisitk olan
kisilere saglanan mortgage kredileri anlamina gelmektedir.

1 DANACI M. Cem, Mehtap CEYHAN, “Kiiresel Finansal Krizin Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelere
Etkileri ve Krizden Cikis Politikalar1”, s.1389, Erisim: http://ozal.congress.inonu.edu.tr/pdf/80.pdf.
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Sekil 3. Subprime Mortgage Krizinin Diyagrami

EV PAZARI

Ev Satiglart
Balonunun
Olusmasi

Piyasada Asir
Ev Varliga

Ev Fiyatlarinin
Diisiisii

Mortgage
Kuralsizhg ve
On Kapanma

Mortgage
Geri
Finansmanini

EKONOMIYE
NEGATIF
ETKILER

FINANSAL
PAZARLAR

Banka Kayiplari

Bankalarin
Kapital
Diizeylerinde

Bankalarin
Giigsiizlesmesi

Ticari
Isletmelerin Likit
Zorlanmasi
Mortgage
Nakit
Akisinda
Azalma
EKONOMIYE
NEGATIF
ETKILER

ULKELER VE
ENDUSTRI
ISLETMELERINE

Merkez
Bankasinin
Faaliyetleri

(Odiing Para
Verme Artisi)

Mali Uyari
Paketleri

Ev Sahiplerine
Vardim

Kurtarma
Paketleri

Sistemi
Kurtarma

Kaynak: BACNI, Zeynep, “Global Mali Kriz Siirecinde Kriz Yénetimi ve Yeniden Yapilandirmalar”

Yiiksek Lisans Tezi, 2010, s.10.
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Sekil 3’de ABD ipotek piyasasinda ortaya c¢ikan bu krizin g¢evrimini
gostermektedir. Bu sekle gore ipotek piyasasi, finansal piyasalara, finansal piyasalar da
genel olarak ekonominin reel sektorlerine baghdirlar. Ayrica finansal sektoriin, bir
alanda ¢ikan negatif etkileri diger tilkelere ve isletmelere nasil yaydig: da bu sekilden
takip edilebilir.*?

Yani, kredi krizinden kasit, mortgage piyasasina iliskin sorunlardir. Mortgage
sektorii ic y1l once sorun yaratmaya basladi. ABD’de bazi finansal kuruluslar 5 yil
once, kredibilitesi zayif olan kisilere de mortgage kredisi vererek, geri doniisii riskli bir
mali yapiya girdiler. Faizlerin diisiik olmasi nedeniyle 6zellikle orta ve alt gelirdeki
kisiler degisken faizli kredileri kullandilar. Fakat ABD Merkez Bankasi’nin faiz
oranlarini arttirmasi ile konut sektorii durgunluga girdi. Kredi alanlar kredilerini diizenli

O0deyemez hale geldiler.

Riskin bir kurumdan digerine aktarilmasinin kolaylagsmasini saglayan menkul
kiymetlestirme de krizi tetikleyen bir unsur olmustur. Mortgage kredisi veren banka
kredilerin geri 6demelerini menkul kiymetlestirerek kismen veya tamamen bir yatirim
bankasina veya bir mortgage kurulusuna satmaktadir. Bu mekanizma kriz durumunda
mali sistemi kirilgan bir hale getirmektedir. Ciinkii banka tarafindan yapilan menkul
kiymetlestirme, kredi geri 6demelerinde yasanan sorunlardan dolayi, hem krediyi veren
bankalarin hem de menkul kiymeti satin alan diger finansal kuruluslarin zarar

etmelerine neden olmaktadir.*®

Konut piyasasinda yasanan bu sikintilar; dolayisiyla mortgage kredileri veren
bankalari da zor duruma diisiirmiistiir. Bu domino etkisi ile yatirnm bankalarina da
sigramistir. Mortgage veren bankalar s6z konusu kredileri yatirim bankalarindan
sagladiklar1 fonlarla finanse etmislerdir. Bunun yani sira piyasalardan gelen pes pese

iflas ve sikint1 haberleri de finansal sisteme olan giivenin kaybolmasia neden oldu.™

2BACNI, Zeynep, “Global Mali Kriz Siirecinde Kriz Yoénetimi ve Yeniden Yapilandirmalar”, Yiiksek
Lisans Tezi,2010, s.9.

¥ AY Hakki M; Nazan SAHBAZ, “ Kiiresel Krizin Tiirkiye’de Vergi Gelirlerine Yansimalari”, s.1292,
Erisim: http://ozal.congress.inonu.edu.tr/pdf/74.pdf.

¥ YILMAZ, Derya; Filiz GAYGUSUZ, “2008 Krizinin Yeni Global Ekonomik Yap1 Uzerine Etkileri”,
s.5, Erisim: http://idc.sdu.edu.tr/tammetinler/kalkinma/kalkinma39.pdf.
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Bankalarin ellerinde satisa sunulmus ¢ok miktarda konut birikmis ve bu say1 her
gecen giin artmaktadir. Hacizli emlak ve gayrimenkullerin satilamamasi, emlak
degerlerini daha da disiirmiistii. Gayrimenkul sektoriinde yasanan durgunluga birde
bankalarin konut satis ilanlar1 eklenince, konut fiyatlarinin ii¢ kat deger yitirmesine
neden olmustur. Aslinda emlak ve gayrimenkul sektdriinde sisirilen fiyatlar olmasi
gereken deger araligina inmistir. Sisirilen yapay balon patlamistir. Gayrimenkul almak
icin kredi kullananlar, aldiklar1 gayrimenkul yatirrmindan para kazanmayi uman ABD’li

yatirimcilar, kredi borcunun altindan kalkamadilar.

Kredilerin geri doniisimii zora girince yatirnm bankalar1 ve ABD mortgage
piyasasi i¢in da zorlu giinler basladi. Kriz, mortgage Krizi olarak baslasa bile “likidite
krizine” doniisti.”® Varlik toplam degerleri yiizlerce milyar dolar eden, asla yikilmaz
sanilan dev bankalar iflasin esigine gelmistir. Bu bankalarin nakit varliklari,

kullandirilmus batak kredileri kurtarmaya yetmiyordur.*®

5 “Kiiresel Mali Kriz Uzerine Bir Arastirma”, Erisim: http://emrecirak.blogcu.com/kuresel-mali-kriz-
uzerine-bir-arastirma/5167862.

K ANBUROGLU, Ahmet, “Kiiresel Krizin Olusumu, Etkileri, Insaat Sektoriine Yansimalari ve Laminat
Parke Sektoriiniin Almas1 Gereken Tedbirler,

Erisim: http://www.parkeci.net/haber_detay.asp?haberlD=175.
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Tablo 1. Mortgage Kredi Krizinin Likidite Krizine Doniisiim Siireci

TEMMUZ 2007

Subprime/Kredi
Krizi

*Piyasalar subprime
kredi 6demelerinin
yapilmamasiyla soka
girdi.

*Subprime kredilerine
dayal1 finansal iiriinler
tekrar degerlendirildi
*Yiiksek profili olan
yatirimcilar zarar
kaydetti.

*Yatirimeilar riskten
kac¢inmaya bagladi.
*Kredi riskleri yeniden
fiyatlandi.
*Yatirimeilar nakit
varliklarini satt1.

AGUSTOS 2007

Likidite Krizi

*]lk kredi sorunlar1
sonuglarini géstermeye
basladi.

*Risk istah1 azaldi.
*Yatirimeilar varliga
dayal1 finansman
bonosu almakta isteksiz
davrandi.

*Kisa vadeli finansman
talepleri olustu.
*Bankalar talepleri
karsilamak i¢in nakit
tutmaya bagladi.

*3 aylik LIBOR
oranlan yiikseldi.
*Borglanma maliyetleri
etkilendi.

EYLUL 2007

2007/C4 ve
Sonrasi

Kredi ve Likidite Krizi Devam

Ediyor

*Likidite ac1g1
devam etti
*Bankalar hala kisa
vadeli bor¢lanmaya
devam etti ve
donem faizlerini
yiikseltti.

*Yeni kredi
kullanicilari i¢in
kosullar
sikilastirildi.
*ECB, FED ve
BOE gecikmeli
olarak acil likidite
sagladi.

*FED Faizleri %0,5
puan indirdi.

Kaynak: BDDK, ABD Mortgage Krizi, Calisma Tebligi, Say1:3, 2008, s.1.

*Yiiksek donem
faizleri.
*Spekiilatif
davraniglar kredi
kullananlar1
olumsuz etkiledi.
*Tiiketiciden
kaynaklanan
riskler azaldi.
*Merkez bankasi
yardimlarini
tahmin etmek
kolaylast.

S6z konusu olaylara bakildiginda goriilmektedir ki; krizin en tipik 6zelligi kredi

patlamas1 ve varlik fiyatlarinin (6zellikle konut fiyatlarinin) sigkinligidir. Bu durum

konut piyasasinda biiyiik fiyat soklarmin olasiliginin artmasina neden olmustur.

Neticede varlik fiyatlarinin (konut fiyatlarinin) diismesine neden olan soklar likiditenin

onemli derecede azalmasiyla sonuglandi.'’

Sonmez’e (2009) gore ise biitlin bunlar, konut insaat birimlerine yonelik

spekiilasyonu tesvik etti ve konut fiyatlarini ¢ift basamakli oranlara tirmandirdi. Bu da

spekiilasyonu daha da arttirdi ve konut fiyatlarindaki artis konut sahiplerinin

kendilerinin daha zengin hissetmelerine yol agt1. “Sonug: Ekonomiyi son yillarda ayakta

tutan bir tiikketim patlamasi oldu”.

25 18

yiLMAZ, Derya; Filiz GAYGUSUZ, “2008 Krizinin Yeni Global Ekonomik Yap1 Ugzerine Etkileri”,

s.5.

¥ SONMEZ, Mustafa, 100 Soruda Kiiresel Kriz ve Tiirkiye, Alan Yayincilik, istanbul, 2009.
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Roubini  (2008), 1997-2006 doneminde konut sektdriinde hizli biiylime
sonucunda olusan balon ve reel konut fiyatlarinin yiizde 100 artmasinin arkasinda yatan

sebepler olarak sunlari siralamaktadir:*®

¢+ 2001 sonrast donemde FED faizlerinin diisiik olmasi (gevsek para politikasi)

¢ Kiiresel tasarruf fazlasi nedeniyle uzun vadeli faizlerin diisiik kalmas1

¢ Gelencksel olarak ABD’de uygulanan konut destekleme politikalar1 ve bu
sektorde goriilen kolaylastirici vergi uygulamalar

s Esik alt1 krediler disinda da gozlemledigimiz, denetleme ve diizenleme
eksikliginin borg vermeyi kolaylagtirmasi

% Finansal yenilikler/menkul kiymetlestirme nedeniyle ortaya c¢ikan asirt borg
verme faaliyetleri ve diisiik kredi standartlari

+ Konut fiyatlarinin artmaya devam edecegine dair olusan yanlis beklenti.

Tari, FErarslan, Bayraktar (2011), Kiiresel Krizin nedenlerini sdyle

siralamislardir:?°

¢ Fed’in 2000-2004 doneminde politika faizlerini azaltmasi sonucunda mortgage
kredilerine yonelik talebin artmasi(Politika faizlerindeki disiisler, banklarin
Fed’den daha uygun kosullarda bor¢lanmasina ve bu da piyasa faiz oranlarinin
azalmasina yol agmistir. Boylece bankalarin sundugu diisiik faizli mortgage
kredileri cazip hale gelmistir. Politika faizlerinin artmasi ayn1 zamanda tiiketim
harcamalarinin giderek artmasma ve enflasyon oranlarinin hizlanmasina yol
agmuistir.)

Fed iki temel seyi yapmak iizere kurulmustur: Faiz oranlarim1 yonetmek
ve gerekli oldugunda bankalara nakit temin etmek. Faiz oranlarini bankalardan
hazine bonosu satin alip, bu sekilde onlarin rezervlerini ylikselterek veya
bankalara hazine bonosu satip rezervlerini azaltarak yonetir. Ihtiyag

duyduklarinda belirli bankalara dogrudan kredi vererek nakit temin eder. Ve kriz

9 ROUBINI, Nouriel, “ABD Ekonomisinde Yasanan Gelismeler, Bu Gelismelerin Global Piyasalar ile
Tirkiye’ye ~ Yansimasi”, 2008,  Erisim:http://finans.ekibi.net/forum/abd-ekonomisinde-yasanan-
gelismeler-bu-gelismelerin-global-piyasalar-t-738.html.

20 TARI, Recep; Cemil ERARSLAN; Yiiksel BAYRAKTAR, “Kiiresel Ekonomik Kriz ve Belirleyicileri
Uzerine Bir Degerlendirme”, Kiiresel Ekonomik ve Finansal Kriz, Nobel Yaymn, 1. Baski, Nisan 2011,
ss.14-23.
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X/
L X4

basladigindan beri bu aracglar1 saldirganca kullanmigti. Para politikasinin normal
araclarindan olan, bankalarin birbirlerine rezervlerinden 6diing verdigi giinliik
bor¢lanma (over-night) faizini, krizin arifesindeki yiizde 5,25 oranindan, bu ana
kadar yiizde 1’e¢ indirerek Federal fonlarin faizini diistirmiistii. Dogrudan
kredilerin 6lgiilerinden biri olan “Mevduat kuruluglarinin Federal Reserve’den
aldig1 toplam krediler” kriz Oncesinde sifira yakinken, 400 milyarin iizerine
<;1krn1§t1.21

Konut fiyatlar diiserken enflasyon oranlarinin yiikselmesi

Finansal Kurumlarin kredi standartlarint gézetmeksizin mortgage kredilerini
kullandirmalar1 (Mortgage kredilerinin 6nemli bir kism1 diisiik gelirli kimselere
verilen ve bu nedenle yiiksek riskli olarak kabul edilen “sub-prime mortgage
kredileri” niteligi tasimaktadir.)

Mortgage fonlarinin yaygin bir sekilde menkul kiymetlestirilmesi(Baslangicta
mortgage fonlarin ikincil piyasalarda alim-satimi yoluyla yiiksek karlilik elde
eden bankalar, kaynaklarinin 6nemli bir kismini1 buraya aktarmislardir. Ancak
bir siire sonra bankalarin mortgage fonlarinin bu sekilde yaygin bicimde menkul
kiymetlestirilmesi, fonlarin gercek degerinin tam olarak bilinmemesine ve
asimetrik enformasyon problemine yol agmistir. Bu da bir¢ok mortgage fonunun
gercek degerinin {izerinde islem gormesine ve s6z konusu fonlarin balon etkisi
yoluyla genislemesine neden olmustur.)

Kredi derecelendirme (rating) kuruluslarinin menkul kiymetlere yanlis notlar
vermeleri

Finansal piyasalarda artan rekabet ortamimnin bankalar1 riskli yatirimlara

yoneltmesi

Aslan’a (2009) gore ise, ulusal finansal sistemde olusan asir1 likidite, konut

balonu, diisiik risk algisi, diizenleme otoritelerinin kompleks finansal iiriinleri
anlayamamalari, finansal inovasyonun sonuglar1 kiiresel ekonomide diisiik enflasyon
yiiksek biiyiime olgusunun kalic1 olduguna dair yanlis inanis, derecelendirme sirketinin

ve risk yOnetim birimlerinin geriden takip eden modelleri, piyasalarin ve piyasa

2l KRUGMAN, Paul, Bunahm Ekonomisinin Geri Déoniisii ve Kiiresel Kriz, Literatiir Yayinlari, 6.
Basim, Subat 2010, s.159.
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ekonomisinin ne kosulda etkin ¢alisacagina dair genel bir varsayim, tiim bunlar kiiresel

krizin hem nedenlerinin olusmasinda hem de hizh bir sekilde yayilmasinda etkili oldu.?

Okumus (2010) krizin uzun stireli etkili olmasin1 bes nedene baglamaktadir.

Bunlar:%®

X/
L X4

X/
L X4

Diinyada milyonlarca insan igsiz kaldi ve uzun silire daha kalmaya devam
edecek. Ayrica isini muhafaza edenler de olusan risk nedeniyle yarmnlarini
giivence altinda gormemekte ve tasarruflarin1 artirmaya caligmaktalar. Bu
insanlarm  bircogu  akim  gelirlerini  kaybetmedilerse de,  servet
tarafinda(gayrimenkul, 6zel sektor tahvilleri ve hisse senedi vb.) kayba
ugradilar. Her iki unsur da talep ve iiretim iizerinde uzun siire baski yapacaktir.
Oniimiizdeki yillar 6zellikle finans sektoriiniin yogun olarak regiilisyona tabi
oldugu donem olacaktir. Off-shore yatirimlara, yapilandirilmis iriinlere, sigorta
sirketlerine, bankalara, yatirim kuruluslarina ve rating kuruluslarina siki kurallar
getirilecek ve denetimler yapilacaktir. Ayrica kurumsal yonetisim ilkelerine
uyum aranacaktir. Bu nedenle paranin dolasim hiz1 eskisi kadar yiiksek
olmayacaktir.

Bankalar her ne kadar devletlerden yiiksek tutarli sermaye ve/veya kredi
niteliginde kaynak kullanarak bilangolarin1 diizeltseler de bu kaynak ancak
kaybedilen sermayenin yerine gegecektir. Ayrica, devleti banka disina ¢ikarmak
i¢in, bizzat banka yonetici ve ortaklar1 devletten alinan kaynaklarin bir an 6nce
O0denmesini isteyecektir. Yeni kredi Yaratma imkanlar1 oldukea kisith olacaktir.
Ulkeler kamu harcamalar1 ve likiditeyi artirarak krizle miicadele etmekteler. Bu
harcamalarin tiiketim, iiretim ve biliylime tizerinde olumlu etkileri var. Ancak
onlimiizdeki yillarda kamu harcamalar1 ve likidite bu kadar yiiklii olmayacaktir.

Bozulan kamu dengeleri vergiler yoluyla onarilmaya calisilacaktir.

2ASLAN, Siileyman (2008), “Tiirk Finans ve Bankacilik Sisteminde Kiiresel Dalgalanma Karsisinda

Risklerin Yonetimi”, Yeni Yiizyllda Bankacihik - Kiiresel Riskler ve Bankalarda Sermaye

Yonetiminde Yeni Arayislar, Bankacilik Arastirma Merkezi Kiiresel Riskler ve Bankalarda Sermaye

Yonetiminde Yeni Arayislar Sempozyumu, Derin yaylari, Yayin No: 142, Haziran 2009, $s.125-126.
2 OKUMUS, Sinan, Global Kriz ve Tiirkiye Ekonomisi, Siyasal Yayin, Ankara, Ekim 2010, ss5.50-51.
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X/

konut

Krizlerin iilkeler ve sirketler iizerinde ne kadar hasar biraktigi tam olarak
bilinmemektedir. Global Krizden agir yara alan bazi gelismekte olan ilkelerin
Oniimiizdeki dénemde bor¢ 6demelerinde IMF’ye ragmen problem yasanabilir.

Kisacasi, temel olarak krizin nedenlerini soyle 51ralayabiliriz:24

Mortgage kredilerinin yapisinin bozulmast,

Faiz yapisinin uyumsuzlagmasi,

Konut fiyatlarindaki balon artislar,

Menkul kiymetlerin fonlanmasinda yasanan sikigiklik,
Kredi tiirev piyasalarinin genislemesi,

Kredi derecelendirme stirecindeki sorunlar.
Ozsoylu, Unliikapan ve Gedik (2010) ise mortgage kredileri ile

Konut sektdriinde sisirilen asir1 talep,

Talebi karsilayamayan arz sonucu konut fiyatlarinin yiikselmesi,

Uzun siire diisiik tutulan faizlerin yiikselmesi,

Konut kredilerinin geri 6denmemesi,

Kredilerin geri 6denmesi i¢in satisa ¢ikarilan konutlarin degerinin ¢ok altinda
alic1 bulmalar1t ABD’de krizi tetiklemis, ancak asil 6nemlisi;

Menkul kiymetlestirme asamasinda riskli-risksiz ayrimi yapilmadan tahvil ihrag

edilmis ve sorunun tiim diinyaya yayildigin belirtmislerdir.?

1.7. KURESEL MALI KRiZIN DUNYA FINANS PiYASALARINA
ETKISi

1.7.1.Konut Fiyatlarindaki Diisiis

Konut fiyatlarindaki yiikselisler kiiresel finansal krizin nedenlerinden birisi iken

fiyatlarinin diismesi bu krizin sonuglar1 arasinda yer almaktadir. Konut

kredilerinin bir kisminin geri ddnmemesi sonucu konut piyasasi yukarida belirttigimiz

24 «Kiiresel Ekonomik Kriz: Nedenleri, Ulkemizdeki etkiler, Yasananlar ve Bugiinkii Durum”,

Erisim:http://epsikoloji.com/forum/showthread.php?5838-K%FCresel-Ekonomik-Kriz-

Nedenleri%DClkemizdeki-etkileri-Ya%FEananlar-ve-Bug%FCnki-durum.

% OZSOYLU, A. Fazil; ilter UNLUKAPAN; Melek GEDIK, Kiiresel Kriz ve Tiirkiye, Karahan
Yayinlari, 1. Baski, Mart 2010, s.48.
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kisir dongiliye girmis ve ABD’de 2007 yilinin basindan itibaren konut fiyatlarinda
onemli disisler yasanmistir. Asagidaki grafikte S&P/Case-Shiller Endeksi’ne gore

konut fiyatlarinin gelisimi gt')riilmektedir.26

Grafik 1. ABD Konut-Fiyat (Case-Schiller) Endeksi
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Kaynak: YILMAZ, Derya; Filiz GAYGUSUZ, “2008 Krizinin Yeni Global Ekonomik Yap1 Uzerine
Etkileri”, s.5, Erisim: http://idc.sdu.edu.tr/tammetinler/kalkinma/kalkinma39.pdf.

Grafik 1’de Case-Schiller ev fiyatlar1 endeksi yer almaktadir. 2006 Nisan ayinda
tavan yapan endeks, bu donemde yasanan calkantidan sonra diismeye baglamistir. 2009

yilinda ise alt1 sene Oncesi seviyesine inmistir.

Ev fiyatlarinin yillik kira gelirlerine orani normal zamanlarda 9 ile 11 arasinda
dalgalanirken, bu oran 2006 yil1 sonu itibariyle emlak piyasasindaki balonun varligini
gosterir sekilde 14,5 seviyesine c¢ikmustir. 20 metropolitan bolgedeki ev fiyatlari,
2008’in temmuz ayinda 2007’nin temmuz ayma goére %16 azalmis, 7,5 milyon konut
kredisi sahibinin evlerinin degeri bu evleri almak i¢in aldiklar1 kredilerden diisiik
seviyelere inmistir. Eyliil 2008°de konut kredisi bor¢larini 6deyemeyenlerin orani gecen

senenin ayni ayina gore %71 artmugtir.?’

2 ALANTAR, Dogan, “Kiiresel Finansal Kriz: Nedenleri ve Sonuglart Ugzerine Bir Degerlendirme”, s.5.
27OZKAN, Gokhan, Kiiresel Finansal Kriz, Uluslararas1 Finans Sisteminin Yeniden
Yapilandirilmas1 ve Uluslararas1 Gii¢c Dengesine Etkileri, Dora Yayincilik, 1. Baski, Nisan 2009,
$5.45-46.
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Grafik 2. VIX Endeksi 1990-2008
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Kaynak: GURSES, Ugur, “Kiiresel Dalgalanma Karsisinda Diinya Bankacilik Sistemi”, Yeni Yiizyilda
Bankacihik — Kiiresel Riskler ve Bankalarda Sermaye Yonetiminde Yeni Arayislar, Bankacilik
Arastirma Merkezi Kiiresel Riskler ve Bankalarda Sermaye Yonetiminde Yeni Arayislar Sempozyumu,
Derin yayinlari, Yayin No: 142, Haziran 2009, s.22.

Bu krizin ne kadar derin oldugunun bir baska gostergesi de dalgalanmayi
gosteren VIX endeksi, son 20 yilin en yiiksek dalgalanmasini gosteriyor (Grafik 2).
VIX, kabaca S&P-500 endeksinin oOniimiizdeki 3 aylik doénemdeki beklenen
dalgalanmasidir. Son 18 yila baktigimizda kabaca %30’lar seviyesinde zaman zaman

%40’1ara ¢ikan bu dalgalanma 2008’in sonlarina dogru %80’lere kadar ulagmustir.”®

BGURSES, Ugur, “Kiiresel Dalgalanma Karsisinda Diinya Bankacilik Sistemi”, Yeni Yiizyilda
Bankaciik — Kiiresel Riskler ve Bankalarda Sermaye Yonetiminde Yeni Arayslar, Bankacilik
Arastirma Merkezi Kiiresel Riskler ve Bankalarda Sermaye Yonetiminde Yeni Arayislar Sempozyumu,

Derin yayinlari, Yayin No: 142, Haziran 2009, s.22.
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Grafik 3. TED Spread 1990-2009
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Kaynak: GURSES, Ugur, “Kiiresel Dalgalanma Karsisinda Diinya Bankacilik Sistemi”, Yeni Yiizyilda
Bankacihik — Kiiresel Riskler ve Bankalarda Sermaye Yonetiminde Yeni Arayislar, Bankacilik
Arastirma Merkezi Kiiresel Riskler ve Bankalarda Sermaye Yonetiminde Yeni Arayislar Sempozyumu,
Derin yayinlari, Yayin No: 142, Haziran 2009, s.23.

TED Spread dedigimiz, 3 aylik hazine bonosu ile 3 aylik bankalar aras1 mevduat
faizi arasindaki kisa vadeli fark. Buradaki fark da kabaca 60, 70 baz puan seviyesinde
giderken son donemlerde 5-6 puana kadar ¢ikti. Yani Libor’u 1,5-2 diye diisiiniirseniz
bu %6’lik fark, Libor’un %7,5’e ¢ikmas1 demek. Libor’un %12’lere kadar ¢iktigini da
gordiik. Bankacilik piyasasindaki krizin ne kadar biiyiik oldugunu g(isteriyor.29

1.7.2 Biiyiime Oranlar
Finansal krizin reel ekonomiye yansimasi nedeniyle hem ABD ve Avrupa gibi

gelismis diinyada hem de gelismekte olan iilkelerde biiylime oranlarinda azalislar

» GURSES, Ugur, “Kiiresel Dalgalanma Karsisinda Diinya Bankacilik Sistemi”, Yeni Yiizyilda
Bankacihik — Kiiresel Riskler ve Bankalarda Sermaye Yonetiminde Yeni Arayislar,Bankacilik
Arastirma Merkezi Kiiresel Riskler ve Bankalarda Sermaye Yonetiminde Yeni Arayislar Sempozyumu,

Derin yayinlari, Yaym No: 142, Haziran 2009, s.23.
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goriilmiistiir. Asagidaki Grafik 4’te 2007 yilindan sonra hem gelismis tilkelerde hem de

gelismekte olan iilkelerde biiyiime oranlarindaki diistiis egilimi gérﬁlmektedir.30

Grafik 4. Diinya’da GSYH Biiyiime Oranlari1 (2000-2009)
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Kaynak: ALANTAR, Dogan, “Kiiresel Finansal Kriz ve Tiirkiye’nin Makroekonomik Gostergelerine
Etkisi”, Biitce Diinyasi, Cilt 3, Say1 31, 2009, s.6,
Erisim:http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf.

Kiiresel ekonomi, krizin ardindan tekrar, yeni ve zor bir doneme girmistir.
Kiiresel kriz sonrasinda saglanan goreli toparlanma egiliminin yerini, daha zayif
biiyiime ve risklerin arttig1 bir goriiniim almigtir. Nitekim 2011 yilinin ilk ¢eyreginde
%4,3 oraninda gerceklesen kiiresel hasila artis hizi, ikinci ¢eyrekte %3,7’ye gerilemistir.
Ayrica takip eden donemdeki gelismeler, 2011 ve 2012 yilina iliskin biiyiime
tahminlerinin asagiya dogru revize edilmesine neden olmustur. IMF, 2010 yilinda %5,1
olarak gergeklesen kiiresel biiylimenin 2011 ve 2012 yillarinda %4’e gerileyecegini
tahmin etmektedir. Biiyiime hizindaki bu gerilemede basta ABD ve Euro Alan1 olmak

tizere gelismis ekonomilerdeki zayif ekonomik performans belirleyici olmaktadir.*

% ALANTAR, Dogan, “Kiiresel Finansal Kriz ve Tiirkiye’nin Makroekonomik Gostergelerine Etkisi”,
Biitce Diinyasi, Cilt 3, Say1 31, 2009, s.5, Erisim: http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf.
*'BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Eyliil 2011, s.1.
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Grafik 5. Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelerde GSYIH Biiyiime Oranlar: (2000-
2012)
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Kaynak: BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Eyliil 2011, s.1.

Kiiresel ekonomik goriiniimdeki bozulmanin gelismekte olan ekonomilerin
biiyiime tahminlerini de olumsuz etkiledigi goriilmektedir. 2011 yilinda gelismis
ekonomiler biiylime oraninin %1,6 diizeyinde kalacagi, gelismekte olan ekonomilerdeki

hasila artisinin ise, %6,4 olacagi 6ng6riilmektedir.32

1.7.3. Cari Ac¢ik

Asagidaki grafikte iilkemizde cari agigin gayri safi yurt i¢i hasilaya oran1 2002
den bu yana siirekli olarak artmaktadir. Ulkemizin cari acik vermesi dis ticaretteki
yiiksek agiktan kaynaklanmistir. Bu da enerji ithalati gereksinimi ve gelisen ekonominin
ara mali ihtiyaci gibi yapisal nedenlere dayanmaktadir. Bu nedenler aslinda Tiirkiye’nin
biiyiimesini slirdiirmek i¢in dis finansmana duydugu ihtiyaci da gdstermektedir. Bagka
bir deyisle Tiirkiye nin biiyliimeye devam edebilmesi i¢in enerji ve ara mali ithalatinin

dis kaynakla finanse edilebilmesi gerekmektedir.‘o’3

%2 BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Eyliil 2011, s.1.

% ALANTAR, Dogan, “Kiiresel Finansal Kriz ve Tiirkiye’nin Makroekonomik Gostergelerine Etkisi”,
Biitce Diinyasi, Cilt 3, Say1 31, 2009, ss.10-11,

Erisim: http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf.
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Grafik 6. Tiirkiye ve Diinya’da Cari Agigin Gelisimi (2002-2009)
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Kaynak: ALANTAR, Dogan, “Kiiresel Finansal Kriz ve Tiirkiye’nin Makroekonomik Gstergelerine
Etkisi”, Biitce Diinyasi, Cilt 3, Say1 31, 2009, s.11,
Erisim:http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf.

Uluslararast1 Odemeler Bankasi’'na (BIS) goére; 1999°dan 2007°nin ortalarina
kadar -Asya Krizinin bitiminden simdiki krizin baslangicina uzanan donem- toplam
ABD cari islemler agig1 4,6 trilyon dolardi. ABD hazinesinin tahminlerine gore,
2007’nin sonuna dogru ABD’nin dis borcu dokuz yil 6ncesine gore dort kart artarak,

13,4 trilyon dolar1 bulmustu.34

Tiirkiye’de 2010 yil1 itibariyle cari agigin GSYIH’ ya oram %6,5 iken, Nisan
2011 verilerine gore bu oran %8’¢ yiikselerek 64,1 milyar dolar olarak gergeklesmistir.
Merkez Bankasi tarafindan agiklanan yilliklandirilmig cari agik Haziran ayi verilerine
gore ise 72,5 milyar dolar seviyesine yiikselmistir. I¢ tiiketimde beklentilerin iizerinde
yasanan hizli artis ve bunun ithalat talebine etkisi cari acigin bu diizeye ulagmasinda
etkili olmustur. Ancak, kiiresel kriz nedeniyle ihracatta beklenen diizelmenin gecikmesi

de bu aci1g1 daha biiyiik bir sorun haline getirmistir.35

% KOZANOGLU, Hayri, Kiiresel Krizin Anatomisi, Agora Kitapligi, 1. Basim, Eyliil 2009, s.21.
% SAHIN, Begiim Erdil, “Tiirkiye’nin Cari A¢ik Sorunu”, Ekonomi Bilimleri Dergisi, Cilt:3, No:2,
2011, s.53.

24


http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf

Tablo 2. 2011 Yilinda En Fazla Cari Acik Veren 10 Ulke

ABD 493,9 -3,2
Fransa 76,5 -2,8
Italya 73,5 -3,4
Ispanya 71,0 -4.8
Tiirkiye 64,1 -8,0
Brezilya 62,6 -2,6
Hindistan 62,5 -3,7
Birlesik
Krallik ! R
Kanada 49,1 -2,8
Yunanistan 25,3 -8,2

Kaynak: SAHIN, Begiim Erdil, “Tiirkiye’nin Cari A¢ik Sorunu”, Ekonomi Bilimleri Dergisi, Cilt:3,
No:2, 2011, s.51.

Tablo 2 incelendiginde IMF Nisan 2011 verilerine gore, Diinyada en fazla cari
acik veren lilke 493,9 milyar dolarla Amerika Birlesik Devletleri’dir. Bu tilkeyi sirasiyla
76,5 milyar dolarla Fransa, 73,5 milyar dolarla italya ve 71 milyar dolarla ispanya
izlemektedir. Tiirkiye ise 64,1 milyar dolar cari agikla 5. sirada yer almaktadir.
Ulkelerin cari agiginin GSYIH’ya oram acisindan dikkati ceken en 6nemli husus ise
Yunanistan’dan sonra Tiirkiye’nin %S8 ile ikinci sirada olmasidir. Bu durum cari agigin
stirdiiriilebilirligi agisindan ciddi bir tehdit olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Cari agik
sorununu ortaya ¢ikaran ilk neden; i¢ tasarruflarin yeni yatirimlar yapilmasindaki
yetersizligidir. Ekonomik biiyiime igin gerekli tasarruf yapilamadigi takdirde cari
islemler ag1g1 da artmaktadir. Bu agigin artisinda etkili bir baska neden ise; TL'nin asirt
degerli hale gelmesidir. Asir1 degerlenen ulusal para, ithalatin ihracattan daha fazla

artmasina ve dis ticaret agiginin biiyiimesine sebep olmaktadir.*®

1.7.4. issizlik Oranlan

Kiiresel kriz issizlik oranlarimi da onemli Olgiide etkilemistir. Grafik 7’de
Ozellikle ABD ve gelismis ekonomilerde yukari yonlii trend goze carpmaktadir.
Tirkiye’de ise 2006 ve 2007 yillarinda ylizde 10’larin altina diisen issizlik oranlar

tekrar ylizde 10 un iizerinde seyretmeye baglamistir.

36SAHIN, Begiim Erdil, “Tirkiye’nin Cari A¢ik Sorunu”, Ekonomi Bilimleri Dergisi, Cilt:3, No:2,
2011, s.51.
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Grafik 7. igsizlik Oranlarmn Yilhk Gelisimi (2002-2009)
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Kaynak: ALANTAR, Dogan, “Kiiresel Finansal Kriz ve Tiirkiye’nin Makroekonomik Gstergelerine
Etkisi”, Biit¢ce Diinyasi, Cilt 3, Say1 31, 2009, s.8,
Erisim:http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf.

Tablo 3. Gecen Yilin Aym1 Dénemine Gore Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelerin
Issizlik Oranlarinin Yiizde Degisimleri (2008 Yih)

Nisan | Mayis | Haziran | Temmuz | Aralik | Eyliil | EKim | Kasim | Aralik
2008 | 2008 2008 2008 2008 2008 | 2008 | 2008 | 2008

Gelismis
Ulkeler 01 0.2 0,3 0,3 0,4 0,3 0,3 0,5 0,5
Gelismekte
Olan Ulkeler 04105 -02 03  -03  -03 00 00 02

Diinya -03 | -04 -0,1 -0,2 -02 -02 00 01 0,2
Kaynak: ALTUNTEPE, Nihat, “2008 Kiiresel Krizinin Ulkelerin Istihdam Yapis1 Uzerine Etkilerinin
Dinamik Bir Analizi”,2008, s.138.

Tablo 3’de iilkelerin igsizlik oranlarinin 2008 yili Nisan ay1 ile Aralik aylari
arasindaki degerleri verilmistir. Verilerin 2008 yilinin Nisan ayindan itibaren ele
alinmasmin nedeni, krizin reel sektor iizerindeki etkisinin bu donemden itibaren
hissedilir sekilde ortaya c¢ikmasidir. Tabloya bakildiginda gelismis {ilkelerde issizlik
oranlarinin yilin sonlarina dogru giderek artig1 goriilmektedir. Gelismis iilkelerde 2008
yiliin Nisan ayinda bir onceki yilin ayn1 donemine gore yiizde 0,1 iken, yilin sonunda
yani Aralik ayinda bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore yiizde 0,5 artmistir. Ayni sekilde

gelismekte olan iilkelerde donem basinda issizlik orani eksi degerlerde seyrederken,
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donem sonuna gelindiginde bu oranin artiya dogru ¢iktigini ve yiizde 0,2 oraninda artig
gosterdigi goriilmektedir. Ulke ayrimi yapilmaksizin diinya genelindeki issizlik oranina
bakildiginda 2008 yilinin Nisan ayinda bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore eksi yiizde

0,3 olarak ger¢eklesirken, donem sonunda bu oran yiizde 0,2 olarak gergeklesmistir.37

Tablo 4. Bir Onceki Yiin Aym Dénemine Gore Gelismis Ve Gelismekte Olan
Ulkelerdeki Issizlik Oranlarimin Yiizde Degisimi (2009 Yih)

Ocak 2009 Subat 2009 Mart 209 Nisan 2009

Gelismis 14 1,9 2,1 2,2
Ulkeler

Gelismekte 0,4 0,4 0,4 0,4
Olan Ulkeler

Diinya 0,6 0,7 0,7 0,7

Kaynak: ALTUNTEPE, Nihat, “2008 Kiiresel Krizinin Ulkelerin Istihdam Yapis1 Uzerine Etkilerinin
Dinamik Bir Analizi”, 2008, s. 139.

Tablo 4’ de ise 2009 yilmin Ocak ay1 ile Nisan ay1 arasindaki bir dnceki yilin
aynt donemine gore issizlik oraninda meydana gelen ylizde degismeleri vermektedir.
Buna gore diinya genelinde krizin etkisinin 2009 yili igerisinde en ¢ok gelismis

ilkelerdeki emek piyasasini negatif yonde etkiledigi goriilmektedir.

Tablo 5. Gelismis Ve Gelismekte Olan Ulkelerdeki Bir Onceki Yihn Aym
Dénemine Gore Istihdamin Yiizdelik Degisim (2008 Yih)

Nisan | Mayis | Haziran | Temmuz | Agustos | Eyliil | EKim | Kasim | Aralik
2008 2008 2008 2008 2008 2008 | 2008 2008 2008

Gelismi
mk:lers 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3 0,5 -0,6 0,7 0,1
Gelismekte
Olan 3,1 3,1 2.2 2,6 2.6 2,6 2,6 2.1 1,8
Ulkeler
Diinya 2,7 2,6 1,9 2.2 2.1 2.1 2.1 1,7 1,6

Kaynak: ALTUNTEPE Nihat, “2008 Kiiresel Krizinin Ulkelerin Istihdam Yapisi Uzerine Etkilerinin
Dinamik Bir Analizi”,2008, s. 139.

Yukaridaki Tablo 5’de 2008 yilinin Nisan ay1 ile Aralik aylar1 arasindaki diinya
geneli, gelismis ve gelismekte olan iilkelerdeki istihdam oranlar1 verilmektedir. Tabloya

bakildiginda agik bir sekilde goriildiigii izere, 2008 yili igerisinde bir 6nceki yilin ayni

T ALTU NTEPE, Nihat, “2008 Kiiresel Krizinin Ulkelerin Istihdam Yapist Ugzerine Etkilerinin Dinamik
Bir Analizi”, 2008, 5.138-139.
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donemine kiyasla istihdamin giderek azaldigi anlasiimaktadir. Ozellikle Temmuz ve
Kasim aylar1 arasinda gelismis iilkelerde istthdam oranmin eksi degerlere dogru
ilerledigi goze carpmaktadir. Bu gelismeyi iki sekilde degerlendirmek miimkiindiir.
Birincisi kiiresel krizin bu donemlerde kendisini daha ¢ok hissettirdigi, ikincisi ise
geligmis {iilkeleri bu krizin daha ¢ok etkiledigidir. Bunun yaninda elbette ki gelismekte
olan tilkelerde de istihdamda azalma ortaya ¢ikmis, ancak bu azalis gelismis iilkelerdeki
kadar gerceklesmemistir. 2008 yilinin Aralik ay1 itibariyle 2007 yilinin Aralik ayma
gore gelismis iilkelerde istihdam oran1 ylizde 0,1 artarken, gelismekte olan iilkelerde bu
oran yiizde 1,8 artig gostermistir. Diinya genelinde ayni oran ylizde 1,6 olarak

gergeklesmistir.38

Tablo 6. Gelismis Ve Gelismekte Olan Ulkelerdeki Gecen Yilin Ayn1 Donemine
Gore istihdamin Yiizdelik Degisim Tahminleri (2009 Yili)

Ocak 2009 Subat 2009 Mart 2009 Nisan 2009

Gelismis -1,1 -1,4 -1,8 -3,7
Ulkeler

Gelismekte 19 1,4 0,9 0,2
Olan Ulkeler

Diinya 1,4 0,9 0,5 -0,4

Kaynak: ALTUNTEPE, Nihat, “2008 Kiiresel Krizinin Ulkelerin Istihdam Yapis1 Uzerine Etkilerinin
Dinamik Bir Analizi”,2008, s.140.

Yukaridaki Tablo 6° de 2009 yil1 Ocak ay1 ile Nisan aylar1 arasindaki bir 6nceki
ayn1 doneme gore istihdamdaki gelismelere yer almaktadir. Tablo incelendiginde yine
2009 yili igerisinde gelismis iilkelerde istihdam oraninin giderek azaldigi ve Nisan
aymda bir onceki yilin ayni donemine gore bu oran -3,7 olarak gergeklesmistir.
Tablodan da anlasildig1 {izere krizin etkisi yine en ¢ok gelismis iilkelerde kendisini

gostermistir.

1.7.5. Enflasyonist Etki
2008 yilinda tiim diinyada enflasyonist egilimlerde artis olmustur. Tiirkiye’de de
diger gelismekte olan iilkelerle aymi yonlii olarak enflasyonda kiigiik bir miktar

kipirdanma olmustur.

BALTU NTEPE, Nihat, “2008 Kiiresel Krizinin Ulkelerin Istihdam Yapisi Uzerine Etkilerinin Dinamik
Bir Analizi”, 2008, ss.139-140.
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Grafik 8. Enflasyon Oranlar: (2002-2009)
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Kaynak: ALANTAR, Dogan, “Kiiresel Finansal Kriz ve Tiirkiye’nin Makroekonomik Gstergelerine
Etkisi”, Biitce Diinyasi, Cilt 3, Say1 31, 2009,
s.7,Erisim:http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf.

Grafik 8’de goriildiigli gibi Ancak enflasyondaki artis kiiresel krizden
ziyade2007 ve 2008 yilinda enflasyondaki ylikselme sadece finansal krizden
kaynaklanmamistir. Bu donem de petrol ve gida fiyatlarindaki yiikselmeler 6nemli
miktarda enflasyonist etkiye yol agmistir. Ozellikle enerji talebi hizla artan gelismekte

olan iilkelerde enflasyon oranlar1 hizla yﬁkselmistir.39

1.8. CESITLI ULKELERDE BAZI FINANSAL KURULUS iIFLASLARI
Uluslararas1 finansal piyasalarda bir yildan uzun siiredir meydana gelen
gelismeler ve birgok iilkede finans kurumlariin iflas etmesi, finansal kurumlara olan

giivenin ¢ok azalmasina neden olmustur.

Kiiresel piyasalarda yasanan gelismeler, gelismekte olan iilkelerin finansal
piyasalarint da etkilemektedir. Bu iilkelerin finansal kuruluslarinin Amerika’daki
yiiksek riskli aktiflere ve bu aktiflerle ilgili menkul kiymetlere olan erisimi siirl
olmakla birlikte, s6z konusu gelismeler biitiin gelismekte olan iilke ekonomilerini
etkilemistir. Gelismekte olan iilkeler yatirnmcilarin risk alma istahlarinin azalmasi

nedeniyle dis finansman agisindan ciddi daralma yasamaktadir.

% ALANTAR, Dogan, “Kiiresel Finansal Kriz ve Tiirkiye’nin Makroekonomik Gostergelerine Etkisi”,
Biitce Diinyasi, Cilt 3, Say1 31, 2009, s.7, Erisim: http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf.

29


http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf
http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf

Yiiksek gelir grubundaki bankalar ve yatirim fonlar1 gelismekte olan tilkelerden
fonlarin1 ¢ekmisler ve riskli aktif kategorisindeki bu varliklar1 daha likit enstriimanlara
cevirmislerdir. Riskli aktiflerin bu satiglar1 hisse senedi fiyatlari, tahvil piyasasi ve iilke
paralar1 tlizerinde dramatik etkiler yaratmis, ayni zamanda bu tlkelerde kredi
kosullarinin daralmasina yol agmustir. Cari agiklart GSYIH’ in yiizde 10’undan fazla
olan iilkelerde sermaye girislerinin durmasiyla i¢ talep ciddi o6l¢iide daralmistir.
Bankacilik sektoriinde Ozel bankalarin disaridan bor¢lanmalar1 dramatik sekilde
diismiistiir. Ocak 2008-Eyliill 2008 doneminde Kazakistan’da 13,2 milyar dolar,
Rusya’da 6,6 milyar dolar, Giiney Afrika’da 3,7 milyar dolar, Ukrayna’ da 2,1 milyar
dolar ve Tiirkiye’de 3,1 milyar dolar azalma olmustur. Cari fazlas1 olan iilkeler de dahil
olmak iizere biitiin iilkeler kiiresel piyasalarda yasanan gelismelerden fazlasiyla

etkilenmistir.40

1.9. DUNYA’ DA KRIZE KARSI ALINAN TEDBIRLER

Finansal kurumlara ve sirketlere likidite enjeksiyonlari, biiyiik miktarlardaki
kurtarma paketleri, esanli faiz indirimi para politikalari, mevduat garantilerinin
artirilmasi, toksik varliklarin bilangolardan temizlenmesi, sermaye piyasalarina getirilen
kisitlamalar ve uluslararasi isbirligi ¢ergevesinde yapilan toplantilar finansal kriz ile

miicadele de baslica politika uygulamalari olmustur.**

40COS.KUN, Y. Sevil; Zeynep BALATAN, “Kiiresel Mali Krizin Bankacilik Sektoriine Etkileri ve Tiirk
Bankacilik Sektoriiniin Veri Zarflama Analizi ile Bilangoya Dayali Mali Etkinlik Analizi”,ss.17-18.
41VARDARERI, Azize Demet; Giilten DURSUN, “Finansal Kriz, Yansimalari ve Degisimin
Zorunlulugu”, 2009, s.22.
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Tablo 7. Ulkelerin Krize Karsi Aldiklar1 Onlemler Kategorileri

Para Politikas1 Araglari e  Faiz Oran1 Degisiklikleri,
e  Zorunlu Karsilik Oranlarindaki
Degisiklik,
e Doviz Kuru Miidahalesi.
Finansal Sisteme iliskin Kriz Onlem e Mevduat Garantisinin Artirilmast,
Araclar Bankalarin Yeniden
Sermayelendirilmesi,
e Likidite Enjeksiyonlari,
e Banka Kredi Borg¢larina Devlet
Garantisi Verilmesi,
o Kamulastirma/Fona Devir
e  Ticari Tahvillerin Alinmasi I¢in Fon
Ayrilmasi,
e Ipotekli Konut Kredisi Tahvillerinin
Alinmasi1 A¢iga Satisin Yasaklanmasi,
e  Toksik Varliklarin Alinmasi.

Uluslararasi Kuruluslar e Swap Kanali
o IMF
Diger e Istihdam,

e Altyap:r Yatirimlarinin Artirilmast,
e KOBI’lere ve Diisiik Gelir
Gruplarindaki Hane halklarina
Yapilan Yardimlar vb.
Kaynak: ERDONMEZ, Pelin Ataman, “Kiiresel Kriz ve Ulkeler Tarafindan Alinan Onlemler

Kronolojisi”, Bankacilar Dergisi, Say1:68, Mart 2009, s.89.

Kriz karsisinda birgok iilke dnlemler almig ve farkli politikalar uygulamislardir.
Tablo 7 incelendiginde, iilkelerde krize karsi alinan Onlemlerin daha ¢ok banka
bilangolarinin hem finansal hem de yapisal araclarla yeniden yapilandirilmasina yonelik
oldugu goriilmektedir. Buna gore iilkeler para politikast araci olarak faiz oranlarini ve
zorunlu karsilik oranlarinda degisiklige giderken, finansal sisteme iliskin olarak da
mevduat garantisinin artirilmasi, Bankalarin yeniden Sermayelendirilmesi, Likidite
Enjeksiyonu, Banka Kredi/Borglarina Devlet garantisi Verilmesi, Kamulastirma/Fona
Devir, Ticari tahvillerin Almmasi I¢in Fon Ayrilmasi, Ipotekli Konut Kredisi
tahvillerinin  Alinmasi1 Ag¢iga Satisin  Yasaklanmast gibi  Onlemlerin  alindig1

goriilmektedir.*?

2 ALTU NTEPE, Nihat, “2008 Kiiresel Krizinin Ulkelerin Istihdam Yapist Ugzerine Etkilerinin Dinamik
Bir Analizi”, 2008, s.137.
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Tablo 8. Kriz Karsisinda Alinan Finansal Onlemler

| Likidite Destegi X X X X X X X X X X X X X X X X X
[Faizindirimleri X X X X X X X X X X X X X X X
_xxxxxxx X X X X X X X X X X X
-xxx X X X X X X X X X X X
 Teminat Swaplar X X X X
-XXX : :
| Sermaye Enjeksiyonu X X X X X X X X X
[ Kamulagtrma X X X X X X
-XXX : : ; ; 1 |

Kaynak: TCMB, Finansal istikrar Raporu, Say1: 7, Kasim 2008,s.4.

Ulkelerin finansal krizler karsisinda bu tip &nlemlere gitmesinin en 6nemli
nedeni ise, finansal krizin iilke ekonomisinin tamamini etkilemesini énlemektir. Cilinki
finansal krizin iilke ekonomisini etkileme diizeyi arttikga maliyetler de artmaktadir.
Yukaridaki Tablo 8 incelendiginde biitiin iilkelerin 6zellikle piyasalara likidite destegi
ve faiz indirimleri gibi para piyasasini rahatlatacak 6nlemlere yoneldiklerini goérebilmek
miimkiindiir. Bu sekilde alinan 6nlemler sikintiya diismesi durumunda biitiin iilke
ekonomisini etkileyebilecek bankacilik sektoriinii rahatlatmaya yoneliktir. Fakat bu tip
parasal dnlemlerin toplam talebi arttirarak piyasalarin resesyondan ¢ikmasini saglamasi
mimkiin olmayabilir. Bu yiizden maliye politikalarinin da devreye sokulmasi

gerekmektedir.*

* SONMEZ, Cahit; Seyhun DOGAN ve Digerleri, Giincel Ekonomik Sorunlar: Global Kriz, Literatiir
Yaynlari, 1. Basim, Nisan 2009, s. 135.
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Tablo 9. Kamu Maliyesine Yonelik Alinan Tedbirler

== s 58 s s S .
2 5 2 § s § 5 z s =2 % Z »a
E3F5 & _§Ef2853¢edz 88 0% g%
S > & ®8 = & = = ¢ & © © > S = 2 M = B
< <o X OLICI WS X 2 E 6 &2 < O
Harcama Yonlii Tedbirlei
Altyap1 Yatirimi G G G G G G G G G G G G G G G
KOBI’lere ve/veya G G G G G G G
giftgilere destek
Sosyal Giivenlik G 6 G G G G KGG G G G G G G G G G G
Programlari
Konut Ingaat Destegi G G G G G K G G G G G G G G
Stratejik Endiistrilere G G G G G G G G
Destek
Diger G GG G G G G G G G G G G G G G
Gelir Yonlii Tedbirler
Kurumlar Vergisi G K K K K K K K K K K
Amortisman Tesvikleri
Gelir Vergisi K G K G K K G K K K K K K
Muafiyetler/Kesintiler
Dolayh Vergi K G K K K G K G G K G
Indirimleri/Muafiyetler D
Diger G K K G K K

Kaynak: OZSOYLU, A. Fazl; ilter UNLUKAPAN; Melek GEDIK, Kiiresel Kriz ve Tiirkiye, Karahan
Yayinlari, 1. Baski, Mart 2010, s.54.

NOT: G: Gegici Onlemler

K: Kalic1t Onlemler

KD: Kendini Diizelten Onlemler

Yukaridaki Tablo 9’da g¢esitli llkelerin krize karsi almis olduklar1 kamu
maliyesine yonelik tedbirler 6zetlenmistir. Tablodan da goriilecegi gibi neredeyse biitiin
iilkeler sosyal giivenlik programlari, konut/insaat destegi ve altyapr yatirimlarina
yonelik harcama yonlii tedbirler ilizerinde yogunlasmislar, talebin artirilmasi (canl
kalmasi) konusunda tedbirleri hayata gec¢irmislerdir. Ayni sekilde gelir yonlii

tedbirlerde de vergi indirimleri, muafiyet ve tesvikler de biitiin tilkelerin basvurduklari
yontemler olmustur.**
1.10. 2008 KURESEL KRiZiN TURKIYE EKONOMISINE ETKILERI
Tiirkiye’nin yakin donemde gegirmis oldugu iki kriz olan 1994 ve 2001 krizleri

oncelikle finans piyasalarinda baslayip en ¢ok mali sektorii olumsuz olarak etkilemis

“ O0ZSOYLU, A. Fazl; ilter UNLUKAPAN: Melek GEDIK, Kiiresel Kriz ve Tiirkiye, Karahan
Yayinlari, 1. Baski, Mart 2010, s.54.
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olmasina ragmen, 2008 yilinda tilkemizde etkileri goriilmeye baslayan kiiresel kriz reel

sektorii etkisi altina almstr.

Tiirk 6zel sektoriiniin bu krize yiiksek miktarda doviz borcuna sahip olarak
girmesi ve dis piyasalarda yasanan talep daralmasinin ihracat kapasitesini olumsuz

etkilemesinden dolayi, reel sektor bu krizden asil etkilenecek kesimi olusturmaktadir.

Tiirk Bankacilik sektoriinin 2001 krizinden sonra yeniden yapilandirilmis ve
risklere duyarli olmasi kiiresel krize kars1 daha dayanikli olmasinmi saglamistir. Diger
taraftan, kiiresel likidite krizi olarak diinyada baslayan ve global resesyona doniisen bu
kriz Tiirkiye’yi en ¢ok yabanci kaynak bulmak ve dis bor¢larin finansmani konularinda
zorlayacaktir. Kiiresel likidite krizi, risk algilamasini olumsuz etkilemis ve bor¢lanma
maliyetlerinin artmasina yol agmistir. Bunlara ek olarak, biiylime oranlarinda goriilecek
gerileme ve issizlik oraninda artis gibi faktorler de krizin iilkemizde goriilecek olumsuz

yansimalarindan bazilaridir.”

Parasiz (2009) ise, Kiiresel krizin Tiirk ekonomisini etkileme kanallarini gdyle

sualamlstlr:46

¢ Disariya kredi borglarinin 6denmesinde giigliik
* Yurtici kredilerde azalma olasilig1

% Thracat hacminde hizli diisiis

% Ozel sektor yatinnmlarinda erteleme

¢ Gayri safi yurtici hasilanin artis hizinda gerileme

Tiirkiye ekonomisi lizerinde krizin etkilerini daha iyi algilayabilmek maksadiyla
temel makroekonomik parametrelerdeki gelismeler ve krizin etkileri devam eden

boliimde ele alinmastir.

1.10.1. Biiyiime
Krizin Tiirkiye ekonomisinin bilylimesine fren yapacagi beklenmektedir. Global
kriz Tirkiye ekonomisini 0Ozellikle ihracat ve dis kaynak temini {izerinden

etkileyecektir. Her iki etki de sonugta biiyiimeyi baskilayacaktir. Thracat, Tiirkiye

* KAYA, Hiiseyin; Ali UNAL, “Kiiresel Kriz ve Tiirkiye”, Ekonomi ve Politika Arastirma Merkezi,
2009, 5.10-11.
* PARASIZ, ilker, Finans Krizinin Giiven Krizine Doniismesi-Kiiresel Kriz, Ezgi Kitabevi, 1. Baski,

Nisan 2009, ss.145-146.
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ekonomisinin biiylimesi ve cari agik finansmani agisindan ¢ok 6nemlidir. Cari agig1 en
fazla besleyen dis ticaret agiginin tirmanmasi krize ¢ok yiiksek ve artan bir cari agikla
yakalanan Tiirkiye ekonomisinin zorluklarim1 artirabilir. Dis kaynak temini
zorunlulugunun da ayni kapiya ¢ikan sonuclar1 var. Hem cari aci81 ¢evirmek zorlasacak
hem de ekonomik faaliyetleri canlandiracak kredi kapilar1 kapandigindan biiyiime
frenleyecektir.*’ Asagidaki Grafik 9°da 2006 yilindan itibaren 2008 yili 3. Ceyregine

kadar Gayri Safi Yurti¢i Hasila rakamlarinin gelisimi yer almaktadir.

Grafik 9. Tiirkiye’nin Gayri Safi Yurtici Hasila Gelisimi (2005-2008)

TURKIYE'NIN GSYH BUYUMESI
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Kaynak: ALANTAR, Dogan, “Kiiresel Finansal Kriz ve Tirkiye’nin Makroekonomik Gostergelerine
Etkisi”, Biit¢ce Diinyasi, Cilt 3, Say1 31, 2009, s.6,
Erisim: http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf.

Grafik 9’da goriildiigii tizere kiiresel krizin etkisini hissettirmeye basladigi
2007’nin ikinci ¢eyreginden itibaren {llkemizde de biiylime oranlar1 diismeye
baglamistir. 2008 yilinin birinci ¢eyregindeki yiizde 6,7°lik biiyiime disindaki ¢eyrek
donemlik biiyiimeler yiizde 4’tin altinda kalmistir. Ancak krize ragmen Tiirkiye

ekonomisi yavas da olsa biiylimeye devam etmektedir.*®

* SELCUK, Bora; Naci YILMAZ, “Kiiresel Finansal Sistemde Degisim ve Tiirkiye’ye Etkileri”, 5.348.
*®ALANTAR, Dogan, “Kiiresel Finansal Kriz ve Tiirkiye’nin Makroekonomik Gostergelerine Etkisi”,
Biit¢e Diinyasi, Cilt 3, Say1 31, 2009, ss.6-7, Erisim: http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf.
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2007 yilmi Cumhurbaskanligi ve genel segimler ile kaybeden Tiirkiye’de,
kiiresel krizin etkileri 2008 yilimin o6zellikle 2. Yarisindan itibaren hissedilmeye
baglanmigtir. 2008 yili 3. ceyrekte %0,5’e gerileyen biiyiime oraninin bu yilin son
ceyreginde negatife donmesi kaginilmaz goziikmektedir. Gayri Safi Yurti¢ci Hasila’nin
yaklasik olarak dortte birini meydana getiren toplam sanayi iiretiminin takip edildigi
Sanayi Uretim Endeksi, 2008 Eyliil ayindan bu yana negatife donmiis ve Aralik ayinda

%-17,6 oraninda sanayi liretiminde daralmaya isaret etmistir.*®

TUIK tarafindan agiklanan milli gelir istatistiklerine gore, kiiresel krizin
olumsuz etkileri dogrultusunda 2008 yili son ¢eyregi ve 2009 yili ilk {i¢ ¢eyreginde
degisen oranlarda kiigiilen GSYIH, 2009 yili son geyreginden itibaren dért ceyrektir
biiyiimektedir. 2010 yili ilk ¢eyreginde %12, ikinci ¢eyrekte 9%10,3 ile yiiksek oranl
artislar gosteren GSYIH, iiciincii ceyrekte hiz keserek %5,2 oraninda biiyiimiistiir. 2010

yili ilk dokuz ayindaki artig orani ise %8,9”dur.*

¥ KAYA, Hiiseyin; Ali UNAL, “Kiiresel Kriz ve Tiirkiye”, Ekonomi ve Politika Arastirma Merkezi,
2009, ss.10-11.
%0 |SO, Ekonomi Biilteni, Mart 2011, s.2,

Erigim: http://www.iso.org.tr/tr/documents/arastirma/ekonomibulteni.pdf.
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Tablo 10. Gayri Safi Yurtici Hasila Sonuglari (2009-2011)

ilyon Dolar)
Sabit Fiyatlarla

a2
=
o2
S
=
LL
=
1}
)

Milyon TL)
Gelisme Hiz1
Cari Fiyatlarla
Gelisme Hizi

Milyon TL)
Gelisme Hizi

(
M
(

2009 I* 207.926 -3,6 125.955  -30,0 20.843  -14,7
2009 I1* 228.572 -4,5 145.460  -23,0 23.267 -7,8
2009 111* 261.710 -0,3 173.946  -19,7 27.233 -2,8
2009 IvV* 254.350 91 171.343 9,4 25.660 5,9
2009 Yilhik* 952.559 0,2 616.703  -16,9 97.003 -4,8
2010 I* 241.578 16,2 160.173 27,1 23.335 12,0
2010 II* 267.528 17,0 174.074 19,7 25.669 10,3
2010 1™ 297.701 13,8 196.856 13,2 28.661 5,2
2010 IV 298.294 17,3 204.766 19,5 28.015 9,2
2010 Yilhk 1105.101 16,0 735.828 19,3 105.680 8,9
2011 I* 288.390 19,2 182.841 14,0 26.112 11,6
2011 11 318.404 19,2 203.626 17,1 27.910 8,8

* Tlgili dénemlerde giincelleme yapilmustir.

Kaynak: KARAGOL, Erdal Tanas, “Cari Acik Artiglart Golgesinde Kiiresel Ekonomik Kriz ve Tiirkiye

Ekonomisi”, Siyaset, Ekonomi ve Toplum Arastirma Vakfi, Say1: 45, Kasim 2011, s.17.

Tablo 10 incelendiginde TUIK tarafindan 31.03.2010 tarihinde aciklanan
rakamlara gore Tirkiye ekonomisi 2009 yilimin son ¢eyreginde %5,9 oraninda
bityiiyerek iist iiste dort ¢eyrek doénem kiigiilerek girdigi resesyondan® c¢ikmuistir.
Tiirkiye ekonomisi, art arda dort ¢eyrek donem kiiciilerek, igine diistigli ciddi bir
resesyon siirecini geride birakmistir. Ozellikle hala baz1 ekonomistlerin belirttigi iizere
kiiresel krizin cift dipli olma ihtimalinin s6z konusu olmasi ve yasanan kii¢iilmelerin
tam olarak telafi edilememesi sebebiyle; 2009’un son ¢eyreginde gergeklesen biiyiime,
krizin etkilerinin tamamen ortadan kalktig1 gibi bir anlam tasimamaktadir. Ancak son
durum, acgiklanan veriler 151¢inda resesyon siirecinin kirildigini ve biiyliime agisindan

nispeten olumlu sonuglara ulasildigini gt’)stermektedir.52

5! Resesyon, ekonomide yasanan durgunluk olarak ifade edilir. Literatiirde farkli bakis agilar1 s6z konusu
olsa da, genel kani iki ¢eyrek donem art arda kiigiilen ekonomilerin, resesyona girmis olarak kabul
edilmesi yoniindedir.

%2 Hazine Kontrolleri Dernegi, “Tiirkiye Ekonomisi Temel Makro Ekonomik Géstergeler, Tiirkiye
Ekonomisi Resesyondan Cikis Yolunda”, Nisan 2010, s.1.
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Grafik 10. GSYIH ve Istihdam Artislar1 2001-2008 (%)

20
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Kaynak: Bagimsiz Sosyal Bilimciler, Tiirkiye’de ve Diinya’da Ekonomik Bunalim 2008-2009,
Yordam Kitap, 3. Baski, Mart 2011, $.98.

Yukaridaki Grafik 10°da Tirkiye ekonomisi i¢in 2001-2008 (3. Ceyrek)
doneminde yurti¢i hasila ve imalat sanayi katma degeri yillik reel artis hizina karsilik
yillik istthdam artis hizlarmi sergilemektedir. 2004 yilindan bu yana her yil biiylime
performans1 diisiis gostermektedir; imalat sanayisinin biiyiime performansinda da
ozellikle 2007 ve 2008 yillar1 boyunca yasanan gerileme ve nihayet 2008 3.
Ceyregindeki “kiiciilme” de dikkat cekicidir. Onemli olan diger bir nokta da 2001
sonrast donemde ekonomide biiylime performansiyla istihdam yaratma kapasitesi
arasindaki bagin kopmasidir. Bu donemde ekonominin “istihdam yaratamayan biiyiime”
ozelliginden ekonomik biiylimenin temposunun yavaslayip, issizligin hizla artti1

“azalan biliylime — artan issizlik” 6zelligine ge¢is sergilemeye basladigi géﬁilmektedir.53

Tiirkiye ekonomisi, kiiresel kriz sonrasinda gelismis ekonomilerden olumlu
ayrisarak, bu ekonomilere kiyasla giiclii bliylime performansi sergilemektedir. 2010

yilinda %9,2, 2011 yilinin ilk ceyreginde %11,6 ve ikinci ceyreginde ise %8,8’lik

Bagimsiz Sosyal Bilimciler, Tiirkiye’de ve Diinya’da Ekonomik Bunalim 2008-2009, Yordam Kitap,
3. Baski, Mart 2011, ss.97-99.

38



GSYH  biiyiimesi goriilmistiir. 2012-2014 donemini kapsayan Orta Vadeli
Program(OVP)’da, 2011 yilinin tiimii i¢in %7,5’1ik bir biiylime 6ngériilmektedir.54

Tablo 11°de TUIK tarafindan yayimlanan 2005=100 bazli aylik sanayi iiretim
endeksi sonuclarina gore, Ocak 2011 ayinda bir onceki yilin ayn1 ayma gore sanayi
tiretimi %19,2, imalat sanayi iiretimi %20,5 oraninda artis gostermistir. Bu artiglarin,
Ocak 2010 ayinda sanayi iiretiminde %12,8, imalat sanayi liretiminde %15,2 olarak
gergeklesen artislarin tlizerine ger¢eklesmesi oldukga olumlu bir gelismedir. Yine Aralik
2010 ayinda baslayan yiiksek oranli artiglarin, Ocak 2011 ayinda da devam etmesi diger

olumlu bir gelisme olarak dikkat ¢ekmektedir.”®

Tablo 11. Ayhk Sanayi Uretim Endeksi Bir Onceki Yilin Aym1 Ayma Gére Yiizde
Degisim Oranlar: (2005=100)

192 140 10,6 8,9 8,2 7,0 7,0 3,8 12,1 7,5 8,5 3,7 8,9

128 17,16 214 169 149 100 8,8 108 104 9,9 9,4 16,7 13,1

-215 -240 -215 -188 -17,1 -99 -8,9 -6,5 -9,6 6,2 -3,0 239 -9,9
Kaynak: TUIK

1.10.2. D1s Ticaret ve Odemeler Dengesi

Kiiresel krizi Tiirkiye acisindan diger krizlerden farkli kilan ihra¢ ettigimiz
mallara olan dis talebin bigak gibi kesilmesidir. Kiiresel diizeyde ekonomilerin
kiictilmesi, kiiresel gelir diizeyinin diismesi anlamina geliyor. Gelir diizeyi diisiince de
talep diistiyor. Bu diisiisten 6zellikle yatirim mallar1 daha ¢ok etkileniyor. Ama yari
dayanikli ve dayaniksiz mallara olan talep de azaliyor. Bu durumda ihracat diisiiyor.

Beraberinde ihracata dayali liretim yapan sektorlerde iiretim de bas asagiya gidiyor.56

> BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Eyliil 2011, s. 10.

*1S0, Ekonomi Biilteni, Mart 2011, s.3-4,

Erisim: http://www.iso.org.tr/tr/documents/arastirma/ekonomibulteni.pdf.

%OZATAY, Fatih, Finansal Krizler ve Tiirkiye, Dogan Egmont Yaymcilik, 3. Baski, Nisan 2011,
s.144,
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Tiirkiye’de 6nemli ekonomik konulardan birisi, yillardir degismeyen dis ticaret
dengesizligidir. Tirkiye ozellikle 1950 yilindan beri, dis diinyadan aldigi, hep
sattigindan daha fazla olan, yani dis ticareti agik veren bir iilke oldu. Asagidaki tabloda
goruldiigii iizere dis ticaret agigi, ozellikle 2001 yilindaki krizden sonra gegilen Giiglii
Ekonomiye Gegis Programu ile birlikte hizla bir artis trendi gosteriyor ve 2002 yilinda 6
milyar dolar agik veren dis ticaret, 2008 yilinda 70 milyar dolara ulagiyor. Dikkat ¢eken
bir diger gorlntii ise kriz ve pesi swra gelen kur ayarlamalari, yani
devaliiasyonlarin/deger kayiplarinin yasandigi yillarda (1994-2001-2008) dis ticaret
aciginda gozle goriilen bir diisiis yasanmasi. Reel Doviz Kuru Endeksi ve Dig Ticaret
Dengesine birlikte baktigimizda, kriz 6ncesi yillarda (1993,2000) dis ticaret agigimizda
artis yasandigi, kriz arkasindan gelen devaliiasyon ile dis ticaret agiginin dengeye

oturdugu agikea goriiliiyor.>’

% SOYSAL, Bartu, Tiirkiye’de Bitmeyen Ekonomik Kriz — Belgeleriyle Uretimden Finans
Oyunlarma Gegis, Kaynak Yayinlari, 1. Basim, Ekim 2009, ss.48-49.
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Tablo 12. Dis Ticaret, Cari Islemler Dengesi, Reel Déviz Kuru, Dis Bor¢ (Milyar
Dolar), 1980-2001

2.9 -1.5 -4.6 -3.4 146 16.2 0.8
5. -8.9 -3.0 -1.9 128 18.4 11.3
7.6 -10.7 -3.0 -1.5 101 32.1 13.9
11.6 -15.8 -4.2 938 99 43.9 18.1
14.7 -22.8 -8.190 -974 110 58.6 22.7
15.3 -29.4 -14.1 -6.4 123 70.5 24.7
18.1 -23.3 -5.2 2.6 92 68.7 20.8
21.6 -35.7 -14.1 -2.3 100 75.9 22.3
27.0 -45.9 -18.9 2.0 119 96.4 37.1
26.6 -40.7 -14.1 -925 123 103.1 42.4
27.8 -54.5 -26.7 -9.9 136 118.6 54.2
31.3 -41.4 -10.1 3.8 112 113.6 84.9
36.1 -51.6 =1151.5 -626 125 129.5 7.7
47.3 -69.3 -22.0 -71.5 136 144.1 123.4
63.2 -97.6 -34.4 -14.4 144 160.9 148.5
735 -116.8 -43.3 -22.1 160 169.5 170.1
855 -139.6 -54.1 -32.1 160 207.3 162.0
107.3 -170.3 -62.7 -38.3 176 249.0 203.6
132.0 -201.0 -69.0 -41.6 180 290.7*** 166.8***

Kaynak: SOYSAL, Bartu, Tiirkiye’de Bitmeyen Ekonomik Kriz — Belgeleriyle Uretimden Finans
Oyunlarma Gegis, Kaynak Yaynlari, 1. Basim, Ekim 2009, s.48-49.

*Dis Ticaret Genis Ekonomik Kategorileri Simiflamasina Gére.

**TUFE Bazli reel efektif kur endeksi yillik ortalamasi (1995=100).

+++(Jciincii geyrek sonu itibariyle.

Tablo 12 incelendiginde 1980 sonrasi Tiirkiye’nin dig borcundaki degismelere
baktigimizda, 1980 yilinda 16 milyar dolar borg, 1989 yilinda 44 milyar dolara, 1998
yilinda ise 96 milyar dolara ulagsmis. 1999 yilinda yine yaklagik 96 milyar olan dis borg,
2007’ye geldiginde 247 milyara ulasiyor. Periyotlar halinde incelendiginde, 1989-1998
yillart arasinda, yani dokuz yillik ilk periyotta 44 milyar dolardan 96 milyar dolara
¢ikan, yani 1,2 misli artan dis borg; ikinci periyotta yani 1999-2008 yillar1 arasinda 103

milyar dolardan 300 milyar dolara ¢ikiyor, yani ii¢ misli artlyor.58

% SOYSAL, Bartu, Tiirkiye’de Bitmeyen Ekonomik Kriz—Belgeleriyle Uretimden Finans
Oyunlarina Gegis, Kaynak Yaymlari, 1. Basim, Ekim 2009, s.61.
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TUIK’ in agikladigi 2008 Aralik ay1 dis ticaret istatistikleri kiiresel krizin
thracatimiz tizerindeki olumsuz etkilerini ortaya koymaktadir. Bu gerceklesmelere gore
2008 yili Aralik aymnda; gecen yilin ayni aymna gore ihracat %21 azalarak 7,6 Milyar
Dolar, ithalat %30 azalarak 11,2 Milyar Dolar olarak gerceklesmistir. Yine ayni
donemde AB iilkelerine yapilan ihracatin %39,4 azalma gosterdigi tespit edilmistir.
Diger taraftan 2007 Aralik ayinda %60,3 olan ihracatin ithalati1 karsilama orani, 2008
Aralik ayinda %68,2’¢e yiikselmistir. Bu verilere gore, ithalatimizin ihracatimizdan daha
hizli oranda geriliyor olmasi dis ticaret agiginin azalmasina ve ihracatin ithalati
karsilama oranmin yiikselmesini saglamakta oldugu goriilmektedir. Tiirkiye’nin
ihracatinda yasanan gerileme, dogrudan ihracata yonelik iiretim yapan sektorlerde isten

cikarmalarin yaganmasi siirecini de beraberinde getirmistir.59

Tablo 13. Dis Ticaret ve Ekonomik Gostergeler (2002-2011/1)

Ihracat ithalat Denge Hacim

36.059 51554 -15.495  87.613 69,9 75,4 6,2

47.253  69.340 -22.087 116.593 68,1 78,4 5,3

63.167  97.540 -34.373 160.707 64,8 81,7 9,4

73.476 116.774 -43.298 190.251 62,9 80,7 8,4

85.535 139.576 -54.041 225.111 61,3 81,7 6,9

107.272 170.063 -62.791 277.334 63,1 81,7 4,7
132.027 201.964 -69.936 333.991 65,4 64,7 0,7
102.143 140.928 -38.786 243.071 72,5 69,7 -4,8
113.883 185.544 -71.661 299.428 61,4 75,6 8,9
77.472 140.517 -63.045 217.989 55,1 76,1(2) 11,0(3)

8,8(4)

Kaynak: KARAGOL, Erdal Tanas, “Cari A¢ik Artislar1 Golgesinde Kiiresel Ekonomik Kriz ve Tiirkiye
Ekonomisi”, Siyaset, Ekonomi ve Toplum Arastirma Vakfi, Say1: 45, Kasim 2011, s.18.

(1) 2010,2011 Ocak-Temmuz

(2) 2010, 2011 Agustos ay1 rakami. (2005 Ocak ayindan itibaren 2003=100 Temel Yilli Uretici Fiyatlari
Genel indeksi (UFE) olarak hesaplanmaktadir.)

(2) 2010, 2011 Agustos ay1 rakami. (2010 Ocak ayindan itibaren ikili Sektérlere Gore Kapasite Kullanim
Orani Merkez Bankas! tarafindan hesaplanmaktadir.

(3) 2011 (Q1)

(4) 2011 (Q2)

% KAYA Hiiseyin, Ali UNAL, “Kiiresel Kriz ve Tiirkiye”, Ekonomi ve Politika Arastirma Merkezi,
2009, ss.12-13.
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TUIK tarafindan yayimlanan dis ticaret istatistiklerine gére Ocak 2011 ayinda
ithracat %22,1, ithalat %44,3 oraninda artarken, dis ticaret acig1 %89,4 gibi oldukga
yiiksek oranli bir artig gostermistir. Dis ticaret agiginda goriilen bu yiiksek oranli artis,
cari islemler agigmin da hizla biiyiimesine neden olmaktadir. Ocak 2011’de ihracatin

ithalat1 karsilama oran1 %67’den %56,7’ye gerilernistir.60

Tiirkiye’de son yillarda ekonomik biiyiimeye paralel olarak ihracat ve ithalat
artiglar1 da oldukga yiiksek olmustur. Ancak ithalattaki biiylime, ihracattaki biiylimenin
tizerinde gerceklestigi icin dis ticaret ve cari islemler agi181 rekor diizeylere ylikselmistir.
Tiirkiye igin cari islemler ac18/GSYIH oran1 2006°da -%5,9 iken, 2007 ve 2008’de -
%5,7 olmustur. 2009'da ithalat diisiis hizi, ihracat diisiis hizinin altinda kalinca oran

%?2,3'e gerilemistir.61

Bununla beraber, Ekim 2011°de yayimlanan Orta Vadeli Program (OVP) ile cari
acigin giderilmesi i¢in ¢esitli tedbir ve uygulamalarin siiratli bir sekilde devreye
sokulmas1 hedeflenmektedir. Bu dogrultuda gelir, harcama ve borg stoku biiytikliikleri
gozetilerek, 6zel sektor Onciiliigiinde bir biiyiime siirecinin desteklenmesi, rekabet giicii
ve istihdam oranin arttirilmasi ile cari acik vererek biliylimenin Oniine geg¢ilmesi 6n
goriilmektedir. Ithalat ve ihracat dengesinin saglanmasi amaciyla, ithalat1 kisitlamak
icin vergi oranlarinin artirilmast ve ithal edilen mallarin yurti¢inde iiretilmesi
dogrultusunda galigsmalarin yapilacagi vurgulanan hususlardir. OVP’ ye gore 2011 yili
sonu itibariyle cari agigin GSYIH’ya oranmn yiizde 9,4’e, 2012 yilinda yiizde 8’e, 2013
yilinda yiizde 7,5’e ve 2014 yilinda ise yiizde 7’ye ulasmasi Ongdriilmektedir.
Yasanmakta olan kiiresel kriz ve durgunluk ortaminin arttigr bu déonemde orta vadeli
programin yayimmlanmasi uzun vadede tahmin ve beklentilerin sekillenmesi agisindan

biiylik 6nem arz etmektedir.®

1.10.3. Doviz Kuru Hareketleri
Finansal krizin tilkemizde kendisini en ¢ok hissettirdigi konulardan birisi doviz

kuru hareketleri olmustur. Grafik 11’ de goriildiigii iizere Eyliil 2008’e kadar yatay bir

% {SO, Ekonomi Biilteni, Mart 2011, s.6,

Erisim: http://www.iso.org.tr/tr/documents/arastirma/ekonomibulteni.pdf.

®1 iSO, AB Ulkeleri ve Aday Ulkelerin Temel Ekonomik Gostergeleri, 2010, s.20.

2 KARAGOL, Erdal Tanas, “Cari Ac¢ik Artislari Golgesinde Kiiresel Ekonomik Kriz ve Tiirkiye
Ekonomisi”, Siyaset, Ekonomi ve Toplum Arastirma Vakfi, Say1: 45, Kasim 2011, s.19.
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seyir izleyen dolar kuru bu aydan sonra yilikselmeye baglamistir. Bilindigi lizere 2001
krizinde dolardaki yiikselis biiyilk Olclide yurtigi portfoy degisimlerinden
kaynaklanmisti. Yani yerli yatinmcilar ellerindeki TL’yi Dolara c¢evirmislerdi. Son
kiiresel krizde ise farkli nedenler so6z konusudur. Bu nedenleri ii¢ baslik altinda

inceleyebiliriz:*®

Grafik 11. 2007 ve 2008 Yillarinda Ortalama Dolar Kuru
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Kaynak: ALANTAR, Dogan, “Kiiresel Finansal Kriz ve Tiirkiye’nin Makroekonomik Gostergelerine
Etkisi”, Biit¢ce Diinyasi, Cilt 3, Say1 31, 2009, s.9,
Erisim:http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf.

Asagidaki Tablo 14’de, s6z konusu yillar iginde iilkemizde hisse senedi,
yatirim, ortakliklar vb. i¢in giren toplam uluslararasi sermaye miktarini (net hata noksan

kalemi dahil edilmemistir.) ve Amerikan dolarinin TL karsisindaki degeri goriilebilir.

% ALANTAR, Dogan, “Kiiresel Finansal Kriz ve Tiirkiye’nin Makroekonomik Gostergelerine Etkisi”,
Biitce Diinyasi, Cilt 3, Say1 31, 2009, s.9,
Erisim: http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf.
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Tablo 14. Yurtdisindan Net Sermaye Girisi-Milyar Dolar ve Sene Sonu ABD
Dolar1 Satis Fiyati,* 2000-2008

9.584 676.017 %24 %45.64
-14.557 1.45 %114 %62.50
1.191 1.64 %13.5 %48.19
7.192 1.40 -%14.6 %28.59
17.730 1.35 -%3.8 %22.06
43.502 1.35 %0.0 %20.38
42.689 1.42 %5.0 %23.72
48.583 1.17 -%18 %21.03
36.915 1.52 %30 %25.68

Kaynak: SOYSAL, Bartu, Tiirkiye’de Bitmeyen Ekonomik Kriz — Belgeleriyle Uretimden Finans
Oyunlarma Gegis, Kaynak Yaynlari, 1. Basim, Ekim 2009, s.58.
*TCMB Amerikan Dolari Efektif Satis Degeri 2000-2001 yillar1 arast yuvarlanmistir.

Tablo 14’den goriildigi iizere, endeks degeri yiikseldikge iilkeye giren para
miktar1 artmakta, endeks degeri geriledikce iilkeye giren para miktar1 yavaslamakta.
Ornegin, endeks degerinin gorece olarak diisiik oldugu 2002 yilinda, diger yillara oranla
daha az para girisi olmus. Para cikisi ise, sadece kriz yili olan 2001°de yasanmis. Dig
ticaret agigindan kaynaklanan cari acig1 finanse etmenin bir yolu da iilkeye giren sicak
paradir. Bir diger deyisle, dis ticaret acigini doguran asir1 degerli TL, ayn1 zamanda
tilkeye sicak para girmesini tesvik ettigi gibi, giren sicak paranin da biiyiik karlar elde
etmesine olanak sagliyor. Tablonun 4. ve 5. Siitunu ise, dolarin Tiirkiye’deki deger
degisimi ile ayni yillar i¢in 12 ay vadeli banka mevduatlarina 6denen faiz oranini
gosteriyor. Goriilecegi tizere, kriz yillar1 olan 2001 ve 2008 harig, dolarin bir 6nceki yila
gore degeri hemen hemen degigmiyor, hatta geri gidiyorken, banka mevduatlarindan
kazanilan faiz orami yiizde 25-30 arasinda seyrediyor. Bu yurtdisindan dolar

bor¢lanmanin ne kadar karli oldugunu gosteren diger bir rnek.

% SOYSAL, Bartu, Tiirkiye’de Bitmeyen Ekonomik Kriz — Belgeleriyle Uretimden Finans
Oyunlarma Gegis, Kaynak Yayinlari, 1. Basim, Ekim 2009, ss.58-59.
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1.10.3.1. Cari Acigin Olusturdugu Baski

Ulkemiz uzun yillardir cari islemler ag11 vermektedir. Yani disaridan aldigimiz
mal ve hizmetin doviz cinsinden degeri sattigimizdan daha fazladir. Bu agik
yurtdisindan gelen portfoy yatirimlariyla® finanse edilmektedir; yani ithalatcilarin dolar
talebi ihracatgilarin getirdikleri déviz yaninda yurtdisi portfdy yatirimcilarinin doviz
arz1 ile karsilanmaktadir. Dovizdeki yiikselise kadar yurtdisi net portfoy yatirimlari
ithalat i¢in gerekli doviz talebini karsilayacak miktardaydi. Ancak yurtdist portfoy
yatirimcilart kriz nedeniyle likidite sikintisina distiiler. Bir kism1 eskisi kadar doviz
getirememeye basladi. Bir kismi da mevcut portfoyiinii azaltti. Dolayisiyla ithalat
nedeniyle talep edilen doviz i¢in mevcut fiyat diizeyinde arzin diisiik kalmas1 fiyatlar
yiikseltti. Merkez Bankas1 da dalgali doviz kuru politikas1 nedeniyle siirece ciddi bir
miidahalede bulunmayinca kur daha yiiksek bir fiyatta yeni dengesine ulasmis oldu.
Dalgali kur politikasinin bir geregi olarak Merkez Bankasi’nin ddviz piyasasina
miidahalede bulunmamasi 2001 yilina benzer bir sonucun ortaya ¢ikmamasinda en
belirleyici noktalardan birisi olarak goriilebilir. Hatirlanacagi iizere Merkez Bankasi
2001°de kurlar1 sabit tutmak i¢in dolar satarak piyasaya miidahale etmisti. Bu politika
kurlarin yiikselisine engel olamadigi gibi doviz rezervlerinin de nispeten ucuza
kaybedilmesiyle sonuc¢lanmisti. Son kiiresel krizde Dolar kurunun yiikselmesi yeni
alicilarin cesaretini kirmis ve kurun 1,5 TL’nin iizerinde yeni bir denge ve istikrar
noktas1 yakalamasini saglamistir. Bu yeni denge onceki kur rakamina kiyasla ihracatin
tesviki ithalatin pahalilagmasi anlamma gelmektedir. Oniimiizdeki siirecte bu
dinamiklere dayali olarak cari acigin azalacagi ve kur {izerindeki baskisinin

hafifleyecegi 6ngoriilebilir.%

1.10.3.2. Hedge Fonlarin Portfoy Diizenlemesi
Tiirkiye’de doviz kurundaki ylikselisin sebeplerinden birisi olarak hedge fon
zararlar1 gosterilmektedir. Mortgage piyasasindaki yatirimlari ve batan bankalardaki

hisseleri nedeniyle zarara ugrayan hedge fonlar gelismis tlkelerdeki portfdylerini

% Portfoy yatirimlari, yatirimeilarin faiz veya kar pay saglamak amaciyla bono, tahvil, hisse senedi gibi
kiymetli evraklar1 toplamalaridir. Devlet tahvillerinin alim1 portféy yatirimlarina bir drnektir.

% ALANTAR, Dogan, “Kiiresel Finansal Kriz ve Tiirkiye’nin Makroekonomik Gostergelerine Etkisi”,
Biitce Diinyasi, Cilt 3, Say1 31, 2009, s.9-10, Erisim: http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf.
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cekerek likit pozisyona gecmeye c¢aligmaktadirlar. Bu etki, kurlardaki yukari yonlii

hareketin sebeplerinden birisi olarak degerlendirilebilir.

1.10.3.3. Dolarin Avro Karsisinda Gii¢c Kazanmasi

Avrupa bankalarinin uzun vadeli Dolar yatirimlarim1 finanse etmek icin dolar
talebinde bulunmasi1 ve ABD’deki likidite sikigikligi ortaminda finansal kesimin Dolar
talep etmesi Dolar1 Avroya karst giiglendirmistir. Dolar bu parite etkisi nedeniyle
iilkemizde de glic bulmustur. Euro-Dolar paritesinde Temmuz ayinda baslayan asagi
yonlii harcket Grafik 12’de de acik bi¢imde goriilmektedir. Parite 1,58 den 1,27 ye

kadar diismiistiir.

Grafik 12. Euro - Dolar Paritesi
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Kaynak: ALANTAR, Dogan, “Kiiresel Finansal Kriz ve Tiirkiye nin Makroekonomik Gostergelerine
Etkisi”, Biitce Diinyasi, Cilt 3, Say1 31, 2009, s.10.
Erisim:http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf.

2008 yilinda kiiresel piyasalarda yasanan dalgalanmalar nedeniyle kurlarda
onemli artiglar gergeklesmistir. 2009 yili sonunda ise dolar kuru 1,5057 TL ile 2008 yil1
kurunun altinda kalirken, Euro kuru 2,1603 TL ile 2008 yili kurunun iizerinde
gerceklesmistir. 2010 yilinda ise genel olarak kurlarda nispi bir diigiis s6z konusu
olmakla birlikte, aylar itibartyla inisli ¢ikish bir egilim s6z konusudur. 2010 y1l1 sonuna

dogru kurlarda bir hareketlenme goriilmektedir. Bu hareketlilik 2011 yili ilk aylarinda
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da devam etmektedir. 21 Mart 2011 tarihli gegici verilere gore dolar alis kuru 1,5757TL,
Euro alis kuru 2,2229 TL olmustur.®’

1.10.4. Cari Acik

Asagidaki grafikten agikga anlasildigi {lizere kiiresel finansal krizin iilkemizde
cari agik tizerindeki etkisi olumlu olmustur. 2008 ortalarina kadar aylik olarak 4 milyar
dolarin iizerinde seyreden cari agik Temmuz ayindan itibaren hizla diismeye baslamistir.
Eyliil ayinda ise 1 milyar Dolar’in altina diigsmdistiir. Tabi ki cari agiktaki azalma dnemli

Olctlide biiylime oranindaki azalma pahasina gergeklesmistir.68

Grafik 13. Cari Agigin Gelisimi (2007-2008)
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Kaynak: ALANTAR, Dogan, “Kiiresel Finansal Kriz ve Tiirkiye ’nin Makroekonomik Gostergelerine
Etkisi”, Biitce Diinyasi, Cilt 3, Say1 31, 2009, s.11,
Erisim:http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf.

Eyliil 2011°de ihracat bir onceki yilin ayni donemine gore %?21,1 artmugtir.
Ancak ayni donemde, yavaslayan i¢ talebe ragmen, basta enerji fiyatlarmin etkisiyle
ithalat, %35,6’lik bir artis kaydetmistir. Bu gelismeyle, Ocak-Eyliil 2011 déneminde

ithracatin ithalat1 karsilama oran1 %54,8’e kadar inmistir. Birikimli olarak bakildiginda,

%7 |SO, Ekonomi Biilteni, Mart 2011, s5.10-11,

Erisim: http://www.iso.org.tr/tr/documents/arastirma/ekonomibulteni.pdf.

% ALANTAR, Dogan, “Kiiresel Finansal Kriz ve Tiirkiye’nin Makroekonomik Gostergelerine Etkisi”,
Biitce Diinyasi, Cilt 3, Say1 31, 2009, s.11, Erisim: http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf.
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Eylil 2011 itibartyla son 12 aylik donemde séz konusu karsilama orami 9%50,9
seviyesindedir. Yapisal sorunlar ve kiiresel enerji fiyatlar1 gelismeleri, dis ticaret
dengesinde kisa vadede hizli bir iyilesmeyi giiglestirmektedir. Cari agik yilin son
ceyreginde yavaglama egiliminde olmakla, birlikte yiiksek seviyesini korudugu
goriilmektedir. Ocak-Eyliil 2011 déneminde, cari agik bir 6nceki yila gore %101 artarak
60,6 milyar dolar diizeyinde gerceklesirken, 70 milyar dolara ulagan dis ticaret acig1 s6z
konusu gelismede en etkili bilesen olmustur. Ayni donemde, dogrudan yatirimlar,
portfoy yatirimlar1 ve faizlerden olusan diger yatirimlarda net ¢ikis 6,2 milyar dolar

olmustur.®

1.10.5. Kamu Maliyesi

Mali disiplinsizlik ve dolayisiyla yiiksek biitge aciklar1 yakin bir doneme kadar
Tiirkiye ekonomisinin en belirgin 6zelliklerinden birisi olmasina ragmen, 6zellikle son 5
yilda uygulanan siki maliye politikasi, bu krizde iilke ekonomisinin halen ayakta
kalmasina saglayan en 6nemli faktorlerden bir tanesidir. Biitge gergeklesmelerine iliskin
en son veri olan 2008 yili Aralik ay1 rakamlarina gore; 2008 yilina iliskin yilsonu gelir
hedefinin %101,5’lik oran ile iizerine ¢ikildig1 gériilmesine ragmen, 2008 yil1 sonu igin
hedeflenen faiz dis1 fazla hedefinin ise %88,4 oraninda gerceklestigi goriilmektedir. Bir
onceki ay olan 2008 Kasim ay1 verilerine gore ise Aralik ayinda krizin etkisiyle gelirler
kisminda ciddi miktarda azalma ve harcamalarda artis yasanmakta oldugu, kisaca biitce

dengesinin bozulmaya basladig1 gé’)riilmektedir.70

Tablo 15. Merkezi Yonetim Biitce Gerc¢eklesmeleri

Milyar YTL 2007 2008 2008 Biitce  Gerc¢eklesme/
Ocak-Aralik  Ocak-Aralik Hedefi Hedef %
Gelirler 190,3 208,8 204,6 101,5
Harcamalar 204 225,9 222,6 102,1
Biitce -13,7 -17 -18 94,8
Dengesi
Faiz Dis1 35 33,5 38 88,4
Denge

Kaynak: KAYA, Hiiseyin; Ali UNAL. “Kiiresel Kriz ve Tiirkiye”, Ekonomi ve Politika Arastirma
Merkezi, 2009, s.16.

% BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Eyliil 2011, s.11.
" KAYA, Hiiseyin; Ali UNAL. “Kiiresel Kriz ve Tiirkiye”, Ekonomi ve Politika Arastirma Merkezi,
2009, 5.16.
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Tablo 16 incelendiginde kamu kesimi gelirlerinin ve harcamalarinin en 6nemli
boliimiinii olusturan merkezi yonetim biitce acigmin GSYH’ya orani ylizde 5,5’ten
yiizde 4,5’e gerilemistir. Merkezi yonetim biit¢ce gelirleri yiizde 10, harcamalar yiizde 7
oraninda artmistir. Faiz harcamalar1 ve faiz dist harcamalar yiizde 7 oraninda
bliylimiistiir. Biitce agig1 cari fiyatlarla yiizde 5 daralirken, faiz dis1 fazla 6,6 milyar
TL’ye ylikselmistir. Biitce gelirlerinin ve harcamalarinin GSYH’ya orani sirasiyla yiizde
21 ve yiizde 26 diizeyinde gerc¢eklesmistir. Faiz giderlerinin GSYH’ya orani1 0,5 puan
azalarak yiizde 5,1 diizeyine gerilemistir. Biitce harcamalari i¢inde en yiiksek pay yiizde
51 ile cari harcamalara aittir. Yatirim harcamalarinin pay1 2009’a gore 1 puan azalarak
yiizde 8’e gerilemistir. Personel ve faiz harcamalarinin paylari ise sirasiyla yiizde 21 ve

yiizde 20 olmustur.”

Tablo 16. Merkezi Yonetim Biitcesi 2009-2010 (Milyon TL)

215.458 100 236.794 100 10 21,4
172.440 80 193.324 82 12 17,5
43.018 20 43.470 18 1 3,9
268.219 100 286.981 100 7 26,0
53.201 20 56.750 20 7 51
215.018 80 230.231 80 7 20,9
55.947 21 60.349 21 8 5,5
134.680 50 147.529 o1 10 13,4
24.391 9 22.353 8 -8 2,0
-52.761 -50.187 -5 -4,5
440 6.563 1.392 0,6

Kaynak:TBB, Bankalarimiz 2010,Yayin No:216, s.12.

Krizi hala derinden hisseden ve yeterince yapisal onlemler alamayan bazi
Avrupa tlkelerinin aksine, Tiirkiye’nin kamu maliyesindeki siki durusu Ekim 2011
itibartyla da degismemistir. Ocak-Ekim 2011 doneminde biit¢e acig1 bir onceki doneme

gore %93 azalarak 1,7 milyar TL diizeyinde gerceklesirken, faiz dis1 fazla %95 artarak

71TBB, Bankalarimz 2010, Yayin No:216, ss.11-12.
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35,8 milyar TL olmustur. Aynt donemde biit¢e giderlerindeki %6,7 oranindaki artis,
biitce gelirlerindeki %17,8’lik artisa gore smirli kalmigtir. Bu donemde, vergi gelirleri
%?24,4 artarken, s6z konusu artista en belirleyici kalem %29 ile gelir ve kurumlar

vergisi olmustur.”

1.10.6. Issizlik Oranlar
Kiiresel kriz tiim diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de de igsizlik oranlarini olumsuz
etkilemistir. Ancak bu etki, ABD’de ¢ok dramatik bir bigimde kendini gosterirken

Tirkiye’de sinirli kalmistir.

Grafik 14. Tiirkiye’de Aylar Itibariyle Issizlik Oraninin Gelisimi

TURKIYE'DE i$SIZLIK ORANININ AYLAR ITIBARIYLE GELISIMI

——T—T—rrrrere T
Q0T g1 81 g1 ot S et ® gt 'zﬁﬂﬁ1%“13;1;':"'"‘01@1‘“@‘37‘“ﬂ“"'tlﬁ“’“'%@%&'ab“%*zﬂ““jﬂ“"ﬁlﬁu’ajﬂ“ﬁ&w@a

Kaynak: ALANTAR, Dogan, “Kiiresel Finansal Kriz ve Tiirkiye’nin Makroekonomik Gostergelerine
Etkisi”, Biitce Diinyasi, Cilt 3, Say1 31, 2009, s.8,
Erisim:http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf.

Grafik 14’te Tirkiye’de aylar itibariyle issizlik oranlarinin geligimi
gosterilmistir. 2008 yilinin Haziran ayinda baslayan artis egilimi kismen krizin etkisi
kismen de onceki yillarda da yasanan mevsimsel bir etkidir. Kriz ABD’den Avrupa’ya

ve Tiirkiye’ye dogru geldikge etkisini ve giiciinii yitirmistir. Ancak bu siiregle birlikte

2 BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Eyliil 2011, s.12.

o1


http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf

Tiirk bankacilik  kesiminin  daha temkinli bir davramis i¢inde oldugu

géjzlemlenmektedir.73

Grafik 15. Biiyiime, Issizlik Oranlari, Reel Faiz (2003-2014)
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Kaynak: BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Eyliil 2011, s.10.

Grafik 15’de krizin hissedilmeye baslandigi 2007 yilindan itibaren issizlik
oranlariin arttigi, 2009 yilinda ise en yiiksek seviyelere ulasti§i ve bu tarihten sonra
diisiise gectigi goriilmektedir. Ayrica biliylime oraniyla igsizlik oraninin ters yonli
iliskisini de bu grafikten gorebiliriz. GSYIH’nin azaldigi dénemlerde issizlik

oranlarinin arttig1 goriilmektedir.

" ALANTAR, Dogan, “Kiiresel Finansal Kriz ve Tiirkiye’nin Makroekonomik Gostergelerine Etkisi”,
Biitce Diinyasi, Cilt 3, Say1 31, 2009, s.8, Erisim: http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf.

52


http://www.debud.org/Html/dergi/31/d_alantar.pdf

Grafik 16. Diinyadaki Issizlik Oranlar1 2009 (%)

G. AFRIKA '—4 23,6
iISPANYA r—l 18,1

LETONYA r—l 17,2

ESTONYA r—l 17

TURKIYE 13

iRLANDA 11,9

BELCIKA 11,3

ABD 9,5

FRANSA 9,4

ALMANYA 8,3

RUSYA 8,3

BREZILYA F 8,1

JAPONYA 5,4

MEKSIKA 5,2
G. KORE 4
NORVEC 3

Kaynak: COSKUN, Alev, Liberal Ekonominin Cékiisii, Kiiresel Kriz, Cumhuriyet Kitap, 1. Basku,
Nisan 2011, s.107.

Grafik 16’da diinyadaki issizlik oranlarini gostermektedir. Resmi issizlik rakami
2009°da yiizde 14,8, 2010 da ise yiizde 11,9 diizeyindedir. Kayit dis1 rakamlar da
verilere eklendiginde gercek issizlik rakamlarinin yiizde 20’leri astig1 ve sayisal olarak
6,9 milyon kisiye ulastigi belirtilmektedir. Tirkiye kiiresel krizin en yogun olarak
goriildiigii 2009 yili verilerine gore issizlikte diinya besincisi durumuna geldi.ilk sirada
yiizde 23,6 ile Giiney Afrika, ikinci %18,1 ile Ispanya, ii¢iincii %17,2 ile Letonya,
dordiincii %17 ile Estonya, besinci %13 ile Tiirkiye gosteriliyor. Son sirada ise yiizde 3

ile Norvec bulunuyor. Avrupa ortalamasi yiizde 9,4 tiir.”*

74COSKUN, Alev, Liberal Ekonominin Cékiisii, Kiiresel Kriz, Cumhuriyet Kitap, 1. Baski, Nisan
2011, s.106.
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2009 yilinda isgiliciine katilma orani %46,9°dan %47,9’a ¢ikarken, istihdam
oran1 %41,7°den %41,2°ye gerilemistir. Issizlik oran1 %11°den %14’e yiikselmistir.
Tarim dis1 issizlik oran1 %13,6’dan %17,4’e c¢ikarken, gen¢ niifustaki issizlik orani
%20,5’ten %25,3’e cikarak oldukca onemli bir artis gostermistir. Geng niifusun dortte

biri issizdir.”

Grafik 17. isgiicii Gostergeleri (2006-2010)
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Kaynak: BDDK,Finansal Piyasalar Raporu, Eyliil 2010,s.11.

Grafik 17°de isgilicii piyasasinda son aylarda goriilen 1limli diizelme egilimi,
ekonomik toparlanmaya bagli olarak devam etmektedir. Tarim dis1 istthdamda 2009
yilinin ikinci ¢eyreginden itibaren gozlenen siirekli iyilesme, 2010 yilinin {giincii
ceyreginde azalmistir (sag eksen). Isgiiciine katilm oraninin (sol eksen) artmasima
ragmen Ocak 2010’dan itibaren diigme egiliminde olan issizlik oram (sag eksen), Eyliil
2010°da aylik bazda ilimli bir azalisla %11,3 olarak gerceklesmistir. Ote yandan,
mevsimsellikten arindirilmis veriler, istihdamdaki toparlanma egiliminin yavaglayarak

da olsa siirdiigiinii gdstermektedir.”®(sag eksen)

Buna ek olarak tilkemizde yiiksek oranda var olan kayit dis1 istihdam nedeniyle
krizin is giicii piyasasinda ne Olgilide tahribat yapmis oldugu mevcut ekonomik veriler

ile su anda tam olarak tespit edilememesine ragmen, ihracata dayali olarak iiretim yapan

> iSO, Tiirkiye Ekonomisi, 1. Baski, Mayis 2010, 5.63.
® BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Sayi 19, Eyliil 2010, s.11.
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tekstil, beyaz esya gibi sektorlerde isten ¢ikarmalar gozlemlenmis, ayrica lilkemizin
cesitli illerinde bulunan bazi sanayi tesisleri liretime ara verip bazilar1 ise kapanmak

zorunda kalmlstlr.77

Grafik 18. Isgiicii Gostergeleri (2010-2011)
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Kaynak: BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Eyliil 2011, s.13.

Grafik 18’de mevsimsel etkilerden arindirilmis veriler, tarim dig1 istihdamin
gorece iyilestigini ve igsizlik oranin bir siiredir asag1 yonlii oldugunu gdstermektedir.
Agustos 2011°de isgiicline katilim oraninin diismesinin de etkisiyle, issizlik orani1 son

aylardaki diizeyini korumus ve %9,2 olarak gergeklesmistir.78

1.10.7. D1s Kredide Azalma

Uluslararas1 Finans Enstitiisii’niin (IIF) Haziran 2009 verilerine gore ylikselen
piyasa ekonomilerine 2007 yilinda 6zel sektor kaynakli 888 milyar dolar net sermaye
girisi olmustur. Bu rakam 2008’de keskin bir bi¢imde diisiiyor ve 392 milyar dolar
oluyor. Peki, bu diisiis neyi ifade ediyor? Bankalar ve sirketlerin dis kaynaklari kurumus
oluyor. 1990’11 yillarda artik dis kaynak akis1 6zel sektdrden 6zel sektdre yoneliyor.
1970’lerdeki gibi devletten devlete degil. Bizim gibi iilkelerde akan bu kaynagin

" KAYA, Hiiseyin; Ali UNAL, “Kiiresel Kriz ve Tiirkiye”, Ekonomi ve Politika Arastirma Merkezi,
20009, s.19.
"®BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Eyliil 2011, s.13.
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kurumasi, bizim gibi iilkelerde daha az yatirnm yapilmasi anlamina geliyor. Ek olarak,
onceki yillarda alman borglarin vadesi geldiginde bu borglar1 6demek i¢in yeni
bor¢lanmaya gitmenin zor olacagimi belirtiyor. Bu durumda sirketlerin kendi
olanaklariyla eski borglarini kapatmalar1 gerekiyor. Bu da sirketlerin kiigilmesi ve daha

az iretim yapilmasi1 demek bir anlamda. Ve tabii ki istihdam azaltmalar1...”

1.11. TURKIYE’DE KRiZ YONETIMINDE YAPILAN YANLISLAR

Tiirkiye ekonomi yonetiminin 2008-2009 krizi siiresinde dort temel yanlis
yaptigi gtiriilmektedir:80
¢ Birinci yanlig, 2003 sonras1 donemde uluslararasi finans piyasalarinda gézlenen
siskinligin kalic1 oldugu inanci ile spekiilatif sermaye girisi ve ¢ikislarinin iyi
yonetilememesidir.
s ABD konut kredileri piyasasinda 2007 yaz aylarinda baslayan ve belirli
asamalarla Once finans sektoriiniin diger alanlarina, sonradan da reel kesime
yayilan bunalim, Tiirkiye’de bankacilik sektoriiniin saglamligina duyulan giiven
dolayisiyla azzimsanmig, bunalimin yapisal nedenleri ile tetikleyici 6geleri ayirt
edilmemistir. Kirilganligin esas itibariyle reel kesimdeki asir1 borg¢lanmig
sirketlerden kaynaklanacag algilanamamagtir.
¢ Kirizin dis kaynak girislerinin canlanmasiyla adeta kendiliginden sona erecegi
umulmus, bu hayalin pesinde zaman yitirilmis, alinmas1 gereken Onlemlerde
gecikmenin yliksek maliyeti anlagilamamagtir.
% Son olarak, reel kesimin 2008 ve sonrasindaki bunaliminin 2000-2001deki gibi
ani bir ¢okiis ve hizli toparlanma yerine orta vadeye yayilan bir durgunluk

niteligi kazanabilecegi gormezden gelinmistir.

1.12. TURKIYE’DE KRiZE KARSI ALINAN ONLEMLER

Krize kars1 diinya genelinde bu tiir 6nlemler alinirken acaba Tiirkiye’de ne gibi

Onlemler alinmistir? Bu sorunun cevabi agagidaki Tablo 18’de yer almaktadir.

" OZATAY, Fatih, Finansal Krizler ve Tiirkiye, Dogan Egmont Yayincilik, 3. Baski, Nisan 2011,
5.146.

8% Bagimsiz Sosyal Bilimciler, Tiirkiye’de ve Diinya’da Ekonomik Bunahm 2008-2009, Yordam
Kitap, 3. Baski, Mart 2011, 5.184.
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Tablo 77. Tiirkiye’de Krize Karst Alman Onlemler

Hiikiimet Tarafindan Ahnan Onlemler
= Vadesi geldigi halde oOdenmemis tim vergi alacaklarinin
taksitlendirilmesi
» Tirklerin yurtdisindaki paralarimin Tiirkiye’ ye getirilmesine yonelik
calisma
= Mevduata gilivence verme yetkisinin TMSF’ den alinarak Bakanlar
Kurulu’na devredilmesi
= Hisse senedi alim satimlarinda uygulanan stopaj orani %0’ a indirildi.
= KOSGEB" kanali ile KOBI’lere faizsiz kredi saglandi.
» Merkez Bankasi doviz Mevduat Munzam Karsiliklarini diisiinerek
bankacilik sistemine kaynak yaratt.
= Halk Bankasi kanaliyla Esnaf ve Sanayiciye yeni kredi imkanlarinin
saglanmasi
= SSK igveren primlerinde 5 puanlik indirim yapildi.
= Eximbank kredilerinin artirilmasi ve sermayesinin giiclendirilmesi.
Kaynak: ALTUNTEPE, Nihat, “2008 Kiiresel Krizinin Ulkelerin Istihdam Yapisi Uzerine Etkilerinin

Dinamik Bir Analizi”, 2009, s.137-138.

Tablo 17°de goriilmektedir ki, Tiirkiye’de krize karst birtakim 6nlemler almistir.
Alinan bu 6nlemler hem ekonomideki talebi canlandirmaya yonelik, hem de bankalarin
kars1 karsiya kalabilecekleri sorunlari rahatlikla asabilmelerine yoneliktir. Ozelliklere
KOBI’lere verilen faizsiz krediler, esnaf ve sanayicilere verilen yeni krediler reel
sektoriin canlandirilmasina yonelik tedbirlerdir. Alinan bu tedbirlerdeki temel amag
bankacilik ve reel sektor arasindaki kredi islemlerini canlandirmaktir. Ancak hiikiimetin
krize kars1 almis oldugu tedbirler az ya da ¢ok ekonomik faaliyetler lizerinde olumu
etkiler ortaya cikarirken, bu tedbirlerin bir paket halinde degil de, parca parca
aciklanmasi elestiri konusu haline gelmistir. Tedbirlerin paket halinde agiklanmamasi,
her gecen giinde yeni tedbirlerin alinmasi beklentisini kamuoyunda artirmaktadir. Bu da

. . - 2
alinan tedbirlerden istenilen sonuclarin saglanamamasina neden olmaktadir.?

81 Kiigiik ve Orta Olgekli Isletmeleri Gelistirme ve Destekleme Idaresi Bagkanligi
ZALTU NTEPE, Nihat, “2008 Kiiresel Krizinin Ulkelerin istihdam Yapisi Uzerine Etkilerinin Dinamik
Bir Analizi”, 2008, 5.138.
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Okumus’un (2010) reel sektérii kurtarma paketi nerisi ise sunlardir:®

% Issizlik Fonu her bir kamu bankasina (Ziraat Bankasi, Halkbank ve Vakifbank)
sermaye artirimi yoluyla 1’er milyar dolar ile ortak olur. (Ileride bu bankalarmn
tamami ya da bir kismu satilirken veya halka arz edilirken —birincil veya ikincil-
fona yaptig1 yatirim geri donecektir.)

¢ Her bir kamu bankas1 sermayelerine enjekte edilen bu kaynagin 2 ile 4 kati
kadar kredi verirler. Bu krediler geri 6deme kapasitesi olan sirket ve projeler
yatirim ve istthdam yaratma amaciyla kullandirilir. Kredi vermede bankacilik
kurallarmin gerektirdigi dnlemler alinir.

< Oniimiizdeki 1 yil igerisinde yapilacak olan sirket birlesmeleri ve hisse satislari
halka agik olan/olmayan veya Anonim/ Limited Sirket ayrimlar1 yapilmaksizin
her tiirlii vergi ve har¢tan muaf tutulur. Bu sayede dogrudan sermaye yatirimlari
canlandirilir.

¢ Bankalarin oniimiizdeki 1 yil igerisinde yurtdisindan alacaklar sendikasyon
kredileri 1 yil siire ile Merkez Bankasi (MB) tarafindan garanti edilir. MB bu
garanti karsiliginda 25-50 baz puan arasinda sigorta primini ilgili bankadan alir.
MB’nin Federal Reserve biinyesinde tuttugu mevduat gerekiyorsa bu kredilere
teminat olarak gosterilir. Boylece bankalar kaynak ¢ikisi ve maliyet artis1 derdi
olmaksizin reel sektore kredi kullandirilmakta daha istekli hale gelir. Bankalarin
toplam faiz yiikii ise onceki donemde kullandirildiklarimin bile ¢ok altinda
olusacaktir.

< Oniimiizdeki iki yil igerisinde yapilacak yatirimlar bdlge ayrimi yapilmaksizin
her tiirlii vergiden ve hargtan 5 yil siire ile muaf tutulmalidir.

% Hazine, varliga dayali (koprii, baraj vb.) bonolar ihra¢ edilmeli ve agirlikli
olarak nakit fazlasi olan Korfez tlkelerinin basta kamu fonlar1 olmak iizere
finansal kurumlarina pazarlamalidir.

¢ Bu Onlemler siiratle uygulamaya gecirilmelidir.

8 OKUMUS, Sinan, Global Kriz ve Tiirkiye Ekonomisi, Siyasal Yayin, Ankara, Ekim 2010, ss.33-34.
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IKINCI BOLUM
TURK BANKACILIK SiISTEMINE GENEL BIiR BAKIS

Bu bdliimde bankalarin temel amag, gorev ve yetkileri ile banka tiirleri
aciklandiktan sonra Tiirk Bankacilik Sektoriiniin tarihsel gelisimi hakkinda bilgi
verilmigtir. Ayrica giiniimiizde bankacilik sektoriiniin durumu segilmis gostergeler

araciligiyla incelenmistir ve Tiirk bankacilik sektoriiniin temel sorunlart belirlenmistir.
2.1.TURK BANKACILIK SEKTORUNUN GELISIMi
2.1.1. Banka, Sube ve Personel Yapisindaki Gelismeler

Bankacilik sektoriinde sube sayisi ise 2002 yilindan itibaren siirekli artis
gostermistir. Bununla birlikte artis ivmesi 2008 yilsonundan itibaren yavaslamis,
2009Haziran itibariyle toplam sube sayisi 9.374 olarak gerceklesmistir. 2008 yilinin
basindan itibaren sektordeki sube ve personel sayisina iliskin grafik asagida
sunulmustur. Grafik 19’da 2008 yilinin ilk yarisinda 9.415 adet artan personel sayisi,
2009 yilinin ilk yarisinda 197 kisi azalmistir. Diger yandan 2008 yilinin ilk yarisinda
600 adet artan sube sayist ise 2009 yilinin ilk yarisinda 70 adet artmustir.®*

Grafik 19. Personel ve Sube Sayis1 Gelisimi (2008-2009/6)
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Kaynak: BDDK, Tiirk Bankacilik Sektorii Genel Goriiniimii, Haziran 2009, Say1 2011/3, s.3.

84BDDK, Tiirk Bankacilik Sektorii Genel Goriiniimii, Haziran 2009, Say1 2011/3, s.3.
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BDDK’nin verilerine gore, bankacilik sektoriiniin sube sayist Aralik 2008-Eyliil
2009 doneminde 124, 2009’un son g¢eyreginde ise 153 adet artmistir. Sektoriin sube
sayis1 banka gruplar1 bazinda incelendiginde, Aralik 2008-Aralik 2009 déneminde
kamu bankalarinda 116, 6zel bankalarda 100, katilim bankalarinda 33, yabanci
bankalarda 28 adet artarken, kalkinma ve yatirim bankalarinin sube sayisi sabit
kalmistir. Yabanci bankalarin sube agiliglarinin tamamina yakin kismi 2009 yilinin son

ceyreginde gerceklesmistir.®

Tablo 18. Sektoriin Sube Sayisimin Banka Gruplar1 Bazinda Dagilimi (Adet)

BANKA Haziran Arahk Mart Haziran  Haziran’10 Arahk’10
GRUPLARI 2010 2010 2011 2011 Haziran’11(*) Haziran’11(*)
Kamu Bankalar1 2.626 2.744 2.793 2.855 229 111
Ozel Bankalar 4.441 4.580 4.894 4.926 485 346
Yabanci Bankalar 2.038 2.093 1.848 1.884 -154 -209
Katilim Bankalar1 578 607 633 643 65 36
Kalkinma ve Yatirim 43 40 40 41 -2 1
Bankalari

TMSF Bankalari 2 2 2 2 0 0
BAN K.AC.I'LI K 9.728 10.066 10.210 10.351 623 285
SEKTORU

Kaynak: BDDK, Tiirk Bankacilik Sektorii Genel Goriiniimii, Haziran 2011, Say1 2011/3.
(*) Degisim (Adet)

Tablo 18’de sube sayisinda 2011 yilinin ilk yarisindaki degisim banka gruplari
itibartyla degerlendirildiginde, 6zel bankalar grubunun sube sayisinin 346 adet arttigi,
yabanci banka grubunun sube sayisinin ise 209 adet azaldig goriilmektedir. Yilin ilk
yarisindaki banka gruplarinin sube sayis1 degisimi Fortisbank’in devri hari¢ tutularak
degerlendirildiginde, kamu bankalarinin sube sayisinin 111 adet, 6zel bankalarin 79
adet, yabanci bankalarin 60 adet ve katilim bankalarinin 36 adet arttig1 goriilmektedir.
Yilin ilk ¢eyreginde en fazla sube artisi, birlesmenin etkisiyle, 6zel bankalarda olurken
yilin ikinci ¢eyreginde en fazla subeyi kamu bankalar1 agmigtir. Ayrica, 2011 yilinda
kamu bankalarinca 3 adet, 6zel bankalar tarafindan 1 adet yeni yurt dis1 sube%a(;llmls,

6zel bankalarca 2 adet, kamu bankalarinca 1 adet yurtdist mali istirak® edinilmistir. Bu

$BDDK, Tiirk Bankacilik Sektorii Genel Goriiniimii, Aralik 2009, Say12011/3, s.4.
% Irak Erbil’de 3 adet ve Suudi Arabistan Cidde’de 1 adet yeni sube faaliyete gegmistir.
¥Rusya, ingiltere ve Makedonya.
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cercevede, 2011 yilinda da bankalarimiz tarafindan yurtdist biiylime potansiyelinin
degerlendirilmeye devam edildigi goriilmektedir.®

Bankacilik sektoriinde 2002 yilindan itibaren artis gésteren personel sayisi, 2008
yilinin ilk 3 g¢eyreginde de artis trendini stirdiirmiis, kiiresel krizin etkisini gosterdigi
2008Eyliil ayinda artis ivmesi yavaslayarak, 2008 Kasim ayindan itibaren personel
sayisinda kademeli bir gerileme baslamistir. En fazla personel azalislart 2009 Mart
(397) ve Nisan aylarinda (784) gerc¢eklesmistir. Nisan ay1 itibariyle personel sayis1 2008
Eylil ay1 seviyelerine gerilemistir. 2009 Mayis ayindan itibaren personel sayisi tekrar
artmaya baslamig, Mayis ayinda 39 kisi, Haziran ayinda 1093 kisi net personel artisi
gbzlenmis ve Haziran sonu itibariyla personel sayisi 182.468 diizeyinde gergeklesmistir.
Grup bazinda incelendiginde ise 2008 Eyliil- 2009 Haziran doneminde kamu bankalari
(2.076) ve katilim bankalarinda (347) net personel artis1 gbzlenirken, 6zel (460)ve
yabanci bankalarda (942) net personel azaliS1 goriilmiistiir. Haziran ayinda tiim banka
gruplarinda net personel artisi gerceklesmesine ragmen, so6z konusu artista kamu

bankalari ile 6zel bankalardaki artig belirleyici olmustur.®(bkz. Grafik 20 )

Grafik 20. Personel ve Sube Sayisinin Gelisimi (2007/12-2009/12)
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Kaynak: BDDK, Tiirk Bankacilik Sektorii Genel Goriiniimii, Aralik 2009, Say1 2011/3, s.3.

8 BDDK, Tiirk Bankacilik Sektorii Genel Goriiniimii, Haziran 2011, Say1 2011/3, s.9.
8 BDDK, Tiirk Bankacilik Sektorii Genel Goriiniimii, Haziran 2009, Say1 2011/3, s.3.
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Yukaridaki Grafik 20°de Bankacilik sektoriinde onceki yillarda goriilen hizli
personel ve sube sayisi artislari 2008 yilinin son g¢eyreginden itibaren belirgin olarak
yavasglamaya baslamis ve bu siire¢ 2009 yilinin son ¢eyregine kadar devam etmistir.
Sektoriin personel sayis1 2009 yilinda 1.551 kisi artarak 182.665 kisiden 184.216 Kisiye;
sube sayist ise 277 adet artarak 9.304’ten 9.581’e yiikselmistir. Personel sayisindaki
artiSin tamamina yakin kismi ve sube sayisindaki artisin énemli kism1 2009 yilinin son
ceyreginde gergeklesmistir. Eyliill — Aralik 2009 déneminde personel sayist 1.990 kisi,
sube sayisi ise 153 adet artmistir. Banka gruplar1 bazinda personel sayisi incelendiginde,
2009 yilinda kamu bankalarinda 1.523, katilim bankalarinda 770, 6zel bankalarda 123,
kalkinma ve yatirim bankalarinda 33 kisi arttigi, yabanci bankalarda ise 892 kisi
azaldig1 goriilmektedir. Diger taraftan, 2009 yilinin son ¢eyreginde 6zel bankalarin
personel sayisi degismezken diger banka gruplarinin personel sayisinda artis
gerceklesmistir. Son ¢eyrekte kamu bankalarinin personel sayist 1.428, katilim
bankalarinin 334, kalkinma ve yatirnm bankalarinin 65,yabanci bankalarin personel

sayist ise 167 kisi artmlstlr.go

Grafik 21. Personel ve Sube Sayisinin Gelisimi (3’er Ayhk)
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Kaynak: BDDK, Tiirk Bankacilik Sektorii Genel Goriiniimii, Aralik 2011, s.9.

Grafik 21’de Aralik 2011 itibartyla Tiirk Bankacilik Sektorii 195.292 Kisi ve
10.518 adet sube ile faaliyet gostermektedir. Bankacilik sektoriinde personel ve sube

sayllarinin gelisimine bakildiginda 2011 yilinda personel sayisindaki artiSin daha

QOBDDK, Tiirk Bankacilik Sektorii Genel Goriiniimii, Aralik 2009, Say1 2011/3, s.3.
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duragan bir seyir izledigi, sube sayisinin ise 2011 yilinin son ay1 hari¢ artma egilimini
stirdiirdiigli goriilmektedir.2011 yilinda personel sayist 4.112 kisi, sube sayis1 452 adet
artmistir.  Personel sayisinda  goriilen degisim  banka  gruplar1 itibariyla
degerlendirildiginde, Fortisbank’in Tirk Ekonomi Bankasi’na (TEB) devri etkisi ile
0zel bankalar grubunun personel sayisinin 5.419Kisi arttigi, yabanci banka grubunun
personel sayisinin ise 4.944 Kisi azaldigi goriilmektedir. S6z konusu devrin etkisi harig
tutuldugunda yabanci bankalar grubunun personel sayisi 372Kisi azalmaktadir. 2011
yilinda kamu bankalarinin personel sayisinda meydana gelen 3.004Kisi artisSin énemli
bir kismi1 yilin ikinci ¢eyregi (1.449 Kisi) ve dordiincii ceyregindeki (1.021Kkisi) personel

alimlarindan kaynal<lanm1$t1r.91
2.1.2. Secilmis Gostergelerde Sektoriin Goriiniimii
2.1.2.1. Biiyiime

Tiirkiye ekonomisinde 2002 yilindan sonra yasanan istikrarli ve yiiksek hizda
biiyiimenin ardindan 2008 yilinda ekonomik faaliyet hizla bir yavaglama gostermistir.
2001 yilinin son ¢eyreginde baslayan ve siirekli biiyiiyen reel gayri safi yurtigi hasila,
son ¢eyrekte yliksek bir hizda daralmastir.

Tablo 19. Tiirkiye’deki Bankalarda Yilhik Biiyiime

25,9 13 21 21
17 10 15 18
11 9 14 11

4 13 3 3
Kaynak: TBB, Bankalarimiz 2008-2011 tarihleri arasindaki verilerden derlenmistir.

Tablo 19’da mevduat bankalarinin bilango biiyiikligii 2008 yilinda ortalama
yiizde 25,9 iken 2009 yilinda ortalama yiizde 13’lere gerilemistir. 2009 yilinda

bilancosu kiiciilen banka sayisindaki artis ise géze carpmaktadir.
2.1.2.2. Karhhk

Asagidaki Tablo 20’de 2008-2011 yillar1 arasindaki bankalarin 6z kaynak
karlilig1 ile ilgili verileri yer almaktadir. Mevduat bankalarinin 6z kaynak karliligi

Aralik 2008 itibariyle ortalama yiizde 16,4 olmustur. 2009 yilinda bu oran artis

o BDDK, Tiirk Bankacilik Sektorii Genel Goriiniimii, Aralik 2011, s.9.
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gosterirken bu tarihten itibaren diismeye baglamistir. Zarar eden banka sayisi ise 2009
yilinda artig gostermistir. Ortalamay1 gecen banka sayist ise 2008-2010 yillar1 arasinda
azalirken 2011 yilinda artmistir.

Tablo 20. Oz Kaynak Karlhihg

16,4 19,7 178 148

7 6 5 9
24 24 25 21
1 2 2 2

Kaynak: TBB, Bankalarinmz 2008-2011 tarihleri arasindaki verilerden derlenmistir.
2.1.2.3. Sermaye Yeterliligi

Tablo 21°den de goriilecegi gibi 2008 yilinda mevduat bankalarmin sermaye
yeterliligi ortalama yiizde 16,5 olarak gergeklesirken bu oran 2009 yilinda arttiktan
sonra tekrar diislis gostermistir. Bu ortalamay1 gegemeyen banka sayisinin en fazla 2009

yilinda oldugu goriilmektedir.

Tablo 21. Bankalarin Sermaye Yeterliligi

16,5 193 171 155
21 17 18 23

11 15 14 9
Kaynak: TBB, Bankalarimiz 2008-2011 tarihleri arasindaki verilerden derlenmistir.

2.1.2.4. Takipteki Alacaklar

Kiiresel krizin etkisiyle 2009 yilsonunda en yiiksek seviyesine ulasan takipteki
alacaklar, takip eden siiregte siirekli bir diisiis egilimine girmis ve Haziran 2011
itibartyla 18,6 milyar TL’ye gerilemistir. Sektoriin takipteki alacaklar i¢in ayirdigi
karsilik oran1 %84,4 diizeyindedir. Takipteki alacaklarda gozlenen azaligta tahsilat
performansinin yani sira aktiften silinen ve satilan alacaklar da etkili olmustur. Haziran
2011 itibaryla takipteki alacaklar icinde en yiiksek pay %37,4 ile bireysel kredilerdedir.
Amilan dénemde kurumsal/ticari kredilerin pay1 %34,8, KOBI kredilerinin pay1 ise
%27,8 seviyesindedir. Takipteki alacaklardaki net degisimlerin dagilimina bakildiginda,
ozellikle 2010 yilinin son g¢eyreginden itibaren tiim kredi tiirlerinde azaliglar oldugu

goriilmektedir. 2011yilinin ilk yarisinda takipteki kurumsal/ticari krediler %2,8, KOBI
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kredileri 9%11,9, tiiketici kredileri %11 ve kredi karti alacaklar1i %1,4 azalis

sergilemistir.”

Tablo 22. Takipteki Krediler/Toplam Krediler

0,7 0,9 0,6 0,5
18 17 20 18
Kaynak: TBB, Bankalarimz 2008-2011 tarihleri arasindaki verilerden derlenmistir.

Karsilik sonrasi takipteki alacaklarin toplam kredilere oraninin 2009 yilinda
ortalama ylizde 0,9’a ulasarak arttig1 goriilmektedir ve bu orani gecen banka sayisinda

ise bir azalis oldugu anlagilmaktadir.

2.1.2.5. Aktiflerin Yapasi

Tablo 23’te toplam aktifler, Aralik 2008 itibariyle, bir 6nceki yila gore yiizde 26
artarak 706 milyar TL’ye (464 milyar dolar) yiikselmis, dolar bazinda ise ylizde 4
gerilemistir. Toplam aktiflerde biiyiime mevduat bankalar1 grubunda, kamu
bankalarinda yiizde 27, 6zel sermayeli bankalarda yiizde 26 ve yabanci sermayeli
bankalar ise yilizde 24 diizeyinde gergeklesmistir. Kalkinma ve yatirim bankalarinin
bilancolarindaki artis hizi ylizde 21 olmustur. Toplam aktiflerin TL bazinda yillik
biiylime hiz1 yilin ilk ii¢ ¢eyreginde hizlanarak, yiizde 16’dan yiizde 25’e ¢ikmistir. Bu
gelismede, enflasyonun ylikselmesi, kredi talebinin canli seyretmesi ve yurtdisindan
kaynak kullaniminin siirmesi etkili olmustur. Y1ilin son ¢eyreginde ekonomik faaliyetin
daralmasi, TL’nin onemli Ol¢iide deger kaybetmesi ve yurtdist kaynak kullaniminin
sinirli ve daha pahali hale gelmesine bagli olarak toplam aktiflerdeki biiyiime hizi
duraklamis; toplam aktifler dolar bazinda gerilemistir.

Tablo 23. Toplam Aktifler (Aralik 2008)

Milyon Milyon Yiizde deg. Yizde deg.

TL dolar (TL) (dolar)
Mevduat bankalari 682 937 448 769 26 -4
Kamu bankalan 207.702 136.484 27 -3
Ozel bankalar 369.603 242 872 26 4
Fon bankalar 834 548 -1 -25
Yabanci bankalar 104.798 58.864 24 -5
Kalkinma ve yatinm bankalar 22934 15.070 21 -7
Toplam 705871 463.839 26 -4

Kaynak: TBB, Bankalarimiz 2008, Yayin No:264, May1s 2009, s.43.

%2 BDDK, Tiirk Bankacilik Sektorii Genel Goriiniimii, Haziran 2011, Say1 2011/3, s.20.
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Asagidaki grafik 22°de 2007 yili sonunda yiizde 66 olarak gerceklesen toplam
aktiflerin GSYIH’ya oran1 2008 y1li sonunda yiizde 74 oldugu goriilmektedir.

Grafik 22. Toplam Aktifler ve GSYiH’ya Oram
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Kaynak: TBB, Bankalarimiz 2008, Yayin No:264, Mayis 2009, s.43.

Asagidaki Tablo 24’de goriilmektedir ki bankacilik sektoriiniin aktif toplami
2011 yilinn ilk yarisinda %13,9 oraninda artarak 1.146 milyar TL seviyesine ulasmustir.
S6z konusu donemde, TP aktifler %12,5, YP aktifler ise USD bazinda %12 oraninda
artmistir. Yilin ilk ceyreginde %3,9 oraninda biiyiliyen sektor ikinci g¢eyrekte %9,5
oraninda bliylmiistiir. Bankacilik sektorii, 2011 yilinin ilk yarisinda temel olarak
krediler ve Merkez Bankasindan alacaklar kalemlerinden kaynaklanan aktif biiylimesini,
repo islemlerinden saglanan fonlar, mevduat, yurtdisi bankalara borglar, ihra¢ edilen
menkul kiymetlerdeki artis ve menkul degerler portfoyiindeki azalma ile fonlamistir. Bu
donemde mevduat artis1 sinirh diizeyde gergeklesmis, sektor aktif biiylimesini fonlamak

icin alternatif kaynaklara bagvurmu s‘[ur.93

93BDDK, Tiirk Bankacilik Sektorii Genel Goriiniimii, Haziran 2011, Say1 2011/3, s.10.
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Tablo 24. Se¢ilmis Bilango Kalemleri (2011)

GAYRINAKD] KREDILER

TUREV ORDINLER (4]

TE.701

a3

Milyon 1L
LIKIT AKTIFLER (1) 18 5654 29 5633 ) 69
« TCMB s soom| wo el wa7flRero waosd 5012|896 B
KREDILER sm| 1555y w4 oass| sollvurtoisisoRcLAR (Miten Tl () | tsLaml suem| ana 37
TAKIPTEK] ALACAKLAR (Brit) mﬁ 28 12 30 670 < vURTOI BORCLAR (Mienuso))| w27 3na a4 s 37
MENKUL DEGERLER mas| w0 04| a5 -3ofliHmaceDiENMENKULKYMETLER (Net| 13538 13s3fe.rss 30,0
BZKAYNAKLAR wages 17m| 166 34
+ Dinem Net Kany/Zaran [3) w36 18| 152
TOPLAM AKTIFLER 13,3 TOPLAM PASIFLER vusom zras| 261 poas] 134

{2) Maikir Degecter, Merke Bonkasinokn Alacakiar, Rarg Pirasalonndan Alocakior, Bankalordan Alacodler e Zorunlu Rarsiibior fopomindan ol maktady,

(21 Vurtekgs barimior e yurtdip menkes subsinrden sodionan mevial, ked, sendiimsyon s sekintiasyon kedier e sermaope benaer knedilenf ermektedr,
{31 Kargilagtima i Soceld ylwn o onemi kudlanilmigear,
{4 Torew Ordnfer bek bocokly olonoi alinmghr.

Kaynak: BDDK, Tiirk Bankacilik Sektorii Genel Goriiniimii, Haziran 2011, Say1 2011/3, s.10.

Asagidaki Tablo 25°de 2007-2008 yillarinda kredilerin ve likit aktiflerin toplam

aktifler icindeki paylari sirasiyla 2 ve 1 puan artarak yiizde 52 ve yiizde 14’e

yiikselirken, menkul degerler ciizdaninin pay1 2 puan azalarak yiizde 29°a diismiistiir.*

2009-2010 yillarinda ise bankacilik sektoriinlin aktif yapisinda 2010 yilinda onemli

degisiklikler olmustur. Toplam aktifler i¢inde kredilerin pay:1 artarken; takipteki krediler

azalmistir. Cok bliylik bolimii Devlet i¢ bor¢clanma senetlerinden olusan menkul

kiymetler portfoyiiniin payr azalmistir. Uluslararasi piyasalardan bor¢lanmanin artmast,

biiyiimenin hizlanmasi, risk algisinin diigmesine bagli olarak bankalar likit varliklarinin

paym azaltmistir. Yillik bazda, kredilerdeki artis hizi ilk yarida yilizde 23, yilsonunda

ise ylizde 34 olmustur. Toplam aktifler i¢inde kredilerin pay1 Spuan artarak ylizde 52’ye

yiikselmis, menkul degerler ciizdaninin ve likit aktiflerin paylari ise 3’er puan azalarak,

sirastyla yiizde 30 ve yilizde 10’a gerilemistir.

o TBB, Bankalarimiz 2008, Yayin No:264, Mayis 2009, s.44.
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Tablo 25. Aktiflerin Gelisimi ve Yapisi

Yiizde Pay Yiizde Pay Yiizde Pay
2007 2008 2009
Likit Aktifler 13 14 13
Finansal Varhklar 31 29 33
Allm Satim Amach FV 2 1 1
Satilmaya Hazir FV 21 11 18
Vad. Kadar elde tut. 8 17 14
Yatirnm
Krediler ve Alacaklar 50 52 47
Takip Krediler 2 2 3
Ozel Karsihklar 2 2 2
Duran Aktifler 4 3 3
Diger Aktifler 2 1 2
TOPLAM AKTIiFLER 100 100 100

Kaynak: TBB, Bankalarimiz 2010, Yayin No:276, Mayis 2011, s.35.

Tablo 26’da toplam krediler iginde hane halkina kullandirilan kredilerin
payindaki artig egilimi 2008 yilinda duraklamistir. Bireysel krediler i¢inde, konut
kredilerinin pay1 yiizde 32, kredi kartlarinin pay1 ylizde 30, tasit kredilerinin pay1 ylizde
5 ve diger bireysel kredilerin payr ise yiizde 33 olmustur.® 2009-2010 yillarinda
kredilerin yiizde 72’si TL, ylizde 28’i ise yabanci para kredilerden olusmustur.
2010sonu itibariyle, krediler i¢inde kurumsal kredilerin pay1 ylizde 68, hane halkinin
kullandig1 kredilerin payr ise ylizde 32 olmustur. Hane halki tarafindan kullanilan
kredilerin toplam krediler i¢indeki pay1 yiizde 32 olmustur. Bireysel krediler icinde,
konut kredilerinin pay1 yiizde 34, tiiketici kredilerinin payr ise yiizde 36, kredi

Yiizde Pay
2010
10
30
1
19

10

52
2
2
3
3

100

kartlarinin pay1 yiizde 27, otomobil kredilerinin pay1 ise yiizde 3 olmustur.

Tablo26. Kredilerin Dagilimi (Milyon TL)

Yiizde Yiizde Yiizde Yiizde
2010 Pay Pay Pay Pay
2002 2007 2008 2009
Kurumsal 381.803 86 66 68 67
Hane halki 181.780 14 34 33 33
Kredi kartlar: 49.098 9 10 10 9
Tiiketici ve Konut 132.682 5 24 23 23
Konut 61.660 1 11 10 11
Otomobil 6.027 1 2 2 1
Tiiketici 64.995 3 11 11 11
TOPLAM 563.583 100 100 100 100

Kaynak: TBB, Bankalarimiz 2010, Yayin No:276, May1s 2011, s.36.

% TBB, Bankalarimiz 2008, Yayin No:264, Mayis 2009, s.44.

Yiizde
Pay
2010
68
32
9
24
11
1
12

100



2.1.2.6. Pasiflerin Yapis1

Tablo 27°de 2007-2008 yillarinda toplam mevduat yiizde 27 oraninda biiyiirken,
pasifler icindeki payr yiizde 1 puan artarak yiizde 64 diizeyine ylikselmistir. YP
mevduatin TL karsilig1 yiizde 30 oraninda artarken, dolar karsilig ise yiizde 1 oraninda
daralmistir. YP mevduatin toplam pasifler i¢indeki payi 1 puan artarak yiizde 23’e
yiikselmistir. Buna karsilik, TL mevduat yiizde 25 oraninda biiylimiis ve toplam pasifler
icindeki pay1 degismeyerek yiizde 41 diizeyinde kalmistir. Boylece 453 milyar TL’ye
ulasan toplam mevduatin yiizde 64’linii TL mevduat, ylizde 36’sini ise YP mevduat
olusturmustur. TL mevduatin toplam mevduat igindeki orant kamu bankalarinda yiizde
74, 6zel bankalarda yiizde 59 ve yabanci bankalarda yilizde 58 diizeyindedir. Toplam
kaynaklarin yiizde 18’ini olusturan mevduat disi kaynaklar 2008 yilinda TL’nin deger
kaybetmesinin de etkisiyle yiizde 37 oraninda artarak 125 milyar TL’ye ulasmistir.
Mevduat dis1 kaynaklarin ylizde 62°sini bankalara olan borglar olusturmustur.
Yurtdigsindan saglanan kredilerin toplam kaynaklar i¢indeki payi1 yiizde 11 diizeyindedir.
Repo islemlerinin mevduat dis1 kaynaklardaki pay1 ise 2007 yilina gére 3 puan artarak,
yiizde 33’¢, toplam kaynaklar i¢indeki pay ise 1 puan artarak yiizde 6’ya yiikselmistir.*®
2010 yilinda toplam mevduat yiizde 20 oraninda biiyliyerek kaynaklarin yiizde
61’iniolusturmustur. YP mevduatin TL karsilig1 yiizde 6, dolar karsiligr ise yiizde
2oraninda artmistir. YP mevduatin toplam pasifler i¢indeki pay1 2 puan azalarak yiizde
18’¢ gerilemistir. Buna Karsilik, yiizde 27 oraninda artan TL mevduatin toplam pasifler
icindeki pay1 2 puan yiikselerek yiizde 43 diizeyinde ger¢eklesmistir. Toplam mevduatin
yiizde 70’ini TL mevduat, yiizde 30’unu ise YP mevduat olusturmustur. TL mevduatin
toplam mevduat i¢indeki oran1 kamu bankalarinda ylizde 79, 6zel bankalarda ylizde 65

ve yabanci bankalarda yiizde 69 diizeyindedir.

% TBB, Bankalarimiz 2008, Yayin No:264, Mayis 2009, s.46.

69



Tablo27. Pasiflerin Gelisimi ve Yapisi

MILYON YUZDE YUZDE YUZDE YUZDE
TL (2010) PAY PAY PAY PAY
2007 2008 2009 2010

Mevduat 583.947 63 64 61 61
TL 411.381 41 41 41 43
YP 172.566 22 23 20 18

Mevduat Dis1 188.258 16 18 19 20

Ozkaynaklar 128.831 13 12 13 13

Odenmis Sermaye 44.848 5 5 5 5
Sermaye Yedekleri 70.746 3 2 7 7
Geg¢. Y1l Kar/Zarar 21.170 -3 -2 2 2
Donem Kar/Zarar 17.644 3 2 2 2
Diger Pasifler 63.180 6 6 7 6

TOPLAM 964.216 100 100 100 100

Kaynak: TBB, Bankalarimiz 2010, Yayin No:276, Mayis 2011, s.38.

Toplam kaynaklarin yiizde 20’sini olusturan mevduat dis1 kaynaklar 2010
yilinda yilizde 23 oraninda artarak 188 milyar TL’ye ulasmustir. Yurtdisindan kullanilan
kredilerin pay1 1 puan artarak yiizde 12’ye yiikselmistir. Ote yandan repo islemlerinden
saglanan fonlar yiizde 5 oraninda kiiciilmiis ve toplam kaynaklarin yiizde 6’sini

olusturmustur.
2.2. TURK BANKACILIK SEKTORUNUN TEMEL SORUNLARI
2.2.1. Oz kaynak Yetersizligi

Bir bilanconun aktif toplamindan yiikiimliiliikler diisiildiikten sonraki kismi 6z
kaynag: verir. Odenmis Sermaye, Yedek Akge, Dagitilmayan Kar ve Varliklarin Deger
Artisindan olusan 6z kaynak ne kadar giiclii olursa bankanin piyasa risklerine karsi
direnci de yiiksek olur.”” Tiirk bankacilik sektériinde 6z kaynak yetersizligi sektoriin
onemli bir yapisal sorunudur. Tiirkiye’de bankalarin 6z kaynaklarinin yetersiz olmasi
nedeniyle ¢ok sayida kiigiik banka birbiriyle verimsiz ve saglikli olmayan bir rekabet

icine girmekte bu da bankacilik sisteminin mali yapisini bozmaktadir.*®

Bazi bankalar banka kurmak, kurulmus bankalara istirak etmek veya sube ve

temsilcilikler agmak yoluyla yurtdisina a¢ilmistir. Ancak bunlar yetersizdir ve sektoriin

97TOPRAK, Metin, Osman DEMIR, “Tirk Bankacilik Sektorii: Sorunlar, Krizler ve Arayislar”,
Cumbhuriyet Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Dergisi, Cilt 2, Say1 2, 2001, s. 3.
% TAKAN, Mehmet; “Bankacilik Teori, Uygulama ve Yonetim”, 2.Baski, 2002, s. 108.
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bankacilik islemleri ve isbirligi anlaminda uluslararasi piyasalara agilmasini, yani

uluslararasi rekabete hazir hale gelmesini saglayamamustir.*®
2.2.2. Oligopolistik Yapi, Rekabet Yetersizligi

Tiirkiye’de bankacilik sektorii, rekabetin yetersiz oldugu, yogunlasmanin
yasandig1 yani az sayida bankanin hakim oldugu oligopolistik bir yapiya sahiptir. Bu
bankalar mevduat ve kredi pazarmin énemli bir bolimiinii elinde tutmakta; mevduata

verilen faizler ve kredilere uygulanan faiz oranlarinda belirleyici rol oynamaktadir.'®

Bu tiir piyasada az sayidaki firmanin fiyat1 belirleme ya da kabullenmeden ¢ok,
etkileme gilicii bulunmaktadir. Bu piyasalarda biiyiik ve lider konumundaki firmalarin
yant sira kiiciik ve takipg¢i olanlarda bulunmaktadir. Tiirk bankacilik sistemi, goreceli
olarak biiyiik 6lgekli bankacilarin kontrolii altindadir. Genellikle firmalar, aralarinda
zimni bir anlasma ile hizmet farklilasmasi gibi fiyat dis1 konularda rekabet ederler. Bu
piyasada her banka kontrol edebilecegi piyasa paymi bilmekte, bu pay1
degistirebilmekte ve her bankanin karliligi rakip bankalarin piyasayi etkileyebilme
giicleri ile ters orantilidir. Piyasada bulunan kiigiik ve takip¢i bankalar, bankacilik
sisteminin kontrolii ve yonlendirilmesinde dogrudan etki yapabilecek giicten yoksun
olduklarindan uyguladiklar1 politikalar yoniinden biiyiikk 0lgekli bankalar1 takip

etmektedirler.'®!
2.2.3. Denetimin Yetersizligi ve Etkin Olmamasi

Uluslararas: kabul gérmiis temel bankacilik ilkelerine uyulmamasi, muhasebe
standartlarinin uyumlu hale getirilmesindeki gecikmeler, mali tablolarin bagimsiz

denetiminde yasanan sorunlar, seffafligin yeterince saglanamamasi sistemi etkileyen

* YARDIMCI, Niliifer, “Bankacilik Sektoriinde Etkinlik Analizi: Tiirk Bankacilik Sektorii ve Avrupa
Birligi’ne Uye Bazi1 Ulkelerin Bankacilik Sektorlerinin Karsilastirmali Bir Analiz”, Yiiksek Lisans Tezi,
2006,s.51.

1% AKMAN, Zehra Feryal, “Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Yapisal Sorunlar1 ve Avrupa Birligi Normlarma
Gore Yeniden Yapilandirilmalari”, Yiiksek Lisans Tezi, 2006, ss.24-25.

191 y ARDIMCI, Niliifer, “Bankacilik Sektériinde Etkinlik Analizi: Tiirk Bankacilik Sektorii ve Avrupa
Birligi’ne Uye Baz1 Ulkelerin Bankacilik Sektérlerinin Kargilagtirmali Bir Analiz”, Yiiksek Lisans Tezi,
2006, s.39.
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olumsuz faktorlerdir. Bu nedenle bankalarin gozetimi ve denetimi bankacilik

sektoriiniin saglikli igslemesi igin ¢ok onemlidir.**

Bankalarin goézetim ve denetimin dort temel amaci vardir:'%

+ Banka iflaslariin ger¢ek maliyetlerini sinirlamak ve ayn1 zamanda bankalarin
fonksiyonlarini icra etmelerine izin vermek,

& 1lgili kuruluslara bir giivenlik agmin saglanmas: ile ilgili olarak hiikiimetin
kayiplarini sinirlamak,

s “Moral hazard” problemini smirlamak, yani giivenlik aginin Kkotiye
kullanilmasini 6nlemek,

% Makro ekonomik istikrar1 saglamak.
2.2.4. Devlet Kaynakh Sorunlar

Tiirk bankacilik sektoriinde kamusal sermayeli ticaret bankalari 6nemli bir
agirliga sahiptir. Uygulanan liberal ekonomi politikalari dogrultusunda bankacilikta 6zel
sektorlin agirlik kazanmast hedeflenirken, say1 olarak az olsa bile, aktif toplami, kredi,
mevduat gibi temel bankacilik gostergeleri bakimindan kamu bankalar1 sektoriin 6nemli
bir bolimiinii elinde tutmaktadir. Bu bankalar iizerinde devletin kontrol yetkisinin
bulunmasi, devletin sektorii istedigi sekilde yonlendirmesine yol agmaktadir.
Dolayisiyla giiniimiiz kosullarinda 6zel sektoriin ekonomideki agirligi ve ayn1 zamanda
0zel bankalarin ulastig1 rekabet giicii dikkate alindiginda, sistemdeki kamu bankalarinin
piyasadaki serbest rekabeti engelleyerek kaynaklarin etkin dagilimini engelledigi

gézlenmektedir.104

102 AKMAN, Zehra Feryal, “Tiirk Bankacilik Sektériiniin Yapisal Sorunlar1 ve Avrupa Birligi Normlarima
Gore Yeniden Yapilandirilmalari”, Yiiksek Lisans Tezi, 2006, ss.28,29.

193 y ARDIMCI, Niliifer, “Bankacilik Sektériinde Etkinlik Analizi: Tiirk Bankacilik Sektorii ve Avrupa
Birligi’ne Uye Baz1 Ulkelerin Bankacilik Sektérlerinin Karsilagtirmali Bir Analiz”, Yiiksek Lisans Tezi,
2006, s5.48,49.

1oa YARDIMCI, Niliifer, “Bankacilik Sektoriinde Etkinlik Analizi: Tiirk Bankacilik Sektorii ve Avrupa
Birligi’ne Uye Baz1 Ulkelerin Bankacilik Sektérlerinin Kargilagtirmali Bir Analiz”, Yiiksek Lisans Tezi,
2006, ss.43-44.
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Devlet kaynakli sorunlarin belli baslilar;*®
% Girisimciligi zayiflatan siyasal istikrarsizliklar ve zayif koalisyon hiikiimetleri,
¢ Yasal ve kurumsal diizenleme hatalari,
¢ Tasarruf mevduatina devlet giivencesinin uzun siire devam etmesi,
% I¢ borglanmanin agirlikli olarak bankalardan yapilmasi,
¢ Hatali kur ¢1pasi politikasi
+ Hiikiimetlerin kamu bankalarin1 popiilist politikalarin finansman araci haline

getirme egilimleridir.
2.2.5. Ekonomik Istikrarsizlik

Tirk bankacilik sektorii 1980 yilinda Tiirkiye ekonomisinde uygulamaya
konulan istikrar politikalar1 sonrasinda, yeni bir doneme girmis ve giiniimiize kadar ¢ok
Oonemli gelismeler gostermistir. Bununla birlikte, sektérdeki yenilenmenin ve hizh
biliylimenin getirdigi birgok sorun ile karsilagilmistir. Bunlarin basinda da, ytliksek oranl
enflasyonun neden oldugu ekonomik istikrarsizlik gelmektedir. Tiirkiye’de kamu
aciklarinin finansmani, “crowding-out” etkisi denilen, kamunun 6zel sektére kaynak
birakmamasina yol a¢an “kovma etkisine” yol agmistir. Yani 6zel kesimin ihtiyaglarini
karsilayacak kaynaklart kamu kesimi kullanmis ve dolayisiyla bankalar da 6zel kesime
kredi agmak yerine kamu kagitlarin1 tercih etmislerdir. Asli fonksiyonu, ekonomideki
tasarruf sahiplerinin tasarruflarini degerlendirerek, kaynak ihtiyaci olan yatirimcilara
sunulmasini saglamak olan bankacilik sektorii Tiirkiye’de bu fonksiyonunu yerine
getirmez hale gelmistir. Bunun en 6nemli nedeni ise, kamu kesiminin asir1 kaynak
talebidir. Ayrica yiiksek enflasyon bankacilik sektoriinii olumsuz olarak etkilemistir.
Enflasyonist ortamda bankalarin nominal olarak artis gosteren karlari, reel olarak
azalmakta ve sektoriin biiyiik 6lgiide nakde dayali olan 6z kaynaklarimi reel olarak
daraltmaktadir. Hizli enflasyonist donemlerin de bliylik artis gosteren faiz yiikdi,

bankalarin alacaklarmin tahsilini smirlandirmakta ve donuk kredi sorununa yol

105 TOPRAK, Metin; Osman DEMIR, “Tiirk Bankacilik Sektorii: Sorunlar, Krizler ve Arayisglar”,
Cumbhuriyet Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt 2, Say1 2, 2001, s.11.
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agmaktadir. Bu durum kaynaklarin akiskanligini azaltmakta ve kaynak maliyetini

yiikseltmektedir.'%
2.2.6. Grup veya Holding Bankacilig

Tiirkiye’deki 6zel bankalarin tamamina yakini yOnetim ve sermaye yapisi
acisindan belli kisiler, gruplar veya holdinglerin kontroliindedir. Bu durum bankalarin
gercek bankacilik faaliyetlerinden uzaklasarak, sadece bagli oldugu grubun sirket ve
istiraklerine kredi verir hale gelmesine neden olmustur. Bankalarin bu yapisi, son
yillarda bir¢ok bankanin iginin bosaltilmasina da neden olmustur. Bankalarin
sermayelerinin genis tabana yayilmamasi, yonetim ve denetim etkinligini azaltmaktadir.
Ulkemizde holding bankaciligmin yaygin hale gelmesi, yabanci sermayeli bankalarin

sektore girmesini ve sektdrde kalmasini sinirlandirmustir.*%’
2.2.7. Teknolojideki Hizh Gelismeler

Teknolojideki hizli gelismelerle birlikte, diinya finans piyasalar1 ile entegrasyon
stirecine giren Tirk bankacilik sektorii, gelismis llkelerin bankacilik sistemlerinde
yaygin bir sekilde kullanilan leasing, factoring, forfaiting gibi mali hizmetler; swap,
forward, future, option gibi risk yonetim iriinleri ve internet bankaciligi hizmetlerini
sunma asamasina gelmistir. Bankalar miisterilerine daha iyi hizmet sunabilmek ve
24saat hizmet verebilmek amaciyla “Cagri Merkezleri”, “Internet Bankacilig1”,

“Miisteri iliskileri Yonetim” gibi yeni uygulamalar1 devreye koymaktadurlar.

Teknolojideki gelismelerin ve bankacilik alanindaki yenilesmelerin saglamig
oldugu tiim olumlu gelismelere ragmen, finansal tekniklerin ve liriinlerin uygulamasi ve
kurumsallasmasinda, bu tekniklerin ve yeniliklerin uygulanmasi ile ilgili devlet

organlarimi koordineli bir sekilde ¢aligmamasi, konuyla ilgili bir mevzuat alt yapisinin

% YARDIMCI, Niliifer, “Bankacilik Sektoriinde Etkinlik Analizi: Tiirk Bankacilik Sektorii ve Avrupa
Birligi’ne Uye Baz1 Ulkelerin Bankacilik Sektérlerinin Kargilagtirmali Bir Analiz”, Yiiksek Lisans Tezi,
2006,5.47.
97 y ARDIMCI, Niliifer, “Bankacilik Sektériinde Etkinlik Analizi: Tiirk Bankacilik Sektorii ve Avrupa
Birligi’ne Uye Baz1 Ulkelerin Bankacilik Sektérlerinin Kargilagtirmali Bir Analiz”, Yiiksek Lisans Tezi,
2006, s.48.

74



heniiz tam olarak olusturulmamis olmasi ve ekonomik istikrarsizlik nedeniyle, sorunlar

ortaya ¢ikmaktadir.'%
2.3. BANKALARIN KARSILASTIGI RIiSKLER

Ekonomik istikrarsizligin bankacilik sektoriindeki en 6nemli unsurlarindan birisi
de bankalarin kars1 karsiya olduklart risklerdir. Risk genellikle negatif veya istenmeyen
bir durumu ifade eder. Bu riskler ekonomik kosullardan kaynaklanabildigi gibi,

sektoriin kendi i¢indeki yapisindan da kaynaklanabilmektedir.
2.3.1. Sermaye Yetersizligi Riski

Sermaye yetersizligi riski, bankalarin mevcut sermayeleri ile gerceklesen
risklerden olusan kayiplarini telafi edebilme giiclinii ifade eder. Eger mevcut sermayesi,
risklerin sebep oldugu kayiplar1 karsilamaya yeterliyse, risk diisiik demektir. Tersi

durumda ise risk biiyiik demektir.*®

Oz varliklarm riskli varliklara orami, borglarin 6z kaynaklara orami, biiyiik
kredilerin 6z kaynaklara orani, duran varliklarin 6z kaynaklara orani gibi oranlarla

dlciilebilmektedir.**°
2.3.2. Faiz Riski

Bu risk, gerek nominal gerekse reel faiz oranlarindaki hareketlenmelerden
kaynaklanir. Faiz riski, aktif kalemleriyle pasif kalemleri arasinda vade ya da faiz
bazinda bir uyumsuzluk olmasi veya degisken faizli mali ylikiimliiliiklerin gelecekteki

nakit akimlari, gelir—gider iizerinde belirsizlige yol agmasi halinde ortaya ¢ikar.'*!

108 YARDIMCI, Niliifer, “Bankacilik Sektoriinde Etkinlik Analizi: Tiirk Bankacilik Sektorii ve Avrupa
Birligi’'ne Uye Bazi1 Ulkelerin Bankacilik Sektorlerinin Karsilastirmali Bir Analiz”, Yiiksek Lisans Tezi,
2006, s.51.

109 y ARDIMCI, Niliifer, “Bankacilik Sektoriinde Etkinlik Analizi: Tiirk Bankacilik Sektdrii ve Avrupa
Birligi’ne Uye Bazi1 Ulkelerin Bankacilik Sektorlerinin Karsilastirmali Bir Analiz”, Yiiksek Lisans Tezi,
2006,5.52.

noEROGLU, Neslin, ““ Tiirk Bankacilik Sektérii Temel Sorunlart ve Coziime Yonelik Diizenlemeler”,
Yiiksek Lisans Tezi, 2006, s.44.

1 YARDIMCI, Niliifer, “Bankacilik Sektoriinde Etkinlik Analizi: Tiirk Bankacilik Sektorii ve Avrupa
Birligi’ne Uye Baz1 Ulkelerin Bankacilik Sektérlerinin Kargilastirmali Bir Analiz”, Yiiksek Lisans Tezi,
2006, s.54.
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2.3.3. Kur Riski

Krizin igletmeler tlizerinde yaratacagi onemli risklerden biri de kur riskidir.
Tirkiye gibi iilkelerde uzun yillara dayali bir para ikamesi (yabanci para tutma)
aligkanlig1 oldugu i¢in ekonomik kriz hallerinde yabanci para talebi hizla artar. Bunun
sonucunda Tiirk liras1 deger kaybina ugrar ve dolayisiyla yabanci para cinsinden
borglarin Tiirk lirast karsiliklart artar. Bu gelismenin sirketlerin finansman durumu
tizerinde ciddi sorunlar yaratmasi kaginilmazdir. Herhangi bir sirketin 100 milyon dolar
tutarinda bir y1l vadeli, yiizde 6 faizli kredi aldigim1 ve bunun 1,20 paritesiyle TL’ ye
cevirdigini, 120 milyon TL’lik bu tutar1 isletme sermayesi ihtiyaciyla kullandigini
diistinelim. Yilsonunda eger kur degismemisse 127 milyon TL’yi yatirip karsiliginda
alacagi 106 milyon dolar ile anapara + faiz borcunu kapatacaktir. Bu siire i¢inde TL’ nin
dolara kars1 deger kaybettigini ve kurun 1.50’ye ciktigini diisiinelim. Bu durumda bu
isletmenin 106 milyon dolar1 alabilmek i¢in 159 milyon TL vermesi gerekecektir.
Boylece faiz TL cinsinden yiizde 32,5 olarak gergeklesmis olacaktir. Eger igeride faizler
yiizde 25 ise bu firma pahali kaynak kullanmis demektir. Eger bu tiir yabanci paraya
dayali borclanmalar yani yaratilan agik pozisyon yiiksekse, ortaya cikacak kur

degisiklikleri firmanin batisina neden olabilir.*?

Bankalar doviz kuru riskinden korunmak (hedging) icin swap ve doviz opsiyonu
gibi araclara bagvurmalarmma karsin iilkemizde bankacilik sektoriiniin doviz kuru
riskinin belirleyicisi, politika yapicisinin (hiikiimetin) uyguladigi doviz kuru politikasi
olmaktadir. Uygulanan kirli doviz kuru politikas: (yar1 esnek doviz kuru politikast da
sabit kur politikas1 gibi kirli déviz kuru politikasi olarak kabul edilebilir.) bankalarin fon
kaynak-kullanim yapisin1 belirledigi gibi yurtigi faiz oranlarmnin da belirlenmesinde
anahtar degisken rolii gormektedir. Ulusal paranin asir1 degerlenme siirecine girdigi bir
ekonomide bankalarin fon kaynaklarinin yabanci para cinsinden olusturmalari, digsal bir
gelismenin bankalarin finansal yapisin1 belirlemesindeki roliinlin agik bir 6rnegi
olmaktadir. Boyle bir politikanin sonucunda bankalarin fon kullanimlar1 da dogal olarak
ulusal para cinsinden olacaktir. Enflasyon orani (faiz orani) ile déviz kuru artis orani
arasindaki marjin genis olmasi bankalarin net genel doviz pozisyonlarinin agik

vermesine neden olmaktadir. Gergekte yapilanmanin bu sekilde olugmasi bankalari

1z EGILMEZ, Mahfi, Kiiresel Finans Krizi, Remzi Kitabevi, 7. Basim, Mart 2011, s.154.
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kolayciliga tesvik etmekte ve kabul edilebilir bir kur riskiyle bu olusumu siirdiirmek

karlilik agisindan anlamli olmaktadir.™
2.3.4. Kredi Riski

Kredi riski en basit tanimiyla bir bankanin kredi miisterisinin ya da kendisiyle
bir anlagsmaya taraf olanin anlagsma kosullarina uygun bir bi¢cimde yiikiimliilikklerini

karsilayamama olaslhgldlr.114

Kredi riski, Basel komitesince, bir bankanin kredi miisterisinin, anlasma
kosullarina uygun olmayacak sekilde, yiikiimliiliiklerini karsilayamama durumunu ifade
eder. Kredi riskinin asgariye inmesi i¢in portfoy ¢esitlemesi yapilmali, ayrica kredilerin

saglam teminatlar karsihginda kullandirilmasi gerekmektedir. ™

Firmalar kredi ihtiyaglarin1 karsilamak amaci ile bankalardan kredi talep
etmektedirler. Aldiklar kredileri vadesinde ve 6nceden ayarlanmus faiz ile beraber geri
O6demek durumundadirlar. Tiirkiye sartlarinda yiiksek enflasyon nedeni ile faiz oranlar
cok yiiksek seviyelerde seyretmektedir. Bu durum bor¢lanma maliyetlerini de
yiikseltmektedir. Finansman maliyeti artan firmalar ekonomik ilerleme saglandigi
siirece bir sorunla karsilasmamaktadirlar. Ancak, ekonomi resesyona girdiginde,
firmalarin maliyetlerini karsilayan faaliyet karlar1 diismekte ve uzun vadede iflaslar
meydana gelebilmektedir. Bu sonug, bankalarin batik kredilerinin artmasina sebep
olmaktadir. Bdylece, bankalarin karliliklarinda bozulmalar bas gostermekte ve
muhtemel zararlara doniismektedir. Bireysel kredilerde de ayni etki mevcuttur.
Enflasyon yiiziinden geliri azalan kisilerin kredi borcunu 6deyememe riski ortaya

¢ikmakta ve bankalarin batik kredi hacmi daha da artmaktadir.™®

3 COLAK, Faruk; Aslan YiGIDIM, Tiirk Bankacihk Sektoriinde Kriz, Nobel Yaym Dagitim, 1.
Basim, Ekim 2011, s. 46-47.

WALOGLU, Ziya Tung, “Bankacilik Sektdriiniin Karsilastig Riskler ve Bankacilik Krizler Uzerindeki
Etkileri”, Uzmanlik Yeterlilik Tezi, 2005, s.30.

115EROGLU, Neslin, “ Tirk Bankacilik Sektorii Temel Sorunlart ve Coziime Yonelik Diizenlemeler”,
Yiiksek Lisans Tezi,2006, $.45.

MSOKAY, Esin, “Tiirk Bankacilik Sektoriinde Risk ve Kriz”, istanbul Ticaret Universitesi Dergisi,
$5.104-105.
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2.3.5. Likidite Riski

Bankalar, taahhiitlerini zamaninda yerine getirebilmek amaciyla, mevcutlarinda

nakit degerler ya da likiditesi yliksek finansal araglar bulundurmak durumundadirlar.

Eger bir banka, taahhiitlerini karsilayabilecek s6z konusu araglara sahip degilse, likidite

riski ile kars1 karsiya demektir. Bu risk, 6zellikle kisa vadeli varliklarinin yine kisa

vadeli taahhiitlerini karsilayamama durumunda ortaya ¢ikar.

X/

Bankalarin karsilastiklar likidite riskinin iki 6nemli nedeni vardir.

Bankanin bilangosundaki aktif-pasif arasinda ortaya ¢ikan uyumsuzluklar ve
dengesizlikler likidite riskinin birincil nedenlerinden biridir. Bankanin aktif-
pasif uyumsuzlugunda esas itibariyle pasif yapisinda meydana gelen olumsuz
degisimler (ani mevduat celigkileri, ongoriilmeyen pasif azalislari, vb.) rol
oynamakla beraber, aktif kalemlerde yasanan ani degisimler (aktif kalitesinin
bozulmasi, geri donmeyen kredilerin artmasi vb.) gibi hususlar da 6nemlidir.
Bankanin piyasalarda yasanan degisiklikleri ve gelismeleri dogru tahmin
edememesi veya saglikli izleyememesi sonucunda bankanin likiditesinde
yasanan olumsuz gelismeler bankanin gelecegi konusunda oOnemli riskler

olusturur.117
2.3.6. Piyasa RiskKi

Firmalar agisindan piyasa riski talebin daralmasidir. Biiyiime diismeye, issizlik

artmaya bagladiginda talepte de daralma ortaya ¢ikar. Bunun sonucunda satislar diiser,

firmalarin gelirleri azalir. Satislarin diigmesi firmalar1 tiretimi diisirmeye yoneltir.

Satilamayan miktarda mali iiretmek sadece zarar1 artirmaya yol acar. Uretimin diismesi

bazi isgilere yol verilmesi demektir. Bu da issizligin artmasina ve dolayisiyla talebin

daha da diismesine yol acar.!

18

WALOGLU, Ziya Tung, “Bankacilik Sektériiniin Karsilastigi Riskler ve Bankacilik Krizler Uzerindeki
Etkileri”, Uzmanlk Yeterlilik Tezi,2005, s.24.
U8EGILMEZ, Mahfi, Kiiresel Finans Krizi, Remzi Kitabevi, 7. Basim, Mart 2011, s.155.
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Piyasa likitse ve uzun vadeli beklentiler olumluysa faiz oranlan
diisebileceginden, sabit fiyatli bor¢lanma araglari tutan bankalar bu faiz diisiislerinden

alacakli iseler karli, borglu iseler zararl (;1kacatklard1r.119
2.3.7. Operasyonel Risk (Faaliyet Riski)

Bankanin faaliyetleri devam ederken karsilastigi risklerdir. Burada {ist yonetimin
stratejik bir hatasi veya daha alt kademelerin yaptiklari uygulama hatalarindan meydana
gelebilir. Dolandiricilik, yetersiz i¢ denetim ve yetki karmasasi hatalarindan ortaya
cikan gecikmelerin yol agacagi zararlar ile mevzuata bilerek veya bilmeyerek ters
davranilmig olmasi da bu riskin i¢indedir. Bilgisayar sistemlerindeki hatalar1 da bu

gruba dahil edebiliriz.*®
2.4. TURK BANKACILIK SEKTORUNUN RiSK DEGERLENDIRMESI

BDDK’nin Eyliil 2011 tarihli Finansal Piyasalar Raporunda 6zellikle faiz ve kur
riskine iligskin beklentileri asagidaki tabloda yer almaktadir. Tablo 28’den de goriilecegi
tizere faiz ve likidite riski konusunda risklerin yukari yonli oldugu goriisii devam

etmektedir.*?

19 EROGLU, Neslin, “ Tiirk Bankacilik Sektorii Temel Sorunlari ve Coziime Yonelik Diizenlemeler”,
Yiiksek Lisans Tezi,2006, s.45.

120 EROGLU, Neslin, « Tiirk Bankacilik Sektorii Temel Sorunlari ve Coziime Yonelik Diizenlemeler”,
Yiiksek Lisans Tezi,2006, $.46.

121 BABUSCU, Senol. “Tiirk Bankacilik Sektoriinii Neler Bekliyor?” , Finans Giindem,

Erigim: http://www.finansgundem.com/yazar/Turk-bankacilik-sektorunu-neler-bekliyor/1084(30.01.2012)

79


http://www.finansgundem.com/yazar/Turk-bankacilik-sektorunu-neler-bekliyor/1084

Tablo 28. Bankacilik Sektoriiniin Risk Degerlendirmesi (2011)

HAZIRAN’11  EYLUL’11  Gelecek Doneme Iliskin Beklentiler

Kredi Riski Asag1 Yonlii  Asagi Yonli  Kredi kalitesindeki diizelmenin

devam etmesi nedeniyle kredilerin
takibe diisme hizinin azalmasi

Piyasa Riski Duragan Duragan Ticari portfdydeki DIBS ile Eurobond

agirligiin siirmesi ve kur riskinin
kabul edilebilir diizeyde devam

etmesi
Tiirev Duragan Duragan Tiirev islemlerde tezgah iistii
Islemler islemlerin 6nemli yogunlugunun

devam etmesi

Yapisal Faiz  Yukar1 Yonlii  Yukar1 Yonlii  Kisa vadede faize duyarh varlik ve
Orani Riski yiikiimliiliikler arasindaki agigin

devam etmesi ve faizlerin yiikselmesi
olasiliginin giiglenmesi

Likidite Yukar1 Yonlii  Yukar1 Yonlii ~ Sektoriin likidite yeterlilik oranlarimin

Riski

mevcut seviyesini korumast

Yogunlasma Duragan Duragan Kredilerin yogunlagsmasinda dnemli

Riski

bir degisim gézlenmemesi

Kaynak: BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Eyliil 2011, s.4.

BDDK Finansal Piyasalar Raporu’na gore,'”

Risk faktorlerinde 2011 yilinin {iglinci ¢eyreginde yasanan gelismeler,
bankacilik sektoriine iliskin risk goriiniimiinde piyasa riski, tiirev islemlerden
kaynaklanan riskler ve yogunlasma riskinde mevcut risklilik diizeyinin
stirdiigiinii ve kredi riskinde risklilik diizeyinin asagi yonlii hareketinin devam
ettigini gostermektedir. Diger taraftan, stres testi sonuclarina gore yapisal faiz
oranina iliskin risklerin yukar1 yonlii hareketi siirmekte ve likidite riskine iligkin
yasal oranlardaki diisiis devam etmektedir. Gelecek doneme iliskin olarak kredi
biiyiimesindeki yavaglamanin da etkisiyle sektoriin likidite gostergelerinde 1liml
bir iyilesme beklenmektedir.

Kredi riskine iliskin en onemli gosterge olma niteligi tasiyan takibe doniisiim
oraninda yasanan diislis, bu donemde de devam etmektedir. Haziran 2011
doneminde %2,9 olan bankacilik sektorii takibe doniisiim orani, Eylil 2011
doneminde %?2,7’ye gerilemistir. S6z konusu diisliste ayni donemde tahsili
gecikmis alacak tutarinda gozlenen %1,3’liik diisiisiin ve toplam kredi hacminde

gozlenen %6,7’lik artisin etkili oldugu goriilmektedir.

122 BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Eyliil 2011, s.4-5.
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2011 yilinin {giincii geyreginde bankacilik sektoriiniin, maruz kaldigi piyasa
riski i¢in ayirmasi gereken sermaye miktari, bir dnceki c¢eyrege gore %8,6
oraninda artis gostererek 3,2 milyar TL’ye ylikselmistir. Bu ddnemde,
bankacilik sektoriiniin, emtia riski disindaki diger riskler i¢in ayirmasi gereken
sermaye yukiimliiliigii tutarlarinin arttig1 goriilmektedir.

Bankacilik sektoriinde en ¢ok islem goren tiirev islemler olan para swap
islemleri, faiz swap islemleri, para opsiyon islemleri ve para forward
islemlerindeki artis yilsonuna gore % 52,73 olarak gerceklesirken diger tiirev
islemlerdeki artis % 28,30 ile sinirlt kalmigtir.

Bankacilik sektoriiniin yapisal faiz orani riski 2011 yili iiglincii ¢eyregi itibariyla
incelendiginde, bir dnceki ¢eyrege gore 1 aylik TL, 1 aylik YP ve 1-3 aylik TL
acik pozisyonlarinda artis olurken, 1-3 aylik YP ac¢ik pozisyonunda ise azalis
yasandigi goriilmektedir. S6z konusu agik pozisyonlarin devam etmesi, kriz
sonrast donemde faizlerin diismesi nedeniyle bankalarin karliligina olumlu
yansimis olsa da, kiiresel piyasalardaki belirsizlik ve Euro alanindaki sorunlar da
g6z Onilinde bulunduruldugunda kisa vadede faiz artiglar1 olmasi halinde

karliligi bu durumdan olumsuz etkilenebilecegi degerlendirilmektedir.
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UCUNCU BOLUM
KURESEL KRiZIN BANKACILIK SEKTORUNE
ETKISININANALIZI
Bu son boliimde ise kiiresel krizin bankacilik sektorii iizerine etkisini arastirmak
icin yurti¢i kredi hacmi, TCMB’nin bankalara kullandirdig1 kredi miktari, para miktar
ve TL iizerinden agilan kredilere uygulanan agirlikli ortalama faiz orani arasindaki
iliskilerin zaman iginde birbirlerinden nasil etkilendikleri gosterilmistir. Bu konuyla
ilgili daha Once yapilan calismalar arastirllmistir. Uygulanacak yontem ve model
tanitilip kullanilan veriler hakkinda bilgi verilmistir. Son olarak uygulamanin

sonuglarina yer verilmistir.

3.1. KURESEL KRiZIN TURK BANKACILIK SEKTORU UZERINE
ETKISINI INCELEYEN CALISMALAR

Kutanis, Oncii vd. , kiiresel ekonomik krizinin bankacilik sektoriindeki
isgorenlere ve orgiitlerin performansina etkisini konu almis ve Erzurum ilinde faaliyet
gosteren banka subeleri lizerinde bir inceleme yapmistir. Bu calismanin amaci, 2008 ve
2009 kiiresel ekonomik krizin bankacilik sektoriindeki is gorenlerin is tatminine ve
isletmelerin ~ performanslarina etkilerini  belirlemektir. ~Arasgtirmanin  amacina
ulasabilmek i¢in nicel arastirma yontemi kullanilacaktir. Arastirmanin evreni, Erzurum
ilinde faaliyet gisteren banka subelerindeki is gorenler olarak belirlenmistir. Arastirma
evreninin biiylik olmasindan dolay1 6rnekleme yontemine bagvurulmus ve arastirmanin
verileri basit tesadiifii 6rnekleme yontemi ile elde edilmistir. Arastirmanin verilerinde
standardize anket teknigi kullanilmis ve elde edilen veriler tanimlayici istatistik
teknikleri yardimi ile analiz edilmistir. Arastirma Erzurum ili ile smirhdir. Diger bir
siirhligr ise iller Bankast ve TCMB’s1 calismanin kapsami diginda tutulmasidir.
Calisma sonucunda, 2008 ve 2009 kiiresel ekonomik krizin bankacilik sektoriindeki is
gorenlerin is tatmini ve isletme performansi iizerinde 6nemli 6l¢iide etkide bulundugu
belirlenmistir. Calismanin sonuglar1 incelendiginde, 2008-2009 kiiresel ekonomik
krizin, bankacilik sektOriiniin faiz oranlari, kredi ve mevduat hacimleri ile sektorel
gelisim boyutlar iizerinde 6nemli 6l¢iide etkili oldugu anlasilmistir. Bunun yani sira
bankacilik sektoriiniin faiz oranlari, kredi ve mevduat hacimleri ile sektorel gelisim
boyutlarinin da, isletme performansinin boyutlar1 {lizerinde 6nemli bir etkiye sahip

oldugu belirlenmistir. Krizin, isletme performansina olan etkileri incelendiginde,
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finansal boyutun en etkili faktér oldugu gozlemlenmistir. Isletme performansma etki
eden onemli faktorlerden biri de, miisteri memnuniyeti boyutudur. Isletme
performansina etki eden diger onemli faktorler ise calisanlar ve cevre boyutlaridir.
Krizin, is gorenlerin is tatmini lizerindeki etkileri incelendiginde, kriz dénemlerinde is
gorenlerin igsel is tatmininin, digsal is tatmininden daha énemli oldugu tespit edilmistir.
Ayrica, kredi - mevduat hacimleri, faiz oranlar1 ve sektorel gelisim boyutlarinin, is
gorenlerin is tatminine yonelik igsel is tatmini ve dissal is tatmini boyutlar lizerinde

dogrudan bir iliskinin oldugu sonucuna ulasllmls‘ur.lz3

Afsar, kiiresel krizin Tiirk Bankacilik Sektoriine yansimalarini incelemistir
ancak deneysel bir calisma yapmamistir. Sonug olarak gelismis iilkelerdeki bir¢ok
biiylikve kii¢iikk bankanin milyarlarca dolar zararla ve iflaslarla etkilendigi 2008
krizinden, Tiirk bankaciliginin etkilenmedigi ortaya cikmustir. Tiirk Bankacilik
Sektoriintin 2000-2001 krizinde ¢ok biiylik olumsuzluklar yasadigini ve buna bagh
olarak da yapisal reformlarini tamamladigini, giiclii altyapisi ile kiiresel ekonomik krize
kars1 saglam kalarak Ozgilivenini tazeledigini belirtmistir. Global krizin temelini
olusturan “subprime mortgage” olarak da adlandirilan kredi tiirev {iriinlerine yatirim
yapilmamasi, ayrica giiclii aktif kalitesi, likidite yapisi, sermaye yeterliligi, risk
yonetimi ve i¢ kontrol sistemlerine sahip olmalari, Tiirk bankacilik sisteminde krizden

etkilenmeyi 6nledigi sonucuna ulagilmistir.'?

Erdem, Ilgiin ve Dumrul, finansal istikrarin bankacilik sisteminin bor¢ verme
politikalar {izerindeki etkisini 2008 kiiresel krizi gercevesinde bir aragtirma yapmustir.
Bu caligmada s6z konusu iliski Tiirkiye agisindan ele alinmis, calismanin uygulama
boliimiinde finansal istikrarsizliklar ile bankalarin kamuya bor¢ verme tercihleri
arasindaki iliski Tirkiye agisindan ARDL (Autoregressive Distributed Lag Model -
Gecikmesi Dagitilmig Otoregresif Model) yontemiyle aragtirilmistir. Analiz sonuglari
Tiirk ekonomisinde finansal istikrarsizliklarin, bankacilik sisteminin bor¢ verme

yapisini kamu sektorii lehine degistirdigini gostermektedir. Yani, Tiirkiye’de bankacilik

123 KUTANIS, Rana; Mehmet Akif ONCU vd. “2008 — 2009 Kiiresel Ekonomik Krizinin Bankacilik
Sektoriindeki Isgorenlere ve Orgiitlerin Performansina Etkisi: Erzurum Ilinde Faaliyet Gosteren Banka
Subelerinde Bir Arastirma”, s.623,644.

124 AFSAR, Muharrem. “Kiiresel Kriz ve Tiirk Bankacilik Sektoriine Yansimalar1”, s.143,169.
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sisteminin finansal baskinin arttigi donemlerde kamu kesimine daha fazla bor¢ vermeyi

tercih ettigini gostermektedir.'?®

Ak ve Ece (2009), kiiresel finansal krizin bankacilik sektorii istihdami iizerine
etkisini incelemistir. Bu calismada, kiiresel finansal kriz ile kiiresel issizlik trendi
incelendikten sonra kiiresel finansal krizin ABD, AB ve Tiirkiye’de bankacilik sektorii
istihdaminda yarattig1 degisiklikler ele alinmistir ancak ampirik ¢alisma yapilmamustir.
Krizin ortaya c¢iktifi ABD ile daha sonra sirayet ettigi AB’de bankacilik sektorii
istthdaminda diisiisler yasanirken, Tiirkiye’de bankacilik sektorii istihdamindaki
diisiisiin daha sinirli oldugunu hatta biiyiik bankalarin krizin basladigi Temmuz 2007 ile

Haziran 2009 arasinda calisan sayilarini arttirdiklart sonucuna ulasilmugtir.*?

Kurul (2010), iilkemizde kiiresel krizin 6zel ve kamu bankalarinin kredi
biiylimelerine katkist incelenmistir. Kiiresel kriz gelismis ve gelismekte olan iilkelerde
bankalarin kredi davranigini etkilemistir. Krizle beraber birgok iilkede oldugu gibi
Tiirkiye’de de kamu bankalarmin kredi bliylimesini destekleyici yonde rol oynadiklar
gbzlenmistir. Kiiresel krizin etkilerinin yogun olarak hissedildigi 2009 yilinda kamu ve
0zel bankalarin kredi biiyiimesine olan net etkileri incelendiginde, firmalara verilen
kredilerde kamu bankalarinin etkisinin 6ne ¢iktigi goriillmektedir. Bu donemde kamu
bankalarinin 6zellikle imalat sektoriine iliskin kredi biiylimesini artirici yonde
etkiledikleri, 6zel bankalarin ise hizmet sektoriiniin kredi biiyiimesinde rol oynadiklari

gozlenmektedir. Bu ¢calismada model tahmini yapllmamls‘ur.lz7

Cagil (2011), 2008 kiiresel kriz siirecinde Tiirk Bankacilik Sektoriiniin finansal
performansiin electre yontemiyle analizini yapmustir. Calismada Tiirk Bankacilik
Sektoriinde,2006 — 2010 dénemlerine ait kamu ve 6zel sermayeli mevduat bankalar ile

Tiirkiye’de kurulan yabanci sermayeli bankalarda electre yontemi kullanilarak finansal

'ERDEM, Ekrem; Fatih ILGUN; Ciineyt DUMRUL. “Finansal istikrarin Bankacilik Sisteminin
Bor¢Verme Politikalar1 Uzerindeki Etkisi: 2008 Kiiresel Krizi Cercevesinde Tiirkiye Uzerine Bir
Inceleme”, BDDK Bankacilik ve Finansal PiyasalarDergisi,Cilt:5, Say1:1, 2011, 5.9,29.

126" AKIN, Faruk; Nalan ECE. “Kiiresel Finansal Kriz ve Bankacilik Sektorii Istihdami Uzerindeki
Etkileri”, Marmara Universitesi IiIBF Dergisi, 2009, Cilt 27, Say1 2, s.153,165.

127 KURUL, Defne. “Kiiresel Kriz Siirecinde Kamu Bankalarinin ve Ozel Bankalarin Kredi Biiyiimesine

Katkilar1”, TCMB Ekonomi Notlari, Sayi: 2010/9, s.7.
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performans analizinin yapilmasi amaclanmistir. Tirk bankacilik sektdriinde kamu
bankalariin genel olarak 2010 yillarina dogru toparlanarak st siralarda yer almaya
basladig1 gézlenmistir. Sektérde 6zel sermayeli mevduat bankalarinin genel olarak tist
ve orta seviyelerde yer aldigi ve alt siralarda yer alan ve/veya istikrarsiz bir yapi
sergileyen bankalardan bazilarmin ise 2010 yilinda daha st siralara yerlestigi
goriilmektedir. Tiirkiye’de kurulan yabanci sermayeli bankalarin ise genel olarak diger
banka gruplarina gore siralama acisindan daha alt siralarda oldugu gozlenmektedir.
Banka performans siralamalari incelendiginde kriz donemlerinde bazi bankalarda

< 128
siralama sapmasi yasandigl sonucuna ulagilmistir.

Coskun ve Balatan (2009), kiiresel mali krizin diinya bankacilik sektorii
tizerindeki etkilerinden yola ¢ikilarak krizin Tiirk bankacilik sektoriine etkileri
incelenmektedir. Ayrica sektoriin veri zarflama analizi ile bildncoya dayali mali etkinlik
ve verimlilik analizi yapilmistir. Analiz kapsamina dahil edilen 25 adet ticaret
bankasinin kamu- 06zel ayrimina gore dagilimma bakildiginda da yogunlagsma
gozlenebilir. 25 bankanin 3 adeti kamu, 10 tanesi 6zel sermayeli mevduat bankas1 ve 12
tanesi yabanci bankalardir. Ozel sektore ait ii¢ bankanin segilen dénemlerde genel
olarak etkin olduklari saptanmistir. Bununla beraber 6zel sektdrde degismez etkin
bankalarin (Garanti Bankas1, Akbank, Is Bankas1) yaninda her yil degisen 5- 6 adet
farkli 6zel sektore ait bankalarin (Yapt Kredi Bankasi, Finans Bank, Alternatif Banka,
Tekstil Bankas1) yer aldigi goriilmiistiir. Analiz, Garanti Bankas1 disinda higbir 6zel
sektor bankasinin secilen donemlerde tam etkin duruma gelemedigini gdostermektedir.
Bu gosterge, 6zel sektor bankalarindaki dinamik siirecin kaniti1 sayilabilir.2003-2009
yillar1 arasinda, secgilen bankalarin etkinlik farkinin Olgek etkinligindeki biiyiik
farklardan kaynaklandigini ortaya koymustur. Biiyiik 6l¢ekli 6zel sermayeli mevduat
bankalarinin etkinlige ulagsmakta kolaylik sagladig: fakat 6zellikle kamusal sermayeli
bankalarin  Olgek  biiyiikliigliniin  etkinsizlik ~ kaynagini  olusturdugu agikca

gériilmektedir.129

128CAGIL, Giilcan. “2008 Kiiresel Kriz Siirecinde Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Finansal Performansinin
Electre Yontemi ile Analizi”, Ekim 2011, s.82-83.

129COSKUN, Sevil; Zeynep BALATAN. “Kiiresel Mali Krizin Bankacilik Sektoriine Etkileri ve Tiirk
Bankacilik Sektériiniin Veri Zarflama Analizi Ile Bilangoya Dayali Mali Etkinlik Analizi”, 2009, s.37-38.
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Giiler (2006), Tirk Bankacilik Sektoriinde krizleri belirleyen faktorler tizerine
bir caligma yapmistir. Calismanin amaci, Tiirk bankacilik sektoriinde krizleri belirleyen
faktorlerin tespit edilmesi ve bu faktorlerin etkilerinin ortaya ¢ikarilmasidir. Bu amaca
yonelik olarak Logit Model kullanilmistir. 1994, 1998 ve 2001 krizlerinin yiiksek bir
yiizde ile tespit edildigi, (sirasiyla %99, %76 ve %87 oldugu) gorilmiistiir. Doviz
kurundaki degismeler, faiz oranlari ve kredi artislarindaki azalma kriz ihtimalini
azaltmakla beraber, gittik¢e agilmaya baslayan cari denge kriz ihtimalini artirmaktadir.
Uygulanan model yardimiyla ge¢mis Krizler dogru bir sekilde tahmin edilirken,
2002’nin ikinci ¢eyreginden, 2005’in iiglincli ¢eyregi arasindaki zaman diliminde, kriz
olma olasilig1%12’nin altinda hesaplanmistir. Bu durum ekonomimiz agisindan gayet

olumlu imaj sergilemektedir.*°

Ersoy, kiiresel finansal krizin Tiirkiye’deki yabanci bankalarin verimliligi
tizerine bir arastirma yapmustir.  2002-2008  yillar1  arasindaki  skolastik
smiri(StochasticFrontier) ve banka diizeyindeki etkileri tahmin etmek i¢in Cobb-
Douglas Uretim Fonksiyonunu (Cobb-Douglas StochasticFrontierProductionFunction)
kullanilmistir. Bu ¢alismada, Battese ve Coelli tarafindan 6nerilen sinir modelinin tek
bir denklem kullanilarak Tiirkiye’deki ticari bankalarin teknik yetersizliklerini
belirlemeye ¢alisilmistir. Bu ampirik galismanin sonuglarina gore teknik verimlilik
acisindan ticari bankalarin siralamasi kriz siiresince degismedigi (Kamu Bankalari,
Yerli Ozel Bankalar, Yabanci Bankalar) belirtilmistir. Yabanci banka istiraklerinin
teknik etkinliklerinin 2007 yilinda azalmasina ragmen yerli ticari bankalarla bu farkin
kapatildig1 vurgulanmistir. Kamu bankalariin teknik etkinlikleri yerli ve yabanci 6zel
bankalarin aksine 2007 ve 2008 yillar1 boyunca artmistir. Yabanci banka istiraklerinin
yabanci banka subelerine gore teknik etkinliklerinin daha fazla oldugu sonucuna
ulagilmistir. Ticari bankalarin verimliligi ile aktif biiyiikliigii arasinda yiiksek, pozitif ve

anlaml bir iliski oldugu belirtilmistir."*!

Aras (2010), global ekonomik krizin Tirk bankacilik sektorii tizerine etkisini
incelemistir. Tiirk bankacilik sektoriiniin Kasim 2000 — Subat 2001 krizlerinden sonra

giiclii sermaye yapisina kavusmasindan dolayr kiiresel krizden daha az etkilendigini

%0 GULER, Nazli. “Tiirk Bankacilik Sektoriinde Krizleri Belirleyen Faktorler”,2006, s.96-99.
BIERSOY, imre. “Thelmpact of The Global Financial Crisis on TheEfficiency of ForeignBanks in
Turkey”, s.148.
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belirtmistir. Kiiresel ekonomik kriz siirecinde alinan yapisal tedbirler ve iyilestirmeler,
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumunun diizenlenmesi ve etkin denetimi,
Amerika’daki gibi isleyen bir mortgage sisteminin olmamasi, sektdriin yapisal ve temel
ozellikleri, TCMB’nin makroekonomik politikalar1 ve bankalar tarafindan alinan ek
onlemler sonucunda Tiirk bankacilik sektoriiniin kiiresel krizden daha az etkilendigi

vurgulanmistir. Bu ¢calismada model tahmini yapllrnamlstlr.132

Atmaca ve Kurt (2011), 2008 kiiresel finans krizinin finansal oranlar {izerine
etkisini IMKB gida sirketleri ¢ergevesinde panel veri yontemi kullanilarak aragtirmistir.
Finansal oranlar 2005-2009 bilango ve gelir tablosu verileri  esas alinarak
hesaplanmistir. Krizin finansal oranlar lizerindeki etkisi En Kiigiik Kareler Yontemi
(EKK) ile incelenmis ve otokolerasyon ile varyans sorunlarinin etkileri White
Correction ile ortadan kaldirilmustir. Ozellikle bu kriz dénemlerinde gida isletmelerinin
likidite yapilarinin ve kalitelerinin distiigii tespit edilmistir. Bunun sebebi ise gida
isletmelerinin ¢ogunlukla bor¢glanma yoluyla mali yapilarin1 korumaya c¢aligsmasi olarak
gosterilmektedir. Bu likidite, mali yap1 ve karlilik sorunlar1 isletmelerin  karhilik
ve performans  seviyelerini etkiledigi belirtilmistir.  Isletmelerin  ¢ogunun aktivite
donemlerini zararla veya diisiik kar seviyelerinde kapattigi goriilmiistiir.2005-2009
yillar1 arasinda isletmelerin likidite yapisinin 6zellikle 2008-2009 yillarinda diisiis
egilimi gosterdigi tespit edilmistir. Isletmelerin kriz doneminde kendi likidite yapisini
korumaya ¢alistig1 ancak likidite gii¢liigii ile kars1 karsiya kaldiklar1 gozlenmistir. Kriz
zamaninda bor¢lanma isletmelerin likidite ve performans seviyelerini kotii etkiler. Satig
karlilik oranlarmma bakildiginda 2008-2009 yillarinda sermaye ve karlilikta Onemli
diisiisler yasandig1 ve isletmelerin ¢ogunun kapandigi goriilmektedir. Ozellikle karlilik
diizeylerinde istikrar saglanmadigindan isletmelerin mali yapisini dengelemenin

miimkiin olmadigini Vurgulamls‘ur.133

Pomerleano (2009), kiiresel krizin Dogu Asya bankacilik sistemine etkisini
incelemistir. Asya finansal krize ekonomik ve finansal durumu iyi olarak girmistir.
Bankacilik sisteminin diger bdolgelerdekine gore daha giiglii oldugunu ve devlet

biitgesinin kat1 oldugunu belirtmistir. Bu durum yiiksek rezervlerle birlestiginde Asya’y1

B¥2ARAS, Osman Nuri. “Effects of The Global EconomicCrisis on TurkishBankingSector”, 2010, s.113.
BATMACA, Metin; Serdar KURT. “TheEffect of 2008 Global Financial Crisis on Financial Ratios Of
IstanbulStock Exchange Food Enterprises: Panel Data Analysis”, 2011, 5.59,67.
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mali a¢idan ¢abuk iyilesebilir bir konuma getirmektir. Bunun sonucu olarak Asya uzun
vadede kiiresel ekonomide en hizli biiyiiyen bolge olmaya devam edecegini sOylemistir.
Bununla beraber Asya bankacilik sisteminin kisa vadeli gorlinlimii negatiftir.
Oniimiizdeki 12-18 ay icinde bankalarin geleneksel kredi riskiyle karsi karsiya
gelecegini belirtmis ve bu baglamda kredi kayiplar1 ve sermaye diizeyleri igin gegerli

6deneklerin kredi sorunlari ile basa ¢ikmak igin yeterli olmadigini vurgulamustir.***

Atasoy ve Yoriikoglu, kiiresel krizin Tiirk bankacilik sektorii iizerine etkisini
incelemistir ancak model tahmini yapmamistir. Global finansal krizin etki alanlarini
dort ana baslikta incelemistir. Bunlar: Ticaret, beklentiler, yabanci sermaye ve
kredilerdir. Bankalarin Tiirkiye’deki pazar finansmanina giivenmeyerek misterin
mevduatlar1 yoluyla bilango finanse etmeye devam ettiklerini belirtilmistir. Buna ek
olarak kriz déneminde dolayli kredi riskine neden olabilecek yabanci para kredilerinin
paymin 6zellikle hane halki i¢cinde smirli kaldigin1 vurgulamistir. Kriz boyunca diger
bankalardan dis bor¢ olusturan borg¢lanmalar kilitlendigi ve mevduat biiyiime orani
yavasladigi kaydedilmistir. Tiirk bankacilik sektoriindeki yabanci bankalarin sayisi
gelismekte olan ekonomilerle karsilagtirildiginda gérece daha azdir. Ozel ve yabanci
sermayeli  bankalardaki  kredi  biiyiimesinin  kriz ~ doneminde  yavasladigi

gé’)zlemlenmistir.l‘o’5

Kartal (2012), “2008 kiiresel kriz sonrasindaki {igiincli yilda Tiirk bankacilik
sektorli” adli calismasinda mali tablolardaki degisikliklerle Tiirk bankacilik sektoriiniin
performansi analiz edilmistir. Bu g¢alisma Kasim 2007 — Haziran 2011 tarihlerini
kapsamaktadir. Bu sonuglara gore, bankacilik sektorii saglam bilango, yiiksek sermaye
yeterlilik oram1 ve giiclii karliliga sahiptir. Teknik ve temel analiz sonuglarina gore
bankacilik sektoriiniin karlilik ve saglamhigr kiiresel kriz sirasinda devam etmistir. Bu
basarinin arkasinda yatan nedenler yiiksek aktif kalitesi, diisiik kur ve likidite riskleri,

risklerin etkin yonetimi ve giiclii sermaye yapisit olarak belirtilmistir. Bankacilik

B3“pOMERLEANO, Michael. “What is The Impact of The Global Financial Crisis on TheBankingSystem
in East Asia?”, 2009, s.21.
133y ORUKOGLU, Mehmet; Hakan ATASOY. “TheEffects of The Global Financial CrisisonTheTurkish

Financial Sector”, s.404.
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sektorlindeki biiyiime kiiresel kriz sirasinda da artis egilimi gostermistir. Karlilik

performansi kriz doneminde gii¢lii bir gériiniim sergilemistir.136

3.2. KURESEL KRiZiN TURK BANKACILIK SEKTORU UZERINE
ETKISININ VEKTOR OTOREGRESIF MODEL (VAR) YARDIMIYLA
INCELENMESI

Calismanin uygulama boliimiinde 2002-2012/3 yillar1 arasinda para miktari, yurt
ici kredi hacmi, toplam banka mevduati, bankacilik sektoriine kullandirilan krediler ve
bankalarca TL tizerinden agilan kredilere uygulanan agirlikli ortalama faiz orani
arasindaki iliski arastirilacaktir. Bu amagla, uygulamada kullanilan ¢6ziimleme

yontemleri agiklanip, veriler tanitilarak, elde edilen sonuglar sunulup yorumlanacaktir.
3.2.1. Uygulamanin Amaci, Kapsam ve Onemi

Bu bolimde 2002-2012/3 yillar1 arasinda para miktari, yurtigi kredi hacmi,
bankacilik sektoriine kullandirilan krediler ve bankalarca TL tizerinden agilan kredilere
uygulanan agirlikli ortalama faiz orani arasindaki iligki arastirilacaktir. Bu amagcla
ekonometrik yontem olarak zaman serisi ¢oziimlemesi kullanilmistir. Bu c¢aligmada
uygulanan ekonometrik ¢dziimleme bes asamadan olusmaktadir: Ik asamada; kullanilan
degiskenlerin duraganligi Augmented Dickey-Fuller (ADF) ve Kwiatkowski, Phillips,
Schmidt ve Shin (KPSS) Birim K&k Istatistikleri kullanilarak test edilmistir. Ikinci
asamada; degiskenler arasindaki iliskinin biiytikliigii Vektor Otoregresif (VAR) Model
uygulanarak arastinlmistir. Uglincii asamada VAR Granger Nedensellik Testi ile
degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi incelenmistir. Dordiincli asamada, Varyans

Ayristirma Analizi, besinci ve son asamada Etki-Tepki Analizi uygulanmistir.

Calismamizda incelenen degiskenler iizerinde en etkili degisken, uygulanan
varyans ayristirma analiziyle, etkili bulunan s6z konusu degiskenin politika araci olarak

kullanilabilir olup olmadig: da etki-tepki fonksiyonlari ile belirlenmektedir.

1K ARTAL, Fikret. “TheTurkish Banking Sector in The Third After The 2008 Global Crisis”, 2012,
s.2015.
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3.2.2. Uygulamada Kullanilan Yontem ve Model

Calismanin bu boliimiinde uygulamada kullanilan Birim Kok Testleri, Vektor
Otoregresif (VAR) Model, VAR Granger Nedensellik Testi, Varyans Ayrigtirma
Analizi ve Etki-Tepki Analizi tanitilacaktir.

3.2.2.1. Birim Kok Test istatistikleri
Makro ekonomik zaman serileri genellikle duragan degildir. Bu 6zellige sahip
olan seriler birince ve ikinci farklar1 ya da logaritmalar1 alinarak duragan hale

getirilmektedir.

Eger bir zaman serisi duragansa, ortalamasi, varyanst ve kovaryanst zaman
icinde degismektedir. Bir zaman serisinin ortalamasinin, varyansinin ve kovaryansinin
zaman iginde sabit kalmasi zayif duraganlik olarak tanmimlanmakta olup, kovaryans
duraganlik veya ikinci mertebeden duraganlik olarak ifade edilmektedir. Bu ayni
zamanda genis anlamda duraganlik olarak da bilinmektedir. Bir skolastik siirecin ortak
kosullu olasilik dagilimi zaman iginde degismiyorsa bu seri giiclii anlamda duragan

olarak isimlendirilir.

Granger ve Newbold (1974) duragan olmayan zaman serileriyle ¢aligilmasi
halinde sahte regresyon problemiyle karsilasilabilecegini gostermistir. Zira duragan
serilerin kullanildig1 serilerden elde edilen sonuglarda bir sorun gozlenmez iken,
duragan olmayan serilerin kullanilmasi giivenilir olmayan ve yorumlanmasi ekonomik
olarak zor olan sonuglarin elde edilmesine yol agabilecektir. Bu nedenle zaman
serileriyle yapilan regresyon analizlerinde degiskenler arasindaki iligkinin varligini
arastirmadan Once mutlaka analizlerde kullanilan degiskenlerin zaman serisi

ozelliklerinin incelenmesi gerekmektedir.l?’7

Bu nedenle, zaman serileri ile ¢alisirken, dncelikle serilerin duraganliginin test
edilmesi gerekmektedir. Zaman serilerinin duraganliklarinin sinanmasinda cesitli testler
kullanilmaktadir. Uygulamadan en c¢ok kullanilan testlerden biri, Dickey Fuller
tarafindan gelistirilen “Gelistirilmis Dickey-Fuller (Augmented Dickey-Fuller-ADF)”

testidir. Bu test (3.1) numarali denklemde uygulanmaktadir.

137 ALTINTAS, Halil. “Tiirkiye’de D6viz Kurunun Enflasyon Uzerine Gegis Etkisinin Ekonometrik
Analizi: 1989-2007”, 2009, s.18.
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AY, = B+ Bt + Y+ DAY + & (3.1)
i=1
AY;, duraganhigr test edilen degiskenin birinci farki; {, trend degiskeni ve AYy;,
gecikmeli fark denklemidir. Modele, hata teriminin serinin korelasyonsuz olmasini
saglayacak kadar gecikmeli fark terimi ilave edilmektedir. Denklemdeki “m” gecikme

sayisi, Akaike ve Schwarz bilgi kriterleri kullanilarak segilebilir.

ADF testi, (3.1) numarali denklemdeki 0 katsayisinin istatistiksel olarak sifira
esit olup olmadigini test etmektedir. Sifir hipotezi, farklar1 alinmamis serilerin birim
kok tasidigi, baska bir ifadeyle duragan olmadig: seklindedir. 0 katsayismin istatistiksel
olarak anlamli olmasi, bu hipotezin reddedilecegi anlamina gelmektedir. Bu da serinin
duragan oldugunu gdstermektedir. 0 katsayisimin istatistiksel olarak anlamli olmamasi
ise serinin birim kok tasidigi, baska bir ifadeyle duragan olmadigi anlamina
gelmektedir. Bu durumda, duragan hale gelinceye kadar farkinin alinmasi

gerekmektedir.**®

Zaman serilerinin duraganliginin ¢éziimlenmesinde kullanilan Augmented
Dickey-Fuller (ADF) birim kok testinin sonuglari, gecikmelere karsi duyarl
oldugundan, bu eksik yonii dikkate alarak Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin
(KPSS) testinin uygulanmasi gerekmektedir.

KPSS testinin yapilmasindaki amag, deterministik trendden kaynaklanan etkinin
birim kok varligr iizerinde ortaya c¢ikarmis oldugu sorunu, deterministik trendin
arindirilmas1 yoluyla ortadan kaldirilmasidir. KPSS testi bos hipotezinin, serinin
duragan oldugunu belirtir. Bu acidan, diger klasik birim kok testlerinden farklilik
gosterir. KPSS testinin diger 6nemli bir yani, Hp hipotezinin trend duyarlilig
belirtilmesinden dolayi, rassal yliriiylis hipotezinin varyansinin sifir olmasidir. KPSS
testi, Lagrange Multiplier (LM) testi ile benzerlik gostermektedir. Bunun sonucu olarak
da, LM istatistiginin elde edilmesindeki siire¢ Onemlidir. Ciinkii LM testinde bos

hipotez, bir serinin rassal yiirliyligiiniin sifir varyansa sahip olmasina dayalidir. Boylece

138 KIZILGOL, O. “ Tiirkiye’de ihracata ve Turizme Dayali Bityiime Hipotezinin Analizi: Esbiitiinlesme
ve Nedensellik iliskisi”, Tiirk Diinyas1 Celalabad iktisat ve Girisimcilik Universitesi Akademik
Bakis Hakemli Sosyal Bilimler E-Dergisi Akademik Bakis, 2006, Say1:10, s.4.
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LM testi, bir serinin deterministik trendinin ve rassal yiirliylisii ile bilesenlerin disinda
kalan hatalarin toplami ile agiklanmaktadir. KPSS testinde, hata teriminin (e;), toplami
alinir. Eger analizi yapilan serilerde trend yoksa rassal yiiriiyiis lizerine analiz yapilir.
Burada LM istatistigi, hatalarin toplaminin karesini, varyansa oranlanmasiyla bulunacak
degerlerin toplami alinarak hesaplanmaktadir. KPSS testinin test istatistigi, LM test

istatistiginin normalize edilmis halidir.'*°

3.2.2.2. Vektor Otoregresif (VAR) Model

Calismada kullanilacak olan yontem Vektor Otoregresif (VAR) Model’dir. VAR
Model zaman serisi modelleri i¢inde son donemlerde en fazla kullanilanidir. VAR
Model, segilen biitlin degiskenleri birlikte ele alir ve bir sistem biitlinliigii i¢cinde inceler.
Kesin bir bi¢imde igsel ve digsal degisken ayrimi s6z konusu degildir. Ekonometrik
modelin sekillendirilmesi asamasinda, belirli ve modelin olusumuna etki eden kati bir
ekonomik kuramin varligi kabul edilmez. Ekonomi kuraminin 0&ne siirdiigi
kisitlamalarin, varsayimlarin, model tanimi bozmasina izin verilmez. Degiskenler arasi
iliskiler hakkinda bir 6n kisit konulmaz. Boylelikle ekonometristlerin model kurma
asamasinda yapmak zorunda olduklar1 6n varsayimlarin, olumsuz etkileri biiyiik 6l¢iide
ortadan kalkmaktadir. Ekonomi kuraminin 6ne siirdiigii ¢esitli hipotezlerin istatistik ve

ekonometrik testleri, daha sonra sayisal ekonomik veriler kullanilarak yapilir.

VAR Model, oncelikle makroekonomik degiskenler arasindaki iligkilerin
incelenmesinde ve rassal soklarin degiskenler sistemine olan dinamik etkisinin
coziimlenmesinde kullanilir. Hatta bir¢ok ekonomiste gore kisitsiz VAR, 6ngorii i¢in
klasik yapisal modellemeden daha iyi sonug verir. Igsel degiskenlerin, modele ait
denklemlerin hem sag, hem de sol tarafinda yer almasi, incelenen iliskinin 6ngoriisiinii
ve oradan bir sonug¢ ¢ikarilmasini zorlastirdigindan, degiskenler arasi iliskileri yapisal

olmayan tekniklerle belirlemek, bazen daha iyi sonu¢ vermektedir.

Iki degiskenli VAR Model, standart sekilde soyle ifade edilebilir:

p P
Yi=a +Z buiyei + Z D2iX4-i +V1t (3.2)

i=1 i=1

139 HEPHAKTAN, Erdem. “Tiirkiye’nin Marshall-Lerner Kosuluna iliskin Pargali Esbiinlesme Analizi”,
Yonetim ve Ekonomi, 2009, Cilt:16, Say1:1, s.46.
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p p
Xi=¢Cy + Z diyr-i + Z d2iXe.i + Vat (3.3)

i1 i1

Yukaridaki modelde p gecikmelerin uzunlugunu, Vv ortalamasi sifir, kendi
gecikmeli degerleriyle olan kovaryanslari sifir ve varyanslart sabit, normal dagilimina
sahip, rassal hata terimlerini gostermektedir. VAR modelinde hatalarin kendi gecikmeli
degerleriyle iligkisiz olmasi varsayimi, modele herhangi bir kisit getirmez. Ciinkii
degiskenlerin gecikme uzunlugunun artirilmasiyla otokolerasyon sorununun iistesinden
gelinir. Hatalar zamanin belli bir noktasinda birbirleriyle iliskiliyse, baska bir ifadeyle
aralarindaki korelasyon sifirdan farkli ise, hatalardan birindeki degisim, zamanin belli
bir noktasinda otekini etkileyecektir. Ayrica hata terimleri modelin sagindaki tim

degiskenlerle iligkisizdir.

Modelin sag tarafinda, yalnizca i¢sel degiskenlerin gecikmeli degerleri yer aldig:
icin, esanlilik sorunuyla karsilasilmaz. Bu durumda, modeldeki her bir denklem Klasik
En Kiiciik Kareler Yontemi ile ongoriilebilir. VAR modelinde optimal gecikme

uzunluklari, Akaike, Schwartz, Hannan-Quinn vb. Kriterlerle saptanabilir.

VAR modelleri, kisitlanmis ve kisitlanmamis VAR modelleri olarak iki tiirli
uygulanabilir ve VAR ¢0zliimlemesinden 1ii¢ yolla sonu¢ almnabilir. “Granger
nedenselligini” ve “etki-tepki fonksiyonlar1”, VAR’da sonu¢ almada kullanilan
yollardlr.140Cah$mamlzda Kisitlanmamig  Vektér  Otoregresif (VAR) model

kullanilmistir.

3.2.2.3. VAR Granger Nedensellik Testi

1969 yilinda Granger, nedensellik ve dissallik kavramlarini ortaya atmistir.'*
Buna gore eger X degiskenine ait bilgilerin modele eklenmesi, y degiskeninin
Ongoriisiine katki sagliyorsa, X degiskeni y’nin nedenidir. Yukarida sunulan model i¢in

Granger Nedensellik Testi sinamasi su sekilde gerceklestirilir:
Asagidaki Hp hipotezinin kabulii halinde X, y’nin nedeni degildir.

Ho: b21 = b22 = .....bzp =0 (3.4)

10 OZEN, F. B.; B. GULOGLU. “Tiirkiye’de i¢ Borglarin iktisadi Etkilerinin VAR Teknigi ile Analizi”,
ODTU Gelistirme Dergisi, s.98-99.

I GRANGER C.W. J. “Investigating Causal Relations by Econometric Models and Cross-Sperctral
Methods”, Ekonometrica”, 1969, $.553-560.
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H1 hipotezinin kabulii halinde y, X’in nedeni degildir.
Hi: d11 = d12 =.....d1p =0 (35)

Eger Hp ve Hj hipotezlerinin her ikisi de reddedilirse, x ve y arasindaki iki tarafli
nedensellik  oldugu  anlasilir. Bu  durumda geri  besleme  etkisinden

bahsedilebilir. Yukaridaki hipotez testleri, Wald testiyle sinanabilir:

(HKTS-HKT) / r
F=

HKT(n-K) (3.6)

Burada HKTS kisitlanmig modelin hata kareler toplamini, HKT kisitlanmamis
modelin hata kareler toplamini, r kisit sayisini, n gozlem sayisini ve k modeldeki
parametre sayisin1 gostermektedir. Eger hesaplanan F degeri, F tablo degerinden

biiyiikse, Ho ve H; hipotezi reddedilir.**?

3.2.2.4. Varyans Ayristirma Analizi

Degiskenler arasindaki dogrudan ve dolayli etkinin belirlenmesinde kullanilan
varyans ayristirmast, degiskenlerin kendilerinde ve 6teki degiskenlerin birinde meydana
gelen soklarin kaynaklarimi yiizde olarak ifade etmektedir. Baska bir ifadeyle,
degiskenlerden meydana gelecek bir degismenin yiizde kaginin kendisinden ve oOteki
degiskenlerden kaynaklandigimi gostermektedir. Bir degiskende meydana gelen
degismelerin tamami kendisinde meydana gelen soktan kaynaklaniyorsa, bu durum
degiskenin digsal olarak hareket ettigini, modeldeki 6teki degiskenlerde meydana gelen

soktan kaynaklaniyorsa degiskenin i¢sel oldugunu g('jstermektedir.143

Modelde yer alan degiskenlerde meydana gelecek bir de§ismenin yiizde kaginin
kendisinden ve oOteki degiskenlerden kaynaklandigini varyans ayristirma analizi

sonuclar1 gostermektedir.

3.2.2.5. Etki-Tepki (Impulse-Response) Analizi
Etki — Tepki fonksiyonlari, rassal hata terimlerinden birindeki bir standart

sapmalik sokun, i¢sel degiskenlerin simdiki ve gelecekteki degerlerine olan etkisini

142 OZEN, F. B.; B. GULOGLU. “Tiirkiye’de i¢ Borglarin Iktisadi Etkilerinin VAR Teknigi ile Analizi”,
ODTU Gelistirme Dergisi, s.98-99.

13 OZEN, F. B.; B. GULOGLU. “Tiirkiye’de i¢ Borglarin iktisadi Etkilerinin VAR Teknigi ile Analizi”,
ODTU Gelistirme Dergisi, 5.101.
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yansitmaktadir. VAR ¢6zlimlemesinde, incelenen degiskenler arasindaki dinamik
etkilesimi belirlemede, simetrik iligkileri (Ornegin X, y’yi etkiliyorsa ve ayn1 zamanda
y’de x'i etkiliyorsa, “iki degisken arasinda simetrik iliski vardir” denir.) tespit etmede,
etki — tepki fonksiyonlarmin biiyilk payr vardir. Bir makroekonomik biiyiikliigiin
tizerinde en etkili degiskenin hangisi oldugu varyans ayristirmasi analiziyle, etkili
bulunan bu degiskenin politika araci kullanilabilir olup olmadig: ise, etki — tepki

fonksiyonlari ile belirlenir.

Standard VAR modelinden etki — tepki katsayilarini elde etmede en ¢ok
kullanilan ~ yontemlerden birisi, hatalarin  Cholesky ayristirmast  kullanilarak
dikeylestirilmesi (orthogonalize edilmesi) ve elde edilen varyans — kovaryans matrisinin
diagonal hale getirilmesidir. Bu yiizden degiskenlerin sirasinin degistirilmesi, etki-tepki
fonksiyonlarinda ¢ok biiyiikk degismelere yol agabileceginden, bu noktaya dikkat
edilmelidir. Ayrica etki — tepkiler, VAR modelinin katsayilarinin dogrusal olmayan bir
fonksiyonu olmalarindan dolayi, bunlarin gercek degerleri hesaplanamaz. Ancak etki —
tepki fonksiyonlarmin gercek degerleri belirli bir olasilikla giiven araliklarinin
hesaplanmasinda kullanilan analitik yontemler, son zamanlarda elestiri konusu
olmustur.***Bu konuda Monte Carlo ve bootstrap yontemleri sik¢a kullamlmaya

baslanmistir.'*

Modelde yer alan degiskenlere iliskin etki — tepki fonksiyonlar1 hesaplanirken bu
fonksiyon i¢in gerekli olan giiven araliklar1 +2, -2 standart hata i¢in Monte Carlo
simiilasyonlar1 yardimiyla tiiretilmistir. Bu grafiklerdeki kesikli ¢izgiler +2, -2 standart
hata i¢in gliven araliklarini, diiz ¢izgiler ise modelin hata terimlerinde meydana gelen
bir standart hatalik soka karst bagimli degiskenin zaman ic¢inde verdigi tepkiyi

gostermektedir.

14 KILIAN, L; P.L. CHANG. “How Accurate are Confidence Intervals for Impulse Responses in Large
VAR Models”, Economics Letters, 2000, s.299-307.

15 OZEN, F. B.; B. GULOGLU. “Tiirkiye’de I¢ Borglarin Iktisadi Etkilerinin VAR Teknigi ile Analizi”,
ODTU Gelistirme Dergisi, 2004, 5.99-100.
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3.2.3. Uygulamada Kullanmilan Veriler Tanim

Veriler asagidaki notasyonlarla uygulama icinde yer alacaklardir. Bu ¢alismada

kullanilan veriler Ek 1°de gosterilmistir.

para: Logaritmasi alinmig para miktar1 degiskeni. Bu degisken TCMB’nin
EVDS veri sisteminden elde edilmistir.

yikh: Logaritmas1 alinmis yurtici kredi hacmi degiskeni. Bu degisken TCMB’nin
EVDS veri sisteminden elde edilmistir.

kredi: Logaritmas1 alinmis bankacilik sektoriine kullandirilan krediler degiskeni.
Bu degisken TCMB’nin EVDS veri sisteminden elde edilmistir.

kfaizo: Logaritmasi alinmig bankalarca TL iizerinden agilan kredilere uygulanan
agirlikli ortalama faiz oranmi degiskeni. Bu degisken TCMB’nin EVDS veri sisteminden
elde edilmistir.

kriz1l: Egzojen degisken olarak modele dahil edilmistir.
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Tablo 29. Cahsmada Kullanilan Veriler

yillar
01-2002
02-2002
03-2002
04-2002
05-2002
06-2002
07-2002
08-2002
09-2002
10-2002
11-2002
12-2002
01-2003
02-2003
03-2003
04-2003
05-2003
06-2003
07-2003
08-2003
09-2003
10-2003
11-2003
12-2003
01-2004
02-2004
03-2004
04-2004
05-2004
06-2004
07-2004
08-2004
09-2004
10-2004
11-2004
12-2004
01-2005
02-2005
03-2005

para

9300485000
10906196000
10552110000
10482150000
10736723000
12135375000
11986667000
12265244000
12988479000
13159678000
13880734000
14814331000
13248797000
13902115700
13888625100
13748849600
14557914000
16069295200
16642903100
17305232600
18173024700
18842280100
20809144600
21193561100
22317223300
21086679800
21214716500
22574830000
22715100700
24101776800
24893870100
25366637700
25841500000
26746241600
25051586400
26781941000
25128363300
26594399200
27467163100

yikh
33918723000
34746363000
33988125000
34150582000
32763048000
32813702000
33997196000
33374743000
34766601000
35165611000
33775832000
36630250000
37375069000
37372526800
41134849900
40980436000
39999779000
41972407000
42699608000
42746351000
45623787000
48852019000
50823033000
54046123000
53516177000
55485817700
58728222000
63481599000
68431458000
71851447000
71509652000
75280894000
76878399000
78688128000
81010799000
83380036000
83800455700
86669124700
90924707800

kredi

11744000
11109900
11236100
13251700
13307500
13637400
13879000
15182000
15575700
15861100
11624600
12804400
16011400
14968200
7318700
11843900
10621100
8587900
14634100
14445000
10871200
14999700
8248800
6556100
6292400
8484800
10860400
11044700
9163700
13158800
16017100
15857200
14370300
9347300
8119300
7677700
6767000
10085200
9420900

kfaizo

71,05
67,09
65,37

55,6
52,66
54,91
56,45
54,27
53,44
54,11
50,77
48,52
49,76
47,62
55,04
55,44
48,35
46,56
47,78
45,67
39,61
35,49
33,73
33,86
30,97
30,61
29,35
27,79
33,04

34,1
32,89
33,18
32,57

30,6
31,33
31,45
28,12
27,15
25,35

kriz

o
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yillar
04-2005
05-2005
06-2005
07-2005
08-2005
09-2005
10-2005
11-2005
12-2005
01-2006
02-2006
03-2006
04-2006
05-2006
06-2006
07-2006
08-2006
09-2006
10-2006
11-2006
12-2006
01-2007
02-2007
03-2007
04-2007
05-2007
06-2007
07-2007
08-2007
09-2007
10-2007
11-2007
12-2007
01-2008
02-2008
03-2008
04-2008
05-2008
06-2008
07-2008

para
30005542100
29056782000
31593289700
33068592700
32753704500
34644147800
36677863900
34959128700
43469408400
38940950600
39764432000
41833069800
42897598100
45686526600
47251590600
44911989100
45614095800
46475782500
45222060400
43652502100
48961506100
42200422300
42478369600
42643093000
44729052700
45755287400
48215792400
48375370900
50103482900
49789690300
49691002000
51293894000
54733703800
50999925900
52746580100
56039969000
56313764000
55069212500
58168860800
57698310900

yikh
94147684800
98079719000
1,02513E+11
1,04354E+11
1,09102E+11
1,12718E+11
1,16455E+11
1,19978E+11
1,33231E+11
1,31902E+11
1,37084E+11
1,44115E+11
1,49102E+11
1,63022E+11
1,69026E+11
1,70247E+11
1,71629E+11
1,75407E+11
1,77598E+11
1,82029E+11
1,86525E+11
1,8718E+11
1,91469E+11
1,944E+11
1,99508E+11
2,01961E+11
2,07579E+11
2,14094E+11
2,18579E+11
2,20826E+11
2,25933E+11
2,32557E+11
2,39696E+11
2,42294E+11
2,50443E+11
2,63415E+11
2,69214E+11
2,72288E+11
2,85543E+11
2,86611E+11

kredi
12677200
13471900
7974700
7721500
9286800
5489900
4828000
3759300
1371900
1930900
1879300
2119700
2134500
1905500
1636900
963300
551500
431300
439100
579700
755400
795000
676800
341900
312600
594700
730300
823600
1042700
456000
395100
266000
374200
346000
592900
632500
407700
319000
312400
561900

kfaizo

25,03
24,99
25,17
24,33
23,68
23,56
21,26
22,26
21,19
21,38
21,08
20,65
20,62
20,17
25,58
27,99
27,44
26,94
26,61
24,09
25,16
25,21

24,8
24,19

23,1
23,33
22,88
22,37
21,94
21,11
22,38
20,15
19,66
19,98
20,32
21,09

20,6
20,83
21,57
22,64

kriz

o
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yillar
08-2008
09-2008
10-2008
11-2008
12-2008
01-2009
02-2009
03-2009
04-2009
05-2009
06-2009
07-2009
08-2009
09-2009
10-2009
11-2009
12-2009
01-2010
02-2010
03-2010
04-2010
05-2010
06-2010
07-2010
08-2010
09-2010
10-2010
11-2010
12-2010
01-2011
02-2011
03-2011
04-2011
05-2011
06-2011
07-2011
08-2011
09-2011
10-2011
11-2011

para
57143505400
65314785300
62246364200
61410167400
62334575400
59087714700
63987646100
63851753300
64568378250
64942598100
66322714900
66763011900
66604768000
72294166200
71159717100
78392987400
78925149400
73880220200
78263758900
79389138400
79702286500
82600672100
88113617300
86309036000
88413724600
91250616800
92715284700
92969467800
10390532700
98744222300
10066490200
1,02948E+11
1,0557E+11
1,08247E+11
1,14114E+11
1,13921E+11
1,20171E+11
1,14743E+11
1,12591E+11
1,11081E+11

yikh
2,90269E+11
3,01542E+11
3,02815E+11
2,9817E+11
2,96076E+11
2,91909E+11
2,91164E+11
2,92717E+11
2,91382E+11
2,95047E+11
3,01699E+11
3,01577E+11
3,05707E+11
3,14009E+11
3,15227E+11
3,23281E+11
3,32399E+11
3,35521E+11
3,46664E+11
3,59664E+11
3,67478E+11
3,8337E+11
4,02298E+11
4,06694E+11
4,13459E+11
4,26237E+11
4,33932E+11
4,49125E+11
4,75109E+11
4,83648E+11
4,99543E+11
5,12898E+11
5,23346E+11
5,46531E+11
5,68073E+11
5,74216E+11
5,9225E+11
6,06068E+11
6,11067E+11
6,21312E+11

kredi
479700
437900
477000
423700
388900
82674800
465338900
681903100
876318000
879716100
708882200
700144600
703688700
657775200
641324200
574964500
485835600
522640200
493020000
504137100
503521400
482309200
519146900
526728500
642472200
622086800
602288400
632323900
689345200
708163800
813930800
840342900
919011200
1041591700
1008859700
1242640700
1517956100
1671312100
1849588600
2348547000

kfaizo
22,03
21,19
23,72
24,78
26,26
20,84
22,66
18,57
19,18
20,55
19,92
19,47
16,74
16,52
16,36
14,83
14,89
14,72
14,87
13,99
13,86
14,2
13,92
13,5
12,43
12,39
12,35
12,12
11,79
11,85
11,95
12,05
12,49
12,94
15,63
17,308
17,22
17,18
19,04
19,55

kriz

o
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yillar para yikh kredi kfaizo kriz
12-2011 1,14875E+11  6,28833E+11 3023163000 20,12 1

01-2012 1,06068E+11  6,26871E+11 3206547700 19,64 0
02-2012 1,05841E+11  6,34595E+11 3767931900 19,2 0
03-2012 1,0673E+11 6,498E+11 4544678900 18,9 0

Incelenen dénem igerisinde yasanan kriz ddnemlerinin belirlenmesi igin,
finansal piyasalardaki baskinin derecesini 6l¢gmek amaciyla Eichengreen tarafindan ileri
striilen “Spekiilatif Baski Endeksi (SBE) (Speculative Pressure Index-SPI)”
olusturulmalidir. SBE, nominal déviz kuru (K), faiz orami (F) ve rezervlerdeki (R)
agirlikli ortalama degismelere gore olusturulmaktadir. Rezerv degismesi, endekse
negatif isaretli olarak girmektedir. Ancak s6z konusu endeksin olusturulmasinda
belirlenecek agirliklar kesin olmadigindan elestirilmektedir. Bu nedenle serilerin
standartlastirmast bir ¢6ziim olarak goriilmektedir. Standartlastirma, her bir gézlemden,
serinin ortalamasi (u) c¢ikarilip standart sapmasma (o) boliinerek saglanmaktadir.
Standartlastirilmig seri sifir ortalama, birim varyansa sahip olmaktadir. Her degisken
standartlastirildiktan sonra endeks genellikle agirliksiz olarak hesaplanmaktadir. S6z
konusu endeks ayrica, Doviz Piyasas1 Baski Endeksi (Exchange Market Pressure Index-
EMP) ya da Finansal Baski Endeksi (FBE) olarak da adlandirilmaktadir.**®
Calismamizda kullanilan FBE’nin hesaplanmasina yardimci olan degiskenler Ek 2’de

gosterilmistir.
Finansal Baski Endeksi (3.7) numarali formiil yardimiyla hesaplanabilmektedir:

FBE = Doviz Kuru % Degismesi + Faiz Oran1 % Degismesi - Doviz Rezervi %

Degismesi (3.7)

Finansal piyasalardaki baskinin derecesini 6l¢cmek amaciyla olusturulan Finansal
Baski Endeksinin belli bir esik degerini asip asmadigina bakmak gerekmektedir. Esik
degerin hesaplanmas i¢in FBE’nin standart sapmas1 kullanilmaktadir. Incelenen dénem

icin FBE’nin ortalamasi (1), standart sapmasi (o) ise,

FBE>u+150 (3.8)
1)

148 URAL, M.; Acar BALAYLAR, N, “Bankacilik Sektoriinde Yiiksek Risk Alimi ve Baski indeksleri”,
Finans Politik & Ekonomik Yorumlar, 2007, Cilt: 44, Say1: 549, s.47-57
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oldugu durumda finansal kriz oldugu kabul edilmektedir (Uygur, 2001: 7-8).
FBE<pu+150 (3.9)
oldugu durumda ise finansal kriz s6z konusu degildir.

Esitlik (3.8) ve (3.9)’da goriilen p (ortalama), varsayim geregi sifira esittir. Bu
durumda esik deger, FBE nin standart sapmasimin 1.5 kat1 olarak belirlenmektedir™®’.
Endeksin esik degerden biiyiik oldugu dénemler krize isaret etmekte; tersi durumda ise

kriz saptanmamaktadir.

Y7 S6z konusu 1,5 rakamu, kriz Gngérii literatiiriinde esik deger olusturmak amaciyla yaygin olarak

kullanilan, 1. ve 2. tip hatay1 optimize etmeye yonelik sabit bir degerdir.
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Tablo 30. FBE’nin Hesaplanmasinda Kullamlan Veriler

YILLAR

01-2002
02-2002
03-2002
04-2002
05-2002
06-2002
07-2002
08-2002
09-2002
10-2002
11-2002
12-2002
01-2003
02-2003
03-2003
04-2003
05-2003
06-2003

Nominal Doviz
Kuru Yiizde

-2,89
5,45
9,67
8,48

-0,83
0,46
0,24
2,61

-1,26
4,56

-1,97
1,98

-1,7

-8,41

-4,78

Standartlastirilms
Nominal Déviz

Kuru

KN
(&3]
w
o

-0,431
0,0607
-0,812
1,3222
2,4021
2,0976
-0,285
0,0453
-0,011
0,5955
-0,395
1,0945
-0,576
0,4343
-0,507
-2,224
-1,296

Faiz Oranlar

Yiizde Degisimi

1,77
5,58
-2,55

-14,95
5,28

4,27
2,8
-3,87
-1,53
1,25
-6,16
-4,45
2,57
43
15,58
0,72
12,8
-3,69

Standartlastirilms

Faiz

0,391082724
-0,710997438
-0,256670514
-2,115962216
-0,666014574

0,765939922

0,54552389
-0,454595114
-0,103728777

0,313112427
-0,797964308
-0,541561984

0,511037027
-0,519070552

2,461793886

0,233642701
-1,793585025
-0,427605396

Merkez Bankasi
Briit Doviz

Rezervleri Yiizde

Degisimi

0,16
7,42
0,94
9,14
-1,79
521
1,23
6,95
0,48
1,6
2,06
3,47
8,15
-5,17
-4,73
2,61
2,06
3,62

Standartlastirilms

Rezerv

-0,288531082
1,651915411
-0,080053359
2,111635517
-0,809725388
1,061228531
-0,002542411
1,526294219
-0,20300176
0,096350867
0,219299268
0,596162843
1,847029177
-1,713128851
-1,595526033
0,36630279
0,219299268
0,636254712

-0,86
-2,79
-0,12
-5,04
1,47
2,11
2,65
-2,27
0,14
0,21
-0,42
-1,53
-0,24
0,62
4,49
-0,64
4,24
-2,36

-

ESIK DEGER

3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25

kriz
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YILLAR

07-2003
08-2003
09-2003
10-2003
11-2003
12-2003
01-2004
02-2004
03-2004
04-2004
05-2004
06-2004
07-2004
08-2004
09-2004
10-2004
11-2004
12-2004
01-2005

Nominal Doviz
Kuru Yuzde

Degisim

[
[3]
o o

-1,77
3,57
3,6
-2,94

-1,46
-0,6
2,7
111
-0,84
-2,72
1,32
2,11
-0,91
-2,65
-3,6
-3,11

Standartlastirilmis
Nominal Déviz

=)
~
X Kuru

-0,072
-0,525
0,8412
0,8488
-0,825
-1,608
-0,446
-0,226
0,6185

2,768
-0,287
-0,768
0,2654
0,4676
-0,305

-0,75
-0,994
-0,868

Faiz Oranlan

Yiizde Degisimi

2,61
4,41
-13,26
-10,42
-4,96
0,39
-8,54
-1,16
4,1
5,31
18,88
321
-3,53
0,85
-1,84
-6,03
2,37
0,38
-10,59

Standartlastirilos

Faiz

0,517034743
-0,535564269
-1,86255875
-1,436720973
-0,618032853
0,184161551
-1,15482836
-0,048249912
-0,489081977
-0,67051286
2,956605387
0,60700047
-0,403614535
0,253135275
-0,15021107
-0,778471733
0,481048452
0,182662122
-1,462211262

Merkez Bankasi
Briit Doviz

Rezervleri Yizde

Degisimi

1,66
2,32
14,65
-3,58
-4,88
7,67
-0,62
-2,14
1,06
1,72
-3,05
1,3
-2,17
2,87
2,61
1,47
1,74

-1,37

Standartlastirilms

Rezerv

0,112387615
0,288791842
3,58434353
-1,288155032
-1,635617903
1,718735194
-0,497008804
-0,903273083
-0,047979864
0,128424363
-1,146497093
0,016167128
-0,911291457
0,435795364
0,36630279
0,06160458
0,133769946
0,20326252
-0,697468152

T
-0,06
-0,90
-5,97

0,69

1,87
-2,36
-2,27

0,41
-0,67
-0,18

6,87

0,30
-0,26

0,08
-0,05
-1,15
-0,40
-1,01
-1,63

-

ESIK DEGER

3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25

kriz
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YILLAR

02-2005
03-2005
04-2005
05-2005
06-2005
07-2005
08-2005
09-2005
10-2005
11-2005
12-2005
01-2006
02-2006
03-2006
04-2006
05-2006
06-2006
07-2006
08-2006

Nominal Doviz
Kuru Yuzde

Standartlastirilmis
Nominal Déviz

o
(o]
N Kuru

-0,175
0,8795
0,1451
-0,267
-0,487
0,0018
-0,118
0,2526
-0,026
-0,223

-0,41
-0,223

0,094
-0,029
1,5218
3,1672
-0,748
-1,534

Faiz Oranlan

Yiizde Degisimi

-3,43
-6,66
1,23
0,17

0,51
-3,13
-2,68
-0,52
-9,76

471
-4,81

0,93

1,4
-2,06
-0,15
2,15
26,77

9,44
-1,98

Standartlastirilos

Faiz

-0,388620248
-0,872935747
-0,058745913
0,100193539
0,202154696
-0,343637384
-0,276163088
0,047713531
-1,337758673
0,831914789
-0,595541421
0,265130706
-0,084236203
-0,183198503
0,103192396
-0,196693362
4,139654703
1,541144607
-0,171203073

Merkez Bankasi
Briit Doviz

Rezervleri Yizde

Degisimi

2,55
4,16
-7,36
5,62
6,55
5,69
-2,37
2,36
3,05
10,77
1,35
9,42
8,84
1,28
-0,16
1,47
-3,92
1,17
-0,38

Standartlastirilms

Rezerv

0,350266042
0,780585443
-2,298470148
1,170812975
1,419382567
1,189522514
-0,964747284
0,299483007
0,483905608
2,547300501
0,029531084
2,186473673
2,031451777
0,010821545
-0,374060404
0,06160458
-1,379029937
-0,018579159
-0,432861813

T
-1,57
-1,83

3,12
-0,93
-1,48
-2,02

0,69
-0,37
-1,57
-1,74
-0,85
=25
-2,34
-0,10

0,45

1,26

8,69

0,81
-1,27

-

ESIK DEGER

3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25

kriz
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YILLAR

09-2006
10-2006
11-2006
12-2006
01-2007
02-2007
03-2007
04-2007
05-2007
06-2007
07-2007
08-2007
09-2007
10-2007
11-2007
12-2007
01-2008
02-2008
03-2008

Nominal Doviz
Kuru Yuzde

-0,46
-2,08

0,91
-3,39
-1,73
-1,25
-2,98

2,53
-3,59
-5,13
-0,99
-0,99
-0,22

1,52

3,72

Standartlastirilmis
Nominal Déviz

Kuru

0,1016
-7TE-04

-0,51
-0,507

-0,19
-0,605
0,1605

-0,94
-0,515
-0,392
-0,835

0,575
-0,991
-1,385
-0,326
-0,326
-0,129
0,3166
0,8795

Faiz Oranlan

Yiizde Degisimi

-1,81
11,23
-9,45
4,44
0,2
-1,63
-2,46
45
0,99
-1,95
-2,22
-1,94
-3,78
6,01
-9,97
2,42
1,61
1,75
3,78

Standartlastirilos

Faiz

-0,145712783
-0,058745913
-1,29127638
0,791430212
0,155672404
-0,118723065
-0,243175655
-0,549059128
0,274127278
-0,166704786
-0,207189364
-0,165205358
-0,441100255
1,026840532
-1,369246677
-0,23717794
0,367091863
0,388083867
0,692467911

Merkez Bankasi
Briit Doviz

Rezervleri Yizde

Degisimi

-0,95
1,84

-0,26
9,87
-1,52
3,98
0,71
11
1,43
2,88
3,07
-0,44
-1,24
2,47
1,17
1,43
3,19
-0,52

Standartlastirilmis

Rezerv

-0,585210917
0,160497859
0,042895041

-0,400788317
2,306749282

-0,737560022

0,7324752

-0,141527559

-0,037288698
0,050913415
0,438468155

0,48925119
-0,44889856

-0,662721865
0,328883711

-0,644012326
0,050913415
0,521324686

-0,470280891

L
aa]
L

0,54
-0,22
-1,84

0,68
-2,34

0,01
-0,82
-1,35
-0,20
-0,61
-1,48
-0,08
-0,98

0,30
-2,02

0,08

0,19

0,18

2,04

-

ESIK DEGER

3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25

kriz
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YILLAR

04-2008
05-2008
06-2008
07-2008
08-2008
09-2008
10-2008
11-2008
12-2008
01-2009
02-2009
03-2009
04-2009
05-2009
06-2009
07-2009
08-2009
09-2009
10-2009

Nominal Doviz
Kuru Yuzde

Standartlastirilmis
Nominal Déviz

Kuru

1,2634
-1,052
-0,466
-0,443
-0,861
1,1713
4,9969
1,9185
-0,863
0,7618
0,9461
0,7362

-1,58
-0,909
-0,269
-0,505
-0,656
0,0325
-0,469

Faiz Oranlan

Yiizde Degisimi

2,34
1,13
3,53
4,98

-2,68

-3,85

11,96
4,45

-20,63
8,72
-18,07
3,32
7,13
-3,07
-2,27
-13,98
-1,32
-0,97

Standartlastirilos

Faiz

-0,225182509
0,295119281
0,654982191
0,872399366

-0,276163088

-0,451596257
1,919000663

0,79292964
1,025341103

-2,967637769
1,433185734

-2,583783999
0,623494187
1,194776556

-0,334640811

-0,214686508

-1,970517623

-0,072240773

-0,019760765

Merkez Bankasi
Briit Doviz

Rezervleri Yiizde

Degisimi

-0,68
-1,03
3,63
-0,64
-0,54
2,39
-6,25
-3,15
-0,03
-4,54
-1,45
2,71
0,99
5,17
-4,08
3,01
4,58
0,08
1,7

Standartlastirilms

Rezerv

-0,513045552
-0,606593248
0,638927504
-0,502354387
-0,475626474
0,307501381
-2,001790313
-1,173225006
-0,339314117
-1,544742998
-0,718850483
-1,055622188
-0,066689403
1,050537366
-1,421794598
0,473214442
0,892842678
-0,309913412
0,12307878

T
1,55
-0,15
-0,45
0,93
-0,66
0,41
8,92
3,88
0,50
-0,66
3,10
-0,79
-0,89
-0,76
0,82
-1,19
-3,52
0,27
-0,61

-

ESIK DEGER

3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25

kriz

O O 0O 0O 0 0O 0 OO0 OO kFrPr kPO Oo o o o
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YILLAR

11-2009
12-2009
01-2010
02-2010
03-2010
04-2010
05-2010
06-2010
07-2010
08-2010
09-2010
10-2010
11-2010
12-2010
01-2011
02-2011
03-2011
04-2011
05-2011

Nominal Doviz
Kuru Yuzde

2,68
1,51
-2,65
3,15
2,31
-2,16
-2,26
-0,85
-4,73
0,78
5,85
2,69
1,87
-0,52
-3,75
3,2

Standartlastirilmis
Nominal Déviz

Kuru

0,2398
0,2654
-0,638
0,6134

0,314

-0,75
0,7337
0,5187
-0,625
-0,651

-0,29
-1,283
0,1272
1,4246

0,616
0,4061
-0,205
-1,032
0,7465

Faiz Oranlan

Yiizde Degisimi

-9,34
0,39
-1,14
1,02
-5,96
-0,89
2,46
-2,02
-2,97
-7,96
-0,28
-0,38
-1,82
-2,75
0,5
0,87
0,82
3,7
3,55

Standartlastirilos

Faiz

-1,274782663
0,184161551
-0,045251054
0,278625565
-0,767975732
-0,007765334
0,494543311
-0,177200788
-0,319646523
-1,06786149
0,083699822
0,068705534
-0,147212212
-0,28665909
0,200655268
0,256134133
0,248636989
0,680472481
0,657981049

Merkez Bankasi
Briit Doviz

Rezervleri Yizde

Degisimi

0,04
-0,88
-0,74
-2,97

1,75

9,32

-1,6
-1,39

6,72

1,72

0,26

4,22
-1,33

1,86

2,33

0,97

4,1

3,62

2,52

Standartlastirilms

Rezerv

-0,320604577
-0,566501378
-0,5290823
-1,125114762
0,136442737
1,090629235
-0,758942353
-0,702813735
1,464820019
0,128424363
-0,261803169
0,796622191
-0,686776987
0,165843441
0,291464633
-0,072034985
0,764548695
0,636254712
0,342247668

T
-0,71
1,02
-0,15
2,02
-0,59
-1,85
1,99
1,04
-2,41
-1,85
0,06
-2,01
0,67
0,97
0,53
0,73
-0,72
-0,99
1,06

-

ESIK DEGER

3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25

kriz

O O 0O 0O 0O 0O 0O OO0 00 o0 oo o o o o o
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2 s
YILLAR E S

E7E

£ =350

228
06-2011 191
07-2011 3,31
08-2011 5,92
09-2011 2,42
10-2011 2,27
11-2011 -1,28
12-2011 3,05
01-2012 -1,07
02-2012 -4,78
03-2012 1,61
TOPLAM 34,79
ORTALAMA | 0,282845528
STAND. 3,907880546
SAPMA
ESIK DEGER

Standartlastirilmis
Nominal Déviz

Kuru

0,4164
0,7746
1,4425
0,5469
0,5085
-0,4
0,7081
-0,346
-1,296
0,3396
-0

-0

Faiz Oranlan
Yiizde Degisimi

20,82

10,75

-0,49

-0,27

10,85

2,65

2,93

2,37

-2,27

-1,53

-103,1
-0,838211382
6,669206337

Standartlastirilos

Faiz

3,247494572
1,737569779
0,052211817
0,085199251
1,752564067
0,523032458
0,565016464
-0,229680796
-0,214686508
-0,103728777
1,38778E-15
1,12828E-17

Rezervleri Yizde

Merkez Bankasi
Degisimi

Briit Doviz

L
~
©

-2

-3,61

-1,25

-4,32

2,08

-9,05

-0,99

2,91

-0,1

152,46
1,239512195
3,741406953

Standartlastirilms

Rezerv

0,147133902
-0,865854005
-1,296173406
-0,665394657

-1,48594159

0,22464485

-2,75017188
-0,595902083

0,446486529
-0,358023656
5,60663E-15
4,55823E-17

3,52
3,38
2,79
1,30
3,75
-0,10
4,02
0,02
-1,96
0,59
0,00
0,00
2,17

3,25

-

ESIK DEGER

3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25
3,25

kriz

O O O, O L, O O F
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3.2.4. Uygulama Sonuclan

3.2.4.1. Birim Kok Test Istatistikleri

Bu caligmada degiskenlere ait verilerin dogal logaritmalar1 alinarak,
duraganliklart ADF ve KPSS Birim Kok Testleri uygulanarak incelenmistir.Sonuglar
Tablo 31°de gosterilmistir.

Tablo 31. Birim Kok Test istatistikleri

. ADF KPSS
DEGISKENLER —— —— —— —
SABITLI = TREND+SABITLi = SABIiTLi = TREND+SABITLLI
. yikh -1.93 (6) -2.00 (6) 1.31(9) 0.28 (9)
= para -1.39 (5) -4.72 (3)* 1.27 (9) 0.25 (7)
2 kredi -0.74 (1) -1.52 (1) 0.57 (9)* 0.27 (9)
kfaizo -2.54 (0) -1.84 (0) 1.14 (9) 0.16 (9)*
V yikh -2.64 (5) -2.94 (5) 0.22 (5)* 0.15 (5)*
x para -8.09 (4)* -8.08 (4)* 0.50 (121)* 0.50 (121)*
m kredi -8.57 (0)* -8.64 (0)* 0.32 (0)* 0.07 (1)*
= kfaizo | -10.55 (0)* -10.79 (0)* 0.33 (3)* 0.06 (1)*
¥
=g yikh -0.82 (4)* -0.86 (4)* 0.11 (25)* 0.11 (25)*
L

Not:Kullanilan degiskenlerin dogal logaritmasi alinmistir. ADF test istatistigi kritik
degerleri sabitli olarak diizeyde %1 -3,49, %5 -2,89, %10 -2,58; birinci farkta %1 -3,49,
%5 -2,89, %10 -2,58; ikinci farkta %1 -3,49, %5 -2,89, %10 -2,59; sabitli ve trendli
olarak diizeyde %1 -4,04, %5 -3,45, %10 -3,15; birinci farkta %1 -4,04, %5 -3,45, %10
-3,15; ikinci farkta %1 -4,04, %5 -3,45, %10 -3,15. KPSS testi kritik degerleri sabitli
%1 0,74, %5 0,46, %10 0,35; sabitli ve trendli olarak %1 0,22, %5 0,15, %10 0,12°dir.

Tablo 31 incelendiginde ADF ve KPSS test sonuglarina gore tiim serilerin diizey
verisi halinde birim kok igerdigi, yani duragan olmadigi anlasilmaktadir. Bu 6zellige
sahip olan seriler birinci veya ikinci farklari alinarak duragan hale getirilmektedir.
Yurti¢i kredi hacmi verisi serisinin ikinci farkinda I(2), diger degiskenlerin ise birinci

farklar1 alindiginda ise I(1), duragan oldugu goriilmektedir.

3.2.4.2. Vektor Otoregresif (VAR) Model
Calismamizda bir VAR modeli olusturularak modelin optimum gecikme

uzunlugu, Tablo 32’de gosterilmistir.
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Tablo 32. VAR Gecikme Uzunlugu Se¢cme Kriteri

-422.4057 NA 0.016281 7.233708 7.420540 7.309575
325.3836 1420.171 7.42e-08 -5.065270 -4.504774* -4.837670
356.6477 57.27384*  5.75e-08*  -5.321810* -4.387651 -4.942478*

* Kriter tarafindan secilen gecikme uzunlugunu gostermektedir.

LR: Ardisik Modifiye Edilmis LikelihoodRatio (LR) Test Istatistigi.
FPE: Son Kestirim Hatas1 (Final Prediction Error).

AIC: Akaike Bilgi Kriteri (Akaike Information Criterion).

SC: Schwarz Bilgi Kriteri (Schwarz Information Criterion).

HQ: Hannan-Quinn Bilgi Kriteri (Hannan-Quinn Information Criterion).

Tablo 32 incelendiginde LR, FPE, AIC ve HQ degerlerinin ayni yonde oldugu
ve 2 gecikme i¢in ortalama hata karenin minimum deger verdigi, SC Kkriterinin 1

gecikme i¢in minimum deger sagladigi gozlenmektedir.

AIC kriteri, ortalama hata karenin minimizasyonunu baz alan ve ileriye yonelik
Ongoriilerde daha ziyade gozetilecek bir deger olup, HQ kriteri de tutarli gecikme

diizeyinin belirlenmesinde goz 6niinde bulundurulan bir kriterdir.*®

Bu nedenle, yani tutarl bir gecikme diizeyinin belirlenmesi gerekliligi nedeniyle

optimum gecikme uzunlugu 2 olarak belirlenmistir.

Belirlenen optimum gecikme uzunluguna gore tahmin edilen VAR modelinin
istikrarli olup olmadigimi Tablo 33’dekimodiiliis degerlerinin referans araliklarinin

disinda olmamasindan anlagilmistir.

Tablo 83. AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri

0.993856 0.993856
0.943884 - 0.045836i 0.944996
0.943884 + 0.045836i  0.944996

-0.695194 0.695194
0.682484 0.682484
-0.222527 0.222527

0.146784 - 0.037684i 0.151544
0.146784 + 0.037684i  0.151544

8 LUKTEPOHL, H. “Introduction to Multiple Time Series Analysis”, Berlin: Springer-Verlag, 1993,
5.130-133.
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Ayni analizi grafikle yorumlama imkanini, AR karakteristik polinomunun ters
koklerinin  hepsinin  birim ¢emberin i¢cinde yer aldigim gosteren Grafik

27’denanlasilmaktadir.

Grafik 25. AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri

1.5

1.0 4

0.5

0.0

054

104

-1.5 , . . T
15 10 05 00 05 10 15

Bu modelin matematiksel olarak ifade edilisi ise asagida formiile edilmistir.

LNYIKH2 = 0.03550016208*LNKFAIZO1(-1) - 0.1189986506*LNKFAIZO1(-2) -
0.004187889549*LNKREDI1(-1) + 0.003295497027*LNKREDI1(-2) +
0.002889274408*LNPARAL(-1) + 0.007630162065*LNPARAL(-2) +
0.773252636*LNY IKH2(-1) + 0.1807915186*LNY IKH2(-2) + 1.23777893 +
0.008209107299*KR1Z1 (3.10)

Ongoriilen (3.10) numarali model sonucuna gore, para ve kredi miktar1 ile kredi
faiz oran yurti¢i kredi hacmini olumlu olarak etkiledigi ortaya ¢ikmaktadir.

3.2.4.3. VAR Granger Nedensellik Testi

Duragan oldugu belirlenen VAR modelinde, sistemde yer alan degiskenler

arasindaki nedensellik iliskisini incelemek amaciyla Blok Digsallik Wald Testi

uygulanmistir. Elde edilen sonuglar i¢ginde anlamli olanlar Tablo 34’de gosterilmistir.
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Tablo 34. VAR Granger Nedensellik Testi Sonuclar:

Dislanan Degisken x? Serbestlik Olasilik Degeri
Derecesi

Bagimh Degisken: Inkredil

Inyikh?2 7.396342 2 0.0248**

Bagimh Degisken: Inparal

Inyikh2 8.778227 2 0.0124*

Bagimh Degisken: Inyikh2

Inkfaizol 42.57855 2 0.0000*

(*) Sifir hipotezi (Hp) o = 0.01 diizeyinde reddedilmektedir.
(**) Sifir hipotezi (Hg) oo = 0.05 diizeyinde reddedilmektedir.
(***) Sifir hipotezi (Hp) o = 0.10 diizeyinde reddedilmektedir.

Elde edilen VAR Granger Nedensellik Test sonuglarina gore, yurtigi kredi

hacminin gecikmeli degeri kredi ve para miktarini; kredi faiz oraninin gecikmeli degeri

ise yurti¢i kredi hacmini etkiledigi goriilmektedir. Elde edilen bulgular, yurtici kredi

hacminden kredi ve para miktarina; kredi faiz oranindan yurti¢i kredi hacmine dogru bir

nedenselligin oldugu yoniindedir.

3.2.4.4. Varyans Ayristirma Analizi

Calismamizda incelenen degiskenler ilizerinde en etkili degisken, uygulanan

Varyans Ayristirma Analizi kullanilarak belirlenmeye calisilmistir. Modelde yer alan

degiskenlerde meydana gelecek bir degismenin ylizde kagmin kendisinden ve diger

degiskenlerden kaynaklandigini gosteren Varyans Ayristirma Analizi sonuglarindan

yurti¢i kredi hacmi degiskenine ait olanlar Tablo 35’deg0sterilmistir.
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Tablo 35. Yurtici Kredi Hacmi Degiskeninin Varyans Ayristirma Analizi

Sonuc¢lan

93.77619 5.107890 0.303062 0.812859
89.80416 9.067021 0.554370 0.574446
91.17604 6.641524 1.641530 0.540910
90.81968 6.334671 2.146621 0.699027
87.17061 9.042331 2.861167 0.925887
81.35463 14.32552 3.165924 1.153925
74.17729 21.07528 3.412328 1.335099
66.75344 28.35958 3.437021 1.449950
59.65362 35.44122 3.404579 1.500588
53.24000 41.97479 3.287322 1.497884
47.60355 47.78757 3.153084 1.455790
42.73939 52.87547 2.998354 1.386795

Sira: yikhkfaizo para kredi

Yurti¢i kredi hacmi degiskeninin Varyans Ayristirma Analizi sonuglarina gore,
yurti¢i kredi hacmi degiskeninin kisa donemde yaklasik %94 oraninda kendi, yaklasik
%35 oraninda kredi faiz oraninin ve yaklagik %1 oraninda ise kredi miktarinin soklarinca
ifade edildigi anlagilmaktadir. Uzun donemde ise yaklasik %43 oraninda kendi, yaklasik
%353 oraninda kredi faiz oraninin, yaklasik %3 oraninda para miktarinin ve yaklasik %1

oraninda kredi miktarinin soklarinca ifade edildigi anlasilmaktadir.

3.2.4.5. Etki-Tepki (Impulse-Response) Analizi

Bir degiskende meydana gelecek rastgele bir sokun sistemdeki 6teki degiskenler
tizerindeki etkisini ¢oziimlemekte ve bu bakimdan ekonomi politikalarina yon vermede
onemli bir islev goren Etki-Tepki Analizi sonuglarindan yurtici kredi hacmi degiskenine

ait olanlar Tablo 36’da gésterilmistir.
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Tablo 36. Yurtici Kredi Hacmi Degiskeninin Etki-Tepki Analizi Sonuclar:

0.020673
0.015985
0.016434
0.015862
0.015538
0.015186
0.014836
0.014498
0.014157
0.013825
0.013495

0.013173
Sira: yikhkfaizo para kredi

0.004825
0.006758
0.000686
-0.003821
-0.008123
-0.012051
-0.015610
-0.018873
-0.021811
-0.024474
-0.026854
-0.028984

0.001175
0.001684
0.003597
0.003364
0.004358
0.004217
0.004691
0.004607
0.004817
0.004752
0.004825
0.004762

0.001925
-0.000815
-0.001134
-0.001902
-0.002467
-0.002902
-0.003218
-0.003410
-0.003504
-0.003500
-0.003418
-0.003261

Yurti¢i kredi hacmi degiskeninin Etki-Tepki Analizi sonuglar1 incelendiginde,

yurtici kredi hacminde olusan bir standart sapmalik sok karsisinda yurtici kredi

hacminin {giincii doneme kadar azaldigi, ii¢lincli donemde artis gosterdigi ve bu

donemden sonra tekrar azaldigi goriilmektedir. Kredi faiz oraninda olusan bir standart

sapmalik soka yurti¢i kredi hacminin ilk iki dénem arttig1, {iclincii donem ve sonrasinda

azaldig1 goriilmektedir. Para miktarinda olusan bir standart sapmalik sok karsisinda

yurti¢i kredi hacminin tepkisi dalgali bir seyir izlemistir. Kredi miktarinda olusan bir

standart sapmalik sok karsisinda yurtici kredi hacminin tepkisi onuncu déneme kadar

azalmig, onuncu dénemde bir artis olduktan sonra tekrar azalisa gectigi yoniinde

olmaktadir.
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SONUC

Uluslararasi piyasalarda bir yildan fazla bir siiredir meydana gelen gelismelerin
en Onemli sebepleri ABD konut kredisine iliskin konjonktiiriin tersine dénmesi, buna
bagl olarak yiiksek riskli ipotek kredilerinin 6denmesinde biiyiik giicliikler yasanmasi,
bu durumun bir¢ok finansal kurulusun biiyiik zararlara ugramasina neden olmasi,
yatirimeilarin kredi piyasalarina olan giivenlerini kaybetmelerine yol agmasidir. Ancak
kriz sadece Amerika’da konut balonunun patlamasindan veya yliksek riskli ipotek

kredilerinin ¢cokmesinden kaynaklanmamustir.

Bu gelismelere yol agan en Onemli nedenlerden birisi bir¢ok {iilkede konut
kredileri yaninda kredi kartlari, otomobil ve 6grenci kredilerinde balonun olugsmasidir.
Bu kredileri menkul kiymetlestiren iriinlerde de balon olusmus, bu iriinler finansal
kuruluglar i¢in toksik, yikici etkilere sahip aktiflere donlismiistiir. S6z konusu
gelismeler karsisinda acil 6nlem olarak bir¢ok iilkede faiz oranlari indirilmis, kurtarma
paketleri agiklanmigtir. Ancak IMF tarafindan yapilan son agiklamalarda bu 6nlemlerin
yeterli olmadigi, piyasalarda yasanan sorunlarin ivedikle ¢oziime kavusturulmasi i¢in
daha agresif politikalarin uygulanmasi gerektigi belirtilmistir. Subat 2000 — Kasim 2001
krizlerini atlatan Tirkiye’nin bu krize diger iilkelere gore daha temkinli girdigi
gorilmektedir. Ayrica Tiirk bankacilik sektoriiniin, denetleyici kurulus tarafindan
denetim altinda tutulmasi kiiresel krizin olumsuz etkilerinin daha az hissedilmesini
saglamistir. Bu ¢aligmanin da gosterdigi gibi Tiirk Bankacilik Sektorii bu krizden en ¢ok

kredi alaninda etkilenmistir.

Ik asamada; kullanilan degiskenlerin duraganhigi Augmented Dickey-Fuller
(ADF) ve Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin (KPSS) Birim Kok Istatistikleri
kullanilarak test edilmistir. ADF ve KPSS test sonuglarina gore tiim serilerin diizey
verisi halinde birim kok igerdigi, yani duragan olmadig1 anlasilmaktadir. Bu 6zellige
sahip olan seriler birinci veya ikinci farklari alinarak duragan hale getirilmektedir.
Yurtici kredi hacmi verisi serisinin ikinci farkinda 1(2), diger degiskenlerin ise birinci

farklar1 alindiginda ise I(1), duragan oldugu goriilmektedir.

Ikinci asamada; degiskenler arasindaki iliskinin biiyiikligii Vektor
Otoregresif (VAR) Model uygulanarak arastirilmistir. Bir Vektor Otoregresif (VAR)
Model olusturularak, modelin optimum gecikme uzunlugu LR, FPE, SIC, AIC ve HQ
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kriterlerine gore 2 olarak belirlenmistir. Model sonucuna gore, para ve kredi miktari ile

kredi faiz oran1 yurti¢i kredi hacmini olumlu olarak etkiledigi ortaya ¢cikmaktadir.

Uciincii asamada VAR Granger Nedensellik Testi ile degiskenler arasindaki
nedensellik iliskisi incelendiginde yurti¢i kredi hacminin gecikmeli degeri kredi ve para
miktarint; kredi faiz oranimin gecikmeli degeri ise yurti¢i kredi hacmini etkiledigi
goriilmektedir. Elde edilen bulgular, yurti¢i kredi hacminden kredi ve para miktarina;
kredi faiz oranindan yurtici kredi hacmine dogru bir nedenselligin oldugu yoniindedir.

Bu da kiiresel krizin en ¢ok kredi kanalin1 etkiledigini gostermektedir.

Dordiincili agsamada, ¢alismada incelenen degiskenler tizerinde en etkili degisken,
uygulanan Varyans Ayristirma Analizi kullanilarak belirlenmeye ¢alisilmistir. Yurtici
kredi hacmi degiskeninin Varyans Ayristirma Analizi sonuglarina goére, yurtigi kredi
hacmi degiskeninin kisa donemde yaklasik %94 oraninda kendinden, %5 oraninda kredi
faiz oranindan ve yaklasik %1 oraninda ise bankalara kullandirilan kredi miktarindan
etkilendigi anlasilmaktadir. Uzun donemde ise yurtici kredi hacmi yaklasik %43
oraninda kendinden, yaklasik %53 oraninda kredi faiz oranindan, %3 oraninda para
miktarindan ve %] oraninda bankalara kullandirilan kredi miktarindan etkilendigi
goriilmektedir. Yurti¢i kredi hacmi kisa donemde en ¢ok kendinden, uzun dénemde ise
en ¢ok kredi faiz oranindan etkilenmektedir. Bu ise uzun donemde kiiresel Krizin

etkilerinin daha yogun hissedildiginin gostergesidir.

Besinci ve son agamada ise, varyans ayristirma analiziyle etkili bulunan soz
konusu degiskenin politika araci olarak kullanilabilir olup olmadigi da etki-tepki
fonksiyonlart ile belirlenmeye ¢alisilmistir. Etki-Tepki Analizi sonuglari incelendiginde,
yurti¢ci kredi hacminde olusan bir standart sapmalik sok karsisinda yurti¢i kredi
hacminin {g¢iincii doneme kadar azaldigi, iiglincii donemde artis gosterdigi ve bu
donemden sonra tekrar azaldig1 goriilmektedir. Kredi faiz oraninda olusan bir standart
sapmalik soka yurti¢i kredi hacminin ilk iki donem arttig1, liclincli ddnem ve sonrasinda
azaldig1 goriilmektedir. Para miktarinda olusan bir standart sapmalik sok karsisinda
yurti¢i kredi hacminin tepkisi dalgali bir seyir izlemistir. Bankalara kullandirilan kredi
miktarinda olusan bir standart sapmalik sok karsisinda yurti¢i kredi hacminin tepkisi
onuncu doneme kadar azalmis, onuncu donemde bir artis olduktan sonra tekrar azalisa

gectigi yoniinde olmaktadir. Para miktarindaki degisiklik durumunda yurti¢i kredi
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hacmi istikrarli bir tepki vermemektedir. Kredi faiz oraninda olusan degisiklige karsi
yurti¢i kredi hacminin ilk iki donem artis ve sonrasinda azalig gostermesi piyasada
olusan olumsuz duruma kars1 hemen tepki gosterilmedigini ifade etmektedir. Bankalara
kullandirilan kredi miktarindaki soka karsi yurti¢i kredi hacminin tepkisinin hizl

oldugunun gostergesidir.
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