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OZET

OZKAHVECI, Esra. 2001 Subat Krizi ve 2008 Kiiresel Krizlerinde Tiirkiye'de
Faaliyet Gosteren Yabanct Bankalarin Panel Veri Analizi Ile Degerlendirilmesi, Yiiksek

Lisans Tezi, Corum, 2018.

Kriz, neredeyse biitiin yasam alanlarinda ¢esitli sebeplerden kaynakli meydana gelen
diizensizlik durumu olarak ifade edilebilmektedir. Ekonomi alaninda etkiledikleri sektorler
acisindan krizler, mal ve hizmet sektoriinii etkileyen reel sektor krizleri ve finansal piyasalari
etkileyen finansal krizler olmak {izere ikiye ayrilmaktadir. Tiirkiye yasamis oldugu 1994,

2000 Kasim ve 2001 Subat krizleri ile finansal kriz ge¢misi olan bir {ilke konumundadir.

Son yillarda finansal piyasalarin gittik¢e birbiri ile biitiinlestigi uluslararasi finansal
sektorlerde, herhangi bir {ilkenin finans piyasalarinda olusan kriz tim diinyay1 etkileyen
kiiresel bir krize doniisebilmektedir. Baslangi¢ noktast ABD olan mortgage krizi de kisa bir
zamanda tiim diinyay1 etkileyen kiiresel bir kriz haline gelmistir ve Tiirkiye ekonomisi ve

Tiirk bankacilik sektorii de bu krizden etkilenmistir.

Calismada 2001 Subat ve 2008 kiiresel krizi hakkinda genel bilgiler verildikten sonra
analiz kismina gec¢ilmistir. Analizde yontem olarak Panel Veri Analizi kullanilmis olup 1997-
2016 yillan1 arasinda Tiirkiye'de faaliyet gosteren 12 yabanci banka analize dahil edilmistir.
Yapilan analiz ¢ercevesinde ise Tiirkiye'de faaliyet gosteren 12 yabanct bankanin 2001 Subat

ve 2008 kiiresel krizinden olumsuz etkilendigi sonucuna ulasilmistir.

Anahtar Kelimeler: Kriz, Finansal Kriz, 2001 Subat Krizi, 2008 Kiiresel Krizi ve

Yabanci Bankalar.



ABSTRACT

OZKAHVECI, Esra. 2008 February 2001 Crisis In Turkey Operating In The Global
Crisis Panel Data Analysis Of Foreign Banks, Graduate Thesis, Corum, 2018.

The crisis can be described as a state of irregularity that originates from various causes
in almost all living areas. In terms of the sectors they affect in the field of economy, crises are
divided into real sector crises affecting the goods and services sector and financial crises
affecting financial markets. Turkey is lived in 1994, 2000 November, which is a country with

a history if financial crises crisis in February 2001.

In the international financial sector, where financial markets have become increasingly
integrated in recent years, the crisis in financial markets of any country can be transformed
into a global crisis that affects the whole world. The starting point of the US morgage crisis,
which has also been in short time become a global crisis affecting the entire world ecenomy

and of Turkey and the Turkish banking has also been affected by the crisis.

After the general information about the February 2001 and 2008 global crisis was
given in the study, the analysis part method used in the analysis is operating in Turkey
between 1997-2016 12 years were included in the foreign bank analysis. The analysis carried
out in the framework of the 12 foreign banks operating in Turkey in February 2001 and was

concluded in 2008 negatively affected from the global crisis.

Keywords: Crisis, Financial Crisis, February 2001 Crisis, 2008 Global Crisis and
Foreign Banks.
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GIRIS

Finansal serbestlesme (entegrasyon), 1970'li yillarda baslamis, 1980'i yillarda
devam etmis ve 1990'larda ise iilke piyasalar1 arasindaki engellerin en aza indirilmesi ile
diinya capinda hizla yayilmistir. Literatlirde finansal serbestlesmenin, gelismekte olan
ilkelerde gelismeyi artirmanin yani sira finansal krizlerin olusmasina da zemin

hazirladig1 konusunda fikirler bulunmaktadir (Turgut, 2007:35).

Tiirkiye 1990 sonrasinda disa a¢ik biiyiime modelini benimsemis ve 1989 yilina
gelindiginde de finansal serbestlesme siirecini tamamlamistir (Cevik, 2011:1-2). 1994
yilinda ciddi bir finansal kriz yasamis ve daha etkisi gegmeden 2000 Kasim ve 2001
Subat krizi ile kars1 karsiya kalmistir. Ozellikle 2001 Subat krizinin etkisini uzun yillar
ortadan kaldiramamustir. Olusan krizi en az tahribat ile ortadan kaldirmak adina ¢esitli
kurtarma paketleri diizenlenmistir. Bu kurtarma paketlerinden bir tanesini de o donem
Maliye Bakan1 Kemal Dervis tarafindan hazirlanan Gii¢lii Ekonomiye Gegis Programi
olusturmaktadir. Bu program ile Tiirkiye, ekonomi piyasalarinda meydana gelen

¢okiintiiden zamanla kurtarilmaya caligilmistir.

Ulkelerin ~ finansal piyasalar1 arasinda olusan serbest giris c¢ikislar
kiiresellesmenin  olusum ivmesine hiz kazandirmistir. Ekonomik krizler de
kiiresellesmenin etkisiyle gliniimiizde etkilerini daha fazla hissettirmeye baslamistir.
Yakin tarihte yasanan 2008 kiiresel kriz, bu krizlerin en biiylik 6rnegini olusturmaktadir.
Baslangic noktast ABD mortgage piyasasi olan bu kriz, kisa bir slirede neredeyse tiim
diinyay1 etkisi altina almistir. Krizin hissedildigi tilkelerin borsalarinda 6énemli kayiplar
yasanmis, igsizlik oranlar1 artmis, lilke paralarinda deger diistikliigli yasanmis ve diger
makro ekonomik dengeler ¢okiintiiye ugramistir. Tiirkiye bu krizden diger iilkelere gore
daha az derecede etkilenme gostermistir. Ciinkli 2001 Subat krizinin ardindan alinan
Onlemler ve kurtarma paketleri Tiirkiye ekonomi piyasalarini kiiresel kriz karsisinda

belirli oranda korumustur.

Tiirkiye, finansal liberallesme siirecine baglamasi ve tamamlamasi ile birlikte
sermaye ve uluslararasi sermaye akimi hizin1 artiran '0zellestirme' sozciigl ile
kargilagsmistir. Devaminda finansal liberallesme ile kamu bankalarinin yavas yavas

Ozellestirilmesi ilizerine yogunlasmistir. Ciinkii bankacilik sektoriinde verimlilik



artisinin yasanilacagi diistiniilmiistiir. Ayrica 2001 Subat krizi sonrasinda basta TMSF
bankalar1 olmak iizere diger yerli 6zel sermayeli bankalar yabancilasmaya baslamistir
(Tiirkes, 2010:1). Gegmis tarihe bakildig1 zaman Osmanli doneminden giliniimiize kadar
uzanan donemde Tiirk bankacilik sektoriinde yabanci bankalara verilen bir pay her
zaman olmustur. Cesitli sebepler ve saglanan kolayliklardan dolayr giin gegtikce

yabancilara ayrilan bu pay artmaya baslamistir.

Bu calismanin konusu 2001 Subat ve 2008 kiiresel krizlerinde Tiirkiye'de
faaliyet gosteren yabanci bankalarin panel veri analizi ile degerlendirilmesi olarak

belirlenmis ve bu dogrultuda ¢aligsma dort boliimden olusmustur.

Birinci boliimde, kriz kavramina iliskin kavramsal gerceve bashigi altinda kriz
kavramsal olarak ele alinmistir. Ekonomik krizin tanimina, ekonomik krizlere neden
olan etmenlere ve ekonomik kriz tiirlerine deginilmistir. Devaminda finansal krizleri
aciklamaya yonelik modellere ve geleneksel yaklasimlarin ne oldugu iizerine durulmus,
Diinya'da ve Tiirkiye'de yasanan bazi krizler hakkinda genel bilgiler verilerek birinci

boliim tamamlanmistir.

Calismanin ikinci boliimiinde, 2001 Subat krizi ve 2008 kiiresel krizi hakkinda
genel bilgiler bagligr altinda, 2001 Subat krizi ve 2008 kiiresel krizinin nedenleri,
gelisim siireci ve Tiirkiye Ekonomisine etkileri incelenmistir. Tiirkiye'de yasanan bu
krizlere kars1 bazi onlem ve kurtarma paketleri hazirlanmistir. Alinan bu 6nlemlerin

detayli aciklamasi yapilarak ikinci boliim sonlandirilmastir.

Tezin iiglincii boliimiinde, yabanci bankalar ve genel 6zellikleri baghgr altinda,
yabanci banka tanimi ve genel Ozellikleri aciklanmis, yabanci sermayeli bankalarin
Tiirk bankacilik sektoriinii tercih etme nedenleri belirtilmis, yabanci bankalarin
Diinya'da ve Tiirkiye'de tarihsel gelisimi hakkinda genel bilgiler verilmis ve Tiirk
bankacilik sektoriinde yabanci bankalar ile ilgili yasal diizenlemeler hakkinda gerekli

bilgiler verildikten sonra dordiincii boliime gegilmistir.

Son boliim olan dordiincii boliimde ise 2001 Subat krizi ve 2008 kiiresel krizinde
Tiirkiye'de faaliyet gosteren yabanci bankalarin panel veri analizi ile degerlendirilmesi
genel baglhig1 altinda, analize yonelik gerekli literatiir arastirmasit yapilmis, arastirmanin

amaci, konusu ve kapsami belirtilmis sonrasinda ise panel veri analizi hakkinda



metodolojik arastirma yapilip, analizde kullanilan degiskenlere ait agiklayici bilgilere
yer verilmistir. Son olarak arastirmaya yonelik ampirik bulgular sonuglandirilarak

dordiincii boliim de tamamlanmustir.



BiRINCi BOLUM
KRiZ KAVRAMINA iLiSKIN KAVRAMSAL CERCEVE

Krizin ne oldugunu nasil olustugunu daha iyi idrak edebilmek icin asagida kriz
ve ekonomik krizin tanimi, krize neden olan etkenler, ekonomik krizin tiirleri ve yakin
tarihte hem diinya {izerinde hem de Tiirkiye ekonomisinde meydana gelen krizler

hakkinda detayli agiklama yapilmaktadir.

1.1. KRIZ ve EKONOMIK KRiZ

Kriz,gesitli bilim dallarinda kullaniminin yani sira giinliik konugma dilinde de
oldukca sik olarak kullanilan bir terimdir. Etimolojik kokeni "crisis" kelimesinden
tiireyen kriz, sosyal bilimler dalinda 'buhran' ve 'bunalim' terimleri ile ayni anlam ifade
etmektedir. Bir olayin kriz olarak adlandirilmasi i¢in ani ve beklenmedik bir bicimde
ortaya ¢ikmasi gerekmektedir. Bu nedenle normal bir siire¢ dahilinde meydana gelen
her olayr kriz olarak adlandirmak yanlis olmaktadir. Bu agidan bakilirsa krizi
beklenmedik bicimde meydana gelen "ciddi bir sorun" olarak diisiinmek yanlis
olmamaktadir (Aktan, 2015:1). Onceden tahmin edilmesi miimkiin olmayan belirli
olaylarin makro agidan iilke; mikro agidan ise o iilke de faaliyet gosteren isletmeleri
bliyiik oranda etkileyecek sonuclar ortaya cikarmasini ise ekonomik kriz olarak
tanimlamak miimkiindiir (Eroglu, 2012:4). "Ekonomik kriz herhangi bir mal, hizmet,
tiretim faktorii veya doviz piyasasindaki fiyat ve/veya miktarda, kabul edilebilir bir
degisme sinirinin otesinde gerceklesen siddetli dalgalanmalar' olarak da tanimlanabilir

(Kibrit¢ioglu, 2001:1).

1.2. EKONOMIK KRIiZE NEDEN OLAN ETKENLER

Genel olarak bir iilkede ekonomik krizlere neden olan etmenleri finansal
liberalizasyon (serbestlesme), sabit doviz kuru sistemi ve makroekonomik etkenler
olarak gruplandirmak miimkiindiir. Bunlarin yami sira finansal yapidaki zayifliklar,
sermaye hareketlerindeki degisiklikler ve gelismeler, siirdiiriilemez istikrarsiz
politikalar ve uluslararasi finansal yap1 da ekonomik krize neden olan diger etmenler
olarak siralamak miimkiindiir (Aydin, 2013:7). Sekil 1.1'de Ekonomik krizlerin

nedenleri belirtilmistir.



Sekil 1.1: Ekonomik Krizlerin Nedenleri

sabit doviz
kuru sistemleri

Ekonomik
Kriz
. makro
finansal .
. . ekonomik
liberalizasyon
etkenler

Kaynak: Aydin, 2013: 7
Yukaridaki sekilde ekonomik krizlerin nedenleri gosterilmistir. Bu nedenler
siras1 ile sabit doviz kuru sistemleri, finansal liberailazsyon ve makro ekonomik
etkenlerdir. Ekonomik krizlere neden olan etkenlerin detayli acgiklamasi asagida

yapilmustir.
1.2.1. Finansal Liberalizasyon ( Finansal Serbestlesme)

Finansal liberalizasyon, herhangi bir iilke yoOneticisinin, gelismis tilkelerde
stirdiiriilen uluslararas: faaliyetleri kendi iilkelerinde barindirmak i¢in finans piyasalari
tizerinde bulunan agir yasalarin yumusatilmasi karari ile iilke ekonomisinin uluslararasi

sermaye hareketlerine dahil olma siireci olarak tanimlanmaktadir (Tuncel, 2010:7-8).

Finansal liberalizasyonu besleyen en Onemli unsurlardan birisi finansal
islemlerin hizin1 artiran teknolojilerdir. Bilgisayar programlar1 sayesinde maliyetler
diisiik tutularak islemler daha hizli ve ¢ok sayida gergeklestirilebilmektedir. Finansal
serbestlesme ve bilgi ekonomisi entegrasyonu artirmakta ve 24 saatlik aktif bir finansal
sistem ortaya ¢ikarmaktadir. Fakat finansal liberalizasyon siireci sonrasinda ise iilkeler
daha sik finansal krizlere maruz kalmaktadir. Ayrica yasanilan finansal krizlerden
kurtulma siireci uzamakta ve krizlere karsi dayanma giigleri azalmaktadir. Finansal
yenilikler ekonomik biiylimeye katki saglarken bu biiyiime doneminde yeni finansal
tirtinler hakkinda yeterli bilgi diizeyine sahip olmayan yatirimcilara fazlaca kredi limiti

vermektedir. Finansal liberalizasyon artan iiriin ¢esitliligi karsisinda, hiikiimetlerin



kontrol ve denetimini azaltarak {riinlerin gelecekteki fiyatlarinin belirlenmesini
giiclestirmektedir. Bu sebeplerden dolay1 artan belirsizlik bor¢ verenin riskinin

artmasina neden olmaktadir (Karagozli, 2016:11).

Gelismis iilkelerle baslayan ve gelismekte olan iilkelerinde sonradan
katilmasiyla devam eden finansal liberalizasyonun, krizler iizerine ¢alismalar yapan
pek ¢ok kisi tarafindan krizlerin en biiyiik etkeni oldugu belirtilmektedir. Gelismekte
olan tilkelerin yabanci sermaye kullanarak biiyiimelerini desteklemek istemesi, gelismis
iilkelerin de daha fazla getiri beklentisi sermaye hareketleri i¢in uygun bir ortam
hazirlamaktadir. Fakat kontrol dahilinde yapilmayan sermaye girisleri ise, iilkeler
tarafindan uygulanan para politikalarinin islevinin azalmasina sebep olmaktadir (Takim,

2011:339).

Ulkelerin liberalizasyon sistemini benimsemeleri ve bu siirece dahil olmalar
sonucunda hem makroekonomik dengesizlikler hem de finans piyasalarinda zayifliklar
meydana gelmektedir. Bu olaylar devaminda ekonominin finansal agidan kirillgan bir
yapiya sahip olmasina neden olmaktadir. Kirilgan bir ekonomi de iilkelerin borg
portfoylerinde artisa sebep olurken, borcun uzun vadeden kisa vadeye dogru kaymasina
ve varlik piyasalarinda olusan spekiilatif hareketlerde de hizli bir yiikselise neden
olmaktadir. Bu yiikselis mali sistem icerisinde yeri ve onemi bakimindan bankalara olan
giivenin kaybolmasia sebep olup, finansal yapidaki zayifliklara zemin olusturarak

ekonominin krize siiriiklenmesine neden olmaktadir (Ural, 2003:13).
1.2.2. Sabit Déviz Kuru Politikasi

Ulkelerin karsilasmis oldugu krizlerin diger bir sebebi déviz kurlarindaki
hareketlerdir. Doviz kuru yerli paranin yabanci para karsisindaki degerini, fiyatini
gostermektedir. Ulkelerde uygulanan para politikas, siyasi istikrarsizliklar, karsilikl iki
iilke arasindaki yerli ve yabanci para politikas1 ile ilgili asimetrik bilgi sorunu doviz
kurunun degismesine neden olmakta ve bdylece bir para digerine gore daha fazla tercih
edilerek, doviz kurunun degismesine sebep olmaktadir. Eger doviz kuru sabit tutulmak
isteniyorsa, iilkeler arasindaki asimetrik bilginin ortadan kaldirilmasi gerekmektedir.
Sabit doviz kuru icin uygun para politikast araglarinin segilmesi gerekmektedir. Clinkii

uygulanan para politikas1 doviz kurunun etkilenmesini saglamaktadir (Aydin, 2013:99.



Doviz kurunun belirli bir ¢ipaya baglanarak sabit tutulmasi veya var olan piyasa
degerine kiyasla daha alt seviyelere cekilmesi, finans piyasalarinin krize karsi olan
direncinin azalmasina neden olmaktadir. Merkez Bankasinin krizlere karsi korunmak
icin son durak bor¢ merci gorevini yapabilmesi ve doviz kurunu baski altina almasi
bankalarin sahip oldugu agik pozisyonlarinin biiylimesine neden olmakta ve bu durum
ise doviz kurlarmin yilikselmesini hizlandirmaktadir. Bu sekilde uygulanan politik
hareket de gelismekte olan iilkelerde var olan enflasyonun etkisiyle finans piyasalari
disindaki isletmelerin bor¢ portféylerinde doviz bor¢larinin 6nemli bir yer tutmasini
saglamaktadir. Bunun sonucu olarak da uygulanan déviz kuru politikas1 doviz krizi ile
bankacilik krizi arasinda etkilesim mekanizmasini giiglii kilmasini saglamaktadir (Emin,

2016:20).

Sabit doviz kurunu benimseyen iilkelerin nominal ¢ipa uygulamasinda basarili
olabilmesi su ii¢ kosulu yerine getirebilmesine bagli olmaktadir (Telli, 2013:12).

Bunlar:

e Kredi genislemeleri kontrol altinda tutulmalidir. Aksi takdirde kredilendirmede
disiplin saglanmadigi zaman uluslararast rezervlerde azalmalar ortaya
¢ikmaktadir.

e s giicii piyasasindaki sertlikler reel diizenlemeleri engellememelidir.

e Son olarak ise uluslararasi piyasalarda sabit doviz kuru politikasina duyulan
giivenin artirilmasidir. Clinkii giiven duyulmadig takdirde spekiilatif ataklardan

kaynakl1 krizler s6z konu olabilmektedir.
1.2.3. Makroekonomik Etkenler

Pek cok krizin olugmasinda makroekonomik istikrarsizliklar 6nemli bir yer
tutmaktadir. Makroekonomik etkenlerin basinda da uygulanan maliye ve para
politikalar1 gelmektedir. Asir1 genislemeci para ve maliye politikalar1 uygulamalar
kredi hacminde artisa neden olmaktadir. Bu durum ise bor¢ miktarinin artmasina ve
gayrimenkul yatirimlarda spekiilatif ¢cogalmalara sebep olmaktadir. Ayrica genislemeci
para politikalar1 yiiksek enflasyonunu da beraberinde getirmektedir. Yiikselmis
enflasyonu kontrol altina alabilmek ve artan fiyatlar1 diizenlemek maksadiyla
hiikiimetler sik1 maliye ve para politikalar1 uygulama yoluna gitmektedir. Devaminda

ekonomik faaliyetlerde yavaslama ve faaliyet hacminde daralma kaginilmaz olmaktadir.



Sik1 para ve maliye politikalarinin yani sira kamu kesimi bor¢larinin artigi, bankacilik
sektorlindeki yonetim hatalari, uluslararasi sermayenin hizli ve kontrolsiiz bir bigimde
ilerlemesi, uluslararasi rezervlerin azalmasi, faiz oranlarindaki degisiklikler ve tilkelerin
yapisal sorunlart diger makroekonomik etkenler olarak siralanmaktadir (Aydin,

2013:11).
1.3. EKONOMIK KRiZ TURLERI

Akademik c¢alismalarda ekonomik krizleri siniflandirmada pek c¢ok farkli
yaklagim bulunmaktadir. Belirlenen en temel siniflandirma modeli, reel sektor krizleri
ve finansal sektor krizleri olmak iizere iki gruba ayrilmaktadir. Bu siniflandirma
yapilirken, dikkate alinan en temel husus etkilenen sektor gruplari olmaktadir. Reel
sektor krizlerinde iiretim ve istihdamda ciddi oranda kii¢iilmeler meydana gelirken,
finansal sektor krizlerinde iiretim veya istthdamdan ziyade ekonominin reel kesiminde
yikict etkiler olusmaktadir. Bu sebeplerden dolay:r finansal krizler, piyasalarin verimli
isleyis giliciinde bozulmalar meydana getiren piyasa ¢okiisleri olarak tanimlanmaktadir

(Delice, 2003:58).

Ekonomik krizler, reel sektor kaynakli ya da finansal sektor kaynakli

olabilmektedir.
1.3.1. Reel Sektor Krizleri

Mal, hizmet ve isgiicii sektorlerinde, iiretim ya da istihdamda biiyiik oranda
kiiciilmeler seklinde olusan krizler reel sektor krizleri olarak adlandirilmaktadir. Eger
mal ve hizmet piyasalarinda meydana gelen fiyat artiglar1 kabul edilebilir bir ¢izginin
iistinde ve beklenmedik bir zamanda gerceklesiyorsa, bu duruma enflasyon krizi adi
verilmektedir. Belirli bir ekonomide yapilmasi gereken yatirimlarin tesviki i¢in genel
fiyat seviyesindeki artigin yeterli seviyeye ulasamamasi durumunda ise durgunluk krizi
meydana gelmektedir. Bir baska reel sektdr krizi ise issizlik krizidir. Issizlik krizini
igsizlik oranlarinda alisilmis seviyenin iistiinde meydana gelen artis seklinde

tanimlamak miimkiindiir (Kibrit¢ioglu, 2001:1-2).
1.3.2. Finansal Sektor Krizleri

Ulkelerin sermaye hesaplarmi disa acip finansal sistemlerini liberalize etmesi

hem sermaye miktarinin uluslararasi alanda ciddi seviyede artigina sebep olmus hem de



siddetli ve uzun vadede etkileme derecesine sahip olan finansal krizlerin olusmasina da
zemin hazirlamaktadir. Finansal piyasalarin dengesizlesmesi sonucunda finansal
sektoriin tahribe ugramasi, faiz oranlarmin yiikselmesi, var olan belirsizligin daha da
ileriye gitmesi, finansal olmayan sirket bilangolarimin varlik fiyatlarinda ki farkliliklar
nedeniyle krizlere maruz kalmasi reel ekonomilerin ciddi bir oranda kiigiilmesine neden
olmaktadir (Biiyiikkakin ve Bilal, 2016:369). Bununla birlikte ortaya ¢ikan
dalgalanmalarin yaygin bir etkiye sahip olmasi durumunda bu olaya finansal kriz olarak

bakilmaktadir.

Finansal krizlerin ortaya ¢ikma ve yayilma siirecleri pek ¢ok faktdre bagl olarak
olugmaktadir. Bu faktorler; zaman, ekonominin i¢inde bulundugu sartlar, iktisadi
konjonktiir, kurumsal ve politik yapilar ve iktisadi birimlerin tercihleridir. Finansal
krizlerin olusum evreleri cesitli asamalar izlemektedir (Oktar ve Dalyanci, 2014:4).
Gelismekte olan iilkelerde finansal krizlerin olusum evreleri sekil 1.2'de

gosterilmektedir.

Sekil 1.2: Finansal Kriz Olusum Evreleri

Finansal ve Reel
Sektor Firmalarinin D('jviz/para Finansal
Bilangolarinda Krizi Kriz
Bozulmalar

Kaynak: Oktar ve Dalyanci, 2014: 4

Yukaridaki sekilde de anlasilacagi lizere finansal ve reel sektor firmalarinin
bilangolarinda bozulmalarin meydana gelmesi, doviz/para krizinin olusumunu
tetiklemis ve doviz/para krizi finansal ve reel sektor firmalarinin bilangolarinda daha

derin bozulmalara neden olarak finansal krizlerin olusmasina sebep olmustur.

Akademik literatlirde finansal krizin tiirlerine iligkin pek ¢ok siniflandirma
bulunmaktadir. Finansal kriz tiirleri arasinda kesin bir ayrim yapilamamakla birlikte

bazi ayrim noktalar1 bulunmaktadir. Asagida finansal krizler 5 ana baslik altinda



incelenmistir. Bunlar; para krizleri, bankacilik krizleri, dis borg krizi, sistematik finansal

krizler ve ikiz krizlerdir.
1.3.2.1 Para Krizleri

Para krizi, piyasa katilimcilarinin sabit déviz kuru sistemi iginde taleplerini yerli
para aktiflerinden yabanci para aktiflerine cevirerek, merkez bankalarinin doviz
rezervlerini hizla erimeye baslamasini saglamak olarak tanimlanmaktadir. Bu tanimda
para krizi sabit kur sistemi icinde yasanan bir kriz olarak ele alinmaktadir. Ciinkii
iilkelerin uyguladigi kura gore tanim farklilik gostermektedir. Piyasalarinda sabit kur
politikasin1 benimseyen ve buna gore hareket eden iilkeler para krizlerini ddemeler
dengesi krizi olarak adlandirmaktadir. Burada dikkatler doviz rezervlerinde meydana
gelen azalisa ¢ekilmek istenmektedir. Sabit kur politikalar1 yerine esnek kur politikasini
benimseyen iilkelerde ise para krizi doviz krizi seklinde adlandirilmakta ve burada da
dikkatler déviz rezervi azalimlar1 yerine kur degisimlerine ¢ekilmektedir. Ornegin, sabit
doviz kuru sisteminin uygulandig bir iilkede devaliiasyon oranindaki yiikselis bir kriz
olarak nitelendirilirken, esnek kur sisteminin uygulandigi bir iilkede kurun ortalama
piyasa degerinden biiyiik oranda sapmasi kriz olarak kabul edilmektedir (Kurt Cihangir,
2014:7).

Para krizi bir baska ifadeyle bir iilke parasina kars1 var olan giivenin kaybolmasi
nedeniyle spekiilatorlerin fonlarini hizli bir sekilde iilke disina ¢ikarmasi ve Merkez
Bankasi'nin da tiim destekleme faaliyetlerinin yetersiz olmasi karsisinda mevcut kurun
sirdiiriilemeyerek wulusal paranin devaiile edilmesi seklinde tanimlanmaktadir

(Tekinsen, 2002:3).

Para krizi ile kars1 karsiya kalan tilkelerde Merkez Bankasi'nin ulusal paranin
yabanc1 paralar karsisinda deger kaybini onlemek adina doviz satmak yerine baska bir
ara¢ kullanarak piyasaya miidahale etmesi gerekmektedir. Aksi takdirde Merkez
Bankas1 daha ¢ok rezerv kaybetmeye baslamaktadir. Bu nedenden dolayr Merkez
Bankasi faiz oranlarini yiikseltmeye baslayarak, ulusal paranin yatirimcilar agisindan
deger kazanmasini saglamakta ve ulusal paranin deger kaybetmesine engel olmaktadir

(Yiiksel, 2015:9).

1980 ve sonras1 donemlerde yasanan krizler bazi noktalarda farklilik gdsterse de

ana neden olarak para krizleri gosterilmektedir. Ornegin Meksika'da yasanan 1976 ve
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1982 krizlerinin olusumunda hiikiimetin fazla harcama yapmasit Onemli bir rol
oynarken, 1986 yilinda yasanan krize petrol fiyatlarindaki diisiis neden olmustur.
Yasanan bu ii¢ kriz de para krizi olarak nitelendirilip, yliksek oranli devaliiasyonla
sonlanmistir. 1992-1993 yillar1 arasinda yasanan Avrupa Doviz Kuru Mekanizmasi'na
(ERM) yapilan spekiilatif saldiri, Meksika'da 1994 yilinda yasanan Tekila krizi, 1997
Asya krizi, 1998 Rusya krizinin ardindan yapilan 1999 Brezilya devaliiasyonu 19901

yillarda yagsanan en 6nemli para krizi 6rnekleridir (Akinci, 2015:14).
1.3.2.2. Bankacilik Krizi

Literatiirde finansal piyasalarda faaliyet gosteren bankalarin sermayelerinin bir
kismin1 kaybetmesi sistemik bankacilik krizi olarak tanimlanirken, devlet tarafindan
birlesmeye veya kapatilmaya zorlanmasi ve tasarruf sahipleri tarafindan bankalarin
mevduatlarina yonelik ani ¢ikis yapmak istemeleri gibi bankalarin durumlarini olumsuz
yonde etkileyen durumlarda ise genis anlamda bankacilik krizinden séz etmek

miimkiindiir (Altintas, 2004:40).

Bankalar ilgili tasarruf sahiplerinden aldiklar1 mevduatlari biinyesinde barindiran
ve bu mevduatlar1 bor¢ verme esasi lizerine kurulan ayrica pek ¢ok riski de biinyesinde
barindiran ticari kuruluglardir. Bankacilik krizlerinin ¢ikma nedenleri bu risklerden
kaynaklanmaktadir. Bu riskler; vade siirelerinde yasanan uyumsuzluk, asir1 kur riski,
eksik denetleme ve kar hirsiyla riske maruz kalan bankacilik sisteminin geligmesi
seklinde siralanmaktadir. Bankacilik krizlerine bankalarin bilangolarinda bulunan
borglar degil varlik kisminda yasanan bozulmalar neden olmaktadir. Bu bozulmalar
ABD'de 2007 yilinda yasanan varlik fiyatlarindaki ¢okiis ile baslayabildigi gibi 2000
yillarin sonuna dogru etkisini gosteren finans dist kesimin bor¢ 6deyememe durumlari
ile de baslayabilmektedir. Bankacilik krizleri doviz kuru ve faiz oranlarinda yiiksek
dalgalanmalara sebep olup, alacaklarin tahsilinde giliclik yasama ve ekonomide

durgunlugun yasanmasina da neden olmaktadir (Karagozlii, 2016:17).

Gelismekte olan tilkelerde, faiz oranlari ile bankacilik krizleri arasinda yiiksek
ve belirgin bir korelasyon vardir. Gelismekte olan iilkelerde faiz oranlarindaki asiri
yiikselisler iilke ekonomisinde bankacilik krizlerinin baslamasimi tetiklemektedir.
Ciinkii yiikselen faiz oranlar1 nedeniyle iilke bankacilik sistemine girigler zorlagsmakta,

off shore yani iilke dis1 fonlarin durumunu kétiilestirmekte, ahlaki tehlike durumunun
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olusmasin1 saglamakta ve yiikselen piyasalarda bankacilik kesiminin savunmasiz

kalmasina sebep olmaktadir (Demir, 2013:29).

Bankacilik sektoriiniin lizerine diisen mali gorevlerini etkin bir sekilde yerine

getirememesi bazi nedenlere baglanmaktadir. Bunlar (Cinko ve Ak, 2009:69):

e Makroekonomik istikrarsizlik,

e Kamu kesiminde belirli sebeplerden dolay1 meydana gelen yiiksek agikliklar,

e Bankalarin risk algilama ve etkin denetim mekanizmalarinin gii¢c kaybetmesi,

e Oz kaynagin yeterli seviyede olmamasi,

e Kredi ve karsiliklar arasinda uyumsuzluk yasanmasi yani zayif aktif kalitesinin
bulunmasi,

e Piyasada bulunan risklere kars1 asir1 duyarlilik ve kirilganlik,

e Saydamlik etkisi gibi yetersizliklerden &tiirli bankacilik sektoriiniin ekonomide

olusabilecek krizde en 6nemli rolil iistlenmesi kaginilmaz olmaktadir.

Uluslararas1 Para Fonu (IMF)' na gore bankacilik krizleri, para krizlerine gore
daha uzun ve iilke piyasasi iizerindeki tahribati daha fazla olmaktadir. Bankacilik
krizleri 1950 ve 19601 yillarda sermaye ve finans iizerindeki kontrol ve
denetimlerinin fazla olmasi nedeniyle ¢ok fazla goriilmemektedir. Fakat {ilkeler
arasinda finansal liberalizasyonun etkin hale gelmesiyle 1980'li yillardan itibaren
bankacilik krizleri uzun olmayan araliklarla yasanmaya baslamakta ve gelismekte olan

iilkeleri daha fazla etkilemektedir (Kaykusuz, 2014:6).

Bankacilik krizi ile para krizi arasinda bir kiyaslama yapilacak olursa, para
krizleri bankacilik krizlerine gore daha ¢abuk toparlanma gostermektedir. Ciinkii para
krizleri hiikiimet tarafindan yapilan bir devaliiasyon ile dig ticaret rakamlarinin
diizelmesine yardimci olarak, ilerleyen donemlerde iilkeye yeni sermaye akiminin
baslamasma yardimci olmaktadir. Lakin bankacilik krizlerinde, bankalar yapisal
sorunlarindan kisa vadede kurtulamamasindan dolay1 toparlanmalar1 daha uzun bir

zamana yayilmaktadir (Acar, 2012:51).
1.3.2.3. D1s Borg¢ Krizi

Di1s borg krizi, herhangi bir iilkenin 6zel yada kamu kesimine bagli olan borg

yiikiimliiliiklerini yerine getirememe durumudur. Genel olarak {ilkelerin dis borg¢larin

12



sirdirme konusunda zorluk yasamasi, yeni dis kredi bulma asamasinda giicliikk
cekmeleri sebebiyle dis borcun yapilandirilmast veya yiikiimliiliklerin yerine

getirilememesi biciminde dis borg krizi meydana gelmektedir (Delice, 2003:61).

Likidite krizi (para ve bankacilik) i¢inde olan bir iilke neredeyse biitiin
sorumluluklarinda bozulmalar yasamaktadir. Bu sorumluluklarin basinda da dis
borglarin1 geri 6deme gelmektedir. Bu durum ise likidite krizleri ile dis borg¢ krizi
arasinda bilinen bir iliskidir. Fakat dis bor¢ krizini likidite krizlerinden ayiran bazi
noktalar bulunmaktadir. Bu noktalardan birincisi, dis borg krizi siirekli degil gegicidir
ve belirli bir déneme aittir. Bu da dis borg krizinin en genel 6zelligidir. ikinci ise likidite
krizi yasayan bir lilke tim diinya finans sistemine ciddi bi¢imde olumsuz etki
olustururken, dis bor¢ krizi i¢cinde olan bir iilkenin olumsuz etkileri sadece alacakl
iilkeler ile simirli kalmaktadir. Bu durumda ortaya cikan finansal krizin niteligini
belirlemek i¢in sorulmasi gereken ilk soru kriz kalici m1 yoksa gecici mi? Yani mevcut
durum tam bir ¢oziimstlizlik mii (para krizi) yoksa sadece likidite kisithiligi m
(6demeler dengesizligi)? Borglu olan tarafin verdigi cevap genellikle likidite
sikintisinda olundugu, alacaklar igin ise cevap ekonominin sartlarina baglidir seklinde

olmaktadir (Turgut, 2007:38).
1.3.2.4. Sistematik Finansal Krizler

Sistematik finansal kriz literatiirde, finansal sistemlerde meydana gelen sistemin
varlik degerlemesi, kredi tahsisi ve ddemeler gibi Onemligérevlerine ara vermesini
saglayan ayrica reel ekonomiyi de olumsuz yonde etkileyen biiylik ¢apli aksakliklar

seklinde tanimlanmaktadir (Avci ve Altay, 2013:48).

Gelismekte olan iilkelerde spekiilatif bir atak sonucunda ulusal para birimleri
deger kaybettiginde, finans piyasalarinin kurumsal yapisi ile uygulanan devaliiasyon
arasinda uyumsuzluk yasanmasi sistematik krizlerin yasanmasina etken olabilmektedir.
Yine gelismekte olan iilkelerde, yabanci sermayenin iilke disina ¢ikmasi veya doviz
kurunda olusan ani degisimler iilkenin finansal yapisim1 tehdit ederken gelismis olan
ilkelerde yasanan bu tip sorunlar finans sisteminin tamamui i¢in bir tehdit olusturmayip

para ve dis borg krizine sebep olmamaktadir (Atay, 2016:10-11).

Yasanilan bir krizin sistematik bir kriz olarak degerlendirilebilmesi i¢in su

ozelliklere sahip olmas1 gerekmektedir. Bunlar (Daric1, 2009:50):

13



e Krizin bulasicilik etkisi ile olusmasi, (Yani finans sistemi i¢inde piyasa yada
kurumlarda meydana gelen riskin katlanarak diger piyasa ve kurumlar1 da etki
altina almalidir.)

e Piyasa oyuncularinin sisteme olan giivenin kirilmasi,

e Krizin reel ekonomi iizerinde etki yaratmasi,

e Kamunun boyle bir siirece yogun miidahalesinin goriilmesi gerekmektedir.

Belirtilen 6zellikler gz oniinde bulunduruldugunda Tiirkiye'de yakin zamanda
meydan gelen2000 Kasim krizi, 2001 Subat krizi ve 2008 kiiresel finansal krizi
sistematik krizler bagligi altinda degerlendirmek miimkiindiir (Daric1, 2009:50).

1.3.2.5. ikiz Krizler

Para krizleri ve bankacilik krizlerinin es zamanli olarak ortaya c¢iktigi veya
birbirini tetikleyip besledigi kriz tiirline ikiz kriz (twin crise) adi verilmektedir. Son
donemlerde yasanan Meksika 1994, Asya 1997, Arjantin 1982 ve 1995, Veneziiella
1994 ve Tirkiye 2001 krizlerinde para ve bankacilik krizlerinin beraber yasandigi
gorilmektedir (Delice, 2003:60).

Krizler iizerine ¢aligmalar yapan bazi kisiler para ve bankacilik krizlerinin bazi
ortak nedenlerde bulustugunu tespit etmislerdir. Her iki krizde de yerel paranin asiri
degerlenmesi, dis ticaretin kotiilesmesi, kredi maliyetlerinin yiikselmesi ve ihracat
oranlarinda azalma olmasi gibi Oncii gostergeler bulunmaktadir. Kiiresel ekonominin
finansal serbestlesmeyi beraberinde getirmesi Tllkeleri ikiz krize daha fazla
siiriiklemektedir. ikiz krizlerde ayr1 ayri gerceklesen kriz tiirlerine gore ekonomik
temeller ¢ok daha kotliye gitmekte ve krizler daha sert gegmektedir (Karagozlii,

2016:19).
1.4. FINANSAL KRiZ ILE iLGILI TEORIK YAKLASIMLAR

Finansal krizleri acgiklamak i¢in hem modeller gelistirilmis hem de geleneksel
yaklagimlardan yararlanilmistir. Asagida finansal krizleri agiklamaya yonelik
modellerin ve finansal krizleri agiklayan geleneksel yaklagimlarin detayli agiklamasi

yapilmuistir.
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1.4.1. Finansal Krizleri A¢iklamaya Yonelik Modeller

Finansal krizleri aciklamaya yonelik olduk¢a fazla model bulunmaktadir. Ancak
var olan bu modeller biitiin krizleri agiklamaya yetmemektedir. Clinkii krizlerin benzer
Ozelliklere sahip olmasmin yani sira higbir kriz digerinin aynadaki yansimasini

olusturmamaktadir.

Kriz olusumuna neden olan faktorlere ve sonuglarina bakilarak teoride bazi kriz
modelleri gelistirilmistir. Ornegin, Krugman'm (1979) éne siiriip, Flood ve Garber
tarafindan gelistirilen birinci nesil kriz modelleri ve  Obsfeld'in (1994) {izerine
caligsmalar yaparak one siirdiigii ikinci nesil kriz modelleri. Fakat 1997'de Glineydogu
Asya'da yasanan krizin birinci ve ikinci nesil kriz modelleri ile agiklamak zamanla
miimkiin olmamistir. Bu nedenle tekrar Krugman tarafindan yeni bir kriz modeli ortaya
atilmis ve bu kriz modeli de iiglincii nesil kriz modeli olarak adlandirilmaktadir (Takim,

2011:338). Asagida bu ii¢ kriz modelinin detayli agiklamasi yapilmistir.
1.4.1.1. Birinci Nesil Kriz Modelleri (Kanonik Kriz Modeli)

Para krizleri ile ilgili ilk c¢alismalar Salat ve Henderson tarafindan ortaya
atilmistir. Salat ve Henderson, altin piyasasi i¢in bir tavan fiyat belirlendigini, bu
fiyatinda spekiilatorlerin ataklar1 sonucu gegildigini ifade etmekte ve bu durumun 6niine
gecilebilmesi  icin  devletin de boyle tavan fiyat uygulamasi gerektigini
savunmaktadirlar. Bunun i¢in ise devletin elinde bir miktar rezerv bulundurmasi
gerektigini  belirtmektedirler. Krugman’in (1979) bu calismayr para krizlerine
uygulamasi birinci nesil modellerinin yani kanonik kriz modelinin ortaya ¢ikmasina

neden olmaktadir (Korkmaz ve Tay, 2011:115).

Krugman’a gore, sabit doviz kuruna sahip ve biitce agig1 veren bir iilke, biitce
ac1g1 nedeniyle bor¢lanma ihtiyaci hissedecek ve bununla birlikte sabit déviz kuru
sisteminin uygulanmasi nedeniyle Merkez Bankasi rezervlerini siirekli olarak azaltmaya
calisacaktir. Ulke biite agiklarini finanse etmek igin senyoraja olan gereksinimi
nedeniyle siirekli ve kontrolsiiz bir sekilde para basma yoluna gidecektir. Bu da sabit
doviz kuru sisteminin ¢okmesine neden olacaktir. Para arzindaki artis nedeniyle sabit
doviz kurunda hiikiimetin rezervleri zamanla azalacak ve iilke parasina yonelik
spekiilatif saldirilar meydana gelecektir (Ogel, 2005:50). Ciinkii spekiilatorler sabit

kurun rezervler tiikkendiginde terk edilecegini ve doviz kurunun yiikselise gececegini
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tahmin etmektedirler. Sonug¢ olarak ise degeri diisen yerli paraya yonelmek yerine
degeri artacak olan dovize ydnelmek daha karli bir duruma déniismektedir. Odemeler
dengesi problemi olan yani yavas yavas rezerv kaybeden bir iilkenin de kapidaki

krizden kaginmasi zor olmaktadir (Basti, 2004:11).

Kanonik kriz modeli yukarida agiklandigi sekilde finansal krizlerin,
makroekonomi politikalarinda olusan istikrarsizlik (biitce agiginin para basilarak
finanse edilmesi gibi) ve sabit doviz kuru politikasi arasindaki uyumsuzluktan meydana
geldigini ifade etmektedir. Eger Merkez Bankasi portfoyiinde yeterli diizeyde rezerv
bulunduruyor ise bu tutarsizlik kesin olmamak ile birlikte belirli bir siireligine
onlenebilmektedir. Fakat rezervler yetersiz olmaya baslarsa, ani bir spekiilator atag: ile

Merkez Bankasi'nin zor durumda kalmasi muhtemel olmaktadir (Emirkadi, 2005:40).

Bu modelin hem iyi yanlar1 hem de bazi elestirilen yonleri de bulunmaktadir. Iyi
tarafi, modelin herhangi bir sebep ile olusan para krizleri sonucunda bir giinde
kaybedilen milyar dolarlik kayiplarin tek sebebi olmadigini savunmasidir. Birinci nesil
kriz modeli piyasaya yon veren spekiilatdrler veya yatirimcilarin hatasinin yani sira
diger faktorlerinde kriz olusumunda pay sahibi olabilecegini ifade etmektedir. Kriz,
fiyata bagli olarak olusan istikrarsizligin sonucunda elde tutulan paranin cazibesini
kaybettigi mantigindan kaynaklanmaktadir ve sermayenin spekiilatif kacisi ile de fiyat
istikrar programi kendiliginden son bulmaktadir. Diger taraftan modelin elestirilen yani
ise modelin asir1 mekanik ve tek boyutlu olmasidir. Para krizlerinin tek kaynagi olarak
sadece doviz rezervleri ve biitce acgigimin gosterilmesi pek c¢ok elestiriye maruz
kalmaktadir. Ornegin, model 1994 Meksika krizi, 1980 Latin Amerika krizi ve Arjantin
(1978-1981) krizlerini agiklamada yeterli olsa da 1992-1993 Déviz Kuru Mekanizmasi
(ERM) krizini ve 1997 Asya krizini agiklamada yetersiz kalmaktadir (Yilmaz, vd.,
2005:90).

1.4.1.2. ikinci Nesil Kriz Modelleri

Krugman’n siirdiiriilmesi miimkiin olmayan sabit kurun kesinlikle terk edilmesi
gerektigini savunan modeli, makro agidan finansal, mikro acidan ise para krizlerini
aciklamada ilk basamak olmaktadir. Birinci nesil kriz modeli sonraki zamanlarda farkli
boyutlarda gelismek ile birlikte bazi elestirilere de maruz kalmistir. Elestirilerin

sebepleri ise kanonik kriz modelinin hiikiimetin dis dengeleri gbz ardi ederek biitce
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acigint devamli olarak senyorajla kapatmaya ¢alismasi ve Merkez Bankasi’nin da hali
hazirda uygulanmakta olunan doviz kuru politikasinin devamliligt i¢in sahip oldugu
biitlin rezervlerini kullanmasi seklinde gerce§e aykir1 varsayimlara dayandirilmasidir.
Yapilan bu elestiriler makroekonomik politika problemlerine vurgu yapan ikinci nesil

modellerin olusumunun hizlanmasina neden olmustur (Delice, 2003:65).

Ikinci nesil modeller, Movrice Obstfeld’in 1994°de yayinlanan makalesi ile hiz
kazanmustir. Obstfeld bu calismasinda, kriz yasayan iilkelerin biitge agiklarini para
basarak finanse etme zorunluluklarinin olmadigini, iilkelerin olasi spekiilatif atak
karsisinda paralarint korumalarinin faizleri artirmakla miimkiin olacagi goriisiinii
savunmaktadir. Devaliiasyon beklentisi karsisinda yerel paranin korunabilmesi i¢in faiz
oranlariin yiiksek ve kisa vadeli olmas1 gerekmektedir. Bu durum ise hiikiimetin nakit
akisin1 bozmasinin yani sira iiretim ve istthdamda da azalmaya sebep olmaktadir (Sen,

2006:5).

Obstfeld 1986 yilinda yapmis oldugu calismasinda 6demeler dengesi krizinin,
makroekonomik politikalarda olusan bozulmalardan ziyade kendi kendini tetikleyen
olaylardan kaynaklanabilecegini savunmaktadir. Kendi kendini besleyen spekiilatif atak
modelinde, piyasada hiikiimetin sabit doviz kurunu sonlandiracagi diisiincesi hakim
oldugunda, spekiilatif bir atak ve hemen arkasindan da bir devaliiasyon
olusabilmektedir. Devaliiasyon beklentisinin kendi kendini beslemesi su sekilde ifade
edilmektedir: Devalliasyon beklentileri (iicretleri ve faiz oranlarini arttirarak) gelecekte
makroekonomik temellerde olusabilecek bir bozulmay: tetikleyebilir. Bu bozulma da
sabit kuru siirdiirmenin maliyetini arttirir.  Maliyetteki artis ise devaliiasyon
beklentisinin daha da artmasina sebep olur. Beklentiler ise sabit kuru siirdiirmenin
maliyeti arasindaki bu etkilesim (geri besleme siireci) bir spekiilatif saldir1 ortaya
cikincaya kadar devam eder. Eger spekiilatorler bir devaliiasyon olacagina inanirlarsa,
sabit kuru savunmak daha maliyetlidir ve devaliiasyona gidilebilir. Ancak
spekiilatorlerin boyle bir beklentisi olmaz ise hiikiimet sabit kur rejimini devam
ettirebilir. Dolayisiyla bu modele gore olusmasi beklenmeyen fakat piyasa katilimcilar

yasanmasini bekledigi i¢in olusan finansal krizler olabilmektedir (Basti, 2004:15).

Yatirimcilarin  beklentilerine goére doviz kuru her biri dengede olan farkl

degerler almaktadir. Bu denge noktalarindan hangisinin ger¢eklesecegi ise beklentilere
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baglidir. Obstfeld, Cole ve Kehoe gibi kriz iizerine ¢alismalar yapan bazi kisiler
tarafindan ¢oklu dengenin olusumunun makroekonomik biiyiikliikklere bagli oldugu
ifade edilmektedir (Basti, 2004:15). Hiikiimetler sabit kurdan vazge¢cmek veya onu
korumak durumunda kalmaktadirlar. Uluslararas1 ticaret ve yatirimlarin isleyisini
kolaylastirmak ve enflasyonla miicadele de kredi yoniinden giiven elde etmek isterlerse
sabit kuru elde tutmak istemektedirler. Devaliiasyon beklentisi arttikca sabit kurun
devam ettirilebilmesi i¢in daha fazla maliyete katlanmak zorunlu hale gelmektedir.
Bunun sonucunda da reel faiz oranlar1 yiikselmektedir. Faiz oranlarmin yiikselmesi ve
igsizlikte meydan gelen artis ile doviz kurunu koruma maliyeti de orantili olarak
artmaktadir. Olusan bu maliyet artis1 ile de yatirnmcilar doviz kurlarini sabit tutmaktan
vazgecmektedirler. Hiikiimetler, doviz kurunu sabit tutmanin yarar1 zararindan yiiksek
oldugu miiddetge sabit kur rejimini uygulamaya devam etmektedir. Tersi durumda ise
sabit kur rejiminden vazgecilerek dalgali kur rejimini uygulamak karar alicilar i¢in en

dogru karar olmaktadir (Celikel Danisoglu, 2007:5).

Ikinci nesil modellerin ortaya ¢ikmasi banka krizleri veya doviz krizleri seklinde
de kendini gdstermektedir. Bu modeller sadece kamu kaynakli olmayip ayni zamanda
ozel sektor ozellikle de bankacilik sektorii kaynaklidir. Clinkii bankacilik piyasasinda
acik pozisyon goriilmesi kredilerin geri doniis oraninin azalmasmi tetikleyecek ve
menkul degerler {izerinde olusturulan dalgalanmalara sebep olup reel sektdriin
kiiciilmesine ortam hazirlayacaktir. Reel sektorde meydana gelen kiigiilme ise
bankalarin aktiflerini bozacak ve banka bilangolarmin koétiilestigini géren banka
mevduat sahiplerini hizlica tasarruflarini gekmeye itecektir. Banklarin likit seviyesinde
diisme yasanacak, doviz pozisyonlarinda azalmalar olusacak ve bu olay da temelinde
risk tasiyan bankacilik sektoriinii riske daha fazla yaklastirarak banka krizlerine sebep

olacaktir (Durmus, 2015:36).

Tablo 1.1'de Birinci ve ikinci nesil finansal kriz modelleri tablo yardimiyla

kiyaslanmustir.
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Tablo 1.1: Birinci ve ikinci Finansal Kriz Modellerinin Karsilastirilmasi

Birinci Nesil Finansal Kriz Modelleri ikinci Nesil Finansal Kriz Modelleri

e Kirizlerden kagmak miimkiin degildir. e Kirizler bulasici etkiye sahiptir.

e  Kirizler dngdriilebilir. e  Krizler dngoriilemez.

e Beklentiler krizin hizlanmasina sebep e Beklentiler kendi kendini  besleyen
olur. ozelliktedir ve krizlere neden olur.

e Hiikiimetler tarafindan uygulanan kur e Hiikiimetler makro ekonomik gostergeler
politikalari, makro ekonomik karsisinda tercih yapar. (Kur rejimine
istikrarsizliga neden olur. tamam yada devam gibi)

e  Makro ekonomik gostergelerde e Makro ekonomik aksakliklar kendi kendini
bozulmalar krizlere sebep olur. besleyen (feed back) kriz siirecine ivme

kazandirir.

Kaynak: Cigdem Tufan, 2016:25

Yukaridaki tabloda birinci ve ikinci nesil finansal kriz modellerinin karsiliklt
olarak kiyaslamasi yapilmistir. Birinci nesil finansal kriz modelinde krizler kaginilmaz
ve Ongoriilebilir olurken, ikinci nesil finansal kriz modellerinde ise krizler bulasicidir ve
ongoriilemezdir. Birinci nesil finansal krizlerde beklentiler krizin hizini artirirken, ikinci
nesil finansal krizlerde beklentiler krizlerin olugsmasina neden olur. Yine birinci nesil
finansal krizlerde hiikiimet tarafindan uygulanan finansal politikalar makro ekonomik
gostergelerde bozulmalara neden olur ve krizin baslamasina zemin hazirlar. ikinci nesil
finansal krizlerde hiikiimetler makroekonomik gostergeler karsisinda uygulanan kur

rejimine tamam veya devam gibi tercih yapmak durumunda kalir.
1.4.1.3. Uciincii Nesil Kriz Modelleri

Birinci ve ikinci nesil modeller Asya krizinden 6nce meydana gelen pek ¢ok
krizin anlagilmasma yardimci olmustur. Ancak Asya krizindeki ¢ogu onemli yonii
aciklamaya yetmemistir. Her kriz birbirine benzemesine ragmen bazi noktalarda ise
birbirinden ayrilir. Asya krizi ise temel 6zellikleri agisindan farklilik gésterir. Krugman
(1998), bu farkliliklar1 baslica dért grupta toplamstir. I1ki, birinci nesil modellere sebep
olan  makroekonomik  biiyiikliikklerdeki  problemlerin  Asya  ekonomilerinde
goriinmemesi. Kriz arifesinde olan iilkelerde biitce agiginin goriilmemesi ve enflasyon
oranlarmin diisiik olmasi. Ikincisi, 1996’yilinda biiyiime hizi yavaslamis olmasina

ragmen bu iilkelerde issizlik probleminin yasanmamasi. Ugiinciisii, krizden etkilenen
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tilkelerin hepsinde kriz oncesi donemde, varlik piyasalarinda olusan fiyatlarda ani
iniglerin ve ¢ikislarin yasanmasi. Ozellikle hisse senedi ve arsa fiyatlarinin asiri
yiikselmesi veya diismesi. Son olarak ise krizden etkilenen iilkelerin tamaminda finansal
araclarin esas oyuncular olarak ortaya ¢ikmasi. Bu Ozellikleri agisindan Asya krizinin
daha anlagilabilir olmasi i¢in yeni nesil kriz modellerine ihtiya¢ duyulmustur (Sen,

2006: 6).

Serbest sermaye akimlaria sahip olunan bir ekonomide, bankalar veya sirketler
iilke disindan borglandiklari zaman bu borglar dolayli veya dogrudan hiikiimet
tarafindan garanti altina alinmaktadir. Fakat {ilkenin karar alicilar finansal birimleri tam
olarak kontrol edememesi sonucunda ise biiyiik 6l¢iide ahlaki zarar sorunlari meydana
gelmektedir. Giliniimilizde finansal piyasalarin gitgide birbirini etkilemesi ile yani
herhangi bir iilkenin bankacilik sektoriinde olusan krizin bir bagka iilkede
makroekonomik temellerle ifade edilemeyen bir krizi olusturabileceginden kaynakli
olarak bu modellerde, hiikiimetin ahlaki tehlikeye neden olabilecek politikalar
benimsemesi krizi tetikleyen temel sebep olarak kabul edilmektedir (Karagor ve

Alptekin, 2006:240).

Birinci ve ikinci nesil modellere gére Asya krizinde normal olmayan bir durum
mevcuttur. Makroekonomik temeller saglam, yillik biiylime orami yliksek, enflasyon
orani diisiik, biitge acgiklar diisiik, cari agik idare edilebilir seviyede, sermaye girisleri
yiiksek ve politik istikrar yliksektir. Fakat tiim bu olumlu yonler, yurti¢i borglulara ve
korumasizlara kotii krediler, yabanci bankalardan kisa vadeli bor¢lanmalar gibi
bankacilik sektdriinde olan sorunlari gizlemektedir. Uciincii nesil modellerde bankacilik
ve uluslararasi para piyasalari arasinda bir baglanti kurmaktadir ve bankacilik ve para
krizleri arasindaki iligkiyi vurgulayan '"ikiz kriz" kavrammin ortaya ¢ikmasini

saglamistir (Cengibozan, 2015:18).

Ucgiincii nesil kriz modellerinde de tipki ikinci nesil kriz modellerinde oldugu
gibi bulagsma etkisi 6n plandadir. Bu modeller, herhangi bir iilkede baslayan kriz
makroekonomik nedenlerle agiklanamayan bir olgu olarak bir bagka iilkede krizin
kaynagi olabilmektedir. Krizin temelinde de hiikiimetlerin ahlaki risk tasiyan
politikalarmin oldugunu vurgulamaktadir (Altundz, 2012:102). Tablo 1.2'de {iigiincii

nesil finansal kriz modeli gostergeleri ifade edilmistir.
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Tablo 1.2: Ugiincii Nesil Finansal Kriz Modeli Gostergeleri

*Yurtici kredi, *Déviz rezervleri,

*Banka mevduatlari, *Hisse senedi fiyatlari,
*Dogrudan yabanci yatirim, *Portfoy yatirimlart.

*Banka kredileri,

Kaynak: Cengibozan, 2015:18

Yasanilan krizin {igiincii nesil finansal kriz olarak degerlendirilebilmesi i¢in baz1
gostergelere bakilmasi gerekmektedir. Bu gostergeler; yurtigi krediler, banka
mevduatlari, dogrudan yabanci yatirimlar, banka kredileri, doviz rezervleri, hisse senedi

fiyatlar1 ve portfoy yatirimlaridir.

Tablo 1.3'te birinci, ikinci ve {igiincii nesil krizlere 6rnek gosterilen bazi krizler

gosterilmistir.
Tablo 1.3: Kriz Modellerine Ornek Krizler

Birinci Nesil Kriz = Ikinci Nesil Kriz Modelleri Uciincii Nesil Kriz

Modelleri Modelleri
*(1973-1982) Meksika krizi  *ERM (Avrupa Doviz Kuru *1997 Asya krizi
*(1978-1981) Arjantin krizi  Mekanizmasi *2000 Ttrkiye krizi
*1980 Latin Amerika krizi *1994 Meksika (Tekila) krizi *2001 Subat krizi
*1994 Tirkiye krizi *2008 kiiresel kriz
*1998 Rusya krizi

Kaynak: Yiiksel, 2015: 14-19

Yukaridaki tabloda birinci, ikinci ve {i¢iincii nesil kriz modellerine 6rnek olan
krizler gosterilmistir. Sadece isimleri ve olusum yillart olarak verilen krizlere

caligmamizin ileri ki boliimlerinde detayl olarak yer verilmistir.
1.4.2. Finansal Krizleri A¢iklayan Geleneksel Yaklasimlar

Finansal krizlere agiklamaya yonelik geleneksel yaklagimlar asir1 bor¢ birikimi,
bankacilikta yasanan panik, belirsizlik teorisi, asimetrik bilgi teorisi ve kredi
tayinlamasi teorisi olmak iizere 5 tanedir. Asagida sirasi ile bu geleneksel yaklagimlar

detayli olarak incelenmistir.
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1.4.2.1. Asir1 Borg Birikimi

Asirt borg birikimi yaklagimi finansal krizleri, konjonktiiriin tepesinde bulunan
donlim noktasinin temel unsurlarindan biri olarak kabul etmektedir (Duman, 2002:134).
Fisher konjonktiirde yasanan asagiya doniisii iki ana etmen ile agiklamaktadir. Bunlar
maximum diizeyde bor¢lanma ve deflasyondur. Konjonktiiriin tepe noktasina dogru
tirmaniga ekonominin kilit sektorlerinde karli yatirim firsatlar1 sebep olmaktadir. Bu
dissal olay da {iretim miktarinda ve fiyatlarda artisa sebep olmaktadir. Yiiksek fiyatlar,
finansal yiikiimliiliiklerin reel degerinin azalmasina neden olmakta ve bdylece hem
gercek kisilerin hem de tlizel kisilerin bor¢lanma egilimi artmaktadir. Bu sekilde
gerceklesen bir dongii ise paranin doniisiinii ve faiz oranlarinda artig meydana gelmesini
saglamaktadir. Ayrica bor¢lu konumunda olan kisi ve kurumlar da vadesi dolan
borglarin1 6deyebilmek i¢in faiz orani yiiksek olan bir baska bor¢lanma yoluna
gitmektedirler. Sonug olarak bazi kesimler asir1 bor¢lanma nedeniyle likidite sikintisi
cekmektedir. Piyasa katilimcilar1 tarafindan bu sorun fark edildiginde katilimcilarin
sahip olduklar1 varliklar likit hale getirilir. Eger mali kurumlar olas1 bir likidite krizini
fark ederlerse, kredi vermeyi durdurur ve gelismeler sistematik bir krizle sonuglanir

(Ogel, 2005:45-46).

Davis (1995- 2003) asirt bor¢ birikimi (bor¢ ve finansal kirilganlik)
yaklagiminin, finansal krizlerin, kredi genislemesi doneminin son evresinde meydana
gelen pozitif bir sok sonucunda, borglarin asir1 yiikselmesi, kreditorlerin yanlis
fiyatlama yapmasi ve bir varlik siskinliginin ortaya c¢ikmasina yol agmasiyla bas
gosterdigini, devaminda ise negatif bir bor¢ sokuyla bankacilik krizinin ortaya ¢iktigini

ifade etmistir (Dalyanci, 2010:49).
1.4.2.2. Bankacikta Yasanan Panik

Bu teoriye gore bankacilik sektdriinde panige neden olacak en biiyiik etmen
yiiksek enflasyondur. Teorinin savunucularina gore, bankacilik panikleri, para arzini
olumsuz yonde etkiler ve buna bagli olarak da ekonomik faaliyetler sekteye ugrar.
Bankalarin likidite yarisina girmesi, yeni agilacak olan kredilerin azalmasina, hali
hazirda olan kredilerin geri c¢agrilmasina ve zorunlu satiglar nedeniyle varlik
degerlerinin azalmasina bagl olarak fiyatlarin diismesine sebep olmaktadir (Dagilgan,

2011:9).

22



Monetaristler bankacilik krizlerini, tiim banklarin 6deme giiciinii tehdit eden
likidite yetersizligi ve kotii yonetim nedenini, 6zel olarak da tek tek bankalarin
odeyebilirliklerini yitirmesini birbirinden ayirirlar. Ilk sorun merkez bankasmnin son
kredi mercii islevini listlenmesiyle atlatilabilirken, ikinci sorunda ise kotii yonetilmis
bankalarin sistemden tasfiye edilmesi gerek goriilmektedir. Bazi Onemli mali
kurumlarin 6deme giiciinii kaybetmeleri giiven kaybina neden olmaktadir. Mevduatin
nakde cevrilmesi durdurulmadik¢a veya merkez bankasi erken miidahale yapmadikca

bu sorun yaygin banka iflaslarina sebep olacaktir (Karacan, 1997:33).
1.4.2.3. Belirsizlik Teorisi

Teori gelecege yonelik beklentilerin agiklanamadigi durumlarda karar verme
sirecinin belirsiz oldugu ve gelecekteki getirilerin olasilik dagilimi ile hesaplanamadigi
durumlarda karar vermenin zorlugunu agiklamaktadir. Teoriye gore, belirsizlik finansal
krizlerin agiklanmasinda tek faktor olmamakla birlikte finansal iktidarsizligin da 6nemli
unsuru olmasindan kaynakli olarak ciddi bir unsur olarak goriilmektedir. Ekonomi
piyasasinda ki yatirimcilarin beklentileri ile uygulanan politika sonuglar1 arasindaki
etkilesim hassas nokta olmakta ve bu hassas nokta da finansal krizlere neden olmaktadir

(Kiligarslan, 2016:13).
1.4.2.4. Asimetrik Bilgi Teorisi

Asimetrik bilgi durumunun uygulandigi sektorlerde, Gresham Yasasi’nda
belirtildigi gibi kotii paranin iyi paray1r kovmasi ve genellikle de piyasadan iyi mallar
cekilirken, kalanlar1 limon mallar olusturmaktadir. Sonucunda ise rekabet piyasalarinda
bilginin hakimiyetinden uzaklagilmakta ve denge piyasasi olusmamaktadir (Bekmez ve
Calis, 2011:83). George Akerlof, asimetrik bilgi nedeniyle otomobil piyasalarinda
ortaya c¢ikan limon probleminin finans piyasalar1 i¢in de gegerli olabilecegini ileri
stirmiistiir. Burada limon, Amerika piyasasinda otomobil alicilaridir ve otomobilin
durumu hakkinda tam bir bilgiye sahip degildir. Fakat satici taraf ise otomobilin sorunlu
mu yoksa sorunsuz mu oldugunu ¢ok iyi bilmektedir. Yani taraflar arasinda asimetrik

bilgi olugsmaktadir (Duman, 2002:137).

Asimetrik bilgi menkul degerler ve bankacilik piyasasi lizerinde ciddi etkilere
sebep olmaktadir. Asimetrik bilgi ters se¢cim ve ahlaki tehlike olmak tizere iki fakli

problemin olugsmasina sebep olmaktadir (Duman, 2002, 138).
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Ters se¢im, karsilikli olarak meydana gelen borg alig verisinde taraflarin birbirini
tam olarak tanima imkaninin bulunmadigt durumlarda olusan asimetrik bilgi
problemidir. Ornegin, kétii kredi riskine sahip bir birey, piyasada iyi kredi riski tasiyan
kisi/kurumlardan bor¢ talebinde bulunmasi {izerine, bor¢ veren kisi/kurumlarin kime
bor¢ verdiginden ger¢ek anlamda haberdar olamamasi durumudur. Odiing veren kisi
veya kurumlarm, kotii kredi riski tasiyanlari iyi olanlardan ayirt ederek ters segim

problemini en aza indirmeleri gerekmektedir (Bekmez ve Calis, 2011:82).

Finansal piyasalarda ahlaki tehlike bor¢lanma islemi gerceklestikten sonra
ortaya ¢ikmaktadir. Bor¢lananlarin aldigi borcu, borg verenler agisindan uygun olmayan
yani geri 6dememe riskinin yiiksek oldugu faaliyetlerde kullanmasi halinde ortaya
ctkmaktadir. Borglu tarafin riski yiiksek kredilere yatirim yapmasi ve bu yatirimdan da
yiiksek oranda getiri elde etmesi durumunda kazang saglamakta tersi durumda yani
yatirima koydugu sermayeyi kaybetmesi durumunda ise kaybin biiyiik miktarint borg
verene yliklemektedir. Bu hareket ise bor¢ verenin ¢ikarlarini zedelemektedir (Cengiz,

2010:154).

Literatiirde asimetrik bilgi sorunlarini artiran dort farkli faktor finansal krize yol

actig1 belirtilmektedir.Bunlar (Duman, 2002:139):

1. Finansal sektor bilangolarinda bozulma,
Faiz oranlarinda artis,

Belirsizlik artisi,

el

Varlik fiyatlarinda degisime bagli olarak reel sektor bilango bozulmalaridir.

Bu baglamda finansal piyasalarda, finansal kaynaklarin dogru dagilimim
saglamak bankacilar ve finansal aracilarin gorevidir. Eger finansal sistemde finansal
kaynaklarin dagiliminda bir hata olursa, bu durum, verimli yatirimlara daha az kaynak
verimsiz yatirimlara da daha fazla kaynak dagilimima neden olacaktir. Bu durumda da
yanlis finansal kaynak dagilimi bir siire sonra kredi doniislerini ve dagilimint olumsuz
yonde etkileyecek ve asimetrik bilgi, ahlaki tehlike ve ters secime bagli olarak finansal
piyasalarda giivensizlik olusacak ve bu durum da belirsizlik, faiz oranlar1 ve bor¢lanma
maliyetlerini artiracaktir. Bir siire sonra da reel sektér bilangolarinda bozulmalar

baslayacak ve finansal krizlerin ortaya ¢ikmasina neden olacaktir (Oktar ve Dalyanci,

2010:10-11).
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Ters secim ve ahlaki tehlike, bor¢ verenlerin, 6diing verdigi krediyi
kaybetmektense ¢ok az sayida da olsa gilivenilir miisteriye kredi a¢gmayi tercih
etmelerine yani kredi tayinlamasina gitmelerine neden olmaktadir. Sonug olarak ise
finansal sistemin etkin ¢alismasi durmakta ve piyasa dengesinin birinci en iyi durumu

degismektedir (Er, 2011:311).
1.4.2.5. Kredi Tayimnlamasi Teorisi

Piyasalarda asimetrik bilginin olugmasi ile ortaya ¢ikan ters se¢im sorunu, kredi
taymlamasi olusumunu tetikler.Kredi tayimlamasi bor¢lu kismin daha yiiksek faiz orani
odeme karsiliginda bile kullanabilecegi krediyi bulamama durumudur. Iktisat
literatiirinde arz ile talebin esit olmast durumu piyasa dengesi kavrami olarak
aciklanmaktadir. Talebin arz1 asmasi1 durumunda fiyatlar genel seviyesi yiikselecek ve
buna bagl olarak da arzin tekrardan artmasi ile yeni bir denge noktasi meydana
gelecektir.  Fiyatlarin artmasi durumunda kredi taymlamasi olugsmayacaktir. Yani
piyasaya miidahale etmeden kendiliginden denge noktasina ulagmasi ile kredi
tayimlamasina gerek kalmayacaktir. Lakin ger¢ek hayatta piyasa sartlarinda dengenin
istikrarsiz ve kotii caligmasindan kaynakli olarak Mankiw, piyasaya devlet

miidahalesinin olmasi gerektigini savunmustur (Sen, 2015:4).

1.5. DUNYADA ve TURKIYE'DE YASANAN BAZI KRIiZLER ve
TURKIYE EKONOMISINE ETKILERI

Diinya'da ve Tiirkiye'de, yakin tarihe bakildigi zaman kiiresellesmenin etkisiyle
ortaya ¢ikan finansal liberalizasyon, hiikiimetlerin uygulamis olduklar1 sabit doviz kuru

politikalar1 ve makroekonomik etkenlerin de etkisiyle pek ¢ok kriz yasanmustir.
1.5.1. Diinyada Yasanan Bazi Onemli Krizler

20.yy'nin sonlar1 ve 21.yy'nin baslarindan giinlimiize kadar uzanan zamanda
diinya iizerinde ¢esitli etmenlerin etkisiyle bazi1 krizler yasanmistir. Bunlar; Meksika
(Tekila) krizi (1994), Giineydogu Asya krizi (1997), Rusya krizi (1998), Arjantin
(2001) ve ABD krizi (2008) olarak siralamak miimkiindiir. Asagida bu krizler tek tek

aciklanmasi yapilmstir.
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1.5.1.1. Meksika (Tekila) Krizi (1994)

1987 yilinda Meksika, kamu kesimi agiklarini ve borglarin1 ciddi Olgiide
azaltmay1 planlamis ve bunun i¢inde kapsamli bir istikrar programi baslatmistir. Istikrar
programi  ve reform siirecinin baslangicinda Meksika’da sermaye hareketleri
serbestlestirilmeye baglanmistir. 1989 yilina gelindiginde, ABD hazine bakani Nicholas
Brady’nin yardimiyla “Brady Plan1” g¢ercevesinde Meksika’'nin borglarinin biiyiikk bir
boliimiinii kapsayan tahviller, itibari degeri daha alt diizeyde olan tahvillerle
degistirilmistir. Borglarin hafifletilmesiyle {ilke biit¢cesinde olusan aciklar hizla diisiis
gostermis, faiz oranlarinda kiiclilme yasanmis ve Meksika’'nin mali durumu bir yil
icinde belirli bir iyilesme gostermistir. Bu durum ise yabanci yatirimcilari, Meksika’ya
yeni yatirimlar yapmaya istekli hale getirmistir. 1993 yilina gelindiginde, Meksika
GSYH'nin %8'inden daha fazla bir oranda Meksika ekonomisine yabanci sermaye giris
yapmustir. Bu istikrarli biiyiimede, Meksika ekonomisine olduk¢a fazla yabanci sermaye
girmesine neden olmustur. Fakat meydana gelen bu ani sermaye artisi, toplam talebin
bliyiik oranda yiikselmesine, gayrimenkul fiyatlarinin ve hisse senetlerinin de artmasina
sebebiyet vermistir. Meksika para biriminin istikrar kazanmasi ve enflasyonun diisme
egilimi gostermesi ise uygulamaya konulan istikrar programi ve alinan reform kararlar
sayesinde olmustur. Fakat enflasyon egilimi tamamen ortadan kaldirimadigl icin
enflasyon yavag diisiis gostermistir. Boylece Meksika pezosu degerlenmis ve
Meksika’nin ihra¢ iirlinleri diinya pazarlar1 igin pahali duruma gelmis, ihracat
azalmistir. Ayn1 zamanda hem ithalat {izerindeki engellerin kaldirilmasi hem de kredi
patlamasi nedeniyle ithalat ciddi ol¢iide artmis ve biiylik bir cari hesap acig1 ortaya
cikmistir (Basti, 2004:42-44).

Yurt dist faiz oranlarinda meydana gelen yiikselmelerin, Meksika faiz
oranlarimin artmasina neden olmasi Meksika krizini hazirlayan digsal faktordiir.
Meksika’da bir¢ok sektoriin rekabete agilmasi, ticaretin serbestlestirilmesi, biiyiik
Ozellestirme programi krizi hazirlayan igsel faktor olarak ortaya c¢ikmustir. Finansal
sistemin serbestlestirilmesi ve hizli kredi genislemesine ragmen risk almayi
stirdiirmeleri nedeniyle kredi kayiplarinin artmasiyla banka bilangolarinin bozulmasi bir

baska igsel faktordiir (Tunahan, 2002:55-56).
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Yukarida agiklanan igsel ve dissal faktorlerin etkisiyle Meksika hiikiimeti 20
Aralik 1994 tarihinde doviz kurunu %15 oraninda biiylitme karar1 almistir. Ancak
pezonun tahmin edilenden daha fazla oranda deger kaybetmesi sonucunda, uluslararasi
rezerv miktar1 bir giinde 5 milyar dolar azalmis ve alinan bu kararinin yeterli olmadigi
goriilmiistiir. Devaminda da 22 Aralik’ta pezo dalgalanmaya birakilmistir. Bu durum ise
faiz oranlarinin ¢ok ciddi oranda yiikselmesine neden olmus ve banka portfoylerinin
bozulmasin1 hizlandirmistir. Uluslararas1 yatirimcilar bu durumdan daha az zarar
gormek icin fonlarini geri ¢ekmeye baslamislardir (Giiloglu ve Altunoglu, 2002:116).
Yapilan devaliiasyon ile Meksika pezosu, kriz 6ncesi donemdeki degerine gore %50
deger kaybetmis ve pahalilasan ithalat sebebiyle de enflasyon oraninda artis
yasanmistir. Hiikiimet pezoyu ve enflasyonu istikrara ulastirmak igin yurti¢ci faiz
oranlarii %80’e ¢ikarmak mecburiyetinde kalmistir. Yiksek faiz oranin etkisi ile de
yurt ici talep gerilemis, krizi takip eden yil i¢erisinde GSYH %7 oraninda azalmistir
(Ogel, 2005:23).

Meksika krizi diger Latin Amerika iilkelerinin finans ve doviz piyasalaria da
bulasmistir. “Tekila Etkisi” olarak adlandirilan bu bulagma, Arjantin Borsasi’nda
%?24'liik bir diisese neden olmus ve Brezilya Merkez Bankasi kisa vadeli faiz oranlarini
onemli Olgiide arttirmigtir. Macaristan, para birimini %9 oraninda devaliie etmis,
Portekiz ise para biriminin degerini diisiirme yolunu se¢mistir. Meksika krizinin en
onemli sonuclarindan biri de IMF politikalarina duyulan giivenin zedelenmesine sebep

olmasidir (Tunahan, 2002:57).

Ekonomik denge igerisinde tiiketimin veya yatirimin fazla olmasi her zaman
olumlu karsilanmamaktadir. Nitekim 1994-1995 Meksika krizi de asir1 tiiketimden
kaynaklanmistir. Ayrica Meksika krizine temel makroekonomik degiskenlerde olusan
sorunlardan ziyade reel doviz kurunda meydana gelen fazla artig, uluslararasi likidite
yetersizligi ve yogun sermaye hareketleri neden olmustur. Biitiin bunlara ek olarak
bankacilik sektoriindeki sorunlar da iilkenin krize siiriiklenmesinde ciddi rol almistir

(Mercan, 2014:129).

Meksika krizinden c¢ikarilacak sonuglar su sekilde Ozetlemek miimkiindiir

(Durmus, 2011:80):
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e Bir iilke bor¢larinin, GSYH'ye oranin kii¢iik olmasi ekonominin her zaman 1yi
durumda oldugunu gostermez.

e Bankalar kisa vadeli mevduatlarin1 geri 6deme noktasinda zorluk ¢ekerse, iilke
ekonomisini yonetenler tarafindan bu sorun ¢oziilmesi gerekmektedir.

e Ulkede kurun sabit tutulmas1 ve piyasaya agiklanmasi yeterli olmamakla birlikte
bunun savunulmasi sarttir. Ciinkii kur sabit tutuldugunda enflasyonda bir diisiis
meydana gelmektedir. Enflasyonun diismesi halinde tekrardan kurun da

yiikseltilmesi gerekmektedir.

Sonug itibariyle Meksika pezosunun asir1 deger kazanmasina devletin kayitsiz
kalmasi sonucunda; dis ticaret agig1 artmis, 1990'li yillar itibariyle yavas olan finansal
sistemi saglam temellere dayandirilamamig, kamu kesiminin déviz cinsi dis borglar
yiikselmis ve Meksika Merkez Bankasi'nin doviz rezervlerinde azalma meydana

gelmistir. Boylece iilke spekiilatorler tarafindan saldirilmaya uygun hale gelmistir
1.5.1.2. Giineydogu Asya Krizi (1997)

Glineydogu Asya iilkeleri, biiylik bir yoksulluktan diinyanin en giiglii
ekonomilerine sahip "Asya Kaplanlan" olarak kalkinma projesinin Onciisii olan
ilkelerdir. Bu kaplan ekonomileri igerisinde; Giiney Kore, Tayvan, Singapur, Malezya,
Endonezya ve Tayland gibi iilkeler bulunmaktadir (Babyev, 2010:109). 1970'li yillarin
ortalarindan sonra diinya ekonomisinin biliyime hizi dlismesine ragmen, Asya
iilkelerinde 1990-1997 yillart arasinda biiylime orani %40 ve %60'lara kadar ¢ikmaistir.
Ayrica GSMH %15 oraninda bir artis géstermis ve bu donemde kisi basina diisen milli
gelir, Giiney Kore ve Malezya'da sirasiyla 10 ve 4 kat olarak yiikselmistir (Durmus,
2011:80).

1990-1997 yillar arasinda Asya {ilkelerinin bazilar1 cari hesap agigina sahiptir.
Ornegin Tayland'da GSYH 'sinin %7'sine yakin bir cari hesap agig1 vardir. Ayrica biitiin
Asya iilkeleri, bankalara doviz cinsinden kisa vadeli olarak borglanmislardir. Ayni
donemde ulusal banka kredileri de biiyiik ¢apta artmakta ve gayrimenkul fiyatlarinda da
artiglar goriilmektedir. 1990'li yillar itibariyla Asya ekonomileri, hizli ekonomik
bliylimeye devam ederken hem mikro ekonomik hem de makroekonomik diizeylerde
dengesizlikler ¢ogalmistir. En 6nemlisi ise zayif finansal sistemin i¢ine dahil olan kisa

vadeli dis borcun artmasidir. Ciinkli hem Asya'nin basarili biiylimesi yabanci kredileri
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cekmis hem de bolgedeki kismi finansal piyasa liberalizasyonu ile yabanci sermayenin
girisi icin yeni kanallar agilmasina sebep olunmustur. Sermaye girisleri, reel doviz
kurunun kazanmasina, banka kredilerinde hizli bir biiylimeye, sermaye akimlarinda bir
geriye doniise kars1 savunmasizliga yol agmistir. 1996-1997 yillar1 arasinda iilkeye
giren sermaye oraninda ki azalis, Asya hiikiimeti piyasa katilimecilarinin, IMF'nin ve
uluslararas1 topluluklarin hayli ¢ok olan yanlis hareketleri finansal bir panikle

sonuglanmis ve derin bir kriz yasanmasina neden olmustur (Cakmak, 2004:150-151).

Asya krizinin baglamasina ve yayilmasina pek c¢ok etken neden olmakla birlikte
bu etkenlerin en 6nemlisi ise finansal kirilganliktir. Bu durumun birbiriyle iligkili dort
durumu vardir. Birincisi, krizden etkilenen iilkelerin biiyiikk ¢cogunlugu uygun dnlemler
almadan doviz borcuna girmis ve bu da onlar1 acik bir zarara sokmustur. Ikincisi,
iilkelerin uzun donemli varliklara karsin kisa donemli borglarinin olmasi, tasarruf
sahiplerinin bankalardan likidite hiicumu yapmalarina ortam saglamistir. Ugiinciisii,
krizden etkilenen iilkelerde menkul kiymet ve gayrimenkul piyasalarinda fiyatlar
krizden Once yiikselmis, bu durum ise mal fiyatlarinda siddetli deflasyon olasiligini
artirmigtir. DordUnciisii ise kredilerin ¢ogunlukla kotii bir sekilde tahsis edilmis

olmasidir (Giiloglu ve Altunoglu, 2002:116).

Yiiksek biliylime oranlarina sahip Asya lilkelerinde asir1 sisen sermayenin
gayrimenkul sektdriine yonelmesi krizi tetiklemis ve 1997 yilinin Temmuz ayinda
Tayland para birimi olan Baht devaiile edilmis ve ortaya ¢ikan kriz diger Asya
iilkelerine de sigrayarak hem bdlge i¢i iilkelerin birbiriyle olan sicak para baglantilarini
hem de ihracatin agirlikli oldugu ekonomilerinde rekabet iistiinliigiinii kaybetmemek
ugruna diger {lilkeler de sirasiyla devaliiasyon yapmak zorunda kalmislardir. Kriz
sonrasinda da bolge iilkelerinin para birimleri %35-%85 arasinda deger kaybina

ugramistir (Demir, 2015:9-10).

Kriz sonrasinda Giineydogu Asya iilkeleri arasinda IMF ile Stand-by antlagsmasi
imzalamayan tek iilke Malezya olmustur. Malezya hiikiimeti, iflas eden banka ve
sirketlerin borg¢larin1 kendisi karsilamistir. Krizden O6nce biitce fazlas1 veren Malezya
ekonomisi, krizden sonra biitce acigmin milli gelire oramt %15 diizeyine kadar
yiikselmistir. IMF'nin 6nerdigi bu reform paketi, doviz krizi yasayan iilkelere tavsiye

edilen geleneksel kemer sikma politikasidir. Burada temel amag, ulusal para biriminin
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istikrarint korurken, yabanci sermayenin de {ilke disina ¢ikisini dnlemek ve karliligin
devamliligint saglamak olmustur. Yine krizden etkilenen ve IMF ile Stand-by
antlagsmasini imzalayan diger iilke Giiney Kore olmustur. Krizin etkisiyle 1998 yilinda

Giliney Kore ekonomisi yaklasik %6,7 oraninda kiiclilme yasamistir (Atay, 2016:51-53).
1.5.1.3. Rusya Krizi (1998)

Sovyetler Birligi'nin dagilmasiyla birlikte Rusya Federasyonu, merkezi
planlamaya dayali ekonomiden pazar ekonomisine gecis slirecine girmis ve
makroekonomik istikrar1 saglayabilmek i¢in reform paketleri hazirlamistir. Bu reform
paketleri yapilan ozellestirmeler ile desteklenmistir ve ekonominin %72'si 6zellestirme
kapsamina dahil olmustur. Burada amag, finans ve sanayi sektoriinde faaliyet gosteren
gruplarin ekonomideki agirligimi artirmak olmustur. Ilk etapta olumlu sonug¢ veren
yapisal reformlar 6zellikle enflasyon ile miicadele konusunda basarili olmustur. Lakin
rezerv miktarinin yetersiz olmasi, bankacilik sektoriindeki zayifliklar ve dis ticaret
hacmindeki daralmalar devam ederken, vergi oranlarinin diisiik olmas1 kamu agiklarini
kronik hale getirmis bankacilik sektoriinde sinirlamalar kaldirilmis ve banka
bilangolarinda yabanci para cinsinden bor¢ miktar1 ¢ogalmistir. Rusya'nin en biiytlik
ithracat kolu olan petrol gelirlerinin, petrol fiyatlarindaki kiiresel diislis nedeniyle

azalmasi likidite sorunun derinlesmesine neden olmustur (Atay, 2016:54).

Sermaye akimlarinin {ilkeye girmesine karsin iilkenin yapisal ekonomik
sorunlar1 sebebiyle bu sermaye akimlarindan yeterli seviyede yararlanilamamistir. Bu
ekonomik sorunlari ise iyi yonetilmeyen bankacilik sektorii, kayit dis1 ekonominin fazla
olmasi, merkez bankasinin siki para politikalar1 ve kronik biitce agiklart olarak
siralanmaktadir. Asya krizi sonrasinda ihracati, hammadde ihracina bagli olan Rusya'nin
hammadde fiyatlarindaki diisiis nedeniyle, iilkenin ihracati diismis ve doviz
rezervlerinin azalmasina yol agmustir. Odemeler dengesinin bozulmasi {izerine
hiikiimetin rublenin istikrarin1 koruma ¢abast kamu kagitlarinin degerinin diismesine
neden olmustur. 1998 yilinin ilk ¢eyreginde yatirnmcilar kamu kagitlarin1 ve rublelerin
satiglarin1 artirmaya baslamalari {izerine Rusya hiikiimeti, iskonto oranlarii ii¢ katina
cikartarak onlem almaya calismistir. Bu durum sorunu ¢ézmede yetersiz kalmis ve
rublenin konvertible aralig1 diisiiriilmiistiir. Ayrica kamu kagitlarint kullanarak dis borg

alan bankalar kamu kagitlarinin degerinin diismesi iizerine bor¢larin1 6deyemez duruma
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gelmis ve ardinda Rusya hiikiimeti 17 Agustos 1998 tarihinde dis borglari igin 90
giinlik moratoryum ilan etmistir. Bu da rublenin devaliiasyonu ile baslayan ve kisa
stireli borglarin ertelenmesi sonucunu doguran bir ekonomik krizi meydana getirmistir

(Tosun, 2015:25-26).

Rusya hiikiimeti 1990-1997 yillar1 arasinda IMF tarafindan mali destek saglanan
bir program uygulamaya baslamistir. Bu programla dig ticaret ve doviz kurlari
tizerindeki tiim baskilar kaldirilmis, devlet tegvikleri iptal edilmis ve sosyal harcamalar
azaltilmistir. Rusya ekonomisi 1997 yilinda IMF ve Bat1 destegi sayesinde elde ettigi
dis yardimlar sonucu ekonomisinde istikrar1 saglayabilmistir. 1996'da %350 olan
enflasyon 1997'de %15'e kadar diismiis, dis 6demeler dengesi saglanmig, Rus rublesi
dolar karsisinda belirlenen smirlar i¢inde kalmis ve serbest ekonomiye gecis
doneminden beri ilk defa ekonomide %0,05'de olsa biiylime saglanmistir (Durmus,

2011:88-89).

Rusya krizini diger krizlerden ayiran bazi Ozellikler teorisyenler tarafindan
aciklanmistir. Bunlardan en onemlisi, Sovyet Rusya'min dagilmasinin ardindan yeni
kurulmaya calisan liberal ekonomik sistem ig¢in acele edilmesi ve yeterli alt yapi
desteginin olusturulamamasi olmustur. Bir diger 6zellik ise ekonomisinin %70'i petrol
gelirlerine bagli ve herhangi bir endiistriyel {iretimi olmayan Rusya'nin gereginden fazla
bor¢lanmasinin Oniiniin acilmasidir. Nitekim yine Rusya'nin 1998 yilinda yasanan
ekonomik krizden ¢ikmasina yardimci olan faktor, krizden ¢ikisin IMF'den alinan
yardimin yani sira, kamu harcamalarinin tamamini veya ihracatinda %70'e yakin
kismini olusturan petrol fiyatlarinin diinya genelinde yiikselmeye baslamis olmasidir.
Bu toparlanma siireci ile 1998 yilinda %85'lere yakin olan enflasyon orani 2000 yilinin
son ceyreginde %20'lere kadar gerilemesiyle kesin bir hal almistir (Iscan ve Hatipoglu,

2010:28).
1.5.1.4. Arjantin Krizi (2001)

Arjantin ikinci diinya savasi sonrasinda oldukca fazla kur krizleri ile karsi
karstya kalmis bir lilke olmaktan kagimmamamustir. Arjantin hiikiimetinin, sabit kura
dayali istikrar programimi enflasyonun diismesini saglamak amaciyla uygulamasi
nedeniyle ve elbette ki kiiresel faktorlerin de etkisiyle sik sik bir kur krizi yasanmasina

sebep olmustur. Krizlerden kurtulmak adina hiikiimet 1967-1995 siireci boyunca sekiz
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farkli istikrar programi uygulamis fakat her bir programin ardindan iilke bir siire daha
kriz ile yiiz ylize gelmistir. Biitiin ekonomilerde oldugu gibi Arjantin ekonomisi de
yasadig1i her krizin ardindan biiyilk oranda rezerv kayiplart yasamis ve ciddi

devaliiasyonlar atlatmistir (Turan, 2011:61).

Arjantin 1999 krizinin nedenleri arasinda genel olarak bir degerlendirme
yapildiginda ise yapilan arastirma ve yorumlar 1999'da yiiriirliige giren Konvertibilite
Programi lizerinde yogunlagmistir. Ciinkii sabit kur sistemi devaminda iilkeye sicak para
girisine neden olmustur. Bu durum ise para kurulu politikasi ile ekonomik yiikselisi
destekleyecek para politikas1 dnlemlerini adeta imkansiz hale getirmistir. Ulkeye giris
yapan sicak para bir taraftan ekonomik biliylimeyi desteklerken, diger taraftan da kamu
ve Ozel kesim taraflarinin dig tasarruflar tarafindan yonetilmesine neden olmustur.
Yapilan konvertibilite programinda hiikiimetin biitge agigin1 kapatabilmek i¢in sadece
yurt i¢i ve uluslararasi sermaye piyasalarinda borg araclar1 ihrag etmesi sartiyla finanse
etmesine izin verilmektedir. 2001 yili itibariyla kisa vadeli dis bor¢larin 11,6 milyar
dolara ulagsmas1 Arjantin hiikiimetini moratoryum ilan etmeye sevk etmis ve hiikiimet
iki hafta icinde dort defa degismistir. Bu durum ise Arjantin ekonomisine duyulan
giiveni oldukca azaltmistir. Meydana gelen tiim bu olaylara iilkede had seviyeye ulasan
yolsuzluklarin da eklenmesi ile Arjantin ekonomisi i¢in kriz doniilemez bir yol haline

gelmistir (Isik, 2015:88-89).

Arjantin krizden kag¢inmak i¢in yaptig1 programlarin yani sira son olarak IMF ile
Stand-by antlasmasi imzalamis ve IMF'ye sunulan niyet mektubunda temel olarak su i¢
sorunun ¢dzlilmesi amaglanmigtir. Birincisi, kamu maliyesini diizeltmek ve i¢ borglar
azaltmak. Ikincisi, bankacilik sektdriinde diizenlemeler yapmak. Uciinciisii ise
istthdami artirmak ve ekonomiyi kalkindirmak. Lakin IMF'den alinan yardim yeterli

olmamus ve iilke krize siirliklenmekten kurtulamamistir. (Durmus, 2011:94).

Arjantin krizinin ¢ikis1 konusunda bugiin bile tam fikir birligi saglanmis degildir.
IMF kendi uygulamis oldugu politikayr savunurken, Arjantin'in kamu maliyesinde
disiplin saglayamadigini ve konvertibiliteyi gerceklestirmekte ge¢ kaldigini belirtmistir.
Halbuki IMF ve Para Kurulu uygulamalarinin sebep oldugu makro ekonomik sorunlar
krizin ana nedeni olarak gosterilmektedir. Arjantin gerekli durumlarda devaliiasyon

yapmada ge¢ kalmistir. Piyasalardaki devaliiasyon bankacilik sektdriinde biiyiik bir
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panik ve risk olusturmustur. Bankalar ellerindeki mevduatlart dolara c¢evirerek

piyasanin dengesini iyice bozup iilkeyi krize iyice yakinlagtirmistir (Durmus, 2011:95).

Arjantin  ekonomisi  krizden c¢ikmayr bankacilik sektoriinde  yapilan
tyilestirmeler, para politikasi ve cari agik sorunlarinin giderilmesi sayesinde basarmistir.
Arjantin  hiikiimeti, Meksika krizinin ardindan bankacilik sektdriine yonelik bazi
calismalarda bulunmustur. Arjantin mevduat giivencesini ilk 6nce 20.000 ABD dolar1
ile smirlandirmig ve akabinde 30.000 ABD dolarina ¢ikarmistir. Arjantin'de banka
sayis1 1995'ten sonra ani bir diisiis gostermis, artan rekabete karsi ise banka birlesmeleri
ve kamu bankalarinin 6zellestirilmesi yapilmistir. 2002 yilina gelindiginde, halkin 60-
65 milyar dolar alacagimin bulunmasi {iizerine Arjantin hiikiimeti 6deme plani
olusturmustur. Bu plan kapsaminda 6demelerde kullanilacak kur paritesi belirlenmistir.
2003 Ocak ayinda Arjantin'in IMF ile anlagsmaya giderek dis borglar1 icin yeniden
yapilandirma yapmasi ve beraberinde uluslararasi likidite fazlaligindan faydalanmasi
tizerine finans piyasasinda iyi bir gelisme yakalamasini saglamistir. Arjantin hiikiimeti
kriz sonras1 donemde, neredeyse on yildir uygulamada bulunan Peso-Dolar paritesine
son vermis ve 6 Ocak 2002'de Peso % 29 oraninda devaliiasyona ugramis, hem
sermaye islemlerinde hem de dis ticaret de resmi kur 1 Dolar = 1,4 Peso olarak
belirtilmistir. 11 Subat 2002'de ise karma doviz kuru politikasindan vazgegcilerek dalgali
kur rejimine gecilmis ve para politikasinda da fiyat istikrar1 uygulamasi temel olarak
belirtilmistir. Arjantin ekonomisi dalgali kur rejimi ile cari dengede fazlalik vererek
elde ettigi rezervler ile IMF'ye olan bor¢larinin tamamini 2006 yilinin baglarinda

kapatmay1 basarmistir (Bayat ve Tiifek¢i, 2009:73-85).
1.5.1.5. ABD Krizi (2008)

1980’11 yillardan sonra hiz kazanmaya baslayan finansal liberalizasyon ve ayni
hizda ilerleyen teknolojik gelismelerin de etkisiyle diinya ekonomisi ciddi oranda
etkileme yasamaya baslamistir. Teknolojide meydana gelen degisimler sayesinde artik
bilgiye daha cabuk ve daha az maliyet ile ulasmak miimkiin olmustur. Yasanan bu
gelismeler ile islem maliyetleri diismiis, bilginin daha etkin bir sekilde kullanilmasina
imkan saglamis ve risklerinden korunmak ve getirilerinden daha fazla faydalanmak i¢in
cok sayida mali aracin gelistirilmesini de kolaylastirmistir. Finansal piyasalarda ki bu

gelismeler hem piyasalari hem de katilimer sayisini biiyiik oranda artirarak hacminin
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genislemesine imkan saglamistir. Bu sebeplerden sonra ise artik bir iilkede meydana
gelen krizin etkisinin kiiresel bir ¢apta olusabilmesi olagan bir hal almistir. Bu durumun

en glizel 6rnegini ise 2008 kiiresel krizi olusturmaktadir (Kahyaoglu, 2014:37).

2008 kiiresel kriz ile ilgili daha kapsamli bilgiler calismamizin diger boliimiinde

detayl olarak ele alinacaktir
1.5.2. Tiirkiye'de Yasanan Krizler ve Tiirkiye'ye Etkileri

Tiirkiye tarihinin yakin zaman dilimine bakildiginda, piyasalarda biiyiik etkiler
yaratan ti¢ biiylik kriz yasanmistir. Bu krizleri su sekilde siralamak miimkiindiir. Bunlar;
1994 krizi, 2000 Kasim krizi ve 2001 Subat krizidir. Asagida bu krizlerin detayli

aciklamasi yapilmistir.
1.5.2.1. 1994 Krizi

1980'11 yillardan itibaren Tiirkiye ekonomisinde finansal serbestlesme
politikalariin artmasi ile yabanci sermaye girislerinde de artiglar yasanmistir. Finansal
piyasalar iizerinde sinirlandirict etkisi bulunan bazi politikalar on yilda aralikli olarak
kaldirilmistir. Ornegin, 1984 yilinda déviz mevduatina getirilen yasal kisitlamalara son
verilmis, 1988'te Interbank kurulmus, 1987 yilina gelindiginde ise agik piyasa islemleri
uygulanmaya baglanmis, ticaretin serbestlesmesi ile beraberinde miktar kisitlamalari

kaldirilmis ve sermayenin liberalizasyonuda 1989'da saglanmistir (Toprak, 2010:2).

Ulkemizde 1986 yilinda baslayan ve 1989 yilinda daha da hizla artan oranla
devam eden i¢ talebe dayali politika sisteminin izlenmesi ve bliylimenin ana unsurunun
tilketim olmasi1 belirli sorunlar1 da beraberinde getirmistir. 1989-1993 yillar1 arasinda
ticret ve maaslarda yiiksek oranl artiglar yapilmasi, faiz 6demeleri kamu kesimi
aciklari hizli bir artig siirecine itmistir. Artan kamu aciklart ise kamu kesimini faiz
dongiisii icine sokmustur. 1988 yilinda biit¢e personel harcamalarinin vergi gelirine
orani %36 iken, 1993'te bu oran %64'e ylikselmistir. Ayrica 1986-1987 yilinda alt yap1
yatirimlarina yapilan yogun yatirimlar nedeniyle artan kamu aciklar faiz i¢i bor¢clanma
ile finanse edilmeye calisilmistir. Sonugta da 1988 yilinda baglayarak faiz 6demeleri de
giderek artan oranlarda konsolide biitce iizerine yiik olusturulmaya baglamistir

(Cetinkaya ve Altunok, 2014:150).
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1989 yilinda Tiirkiye'de sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi iilkeye
yabanci sermaye girislerinin artmasina neden olmustur. 1994 krizi dncesinde kisa vadeli
sicak para fonlarin da ve porfolyo sermaye girislerin de artis yasanmistir. Bu durum
kamunun borglanma geregi ve dis ticaret aciklarinda ciddi dlgiide ylikselise yol agmistir.
Bankalarin agik pozisyonlarinin biiyiimesine neden olan sicak para girigleri ise aslinda
1994 Krizi'nin temelini olusturan cari islemler agiginin biiyiimesini saglamistir (Bahar

ve Erdogan, 2011:10).

1994 krizinin ana nedeni olarak kamu finans dengesizliklerinin oldugu kamuoyu
tarafindan kabul goren bir ger¢ek olmustur. Lakin kamu bor¢lanma geregi ve kamu
yatirim dengesizligi incelendiginde, kamu kesimi dengelerinin 1987'den baglayarak
stirdiiriilemez bir boyutta sarsildigi ve bdylesi bir finansal krizinde kaginilmaz oldugu
belli olmaktadir. Yasanan bu krizde, Kamu Sektorii Bor¢lanma Geregi'nin (KSBG)
biiylidiigli asamada faizlerin diigiirtilmesi, TL'den kagis1 hizlandirmis ve dovize hiicumu
baslatmistir. Boylece TL yabanci paralar karsisinda biiyiik oranda deger kaybetmistir
(Toprak, 2010:3). Tablo 1.4'te Tiirkiye ekonomisine ait bor¢ gdstergeleri verilmistir.

Tablo 1.4: Tiirkiye'de Baslica Bor¢ Gostergeleri

1990 1991 1992 1993 1994 1995
i¢ Bor¢ Stoku 57,2 97,6 194, 2 357,3 799,3 | 1.361,0
MILYON TL
Dis Borg¢ Stoku | 49.035 | 50.479 | 55.592 | 267.356 | 65.601 | 73.278
MILYON $
i¢ Bor¢ 14,4 15,4 17,6 17,9 20,6 17,3
Stoku/GSMH%
Dis Borg 32,2 33,2 34,6 37,0 49,6 43,1
Stoku/GSMH %
i¢ Borg Servisi 42.4 91,8 221,4 523,9 | 1.092,6 | 1.744,2
MILYON TL
Dis Borg¢ Servisi | 7.302 7.561 8.733 8.227 9.993 | 11.897
MILYON $
KSBG/GSMH 7,3 10,1 10.5 10.2 6.2 5.0
Biiyiime 9,4 0,3 6,4 8,1 -6,1 8,0
GSMH %

Kaynak: Toprak, 2010: 3

Yukaridaki tabloda goriildiigii lizere Kamu Sektorii Bor¢lanma Geregi (KSBG)
stirekli bir artis gostermis, 1994 kriz yilina gelindiginde ise 1990 yilina gore %15,06'1ik

azalma ile 6,2'ye diismiistiir. 1994 yilinda dis bor¢larda azalma goriiliirken, i¢ borglarda

35



ise bir artis meydana gelmistir. 1993'te 357,3 milyon TL olan i¢ bor¢ stoku 1994'te
199,3 milyon TL'ye yiikselirken, dis bor¢ stoku ise 67,356 milyon dolardan 65,601
milyon dolara diismiistiir. Tabloda dis bor¢ stoku/GSMH'nin 1994 yilinda, 1993 ve
1995 yilina gore yliksek goriinmesinin sebebi ise ilgili yi1lda biiylimenin negatif degere

diismesinden kaynaklanmaktadir.

1993 yilinin sonlarmma dogru spekiilatif sicak paranin IMKB'ye ydnlenmesi
umuduyla, kamudaki faiz yiikiinli azaltmak ic¢in piyasaya likidite siiriilmiistiir. Ancak
yiiksek likidite, diismesi beklenen faiz oranlar1 ve devaliiasyon beklentisi sonucunda
doviz talebi giderek artmis, kurlar yiikselmeye baslamis ve cari islemler asir1 yiiksek
diizeyde acik vermistir. Bu durum karsisinda da Tiirkiye hiikiimeti 16 Ocak 1994
tarthinde %13,6 oraninda devaliiasyon yapmis ancak yapilan bu oran yeterli olmamis ve
mart ayinda iki devaliiasyon daha yapmistir. Yerli paranin doviz karsisinda deger
kaybetmesi ve bankalarinda yliksek acik pozisyonlari nedeniyle dovize ydnelmesi
Merkez Bankasi'nin rezerv miktarinda oldukca azalma meydana getirmistir. 1994 Ocak
ayinda doviz kuru 19.000 TL/$ iken, 5 Nisan 1994'te 38.000 TL/$'a ¢ikmis ve Merkez
Bankasi'nin rezervleri ise Ocak 1994'te 7 milyar $ iken, 5 Nisan 1994'te 3 milyar dolara
diismiistiir. Enflasyon oran1 (TUFE) %106'ya yiikselmis, toplam net sermaye cikis1 4
milyar dolar1 gegmis ve hazine bonosu faizleri %400'lere kadar ulagsmigtir. Tiim bu
yasanilanlardan sonra 5 Nisan karariyla doviz serbest birakilmaya baslamistir (Celikel

Danisoglu, 2007:7).

Moody's ve Standart and Poors gibi uluslararasi rating kuruluslarinin Tiirkiye'yi
yatirnmlarda riskli iilke olarak ilan etmesi, Tiirkiye'nin kredi notunu diislirmiis ve ii¢
kiiciik bankanin da kapatilmast krizin olusmasini iyice tetiklemistir. Krizin agir
sonuglar1 karsisinda Merkez Bankas1 20 Ocak 1994 tarihine kadar miidahale etmedigi
bankalar arasi para piyasasina el atmak durumunda kalmistir. Durumun daha da kotiiye
gitmesini onlemek icin gecelik faiz oranlar1 ve Devlet I¢ Borglanma Senetleri'nin
(DIBS) faiz oranlart %50'lere kadar artmis ve bu senetlerden alman stopaj vergisi

alinmamaya baslanmistir (Babayev, 2010:112).

Yasanan kriz giinlerine son vermek maksadiyla donemin koalisyon hiikiimeti,
Ekonomik Onlemler Uygulama Plami adinmi tastyan 5 Nisan Kararlar1 olarak anilan

programi uygulamaya koyacagini agiklamistir. 5 Nisan Kararlari'nmin konjonktiirel
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hedefleri ise su sekildedir; uluslararasi piyasalara giiven vermek, doviz kuru ile
enflasyon arasinda bir korelasyon saglayip enflasyon oraninda doviz artigin1 saglamak,
KIT zamlar1, emek maliyetlerinin sabitlenmesi, Merkez Bankasi'nin giiciiniin artiriimas1
ve Ozerklestirilmesi yolunda c¢alisilmasi, Merkez Bankasi'nin hazineye verilen
kredilerinin sinirlandirilmasi, mevduata tam giivence, devlet harcamalarinin kontrolii,
vergi kontrolii ve vergi politikasinda iyilestirmeler yapilmasi. Uygulanmak istenen bu
program ekonomik durgunluga sebebiyet vermis ve durgunluk yiiziinden ithalat
azalmis, cari islemler hesab1 fazla vermistir. Ekonomik durgunluk bir yildan sonra
yerini  biiyiimeye birakmig ve 1995, 1996, 1997 yillarinda ortalama %7 oraninda
bliylime gozlenmistir. Genel olarak bakildiginda 5 Nisan Kararlari'min kisa vadeli
hedeflerde basarili olup, uzun vadeli hedeflerde ise hedeflenen amaca ulasamadigi
gorilmiistiir (Cakmak, 2004:173). Doviz kurunun 1994 yilinin basindan itibaren siirekli
artma egiliminde olmasi ve 5 Nisan Kararlari'ndan sonra yapilan devaliiasyon ile bir

giinde 22 bin TL'den 39 bin TL'ye yiikselmistir (Acar, 2012:76-77).

Bankacilik sektoriiniin de 1994 krizinden olumsuz yonde etkilendigini sdylemek
miimkiindiir. Baz1 bankalar bu krizden sonra ya tasfiye yoluna gitmis ya da TMSF'ye
devredilmistir'. Kibris Kredi Bankas1 ile Park Yatirim Bankasi'min faaliyet izni ise iptal
edilmigstir. Kisacast 1994 tarihinden sonra Tiirkiye ekonomisinde kalici reformlar
yapilamamis ve birka¢ yillik biiyiimelerin ardindan kesinlikle kiigiilme yasanmuistir.
Yasanan bu olumsuz siirece yurtdisinda meydana gelen Asya krizi ve sonrasinda olusan

Rusya krizinin de etkisi goriilmiistiir (Acar, 2012:78).
1.5.2.2. 2000 Kasim Krizi

Tiirkiye'de yasanan 1994 krizinin ardindan 2000 yilinin baslarina kadar
ekonomik verilerde toparlanma goriilmesine ragmen makroekonomik temellerde cok da
saglam reformlar yapilmamistir. 1998 Rusya ve 1997 Asya krizinden sonra imalat
sanayi ve ihracat verileri artig gostermesine ragmen bir diisiis slirecine girmistir. Rusya
ile Tiirkiye arasinda siki bir ticari iliski olmasina ragmen Rusya'ya yapilan ihracat

%50'ye yakin oranlarda azalmis hatta Asya flilkelerinin yerel kurlari iizerinde ciddi

11994 yilinda Marmarabank, Impexbank ve TYT Bank tasfiye siirecine girmis, 1997'de Tiirk Ticaret
Bankasi, 1998'te Bank Express, 1999'da Interbank, Esbank, Egebank, Yurtbank, Yasarbank, Siimerbank,
Bank Kapital ve Etibank'a el konularak TMSF'ye devredilmistir.
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devaliiasyonlar yapilmis olmasina karsin rekabet avantaji kaybedilmistir (Giiloglu ve

Altunoglu, 2002:126).

Kasim 2000 krizi her ne kadar likidite krizi olarak goriilse de aym1 zamanda
bankacilik sektoriinde yasanan olumsuz gelismeler nedeniyle bankacilik krizi
ozelliklerine de sahiptir. 1990l yillarin sonuna kadar uluslararasi finans kuruluslar: ile
iliskiler devam ettirilmistir. 1958 yilinda IMF ile "Yakin izleme Antlagmas:"
imzalanmis, Aralik 1999'da Stand-by antlagsmasi yapilmis ve bu antlasma kapsaminda
2000-2002 yillarmi kapsayan "Enflasyonu Diigiirme Programi" yiiriirliige konulmustur

(Atay, 2016:71).

Bu istikrar programin1 daha Onceki donemlerde hazirlanan istikrar
programlarindan ayiran en temel unsur siireli bir istikrar programi olmasidir. Daha
onceki programlarin onii agik tutuldugu i¢in sonuglarin hangi seviyede ve zamanda
ortaya c¢ikacagi bilinememistir. Buna karsilik bu istikrar programinin 3 yil igin
hazirlandigt ve 01.01.2000/31.12.2002 tarihleri arasim1 kapsadigr belirtilmistir.
Enflasyonu Diigiirme Programi'nin baslangi¢ ve bitis tarihi belli oldugu i¢in 2000 yilinin
ilk ¢eyreginden, 2001 yilinin ikinci ¢eyregine kadar giinliikk dolar degeri belirlenmis ve
ilan edilmistir.Program sabit kur sistemine dayandirilmistir. Para politikas1 ise Merkez
Bankasi’nin para politikasina miidahalesi net i¢ varliklar ile sinirli hale getirilmistir. Bu
sekilde tiim para taban1 6demeler dengesi yoluyla olusacagi diigiiniilmiistiir. Programin
amact ulusal ve uluslararas1 alanda ekonomik ve siyasi istikrar1 saglamak olarak
belirlenmistir. Lakin uygulama sonuglar1 belirlendigi gibi goézlenmemistir. 2000 yili
sonunda enflasyon beklenenden %60 daha fazla olugsmus ve ekonomi dengeye gelmek

yerine daha biiyiik bir kriz ile kars1 karsiya kalmistir (Gokgen, 2014:38).

2000 yilinda gerceklesen krizin temelinde yurti¢i ekonomisinde olusan
olumsuzluklar yatmaktadir. Yanhs kur politikasiyla devam edilemeyecek bir boyuta
erisen cari acik gilivensizlige neden olmus ve hizla artan faiz oranlari ve bankalarin
yiiksek risk tasiyan portfoy tercihlerinden kaynakli olarak likidite sorunlar1 ortaya
¢itkmis ve bu durum da piyasa risk algisinin olugsmasina neden olmustur. Ayrica
piyasalarin aracilik islevinde sorunlar ortaya ¢ikmasi iilkeyi krize iten etmenlerden biri
olmustur. Bunun sonucunda uygulamaya konulan "2000 Enflasyonu Diislirme

Program1” ilk ciddi darbeyi almistir (Sénmezay, 2014:106-107). Ulkeyi 2000 krizine
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iten cari agik disinda baska sebeplerde bulunmaktadir. Sekil 1.3'te bu nedenler

stralanmustir.
Sekil 1.3: 2000 Krizine Neden Olan Etmenler
eDevletin hantal yapisi, eBankalarin agik eYapisal reformlarin
Yolsuzluk ve riisvet, pozisyonlari, gecikmesi,
eOzellestirme, eTiketici kredilerindeki eYetersiz kamu gelirleri,
artiglar, *TL'nin asiri degerlenmesi
*Yiiksek faiz oranlari, «Cari islem agiklari.

Kaynak: Celik, 2016:21

Kasim krizi, 2000 yilinda hayata gecirilen enflasyonu diistirme programinin ilk
deneyimidir. Enflasyonu diisiirme programi su ii¢ ana neden iizerine kurulmustur. Bu

unsurlar;

e Faiz dis1 fazlanin c¢ogaltilmasi, Ozellestirmenin ivme kazanmasi ve yapisal
reformlarin yapilabilmesi i¢in giiclii bir maliye politikas1 uygulamak.

e Enflasyonu diisiirme hedefi ile uyum gosterecek gelir politikasi uygulamak.

e Enflasyonun kii¢iilmesini dikkate alan kur ve para politikas1 uygulayarak

ekonomi piyasasina uzun vadede bakis acist verebilmek seklindedir (Yildirim,

2004:53).

Planlanan yapisal reformlarin gergeklesmemesi ile birlikte ve donemin hiikiimet
koalisyonu arasindaki anlasmazliklar nedeniyle 6zellestirme programi geciktirilmistir.
Programda, enflasyonun ana sebebi olmasi nedeniyle kamu finansman agiklarini
minimuma indirmeye yonelik maliye politikast izlemesi ve enflasyon beklentilerini
asgari diizeye indirecek siki para ve doviz kuru politikalar1 vardir. Fakat 2000 yilinin
ikinci yarisindan itibaren belirgin bir hal alan ve kasim ayinda Egebank'in fona

devredilmesi iizerine finansal krizin olusumu tetiklenmistir (Arslan, 2001:18).
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22 Kasim 2000 krizi sonrast iki temel sorun meydana gelmistir. Bunlardan ilki,
krizin etkisiyle artig gosteren faiz oranlarinin, tahmin edilen doviz kuru artis hedefinin
{istinde olusmaya baslamasidir. Ikincisi ise krizin bankacilik sektdriiniin mali yapisinda
olusan kirillganligin artmasidir. Artan kirilganlik, o donemin cumhurbaskan1 Ahmet
Necdet Sezer’in anayasa kitapcigini firlatmasiyla birlesince zaten huzursuzluk iginde
olan piyasalarda panik ortami olusmus ve sisteme olan giiven tamamen kaybolmustur

(Altmdz, 2012:159).

27-28 Kasim tarihleri arasinda Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi'ndan 3
milyar dolar ¢ekilmistir. Piyasalarda TL sikintis1 olugmaya baglamis, bankalararasi para
piyasalarinda gecelik repo faizi %200'e ¢ikmis ve IMKB endeksi yilin en minimum
diizeyine inmistir. Bankacilik sisteminin verimsiz isleyisinden dolay1 bir siire sonra
Merkez Bankasimin da miidahaleleri yetersiz kalmaya baglamistir. 1 Aralik 2000
tarihinde Tiirkiye'nin ekonomi tarihinde ilk defa gecelik faiz oran1 %1700'e ¢ikmis ve
IMKB endeksi ise %26 oraninda azalarak 7.977'ye diismiistiir. Kasim ayinin ilk haftasi
boyunca sistemden doviz c¢ikisi devam ederken, orta biiyiikliikteki bankalar TL
sikintisina girerek ellerindeki kamu kagitlarini satmaya yonelmis ve bu durum da i¢ faiz
oranlarinit daha da artirmistir. Arttk Merkez Bankasi da sadece doviz karsiliginda TL
verebilecegini bildirmis ve doviz sikintisindan hizlica kurtulabilmek icin IMF'den
yardim fonu talep etmis fakat beklenen yardim zamaninda gelmemistir. IMF'nin gerekli
yardimi zamaninda yapmamasi iizerinde Tiirkiye'nin besinci biiylik bankasi olan
Demirbank 6 Aralik'ta fon yetersizligi yiiziinden yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi
tizerine Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan Tiirkiye

Mevduat Sigorta Fonu'na (TMSF) devredilmistir (Dogan ve Ozekicioglu, 2005:155).

IMF'den beklenen yardimin geg¢ de olsa gelmesi iizerine Tiirkiye 7,5 milyar ek
rezerv imkan1 saglamis ve piyasalar az da olsa durulmustur. Her 6nemli krizde oldugu
gibi Kasim 2000 krizinde de mali kesim ile bas gosteren sikint1 ¢ok az bir siirede reel
kesimi de tahrip etmeye baslamistir. Faiz oranlarinda olusan dalgalanmalar talebin
olumsuz etkilenmesine neden olmus ve talepte meydana gelen diisiis ise iiretim ve

istthdamda azalmaya, stoklarda ise artisa neden olmustur. Yabanci sermayeli sirketler
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yatirmmlarim Tiirkiye yerine Balkan iilkelerine’ yapmayi tercih etmeye baslamislardir

(Karabigak, 2002:125).

19 Subat’ta 1 dolarin piyasa satis kuru 686.500 iken, dort giin sonra 920.000'a
dokuz giin sonra ise 960.000'a yiikselmistir. Yani son on giin i¢inde kur artis1 %40’a
cikmistir. Kasim ayinda uygulamaya konulan sabit kur sistemi ile enflasyonu diisiirme

programinin da terk edilmesi kaginilmaz olmustur. (Altindz, 2012:159).

2000 Kasim krizinin ardindan Tiirkiye'de milli gelir 51 milyar dolar azalmis, kisi
basina diisen milli gelir 725 dolar diisiis gostermis, 19 banka zorlu ekonomik siirece
direnememis ve kapanmak zorunda kalmis, 1,5 milyon kisi issizlik sorunu ile
kargilagmis, hazinenin faiz 6demeleri %101 artis géstermis, i¢ borg stoku 2000 yilindaki
degerin 4 katina ¢ikmus, dis ticaret agig1 ise artis gostermistir. Kriz ancak Subat 2001
krizine kadar yani ii¢ aylik siire ile ertelenebilmistir. 19 Subat 2001 tarihinde ise hassas
olan ekonomik istikrar kopmus ve Tiirkiye ekonomisi tarihindeki en yikic etkilere sahip

krizlerden birini yagamistir (Celik, 2016:21-22).
1.5.2.3. 2001 Subat Krizi

2001 Subat krizi, sabit kur politikasina bagli ve IMF tarafindan desteklenen
ayrica finansal liberalizsyon ve kamu otoritesinin sagladigi garantilerin de destek ile
yurt disindan bor¢lanmanin cazip oldugu {ilkelerde olusmustur. Finansal krizlerin
nedenlerinden birisi olan ahlaki riskin, finans piyasalar1 ilizerinde énemli etkisi olan
denetim mekanizmalarinda olusan azalma ve devlet tarafindan idame edilen mevduat
giivencesi sebebiyle artmasina neden olmustur. Bu durum, devaminda hem bankacilik
sektoriinii hem de firmalarin biinyesinde barindirdig: bilangolarin sahip oldugu kirilgan
yapty1 daha kirilgan hale getirmistir (Emirkadi, 2005:57-58). Bir sonraki boliimde 2001

Subat krizi detayli olarak ele alinmstir.

’Romanya, Macaristan, Bulgaristan gibi.
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IKiINCi BOLUM

2001 SUBAT KRIiZi ve 2008 KURESEL KRiZiN NEDENLERI, GELISIM
SURECI, TURKIYE EKONOMISINE ETKILERI ve KRiZE KARSI ALINAN
ONLEMLER

Tirkiye ekonomisinin yakin tarihine bakildigr zaman iki biiyiik kriz ile karsi
karstya kaldig1 goriilmektedir. Bu krizlerden bir tanesi 2001 Subat krizidir ve sebebi
iilke ekonomisinde meydana gelen olumsuzluklar olarak degerlendirilmistir. Bir diger
kriz ise 2008 kiiresel krizdir. Kiiresel kriz Amerika'da mortgage piyasalarinda meydana
gelmis fakat menkul kiymetlestirmenin de etkisiyle tiim diinyaya kisa zamanda sirayet
etmistir. Tiirkiye ekonomisi de bu krizden etkilenmistir. Asagida bu iki krizin detayh

aciklamasi yapilmaistir.
2.1. 2001 SUBAT KRIZi

Tiirkiye ekonomisi 2000 krizinin etkilerini heniliz {izerinden atamamisken,
cesitli sebeplerden meydana gelen 2001 Subat krizi ile kars1 karsiya kalmistir. Bu krizin
nedenleri, olusum siireci ve etkilerinin detayli agiklamasi c¢alismanin devaminda

yapilmuistir.
2.1.1. 2001 Subat Krizinin Ortaya Cikis Nedenleri ve Olusum Siireci

Tiirkiye ekonomisi 1994 krizinden sonra temel ekonomik sorunlariyla beraber
yol almaya devam etmistir. Yapisal sorunlar1 kdkten ¢ozecek politika ve programlar
gelistirilememis ve 1994 Asya ve 1998 Rusya ekonomisinde yasanan krizler, dis
finansmani olumsuz yonde etkileyerek Tiirkiye ekonomisini sikintili bir siirece
stiriiklemistir. Kamu kesimi finansman agiginin ve yiiksek kronik enflasyonun kontrol
edilebilir ve siirdiiriilebilir hale getirilmesi ka¢inilmaz olmustur. 2001 yilina
gelindiginde Tiirkiye, 1994'ten itibaren 2000 yili da dahil olmak iizere gecen yillarin

ekonomik sikintilarini gekmeye devam etmistir (Oktar ve Dalyanci, 2010:13).

Kasim 2000 krizi ile piyasalarda giiven ortami olusturmak olduk¢a zor olmustur.
Hem yurt iginde hem de yurt disinda kriz siirecinin ikinci bir doviz krizi ile daha da
kuvvetlenecegi sezilmeye baslamistir. Ornegin, iktisat¢1 Rudiger Dornbush ve IMF 1.

Baskan Yardimcisi Stanley Fischer 2000 yilinin son c¢eyreginde yapmis olduklari
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toplantida, "Tiirkiye bundan sonra kiiciik bir kivileimla bu defa doviz krizi yasayacaktir"
seklinde yorum yapmiglardir. Yapilan bu olumsuz elestiriler faiz oranlarinin
diismemesinde rol alan bir faktér olmustur. Sonug olarak ise 2001 Kasim ayindan Subat
2001 donemine kadar gecen siire icinde piyasalarda giiven ortami saglanamamis ve

piyasalarin atesi diisiiriilememistir (Basti, 2004:152).

2000 Kasim krizinden sonra yaganan tim olumsuz olaylara ragmen IMF'nin
yapmis oldugu yardim ve destek sayesinde erimis olan ddviz rezervleri artmaya
baslamis, faizler diismiis, banka c¢okiisleri ve TL kacislar1 durdurulmus, kredi piyasalari
ve ekonomik yapi yeniden canlanmaya baslamigtir. Fakat Subat 2001'e gelindiginde
mudilerin kisa vadeyi tercih etmesi finansal sistemi baski altina sokmus ve faizler tekrar
Kasim 2000 seviyesine ulasmistir. Beraberinde piyasalarda yasanan olumsuzluk
beklentisi nedeniyle bireyler ve spekiilatorler hizli bir sekilde dovize yonelmistir (Eren,
2013:19). Dovize yapilan bu spekiilatif atagi durdurmak i¢in Merkez Bankasi tarafindan
gecelik faiz oranlar1 %6200'e yiikseltilmistir. Fakat faiz oranlarinda meydana gelen asir1
yiikselme bile dovize yapilan hiicumu durdurmaya yetmemistir. Mali piyasalar
kilitlenme noktasina gelmis ve ddemeler sistemi ¢okmiistiir (Mengi, 2010: 75). Bu
durum karsisinda asir1 talep kuru sabit tutmayi imkansizlastirmig ve hiikiimet geri adim
atmistir. Sabit doviz kurunun dalgalanmaya birakilmasiyla da %40 oraninda
devaliiasyon yapilmistir. 2001 yilinda kurun dalgalanmaya birakilmasi TL'nin reel

bazda %15-20 oraninda deger kaybetmesine neden olmustur (Eren, 2013:19).

2001 Subat krizi, i¢ siyasi gelismeler adi altinda 'yasama-yiiritme-yargt'
uyumsuzlugunun ekonomik sistemi nasil etkilediginin somut bir 6rnegi olmustur. 21
Subat 2001 tarihinde donemin Cumhurbaskant Ahmet Necdet Sezer'in, basbakan ve
hiikiimet iiyeleri arasinda gegen gerginlik iizerine "Anayasa kitapgigini firlatmasi"”
haberi televizyonlarda yayinladig1 anda borsada ciddi dl¢iide ¢okiis yasamis ve finansal
piyasalardaki parametreler biiyiilk bir hizla degisime ugramistir. Yasanan bu siyasi
gerginlik faiz oranlarmin %7500 seviyesine c¢ikmasmna neden olmustur (Erding,

2011:93- 95).

21 Subat 2001 giinii tarihe 'kara carsamba' olarak yazilmistir. Artitk merkez
Bankasi'nin ekonomi politikalart ve nakit para {izerindeki yoOnetimi tamamen son

bulmustur. Tiirkiye Cumhuriyeti yagamis oldugu bu finansal kriz ile tarihteki en agir ve
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en Onemli ekonomik krizi ile karsi karsiya kalmistir. Ciinkii bankacilik sektoriinde
meydana gelen agir tasfiyeler ve piyasa bor¢ problemleri en agir sekilde hissedilmistir.
En biiyiik ekonomik darbe ise kamu bankalarinin parasal anlamda gorevlerini yerine
getirememeleri sonucunda ekonomik sistem ¢okmiis, menkul kiymet ve piyasadaki

parasal islemler durma noktasina gelmistir (BDDK, 2009:6).
2.1.2. 2001 Subat Krizinin Tiirkiye Ekonomisine Etkileri

Yagsanan 2001 krizi sonrasinda her krizde oldugu gibi bazi olumsuz sonuglar
meydana gelmistir. Bu olumsuz sonuglarin ana basliklarimi su sekilde siralayacak
olursak; igsizlik, bankacilik sektorii, dis ticaret ve ekonomik biiylime, enflasyon, gelir
dagilimi ve yoksulluk ve siyasi hayattir. Bu basliklarin detayli agiklamasi sirasi ile

asagida yapilmistir.
2.1.2.1. issizlik Uzerindeki Etkisi

2001 krizinin toplum acisindan Tiirkiye'nin en yikici krizlerinden birini
olusturmasinin en Onemli nedenlerinden biri igsizlik olmustur. 2000 yilinin ilk
ceyreginde TUIK verilerine gore issiz sayis1 1 milyon 786 bin iken, 2001 yilinin Ocak
aymda 1 milyon 869 bin'e ¢ikmistir. Is bulma imkani kriz déneminde zorlastig1 icin
yurtdisina beyin gocli bu donemde ¢ogalmis ve vasifli isgiicline yapilan yatirimin israf
olmasima neden olmustur. Issizlik oran1 ise 2000 yilinin ilk ceyreginde %8.3, iiciincii
ceyreginde %>5.5 seviyesine inmigstir. Lakin 2000 Kasim krizi ile birlikte tekrar artmaya
baslamig ve 2001 Subat krizi ile de %8.5 seviyesine ¢ikmustir. (Ugurlu, 2014:122).
Ayrica 2001 yilinda 2000 yilina gore 437.000 kisi, 1999 yilina gore ise 1.363.000 kisi
mecburi bir sekilde isten ayrilmak zorunda kalmistir (Asikoglu ve Ogel, 20:4).

Geng issizlik oranlar1 genel issizlik oranlarma gore kriz yillarinda daha fazla
artis gostermistir. Genel igsizlik orani 2000 yilinda %6.5, 2001 yilinda %38.4, 2002
yilinda %10.3 gibi 2004 yilina kadar siirekli artis gostermistir. Geng issizlik orani ise
2000 yilinda %13.1, 2001 yilinda %16.2, 2002 yilinda %19.2 seviyesine ulagmigtir
(Murat ve Sahin, 2011:100).

2.1.2.2. Bankacilik Sektoriine EtKisi

Tiirk bankacilik sistemi bazi olumsuz 6zellikleri nedeniyle piyasada yasanan

risklere kars1 asir1 duyarli hale gelmistir. Biinyesinde barindirdigt bu olumsuz 6zellikleri
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su sekilde siralamak miimkiindiir; 6zkaynak miktarinda yetersizlik, aktif kalitesinde
zayiflik, i¢ kontrol mekanizmasinda yetersizlik, ekonomi piyasasinda olusan asiri
kirillganlik, bankacilik sisteminde gerekenden fazla kamu bankalarinin varlig ve kiiclik
Olcekli kurulan bankacilik yapisidir. Yasanan 2001 krizinin olusturdugu belirsiz ortam
nedeniyle ¢ok sayida banka yeniden yapilandirma adi altinda TMSF'ye devredilmis ve
kapatilmistir. Kriz sonrasinda banka sayis1 79'dan 61'e gerilemis ve toplam sube sayisi
7.937'den 6.908'e diiserek 929 banka subesi kapanmistir. Bankalarda c¢alisan sayisi ise
%19 oraninda diisiis gostermis ve 137.495 kisi ile sinirlt kalmistir (Solak, 2010:42-43).

Tiirk Lirasi'nin hizla deger kaybetmesi, dis bor¢ 6demede ve doviz likiditesinin
sinirli duruma gelmesi ve bankacilik mevzuatina yonelik bazi degisikliklerden dolay1
bankalarin doviz kaynaklar1 iizerinden TL olusturmalar1 ciddi oranda azalmistir.Bu
durum ise TL kaynak arzinda azalmaya sebebiyet vermistir. Merkez Bankasi krizden
once 5.7 milyar dolar déviz pozisyonuna sahipken, 2001 yilinda krizin etkisiyle bu oran
-10 milyar daha gerilemis, 2002, 2003 ve 2004 yillarinda sirasiyla -5.7 milyar dolar, -
5.2 milyar dolar ve 3.7 milyar dolar olmustur. Bilinyesinde olmas1 gereken doviz rezervi
bulunmadigi icin bankalar, alinan borglar1 6deyebilmek i¢in tekrar bagska bor¢lanmalara

gitmek zorunda kalmuslardir (Ibis, 2013:80).

Kriz nedeni ile 6zel ve kamu bankalarinin {izerindeki yiikii hafifletmek
maksadiyla o6zel tertip hazine kagitlar1 ihra¢ edilmistir. Bu kagitlar bazi
bankalara’ verilmistir. Bu siirede ihra¢ yapilan senetlerin toplam o6demeleri de 251
milyar 563 milyon TL olmustur. ihrag edilen senetlerin demeleri ise neredeyse krizden
on yil sonrasinda bitirilebilmistir. Yapilan bu islemler krizin iilke ekonomisini ne

derecede etkiledigini gozler 6niine sermek amaciyla yapilmistir (ibis, 2013:81).
2.1.2.3. D1s Ticaret ve Ekonomik Biiyiimeye Etkisi

2001 Subat krizinden sonra sabit kurun dalgalanmaya birakilarak dalgali kur
rejiminin uygulanmaya konmasi ile mart ayinda TL, Dolar ve Mark karisimindan olusan
doviz kuru sepeti karsisinda %14.8 oraninda reel deger kaybina ugramistir. Bu reel
kayb1 2001 yilinin diger aylarinda degisim gostermekle birlikte 2001 yilinin genelinde
%11 reel deger artis gozlenmistir. (Ipek, 2015:70). Fakat ayn1 donemde sermaye

hareketleri dengesinde Onemli bir diizensizlik olusmustur. Sermaye c¢ikisinin biiyiik

3Ziraat Bankasi, Emlak Bankasi, Halk Bankasi, TMSF ve Merkez Bankast.
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cogunlugu hem subat hem de mart ayinda yabancilarin menkul kiymet satisina
yonelmesi seklinde gerceklesmistir. Yani sira sermaye ¢ikisina neden olan bankalarin
kisa vadeli geri 6demeleri ile 2001 yilinda toplam olarak 13,9 milyar dolarlik ¢ikis
yapilmigtir. Yasanan bu olaylar ise o donemde resmi rezervlerin 2.7 milyar dolar
gerilemesine sebep olmustur (TCMB yillik raporu, 2001). Tablo 2.1'de Odemeler

dengesine ait veriler belirtilmistir.

Tablo 2.1: Odemeler Dengesi (Milyon ABD Dolari)

1999 2000 2001 2001-1 2001-11 2001-I1T | 2001-IV
CARI ISLEMLER -1.360 -9.819 3.314 -528 1.230 2.029 583
ihracat (FOB) 26.587 | 27.775 31.186 7.298 8.052 7.660 8.176
Bavul Ticareti 2.255 2.946 3.039 766 714 772 787
ithalat (CIF) 40.687 | -54.503 -40.507 | -10.586 -9.816 -10.002 | -10.103
DIS TICARET -10.443 | -22.475 -4.775 -2.070 -539 -1.297 -869
DENGESI
Dig. Mal ve Hiz. 18.748 | 22.320 17.935 4.018 4793 5.696 3.428
Gelirleri
Turizm Gelirleri 5.203 7.636 8.090 737 2.365 3.555 1.433
Dig. Oz Res. Hiz. Gelir 7.118 7.861 3.553 1.434 820 665 634
Dig. Mal ve Hiz. -14.840 | -14.989 -13.824 -3.594 -3.873 -3.271 -3.086
Giderleri
Faiz Odemeleri -5.450 -6.299 -7.133 -1.817 -1.871 -1.514 -1.931
Dig. Oz Res. Hiz. Gider -5.171 -3.694 -2.129 -513 -618 -480 -518
Karsiliksiz Transferler 5.175 5.225 3.978 1.118 849 901 1.110
isci Gelirleri 4.576 4.603 2.835 929 623 622 661
SERMAYE 4.935 9.610 -13.882 -3.060 -6.342 -1.154 -3.326
HAREKETLERI
Net Hata ve Noksan 1.631 -2.788 -2.356 -965 -253 -2.221 1.083
REZERVLER -5.206 2.997 12.924 4.553 5.365 1.346 1.660
Resmi rezerv (Degisim) -5.614 -354 2.694 3.138 1.556 -1.688 312

Kaynak: TCMB Yillik Raporu, 2001 (Erisim Tarihi: 27 Eyliil 2017)

Tablo 2.1'de goriildiigi lizere TL'de yasanan bu deger kaybi ile 6zellikle ithalatta
ki diisilis cari iglemler agiginin azalmasina neden olmus ve 6demeler dengesi 2001

yilinda 3.3 milyar dolar fazla vermistir.

Ekonomi 2001 yilindan sonraki 3.5 yillik donemde, 2005 yilinin ilk yaris1 da
dahil olmak tiizere yilda ortalama %7.3 oraninda biiyiime saglamistir. Biiylimenin
kaynaklarin1 ise Ozel tiiketim, ihracat ve Ozel sektor yatinmlarindaki artiglar

olusturmustur (ipek, 2015:72).
2.1.2.4. Enflasyon Uzerindeki Etkisi

2001 Subat ayinda meydana gelen krizin ardindan mevcut kur sisteminin terk

edilmesi ve TL'nin ciddi oranda deger kaybetmesi enflasyonun artmasma neden
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olmustur. 2001 yilinin neredeyse tamaminda doviz kurlarinda meydana gelen
dalgalanmanin TL'nin deger diisiikliigii yoniinde olmast ve 2001 yili boyunca kamu
fiyat ayarlamalarinin yiiksek oranli olmasi nedeniyle 2001 yili enflasyon oranlari
TEFE'de %88.6, TUFE'de ise %68.5 olarak gergeklesmistir (TCMB Yillik Raporu,
2001). Tablo 2.2'de 1998-2001 yilar1 arasindaki enflasyon oranlar1 belirtilmistir.

Tablo 2.2: Enflasyon (Yillik Yiizde Degisim)

1998 | 1999 | 2000 2001

TEFE 543 | 62,9 32,7 | 88,6
TEFE (Kamu) 356 | 117,7 | 24,7 | 99,7
TEFE (Ozel) 60.1 484 357 846
TEFE (Tarim Dist) 478 769 | 304 963
TUFE 69,7 68,8 | 39,0 68,5
TUFE (Dss Tic. Konu Olan) 62,9 553 | 34,6 78,1
TUFE (Dis Tic.Konu Olmayan) 78,6 1 85,1 | 434 | 594
TUFE(Mallar) 61,6 | 61,3 | 34,6 | 80,9
TUFE (Hizmetler) 89,0 | 83,9 | 47,0 482
TUFE (Kamu Kont. Olan Fiyatlar) 53,8 | 94,2 | 32,9 | 92,0

TUFE (Kamu Kont. Olmayan Fiyatlar) | 74,0 62,6 = 40,7 @ 62,1

TUFE (Day. Tiiketim Mallar1) 64,8 574 | 389 67,8
TUFE (Gida Dis1) 73,9 747 | 41,3 643
TUFE (Konut Dis1) 63,9 60,9 | 357 729
Thracat Fiyat Endeksi 3,50 -89 -1,0 -5,0
Ithalat Fiyat Endeksi -6,2 3,1 02 -58

Kaynak: TCMB Yillik Raporu, 2001(2003 yilina kadar UFE, TEFE olarak ifade
edilmistir.) (Erisim Tarihi: 27 Eyliil 2017)

Yukaridaki tabloda agiklandigi tizere 2001 yilinda doéviz kurundaki
dalgalanmalardan TEFE artis orani TUFE'den daha fazla etkilenerek %20.1 puan

tizerinde gergeklesmistir.
2.1.2.5. Gelir Dagilin ve Yoksulluk Uzerine Etkisi

Ulkelerin  sosyo-ekonomik degisim siireci incelenerek gelir dagiliminin

bozulmasina neden olan unsurlar1 tespit etmek miimkiindiir. Bunlardan ilki issizliktir.
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Issizlik, kamu sosyal harcamalarinmn hiikiimetler tarafindan arttirilmasi yoluyla issizlik
orani diisiiriilmedigi takdirde gelir dagilimimi ciddi 6l¢iide bozmaktadir. Ikincisi, yerli
ve yabanci kiiresel finans sermayesinin yiiksek kar arayisidir. Ugiinciisii, yiiksek
faizlerden yararlanarak kar elde eden sicak paranin, devaliiasyon ve iktisadi krize neden
olacak sekilde aniden yurt disina ¢ikmasidir. Dordiinciisii ise finans piyasalarinda
yiiksek faizin kar cazibesinin artmasi nedeniyle reel sektore yapilan yatirimlarin mali
sektore kaydirilmasiyla biliylime hizi1 diismektedir. Bdylece iktisadi biiylimenin
yavaslamasindan kaynakli is bulamayan ve elinde tasarrufu da bulunmayan yoksul kitle
artmakta ve gelir dagilimi1 bozulmaktadir (Ugurlu, 2014:132-133). Tablo 2.3'de 1994 ve
2002 yillarina ait gelir dagilimi belirtilmistir.

Tablo 2.3: Gelir Dagihmi (%20'lik Kisimlarda Yillar itibariyla, 1994-2002)

%20'lik Dilimler 1994 | 2002
1. dilim (En Yoksul) | 49| 5,3

2. dilim 86| 98
3. dilim 12,6 | 14,0
4. dilim 19,0 | 20,8

5 dilim (En Zengin) | 54,9 | 50,0
Kaynak: Melih Ugurlu, 2014: 134.

Yukaridaki tabloda ifade edildigi lizere yasanan 2001 krizine ragmen 1994-2002
yillar1 arasinda bir kisim iyilesmeler mevcuttur. En zengin %20'lik gelir grubunun
payinda 4,9'luk puan azalis goriiliirken, en diisiik gelir gurubunun payinda ise 2,4'liik bir

puan artig1 goriilmektedir.

Tirkiye'de yoksulluk baz alinarak yapilan ¢alisma sayis1 olduk¢a azdir. Yapilan
caligmalarin neredeyse tamami "1987 veya 1994 yili Hane Halki Gelir ve Tiiketim
Harcamalar1 Anketi" sonuglar1 veri olarak alinmis fakat her birinde farkli yontemler
kullanilmis ve sadece 1987 veya 1994 yili i¢in yoksulluk orani hesaplanmistir. Diinya
Bankasi tarafindan 2000 ve 2003 yillarinda, 2000 ve 2001 kriz yillar1 i¢in yeni bir
yoksulluk oraninin belirlendigi iki rapor yayinlanmistir (Koyuncu ve Senses, 2004:27).

Tablo 2.4'te 1994 ve 2001 yillarina ait yoksulluk ¢izgisi niifus oranlar
belirtilmistir.
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Tablo 2.4: Yoksulluk Cizgisi (Niifus Oramni)

Yoksulluk Cizgisi 1994 | 2001
Kisi Basina Giinde 1 dolar 2,5 1,8
Asgari Gida Maliyeti* 7,3

Temel Gereksinmeler Maliyeti* 36,3 56,1
Ulusal Gelir Ortalamasinin Yaris1 | 15,7 | 21,5

Kaynak: Koyuncu ve Senses, 2004: 28

Yukaridaki tabloda belirtildigi tizere Tiirkiye'de asir1 yoksulluk oranimin Sl¢iitii
kabul edilen giinde bir dolar ¢izgisinin altinda kalan niifus orani, 2001 yilinda 1994

yilina gore %2.5'ten %1.8'e diigmiistiir.
2.1.2.6. Siyasi Hayata Etkisi

2001 krizine kars1 olusan toplumsal tepki krizin bir y1l sonrasinda yapilan Kasim
2002 segimleri ile iyice belirgin hale gelmistir. 1999 yilinin genel se¢im sonuglarina
gore hiikiimet tek bir parti tarafindan kurulamamis ve DSP, ANAP ve MHP'nin
birlesmesiyle iiclii bir koalisyon hiikiimeti kurmak zorunda kalinmistir. Bagbakan
tiyeligine DSP iiyesi Biilent Ecevit gorevlendirilirken, ANAP genel baskanit Mesut
Yilmaz ve MHP genel baskan1 Devlet Bahgeli ise hiikiimetin diger {iyeleri olarak kabul
edilmistir. Kurulan bu hiikiimet, 1999 yilinin planlama listesinde enflasyon ile miicadele
programinin ilk sirada yer almasini saglamistir. Hatta enflasyon ile miicadele
programinin daha da iyilesme gosterebilmesi i¢cin 1999 yilinda ABD'de Diinya Bankasi
Baskan Yardimcisi olarak gorevlendirilen Kemal Dervis'in, Tiirkiye'de Ekonomi Bakani

olarak gdreve getirilmesi saglanmustir (Ipek, 2015: 76).

Enflasyonla miicadele programinin ardindan yasanan Kasim 2000 ve Subat
2001 krizi, igsizligin yiikselmesine ve asgari licretlerde diisiis yasanmasini engellemek
adina yapilan miicadeleler erken bir secime az bir zaman kaldiginin habercisi olmustur

(ipek, 2015:76).

Hiikiimet TBMM'de yapilan oylamalar sonucunda 3 Kasim 2002 tarihinde erken
secim yapmustir. 2001 krizine karsi olusan toplumsal tepki bu erken se¢im ile iyice

belirgin hale gelmistir (Koyuncu ve Senses, 2004:35).
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Krize kars1 olusan toplumsal kizginligin dogurdugu tepki sunu gostermistir ki
yillar boyunca umdugunu bulamayan halk yenilik arayist i¢inde oldugunu agik bir
sekilde belli etmistir. Bu sonu¢ devam eden giinlerde ne kadar dogru ne kadar yanhs

tartisma konusu olmaktan ¢ikamamustir.

2.1.3. 2001 Subat Krizinden Sonra Giiclii Ekonomiye Gecis Programm
(GEGP)

2001 Subat ayinda donemin Cumhurbaskani ve bagbakani arasinda yasanan
siyasi istikrarsizlik ile ¢alkantiya giren piyasalar ekonomide ciddi dalgalanmalara neden
olmustur. Tam bir panik havasina giren para piyasalarinda, Tiirkiye ekonomisi tarihi
boyunca gormedigi rekor faiz oranlar ile karsilasmis ve piyasalarda bankalar arasi
gecelik borglanma oranlar1t %7500'e kadar yiikselmistir. Doviz piyasalarinda ise 19
Subat 2001 tarihinde bir giin valorlii 7,6 milyar dolarlik doviz talebi olmustur. Kara
Carsamba adiyla anilan 21 Subat 2001'de 6demeler sistemi durma noktasina gelmis ve
Merkez Bankasi yirirliikte olan istikrar programi nedeniyle piyasaya likidite
saglamamistir. Bunun sonucunda meydana gelen gilivensizlik ve devam eden siyasi
gerginlik faiz oranlarinin daha da yiikselmesini tetiklemistir. Yasanilan bu olaylarin
yant sira uluslararasi derecelendirme kurulusu Standard&Poor's'un yaptigi yorumlarda
Tiirkiye'nin notunu diislirecegini sdylemesi ile panik havasi iyice artmistir. Bu nedenle
21 Subat 2001'de 14 aydir uygulamada olan doviz kuru ¢ipasi sistemi terk edilip doviz
dalgalanmaya birakilmis ve 23 Subat'ta da TCMB 689,729 TL olan d6éviz kurunu %39,8
oraninda artirarak 963,943 TL'ye yiikselmistir. Faiz oranlart ise %7500'lerden %80
civarma gerilemistir (Giinceler, 2009:37-39).

2.1.3.1. GEGP'nin Temel Amaclar

Giicli Ekonomiye Gegis Programimin temel amaglart (TCMB, Giigli
Ekonomiye Gegis Programi, 12-13):

(i) "Programimiz ongoriilen hedeflere ulasilmasi ve ekonominin yeniden

yapilandirilmasi konusunda kesin bir siyasi taahhiidii ve destegi icermektedir,

(i) Kamuda kaynak tahsisi siirecinde seffaflik ve hesap verilebilirligin
saglanmasi, rasyonel olmayan miidahalelerin bir daha geri doniis olmayacak — sekilde
onlenmesi, iyi  yonmetisimin  ve  yolsuzlukla  miicadelenin  giiclendirilmesi

hedeflenmektedir,

50



(iii) Biitiin bunlarla, katlamilan fedakarliklarin bosa gitmesinin onlenmesi

ve piyasalarda giiven ortaminin yeniden saglanmasi"seklindedir.
2.1.3.2. GEGP'nin Temel ilkeleri

Gicli Ekonomiye Gegis Programi'nin temel ilkeleri asagida belirtilmistir.

Bunlar (TCMB, Giiglii Ekonomiye Gegis Programi, 12-13):

(i) "Dalgali kur sistemi i¢inde enflasyonla miicadeleyi kesintisiz ve kararl

bir bicimde stirdiirmeyi,

(ii) Bankacilik sektoriinde kamu ve TMSF biinyesindeki bankalar basta olmak
tizere hizli ve kapsamli bir yeniden yapuandirimayi, boylece bankacilik kesimi

ile reel sektor arasinda saghkl bir iliski kurmayi,

(iti) Kamu finansman dengesini bir daha bozulmayacak bir bicimde

gliclendirmeyi,

(iv) Toplumsal uzlasmaya dayali, fedakarligin tiim kesimlerce adil bir  bi¢imde
paylasiimasini ongoren ve enflasyon hedefleri ile uyumlu bir gelirler  politikasi
stirdiirmeyi,

(v) Biitiin bunlari etkinlik, esneklik ve seffaflik ile saglayacak yapisal

unsurlarin yasal altyapisini olugsturmayr” seklindedir.

Bu ilkeler dogrultusunda GEGP'nin temel amaci ise "ekonomide siirdiiriilebilir
bir gelisme ortamini saglayarak kaynak kullanma stirecindeki verimliligi artirmak, disa
actk bir yaklasimla piyasa kosullarinda rekabet giiciimiizii gelistirmek ve bédylece
ekonomide biiytimeyi, yatirim ve istihdami artirarak halkimizin gelecege umutla
bakmasini ve refah diizeyini kalict bir bigimde yiikseltmek" bicimindeolmustur (TCMB,
Giiclii Ekonomiye Gegis Programi, 12-13).

2001 yilinda ekonomideki kotii gidisatin iilke ekonomisinde olumsuz sonuglar
dogurmasi lizerine iilkeye davet edilen Kemal Dervis ekonomiden sorumlu devlet
bakani olarak gorevlendirilmistir. Bunun {izerine Kemal Dervis uygulamaya koydugu
Giicli Ekonomiye Gegis Programi ile yapilmasi gereken yasal diizenlemeleri kendi

agzindan siralamasi su sekilde olmustur (Morkog, 2011:5);

*!Subat 2001 Krizi’nin mali etkisini yansitacak sekilde FEk Biitce
Kanunu’nun ¢tkariimasi ve Biitce Kanunu 'nun bazit maddelerinde (bor¢lanma  limiti ve

gorev zarart gibi) degisikliklerin yapilmasi,
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*Bankalar Kanunu'nda gerekli degisikliklerin yapilmasi, Kalan fonlarin

kapatilmasina yonelik yasal diizenlemenin yapilmast,

*[cra ve Iflas Kanunu'nda banka tasfivesinin kolaylastirilmasi amaciyla

gerekli degisikliklerin yapilmasi,

*Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’'na Avrupa Birligi normlarina  uygun

bir yap getirecek yeni Merkez Bankasi Kanunu nun ¢tkarilmasi,

*Telekom 'un %51 inin satisina izin veren Kanun'un ¢ikariimasi, Tiitiin Kanunu

ve Seker Kanunu’nun ¢ikarilmasi,

*Kamu Thale Kanunu ve kamulastirmalara iliskin yasal degisiklikler

yapimasti,

*Borclanma Kanunu nun ¢tkarilmasi, Sivil Havacilik Kanunu’'nda gerekli

degisikligin yapimasi, Petrol ve Dogalgaz Kanunlarimin ¢ikarilmast,

*Mevcut gorev zararlarina iliskin Kanun ve Kararnamelerin iptali ile ilgili

yasal diizenlemeler yapilmasi,

*Banka kredileriyle ilgili ozel karsiliklarin tamamen vergiden diistiriilmesine

imkdn veren kanuni diizenleme ¢ikariimast” seklindedir.
2.2.2008 KURESEL KRiZ

2008 kiiresel kriz, 1929 Biiyiik Bunalim’dan bu yana yasanan en biiyiik kiiresel
krizdir. Bu kriz sadece finansal piyasalar1 etki altina almamis ayn1 zamanda reel sektor
tizerinde de ciddi etkiler yaratmistir. Krizden iilke ekonomilerinin yani sira sosyal ve
kiiltiirel hayatta derinden etkilenmistir. Milyonlarca insan issiz kalmig ve genis kitleler

yoksullagmaya baslamistir (Yilmaz, 2013:78-79).
2.2.1. 2008 Kiiresel Krizin Ortaya Cikis Nedenleri

1929 Ekonomik Buhrani'ndan sonra diinya tarihinde yasanan en biiyiik kriz 2008
kiiresel kriz olmustur. Krizin oldukg¢a biiylik bir etkiye sahip oldugunu anlamak i¢in
2006 ve 2008 yillarindaki igsizlik oranlarina bakmak yeterli olmaktadir. 2006 yilinda
igsizlik oran1 %4,7 iken 2009 yilinda bu oran %9,6'lara ulasmistir. Yani 14,7 milyon kisi
igsizlik sorunu ile karsi karsiya kalmistir (Altundz, 2012:219). 2008 yilinda ABD'de

baglayan ve zamanla tiim diinyaya yayilan krizin ana nedenlerini su sekilde
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siralayabiliriz; faiz oranlari, yiiksek likidite, esik alt1 kredileri, sekiirizitasyon olgusu ve

ABD emlak balonu olgusudur.
2.2.1.1. Faiz Oranlan

Krizden onceki yillarda ABD'de faizlerin diisiik seviyelerde tutulmasi, likidite
balonun siserek krize doniismesinde etkili rol oynanustir. Ilk basta mortgage krizi
olarak baglayan krizin zamanla likidite krizine doniismesinde faizler ciddi derecede
etkili olmustur. ABD'de gelir seviyesi diisiik olan mortgage kredisi kullanicilari, faiz
oranlarmin diisiik olmasmin da etkisiyle genellikle faiz orani degiskenlik gosteren
kredilere yonelmislerdir. Buna karsilik FED'in ise istikrarli olarak faiz oranlarini
yiikseltmesi ve konut fiyatlarinda diisiis yasanmasi, konut kredisi kullanicilarinin
borglarin1 6deyememe sorunu ile karsi karsiya gelmesine neden olurken, yaklasan kriz

olgusunun da sismesine sebep olmustur (Altundz, 2012:226-227).
2.2.1.2. Yiiksek Likidite

Kiiresel krizin en onemli nedenlerinden birisi de artan likiditedir. Ulkede faiz
oranlarmin diisiik tutulmasi piyasalarda likidite bollugunun olugsmasina neden olmustur
(Altmoz, 2012:221). Ayrica diisik faiz orani tiiketim ve yatirnm harcamalarinin
artmasia sebep olmustur. Kiiresel likidite arzi ABD'de getiri riski yiiksek olan
varliklarda ipotege dayali konut finansman kredilerinin artmasina da zemin
hazirlamigtir. 2004 yilindan itibaren enflasyonu kontrol altinda tutmak isteyen ABD
hiikiimeti, faiz oranlarini yiikseltme politikas1 uygulamis ve bu durum konut talebinin
azalmasina neden olmustur. Konut sahiplerinin 6deme zorluguna diismesinin ana nedeni
degisken faizli konut kredileri olmustur. Konut sahiplerinin borglarini 6deyememeleri
sonucunda pek ¢ok konut satisa ¢ikarilmig ve bu durum konut fiyatlarinda diisiise neden
olmustur. Akabinde ise konutlarin degeri esas alinarak fiyatlandirilmasi yapilan menkul
kiymetlerin fiyatlariin diismesine de sebep olmustur. Sonug olarak da yatirimcilar bu
varliklar yerine daha az risk tasiyan hazine kagitlarina yonelmis ve bu sekilde de

piyasalarda sicak para kithigmin yasanmasina sebep olmaya baslamistir (Takim,

2011:340).
2.2.1.3. Esik Alt1 Kredileri (Subprime Krediler)

Amerikan bankacilik sisteminde mortgage kredileri, krediyi ellerinde

bulunduran kisilerin risk degerlerine goére siniflandirilmaya tabi tutulmustur. Bu
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siniflandirmalardan birincisi Prime kredi smifi, ikincisi Alternatif A(Alt-A) ve tiglinciisii
ise Esik Alt1 (Subprime) kredi sinifidir. Bunlardan ilki olan prime kredi kullanicilari,
konut kredileri ile ilgili faiz ve ana para 6demeleri i¢in tamamen veya kismen devlet
garantisi altindadir. Ayrica bu kredi smifinda olan kigiler 6deme giicli yiiksek olan
bireylerdir ve riski diisiik olup kredi notu fazla olan ipotek kredilerini igermektedir.
Prime krediler ABD'de kullanilan ipotekli konut kredilerinin %80'lik bir boliimiinii
olusturmaktadir. Ikinci grup olan alternatif A (Alt A) ismi ile kullamlan kredi dilimi,
O0demede glicliik yasamayacak veya en az diizeyde yasayacak gruba verilen kredilerdir.
Mortgage kredileri iginde ki toplam pay1 ise %5 oranidadir. Ugiincii gruba dahil olan
esik altt (Subprime) kredileri ise devamli gelire sahip olmayan, borcun geri
O0denmesinde risk barindiran, gelirini belgelendirmede sikinti ¢eken ve borcunun
gelirinden fazla oldugu gercek/tiizel kisilere verilen kredileri kapsamaktadir. Subprime
ipotekli kredilerin toplam kredi icinde ki payr %15 oranindadir (Isik ve Tiinen,
2011:14). Subprime krediler diger iki kredi tiliriine gore hem daha fazla faiz oranina hem
de daha az avantajl1 6zelligi biinyesinde barindirmaktadir. Ayrica bu kredi tiiriinti diger
mortgage kredi tlirlerine 6 kat daha fala 6denmeme riskine sahip oldugu yapilan

caligsmalarda belirtilmistir (Glimiis, 2009:96).

Literatiirde subprime kredi kullanicilar1 i¢in net bir tanim yapilmamigtir. Fakat
kisinin biinyesinde asagida belirtilen Ozelliklerden herhangi birini bulundurmasi
'subprime kredi miisterisi' sifatin1 tasimasi icin yeterli goriilmistiir. Bu ozellikler

(Demirci, 2014:67):

e Kisinin, kredi puaninin diisiik olmasi ve kredi geri doniislerinde sorun yasamasi,
e Kisinin, gegmiste kredi sorunu yasamamasina ragmen giincelde yliksek tutarda
kredi borcunun bulunmasi,

¢ Kisinin, herhangi bir kredi gegmisinin olmamasi, seklindedir.

2004-2006 yillar1 arasinda bankalar subprime kredilere yonelmeyebaslamistir.
Bu siirecte gayrimenkul piyasasi ile krediler arasinda giiclii bir iliski baslamistir.
Kredilerin artis gdstermesi, gayrimenkul fiyatlarinda da dnemli dl¢iliye sahip yapay bir
balonun olusmasina neden olmustur. Bu siirecin devaminda reel iicretler sabit kalmis
fakat konut fiyatlarindaki artis hiz kesmeden devam etmistir. Sonunda subprime kredi

miisterileri agir1 ylikselen faiz oranlar1 karsisinda borg¢larin1 6deyemez duruma gelmisler
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ve 2007 yilma gelindiginde bor¢ orani sahip olunan harcanabilir gelirin %130'una
yiikselmistir. Bor¢lu kesimin borclarint 6deyememesi ise piyasayr krize dogru

stiriklemeye baslamistir (Glirbiiz, 2013:26-27).
2.2.1.4. Menkul Kiymetlestirme (Securitization)

Menkul kiymetlestirme, likit olamayan aktiflerin ihra¢ edilebilecek ve sermaye
piyasalarinda alim satimi yapilabilecek menkul kiymet formatina getirilmesidir. Aktif
sinifinda otomobil kredileri,kira 6demeleri, kredi kart1 alacaklar1 ve ikametgah odakl
ipotekler bulunmaktadir (Altundz, 2012:222). Menkul kiymetlestirmenin olumsuzlugu,
alacakli ile bor¢lu arasindaki mesafeyi uzak tutmasidir. Bilango dis1 araclarin ortaya
cikardigi senetler finans kurumlarina, finans kurumlarindan da fonlara satilmaktadir.
Menkul kiymetlestirme bir yandan sisteme yenilik getirirken, diger yandan finansal
kurumlarin kredi riskine asir1 duyarli olduklarin goériilmesine engel olmustur (Murat,
2008:66-67). 2000'li yillarin basinda FED'in kredi faiz oranlarini diisiirmeye baslamasi
ile ayn1 yillara denk gelen yillar igerisinde ABD finans piyasasinda yeni bir finansal
arac popiiler bir hale gelmistir. Bu ara¢ subprime ipotekli konut kredilerinin menkul
kiymetlestirme yapilarak yeni finansal varlik haline getirilmesi ve finansal piyasalarda

islem gormesi seklinde kullanilmaktadir (Demirci, 2014:69).

ABD'de likidite bollugunun yasandigi silirecte menkul kiymetlestirmenin
etkisiyle insanlarin kredi kullanimina yonelik talep artmistir. Menkul kiymetlestirmeyi
cekici kilan oOzelliklerin basinda riskin paylasilabilir olmasi gelmektedir. Diger
Ozellikleri ise bankalar tarafindan miisterilerine sermaye yikiimliiliiklerini yerine
getirmede sundugu kolayliklar ve yliksek diizeyde mevduata gereksinim olmadan

bankalarin yeni kredi sunabilme imkanina sahip olmalaridir. (Alantar, 2008:2).

2008 kiiresel krizin mortgage krizi olarak sonug¢lanmasinda menkul
kiymetlestirmenin ciddi oOl¢iide etkisi bulunmaktadir. Ciinkii sekiiritizasyon olgusu
riskin bir kurumdan diger kuruma aktarilmasimi kolaylastirmistir. Ornegin, mortgage
kredisi kullandiran bir banka, verdigi kredilerin geri doniislimiini menkul
kiymetlestirme ile mortgage kurulusuna satmaktadir. Uygulanan sistem ile kriz
siirecinde mali durum daha hassas bir duruma doniismektedir. Yani banka tarafindan
yapilan sekiiritizasyon sebebiyle kredi odemelerinde ki diizensizlik krediyi veren

bankanin yani sira menkul kiymeti satin alan diger finansal kuruluslarin bilangolarina
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zarar olarak yansimaktadir. FED'in eski bagkani1 olan Greenspan krizin ana nedeninin
mortgage kredilerinin menkul kiymetlestirme siirecine dahil edilerek paket yapilip
birden fazla satisa sunulmasi oldugunu ifade etmistir. Boylece krizin geri 6denmeyen

kredilerden kaynaklanmadigini da vurgulamaktadir. (Alantar, 2008:3).
2.2.1.5. ABD Emlak Balonu Olgusu

1995 yilinda olusmaya baslayan ve dot-com olarak isimlendirilen yapay bir
balonun 2001 yilinda patlak vermesi sonucu ABD ekonomisi durgunluga girmistir. 11
Eylil 2001 tarihinde ABD’de olusan terér saldirilar1 ve devaminda gelisen olaylar,
durgunlugun etkilerini siddetlendirmistir. O donemde FED bagkan1 olarak
gorevlendirilen Allen Grenspan, ABD ekonomisini bu durgunluktan ¢ikarabilmek i¢in
faiz oranlarimi diisirmeyi uygun gormiistiir. 2000 Mayis ve 2001 Kasim déneminde 11
defa faiz indirimine giden FED, faizleri %6,5’dan %1,7 seviyesine diistirmiistiir. 2003
yilina gelindiginde FED, faiz oranint %]1’e ¢ekmistir ve bu oran 1960’1 yillardan bu
yana ABD tarihinin en diisiik faiz orani olarak tarihe ge¢mistir. Faiz indirimleriyle bas
gosteren kolay para donemi, konut kredilerinin hizla yiikselmesine sebebiyet vermistir.
Ayrica ABD ekonomisinde finansal piyasalarin deregiile edilmesi yani kontrolsiiz
birakilmasi konut kredilerinin artisina neden olmustur ve bu artis yiiksek riski tagimistir
(Uyanik, 2011:23). Diisiik faiz oranlarinin yani sira ABD hiikiimetinin de gayrimenkul
sektoriine yonelik tesvikleri konut sektoriine yatirimi daha cazip hale getirmistir (Zadeh,

2014:72).

Diistik faizli kredilerde, kredi miisterilerinde aranan 6zelliklerin hemen hemen
hepsinin kalktig1 ve yliksek riskli kredilerin toplam kredideki oraninin giderek ¢cogaldig:
bu kosullarda emlak fiyatlar1 da katlanmaya baglamistir. Emlak fiyatlarinda ki yiikselis
ise ihtiyacin da Otesinde emlak yatirimini en cazip yatirim araci haline doniistiirerek
emlak satiglarin1 daha da tetiklemis ve balon biiylimeye devam etmistir. Bu siiregte ev
alip, 2005 yilinda emlak fiyatlarinin duraklama evresine girdigi donemde satis yapan

emlakeilar neredeyse %100'lere varan oranlarda kar elde etmislerdir (Birdal, 2009:14).

ABD emlak balonunun siirekli artisinda FED'in faiz oranlarini diislirmesi ve yeni
finansal iirtinlerin subprime kredilere endeksli gelisiminin roliiniin yani sira ayni
zamanda hane halklar1 arasinda gelisen ve artigin siirekli devam edecegi diisiincesinden

kaynakli psikolojik etkinin de énemi belirtilmistir. Emlak balonunun en yogun oldugu
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2001 ve 2006 yillar1 arasinda subprime krediler araciligiyla satin alinan konut sayis1 5

milyon adet olarak ifade edilmistir (Demirci, 2014:73-74).

FED’in 2000-2003 yillarinda uygulamaya koydugu diisiik faiz politikalari, 2004
yilmin ikinci ¢eyreginden itibaren enflasyonist baskilar1 kontrol altina almak amaciyla
faiz oranlarini arttirmaya baslamasiyla etkinligini yitirmistir. 2004 yilinda 2006 yilinin
sonuna kadar gegen siirecte faizler %1 oranindan %5,25’e ¢ikmistir. Yiikselen faiz
oranlar1 karsisinda konut talebi 2005 yili ortalarinda baslayarak yavaslamis ve konut
fiyatlarindaki artis yerini resesyona birakmistir. Degisken faizli mortgage kredisi
kullanmis riskli miisteriler, faiz oranlarindaki artigla birlikte mortgage kredilerinde geri
O0demelerde zorlanmaya baglamislardir. Kredilerin geri 6denmeyecegini bankalara
bildiren misteriler, bankalarin ipotekli konutlar1 haczetmesine razi olmuslardir.
Bankalar, bilancolarinda kayitli bulunan hacizli konutlar1 tekrar piyasaya sununca,
konut piyasas1 arzindaki artiga paralel olarak konut fiyatlarinda diisiis meydana
gelmistir. Bu durum konut fiyatlarindaki artis1 g6z oniinde bulundurarak konut kredisi
alan kullanicilar1 hayal kirikligina ugratmistir. Cilinkii kredi kullananlar, aldiklar1 krediyi
0deyememe riskiyle karsilastiklar1 anda kolaylikla evlerini satabileceklerini ve evlerin
satig fiyatlarmin alig fiyatlarindan yiiksek olmasi nedeniyle borglarini kolaylikla
Odeyebileceklerini diistinmiislerdir. Fakat konut fiyatlarindaki gerilemeyle birlikte kredi
kullananlarin ellerindeki evlerin degeri kredisini 6deyebilecek seviyenin altina inmistir.
Durum bdyle olunca caresiz kalan kredi kullanicilar1 bankalara kredi 6demelerini

gerceklestiremeyeceklerini bildirmislerdir (Birdal, 2009:19).

Borcunu 6deme de giicliik ¢ceken hane halki, 2008 kiiresel krizine neden olan

etkenlere bir yenisi olarak eklenmistir.
2.2.2. Kiiresel Krizin Baslamasina Neden Olan Biiyiik iflaslar

ABD'de yatirim odakl1 bankalardan bazilar1 diisiik kalitede ki tut-sat kredilerini
menkul kiymetlestirme siirecine tabi tutmuslardir. Bu bankalar, kurumsal yatirimcilari
(yatirnm fonlar1, emeklilik fonlar1 vb.) bilanco dis1 sirketlerin ¢ikarmis olduklar
senetlere ¢cekmeye calismislardir. Kurumsal yatirimcilar ise bu senetlerin arkasinda
finans diinyasinda Onemli bir yere sahip giiclii finans kurumlarinin oldugunu
diisiindiigi icin giivenilir olduguna inanmislardir. Kredi derecelendirme kurumlari,

bilango dis1 aracin ¢ikardigi ticari senetlere en yiiksek dereceyi vermislerdir. FED’in
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faiz oranlarini aniden artirmastyla gayrimenkul fiyatlarinda aniden yasanan hizli diisiis
bu senetlerde ciddi kayiplara sebebiyet vermistir. Bilango dis1 sirketler hedeflenen kara
ulagamayip aksine bilancolarina biiylik zararlar yazmak zorunda kalmislardir. ABD
bankacilik sektoriinde bulunan diger biiyilk bankalar da bu zarardan biiyiik oranda
etkilenmisler ve hatta bazi bankalar iflasa gitmek zorunda kalmiglardir (Murat, 2008:66-
67). Yasanilan bu iflaslar1 su sekilde siralamak miimkiindiir. Bunlar: Bearn Stearns
Iflasi, Lehman Brothers'in Iflasi, Merrill Lynch'in Bank Of America'ya Satilmasi,
Mutual Bank'in Sonu seklindedir. Asagida bu iflaslarin detayli agiklamasi yapilmistir.

2.2.2.1. Bearn Stearns iflas1

Bearn Stearns, 1923 yilinda kurulmustur. Bu yatinm bankasi ABD'de serbest
fonlara aracilik hizmeti yapmis ve diinyanin en 6nde gelen ipotekli konut finansmani
kredileri hizmeti sunmustur. Wall Streetciler arasinda kimsenin yaklagsan riski
algilayamadigi durumda bile problem kokusunu alabilen en uyanik borsaci olarak
taninmustir. Sirket, yaklasik 14.200 ¢alisana istihdam saglamis ve 2007 yilinda, krizin
patlak verdigi zamanda ABD'nin besinci biiyiik yatirim bankasi ve 200 yillik halka agik
kurum konumunda olmustur. Bu yatirim bankasinin iflasa ugramasi, ABD'de 20 milyar
dolarlik piyasa degerinin sifirlanmasina neden olurken, diinya piyasalarinda gilinlerce

stiren bir karmasaya neden olmustur (Altundz, 2012:233-234).

Bearn Stearns, 2002 yilinin basindan itibaren subprime kredilerinin menkul
kiymetlestirilmesine biiyiik ilgi gostermistir. Emlak fiyatlar1 yiikselmeye devam ederken
her sey yatirnm bankasinin istedigi gibi gitmekte ve karlilik oranit her gecen giin
artmaktadir. Fakat 2007 yilinda likidite krizinin bas gostermesiyle Bearn Stearns
yatirimcilart alacaklarint ani  bir sekilde talep etmeye baslamiglardir. Talebi
karsilayamayan banka kisa siirede iflasin esigine gelmistir. Bearns Stearns'in fon
potfoyiinde yapilan degerlendirmeler neticesinde yiiksek oranda toksik subprime
ipotekli kredilerin varlig1 tespit edilmistir ve bdylece diger yatirnmcilarin dikkati de

subprime ipotekli konut kredisine ¢evrilmistir (Demirci, 2014:77).

2007 yilinin ilk ¢eyreginde Bearns Stearn'in hisse degeri 172 dolarken, kriz
sebebiyle HP Morgan'a satildiginda hisse senedi 2 dolardan toplam da 270 milyon dolar

olarak kayitlara ge¢mistir. Daha sonrasinda ise revize edilerek hisse basina 10 dolardan
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toplam 1,2 milyar dolara kurumun %401 Morgan Stanley'e satilmistir. Arkasinda

biraktig1 zarar ise 150 milyar dolarin {izerinde olmustur (Altundz, 2014:235).
2.2.2.2. Lehman Brothers"in iflasi

Alman gdgmeni olan Henry Lehman'in Montgomery, Alabama'da 1844 yilinda
faaliyete baslattigi kiigiik isletmesine, 1850 yilinda kardesleri Emanuel Lehman ve
Mayer Lehman da katilmistir ve ismi Lehman Brothers olarak degistirilmistir (Coskun,

2009:26).

Bearn Stearn'in devredilmesinden sonra ABD'de panik durumu devam etmis ve
Diinya finans piyasalarinda 158 yillik finans devi olan Lehman Brothers'in iflasi ile
daha biiyiik bir kaos ortami olugmustur. Yaklasik 26.000 calisani ile Tiirkiye'nin de
icinde oldugu bir c¢ok iilkede hizmet vermistir. 2003 yilindan 2007 yilina kadar
Lehman'in 6z sermayesi %73 artarken, aktif bliytikliigii ise %121 artmistir (Altundz,

2012: 235-236).

16 Eylil 2008 tarihinin sabahinda iflasin1 agiklayan Lehman Brothers'in
varliklarinin degeri 639 milyar dolar olarak kayitlara gecerken, bor¢ degeri ise 316
milyar dolar olarak bildirilmistir. Tasfiye siirecine giren Lehman, Broker-dealer
istirakleri de dahil olmak iizere diger biitiin istiraklerinin iflas kapsaminda olmadigini ve
faaliyetlerini siirdirmeye devam edecegini agiklamistir ve bu istirakleri i¢in yeni bir

ortak arayisi i¢cinde oldugunu da belirtmeden gegmemistir (Coskun, 2009:27).

Lehman Brothers'in iflas1 ile birlikte 2008 krizi ikinci ve yeni bir siirece
girmistir. Bearn Steran ve Lehman Brothers'in iflasi iizerine Amerika vatandaglar1 iki
giin i¢inde neredeysel50 milyar dolar1 para piyasalar1 fonlarindan ¢ekmislerdir. 2008
yilinin Ekim ayinda FED ve diger {iilkelerin merkez bankalar1 para piyasalarina 2,5
trilyon degerinde likidite yiliklemislerdir. Bu olay ise diinya tarihinde en biiylik parasal
miidahale olarak kayitlara ge¢mistir. Ayrica Amerikan hiikiimetleri ve Avrupa
hiikiimetleri 1,5 trilyon dolar degerinde dogrudan hisse senedi yatirnrminda bulunmustur.

(Ataman Erdonmez, 2009:86).

Sirketi iflasa siiriikleyen basarisizliklar arasinda tipki Bearn Stearn'da oldugu
gibi kotli ipotekli konut kredilerinin finansmani ve gayrimenkul yatirim ortaklari
bulunmaktadir. Sirketin iflasim1 acikladigi tarihte 33 milyar dolart ticari amach

gayrimenkul portfoylinden ve 13 milyar dolar1 ikamet amagli gayrimenkul portfoylinden
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olugsmak iizere toplamda 46 milyar dolar gayrimenkul portfoyli bulunmaktadir. Yilinin
yaz aylarinda yatirimcilar, sirketin senetlerini yavas yavas satisa siirmiigler ve bu durum
sirket i¢in sonun baslangici niteliginde olmustur. Londra'da bulunan Hedge Fonu GLG
Partners, Lehman Brothers'n hakkindaki beklentilerin kotiilesmesi nedeniyle
hesabindaki parayr ¢ekmis ve Goldman Sach ve Morgan Stanley, Lehman ile tim
iligkilerini bitirdigini aciklamistir. 14 Eyliil'lde Bank Of America ve Borclays Bank
yetkilileri, Lehman Brothers't satin alabileceklerini fakat hiikiimetin de Lehman'in
borglarin1 garanti etmelerini istemistir. Fakat hiikiimet bu riski iistlenmemis ve bu satin
alma islemi iptal olmustur. Lehman'in hisse senetlerini ellerinde bulunduranlar tiim
yatirimlarmi bir anda kaybetmislerdir. 158 yillik Lehman Brothers'n iflasina izin

verilmesi krizin kiiresel boyuta gegmesinin fitilini ateslemistir (Altunodz, 2012:236-237).
2.2.2.3. Merrill Lynch'in Bank of America'ya Satilmasi

Merrill hem ABD'nin 6nde gelen finans kurumlart hem de ABD'nin en biiyiik
perakende menkul kiymetler aracis1 konumundadir. Ayrica 2007 yili itibariyla gelir
miktarina gére ABD'nin en biiyiik dokuzuncu finans kurumu olan sirketin ortalama is¢i

sayis1 ise 64 bin kisidir (Coskun, 2009:28).

Merrill Lynch, biiyiilk miktarda sorunlu subprime CDO bonosunu biinyesinde
barindirmistir. 2007 Temmuz ayinda Merrill yaklagik 30 milyar dolar degerinde A ve B
siifi subprime CDO bonusunu 6 milyar dolar gibi %20'lik bir deger ile bankalar arasi
islemlerde takas amaciyla kullanmistir. Sorunlarin gilin yiiziine ¢ikmasiyla, 2007
Agustos ayinda FED i¢ bor¢lanma faiz oranlarimi yil sonuna kadar olan siirecte
%6,25'ten %3,25'e kadar yani 6 aylik siirede yaklasik %50 oraninda diistirmiistiir. Fakat
Bearn Stearn olaymnin etkisiyle de piyasada Merrrill i¢in bazi seyler ters gitmeye

baslamistir (Demirci, 2014:79).

Merrill Lynch kriz nedeniyle 52 milyar dolar zarar etmis ve hisseleri %80
oraninda deger kaybetmistir. Bank Of America tarafindan Merrill hisse senedi bagina 29

dolar ve toplamda 50 milyar dolar karsiliginda devralinmistir (Altundz, 2012:237).
2.2.2.4. Mutual Bank'in Sonu

FDIC"'m en biiyiik ticari bankas1 ayn1 zamanda en biiyiik mortgage bankasi olan
Wa-Mu (Washington Mutual Including) 1982 yilinda halka acilmistir. O giinden

itibaren Amerika'nin ipotekle evlere bor¢ veren bankasi konumuna gelmistir. 2006
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yilina gelindiginde verdigi toplam kredi 150 milyar dolara ulasmistir. Wa-Mu, 2000l
yillara gelindiginde kredi vermede daha yumusak olmaya baslamis ve 2007 yilindan
itibaren de verilen krediler i¢in tehlike ¢canlar1 calmaya baslamistir. 2006 yilinin basinda
43,5 dolar degerinde olan sirket senetlerinin 2007 yili1 sonunda 13,5 dolara diismesi ve
portfoyiinde bulunan problemli bor¢larmn 200 milyar dolara ¢ikmasi, Wa-Mu'yu hisse
senedi satigina gitmeyi zorlamistir. 7,5 milyar dolarlik hisse senedini TPG Grubuna
satarak problemlerini engellemeye calismistir. Fakat basarili olamamis ve temerriitlerini
O0deyemeyecegini agiklamasinin ardindan JP Morgan'a satilmistir. Wa-Mu'yu biinyesine
katan JP Morgan ABD'nin 4. biiyiik bankas1 konumuna ge¢cmistir. Satig siirecinde ise
hiiklimetten 2 milyar dolar yardim almayi da sart olarak belirlemistir (Altundz,

2012:238-239).
2.2.3. 2008 Kiiresel Krizin Olusma ve Yayillma Siireci

Keynes, 1936 yilinda basima sunulan" Emek, Faiz ve Paranin Genel Teorisi" adl1
kitabinda finansal piyasalari kumarhaneye benzetmis ve haddinden fazla biiylimenin
tehlikeye yol acacagimi ifade etmistir. Aym1 zamanda Minsks, 1980'de piyasalara
stirdiigii kitabinda, piyasalarin krize meyilli oldugunu vurgulamis ve sebebi olarak ise
bankalar1 ve diger araci finansal kurumlar1 gostermistir. Minsks'ye gore bu kurumlar
ekonominin tiimiinii alevler i¢ine atan kundake¢i roliinii oynamaktadir. Yapilan bu
ifadeler, finansal piyasalarin asir1 biiyiimesini ve denetiminin yapilamamasi krizin
olusumuna imkan sagladigin1 destekler niteliktedir. Nitekim 2008 kiiresel krizi finansal
piyasalardaki karmasiklik nedeniyle derinlik kazanmis bir kriz olarak belirtilmistir

(Goze Kaya ve Durgun Kaygisiz, 2015:172).

ABD ekonomisinde yasanan kriz emlak piyasalart ile finansal piyasalarinin
karsilikli etkilesiminden ve varlik fiyatlarindaki asir1 sismelerden (balonlar)
kaynaklanan bir durumdur. ABD konut fiyatlar1 2000 yilindan itibaren hizli bir sekilde
artmaya bagslamig ve finansal krizin olusmasi ile de ayni hizda azalmigtir. 2000 yilinda
ortalama konut fiyatlar1 171,421 dolarken, 2005'te bu oran 261,739 dolara yiikselmis ve
2008 yilinda 180,100 dolara gerilemistir. Fakat konut fiyatlarinda yiiksek artiglarin
yasandigr 2000'li yillarin ilk yarisinda, hane halkinin gelirlerinde aynmi oranda artis
goriilmemistir. Ornegin 2004 yilinda konut fiyatlar1 %10,9 artarken, hane halkinin

gelirlerinde ki artis ise sadece %2,3 ile sinirli kalmistir. Bu oranlara bakildiginda konut
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fiyatlarinin hane halkinin gelirlerine gore ¢ok hizli bir yiikselis gostermesi, Amerika
halkinin bor¢lanma yoluyla konut sahibi oldugunu kanitlar niteliktedir ve bu konutlara
da mortgage kredileri yoluyla borglanarak sahip olmusglardir. 2007 yili igerisinde bu
mortgage kredilerinin geri 6denmesinde yasanan problemler ise yaklasan finansal krize

davetiye ¢ikarmistir (Erarslan, 2016:83-84).

Subprime (mortgage) konut kredileri piyasasinda kivilcimlanan ates zamanla
biitiin konut kredisine si¢crayan ve diger finans piyasalarina da yayilan biiylik bir
yangma doniigmiistiir. Yasanilan biitlin bu olumsuz olaylarin etkisiyle piyasalarda
giiven kayb1 olusmus ve bu sebeple finans kuruluslar1 pozisyonlarini kapatma yoluna
giderek nakit paraya donmeye c¢alismislardir. Devaminda ise kredi kosullarinda sert bir
daralma yasanmasi kaginilmaz olmustur. Lehman Brothers'in iflasim1 agiklamasi ile de
piyasalarda gerginlik ylikselmis, risk algist bozulmus ve finans kuruluslar1 birbirine
bor¢ vermede isteksiz kalmis ve daha yiiksek risk primi istemeye baslamislardir.
Karmagik menkul kiymetlerin ihraci sonlanma evresine gelmis ve 6zel sektor tahvil
piyasasinda ise risk primi ciddi oranda artis gostermistir. Biitiin bu nedenlerden dolay1
ise mortgage kredilerinin temerriide diismesiyle baslayan siireg likidite krizine

dontigmiistiir (Ugur, 2007:12).

2008 yilinin sonlarma dogru artik kriz iilkenin kiiciik bir kesimini degil
neredeyse biitiin ABD mali sistemini etkilemeye baslamistir. Gelir diizeyi diisiik ailelere
risk derecesi yiiksek kredi veren kurumlar kredileri tahvile doniistiirmiis ve yatirim ve
ticari bankalara satmiglardir. Konut fiyatlarinda yasanan ani diisiis kredi kullanicilarini
O0deme giligliigiine itmis ve ihra¢ edilen tahvillerin de degeri diismiistiir. Dolayisiyla bu
tahvilleri ihra¢ eden kuruluslarin mali yapisi da bozulmustur. Alacaklarinin mali
degerinde diisme gozlenirken, bor¢ degerleri yine ayni seviyede kalmis fakat
borgluluklar1 artmistir. Degeri diisen ve faiz oraninin hangi seviyede olacagi bilinmeyen
konut ipotekligine dayali bu tahvilleri giivence vererek diger finans kuruluslarindan
kredi alabilmek neredeyse imkansiz hale donlismiistiir. Giiven sikintis1 yasayan
bankalar arasi piyasalarda likidite sorunu olusmustur ve ¢areyi ise tiiketicilere verdigi
kredileri geri ¢cagirmada bulmuslardir. Sonugta konut fiyatlarinda diisiis yasanmis, kredi
alamayan tiiketici sinifinin harcamalarinda azalma meydana gelmis ve iiretimden
tilketime tiim piyasa darbogaza girmistir (Aydemir, 2014:6-7). Tablo 2.5'de mortgage

krizinin zamanla likidite krizine doniisiimii agiklanmustir.
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Tablo 2.5:Mortgage Kredi Krizinin Likidite Krizine Doniisiim Siireci

2007 Temmuz

Mortgage krizi

*Subprime kredilerinin
O6denememesiyle
piyasalar soka girdi.
*Subprime kredilerine
dayanan finansal
tiirevler yeniden gozden
gecirildi.

*Unlii yatirimeilar
zarara ugradi.
*Yatirimcilar riskten
kacinmaya basladi.
*Kredi riskleri tekrar
fiyatlandirildi.
*Yatirimeilar nakit
varliklarini satmak

zorunda kaldi.

2007 Agustos

Likidite krizi

*[1k kredi sorunlar1
ortaya ¢ikmaya basladi.
*Risk alma istahi
azalmaya bagladi.
*Yatirimcilar varliga
dayal1 finansman bonosu
almakta ¢cekimser
davrandi.

*Kisa vadeli finansman
talepleri olustu.
*Bankalar ellerinde
nakit tutmaya basladi.
Ciinkii talepleri
kargilayamamaktan
¢ekindi.

*3 ayhik LIBOR oranlart
yiikseldi.

*Bor¢lanma maliyetleri

etkilendi.

2007 Eyliil

2007 Ekim ve Sonrasi

Mortgage ve likidite krizi devam ediyor

*Likidite ag1g1 devam
etti.

*Bankalar hem kisa
vadeli bor¢lanmada
istikrarini korudu hem
de faiz oranlarim
yikseltti.

*Yeni kredi
kullanicilar i¢in sartlar
zorlastirildi.

*Avrupa MB, FED ve
Ingiltere MB tam
zamaninda olmamakla
birlikte likidite sagladi.
*FED faiz oranlarin

%0,5 puan indirdi.

Kaynak: BDDK, 2008: 1

*Yiiksek donem
faizleri.

*Spekiilatif ataklar
karsisinda kredi
kullanicilart olumsuz
etkilendi.
*Tiiketiciden
kaynaklanan riskler
azald1.

*MB’nin kriz
karsisinda nasil bir
yardimda bulunacagi
tahmin edilmeye

baslandi.

Yukaridaki tablodan da anlasilacag lizere subprime kredilerinin 6denmemesi ile

piyasalarda baslayan gerginlik, kredi kullaniminda sorunlarin ortaya ¢ikarmasina neden

olmus ve yatirnmcilarin risk almada ¢ekimser davranmasini tetikledigi belirtilmistir.

Krizin stiregeldigi donemde yiiksek donem faizleri devam etmis, spekiilatif ataklar

karsisinda kredi kullanicilart olumsuz etkilenmis ve tiiketiciden kaynaklanan riskler

azalmaya baglamistir.

2008 finansal krizini diger krizlerden ayirt edici ozelliklerden biri talebi

tetikleyen unsurun gelir degil borcun olmasidir. ABD’de hane halki borglanmasi

1980°de GSYH’ nin %50’sini olustururken, bu oran 2000 yilinda %71’e, 2007 yilinda
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%100’e yiikselmistir. Yani diinya da talebin iicte ikisine sahip ABD tiiketimi ¢okiintiiye
ugramistir (Cevik, 2011:49).

2.2.4. Diinya Finans Piyasalar1 Uzerinde 2008 Kiiresel Krizin Etkileri

2008 krizi merkezi ABD emlak piyasasi olmasina ragmen kisa bir siirede tiim
diinya tilkelerini etkileyen kiiresel bir krize doniismiistiir. Asagida bu kiiresel krizin
konut fiyatlarinda, biiyiime oranlarinda, issizlik oranlarinda, enflasyon oranlarinda

olusturdugu degisiklikler incelenmistir.
2.2.4.1. Konut Fiyatlarinda Meydana Gelen Diisiis

Konut fiyatlarindaki artiglar kiiresel finansal krizin bir nedeniyken, konut
fiyatlarinda meydana gelen diislis ise bu krizin sonuglari arasinda siralanmaktadir.
Konut kredilerinin 6denmesi noktasinda sikinti olmasinedeniyle konut piyasasi kisir
dongiiye girmis ve 2007'nin ilk ¢eyreginden itibaren ABD'de konut fiyatlarinda ciddi
azalmalar meydana gelmistir (Alantar, 2008:5).

2006 Nisan ayinda ev fiyatlari en {ist noktaya ¢ikmis fakat bu donemde yasanan
calkantilar etkisiyle diismeye baslamistir. 2009 yilinda ise 6 yil Oncesi seviyesine
diismiistiir. 20 metropol bolgedeki ev fiyatlar1 2008 yilinda bir 6nceki yilin ayni ayina
gore %16 oraninda diisiis gostermis, 7,5 milyon konut kredisi sahibinin evlerinin degeri
bu evleri almak i¢in aldiklar1 kredilerden daha diigiik oranlara gerilemistir. 2008 yilinin
Eyliil ayinda kamu borg¢larini1 6demede giicliik ¢ceken bireylerin oran1 2007 yilinin Eyliil
ayina kiyasla %21 artis gostermistir (Eroglu, 2012:19).

2.2.4.2. Biiyiime Oranlarinda Meydana Gelen Degisiklikler

Temmuz 2007'de ABD baslayan devaminda AB iilkelerine sigrayan ve daha
sonra da pek ¢ok bolgeye yayilarak kiiresel bir hal alan finansal kriz biiylime oranlari
tizerinde de degisikliklere neden olmustur (Akin ve Ece, 2009:158). Tablo 2.6'da gesitli

ilke ve bolgelerdeki ekonomik biiyiime gdstergeleri verilmistir.
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Tablo 2.6: Cesitli Ulke ve Bolgelerdeki Ekonomik Biiyiime Gostergeleri
(Degisim %)
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015 | 2016 | 2017

Gelismis 27 0,1 34 3,1 L7/ 12| 1,2 1,9 2,1 1,6 | 1,8
Ekonomiler

ABD 19 -03 28 52, 1,6 22, 1,7 24 26| 16 22
Japonya 24 -1,0 55 47 -05 L7 14, 00 05| 05 0,6
Kanada 220 1,0 29 31| 3,1 L7 22| 25 1,1 L2 1,9
Gelismekte - - - - - - - - - - -
Olan

Ekonomiler

Cin 142, 96 92| 106 95| 79 78| 73 69| 6,6 62
Hindistan 99 39 85 103 66 56 66 72 76 76 76
Meksika 32| 14| 47 51 40, 40, 14| 22| 25| 21| 23
Brezilya 6,1 5. -0,1 75 39, 19 30| 01 -38| -33 05
AB Ulkeleri 29| 04| 45| 2,1 5| -0,9 | -0,3 L1, 20| L7, 15
Almanya 28, 08 -56 40 37 07 06| 1,6 15 1,7, 14
Fransa 23, 02 29 20 21, 02| 06| 06 13 1,3 1,3
Ispanya 36 1,1 36, 00 -0,1 -26| -1,7| 1,4 32| 31| 22
Italya LS| -1,1 | -5,5 L7, 06 -28 -1,7, -03| 08 08| 09
Hollanda 39 1,7 -38 4 1,7 -1,1 -0,2 4 20 L,7 1,6

Kaynak: World Economic Outlok, October 2016(Erisim Tarihi: 04.01.2018)

Yukaridaki tabloda ifade edildigi iizere gelismis iilkelerde biiylime orant 2007
yilinda %2,7 iken, 2008 yilina gelindiginde kiiresel krizin etkisiyle %0,1'e gerilemistir.
2009 yilinda bu gerileme devam etmis ancak 2010 yilinda yeniden biiyiime
gozlemlenmistir. Biiylime oran1 2007 yilinda gelismekte olan iilkeler arasinda yer alan
Cin'de %14,2 iken, 2008 yilinda %9,6 seviyesinde ve 2009 yilinda krizin iizerinden 1
y1l gegmesine ragmen ekonomik biiyiime daha da diisiikk oranlarda olusmustur. AB
Ulkeleri 2007 yilinda %2,9'luk bir biiyiime saglar iken 2008 yilinda biiyiime oran1 %0,4
olmustur. 2009 yilinda %-4,5 oraninda biiyiimenin ardindan 2010 yilinda tekrar %2,1'lik

biliylime gostermistir.
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2.2.4.3. Issizlik Oranlarinda Meydana Gelen Degisiklikler

Kiiresel ekonomik kriz, igsizlik oranlarinda da ciddi artislara neden olmustur.
Tablo 2.7'de gelismis ekonomiler, ABD ve Japonya'da meydana gelen issizlik oranlari
gosterilmistir.
Tablo2.7: Gelismis Ekonomiler, ABD ve Japonya Issizlik Oranlar1 (%)
2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

Gelismis 5,8 8,0 8,3 7,9 7,9 7,9 7.5 9,5 - -
Ekonomiler

ABD 5,8 9,3 9,6 9,0 9,0 7,4 6,2 53 4.9 4.4
Japonya 4.0 5,1 5,1 4.5 4.8 4,0 | 10,2 3,9 3,1 2,9

Kaynak: World Economic Outlook, 2016. (Erisim Tarihi: 04.01.2018).

Yukaridaki tabloda ABD ve gelismis ekonomilerde 2008 kiiresel krizin etkisini
gosterdigi 2009 yilinda igsizlik oranlarinda yukari dogru trend goéze carpmaktadir.
Japonya'da krizden etkilenmis fakat 2009 yilinda ABD'de olusan issizlik oranina gore
daha diislik oranda issizlik meydana gelmistir. 2011 yili itibar1 ile yukarida bahsedilen

tilkelerde igsizlik orani tekrar diismeye baslamistir.
2.2.4.4. Enflasyon Uzerinde Meydana Gelen Degisimler

Kiiresel krizin etkisini gosterdigi diger bir alan ise enflasyondur. 2008 yilinda
tiim diinya iizerinde enflasyon oranlarinda bir artis goriilmiistiir. Tablo 2.8'de diinya

tizerindeki bazi ekonomilerde yillar itibari ile olusan enflasyon oranlar1 gosterilmistir.
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Tablo 2.8: Enflasyon oranlari (%)(1998/2007-2017)

Ortalama | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
1998-2007
Gelismis 20| 34| 02| 15| 2,7, 20| 14| 14| 03| 08| 1,7
Ekonomiler
ABD 2,6 3,8| -03 1,6 | 3,1 | 21 5| 16| 0,1 1,2 23
Avrupa 20| 33| 03 1,6 | 27| 25 1,3 04| 00| 03 1,1
Bolgesi
Japonya 02| 14| -14| -0,7| 03| -0,1| 03| 28| 08| -02| 0,5
Gelismekte 791 92| 50| 56| 7,1 58| 55| 47| 47| 45| 44
Olan Ulkeler
Gelismekte 42 7,6 28| 51| 65| 46| 46| 35| 27| 3,1 | 33
Olan Asya
Gelismekte 185 85| 48| 56| 54| 59| 43| 3.8 29| 3,1 | 42
Olan Avrupa
Latin 7,0 64| 46| 42| 52| 46| 46| 49| 55| 58| 42
Amerika

Kaynak: World Economic Outlok, October 2016. (Erisim Tarihi: 04.01.2018)

Yukaridaki tabloda 1998-2007 yillar arasinda ortalama enflasyon orani gelismis
ekonomilerde %2,0 oraninda meydana gelmistir. Ayni sekilde 1998-2007 yillart
arasinda ortalama enflasyon oranit ABD, Avrupa bdlgesi, Japonya, gelismekte olan
ilkeler, gelismekte olan Asya, gelismekte olan Avrupa ve Latin Amerika'da sirasiyla
%2,6, %2,0, %-0,2, %7,9, %4,2, %18,5 ve %7,0 olarak gerceklesmistir. 2008 kiiresel
krizin etkisi ile enflasyon oranlar1 gelismis ekonomiler, ABD, Avrupa bdlgesi, Japonya,
gelismekte olan iilkeler, gelismekte olan Asya, gelismekte olan Avrupa ve Latin
Amerika'da sirasiyla 93,4, %3.8, %3,3, %1.,4, %9,2, %7,6, %8,5 ve %6,4 oraninda
olusmustur. Bu oranlara bakildiginda diinya genelinde kiiresel krizin enflasyon

oranlarini negatif yonde etkiledigi goriilmektedir.

Ayrica 2008 yilinda olusan yiliksek enflasyon oranit sadece kriz kaynakli
degildir. Kiiresel krizin yan1 sira bu donemde petrol ve gida fiyatlarindaki yiikselmeler
de ciddi dlgiide enflasyonist etkiye sebep olmustur. Ozellikle enerji talebi hizli bir
sekilde yiikselmistir (Eroglu, 2012:29).
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2.2.5. Tiirkiye Ekonomisi Uzerinde 2008 Kiiresel Krizin Etkileri

2008 kiiresel kriz basta ABD olmak {lizere tiim diinya piyasalarmi derinden
etkileyen bir kriz niteligindedir ve Tiirkiye'de bu krizden etkilenen {ilkelerden sadece
birisidir.

Kiiresel kriz, ABD ve diger iilkelerde yasanan siire¢ ile Tiirkiye'de aym
yasanmamistir. Hicbir banka iflas1 yasamamis aksine bankacilik sektoriinde krizin etkili
oldugu yillarda biiylime yagsanmistir. 2001 krizinde alinan Onlemler sayesinde Tiirk
bankacilik sektorii kismen daha az bir siddette krizi atlatmistir (Ban vd., 2010:63).
Asagida sirastyla biiylime oranlari, enflasyon orani, igsizlik orani, cari agik, dis ticaret
ve ddemeler dengesi, kapasite kullanim oranialanlarinda Tiirkiye'nin etkilenme derecesi

anlatilmistir.
2.2.5.1. Biiyiime Oranlari

Ekonomik kriz etkisini reel kesim tlizerinde de hissettirmis ve 6zellikle biiylime
hiz1 ve oranlarinda ve bunlarin hepsini kapsayan GSYH'da goriilmektedir. 2008 kiiresel
kriz Tiirkiye ekonomisinde %13,8'lik bir kiiclilme yasanmasina neden olmustur (Zadeh,
2014:130). Grafik 2.1'de Tiirkiye ekonomisinin yillar itibariyla biiyiime oranlari

verilmistir.

Grafik 2.1: Tiirkiye'nin Yillar itibar1 ile Biiyiime Oranlar1 (%) (2001-2016)
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Kaynak: Tiiik, Yillik GSYH. (Erisim Tarihi: 03.01.2018)
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Tiirkiye ekonomisi 2008 yilinda %13.0 oraninda biiylime gosterirken, 2009
yilina gelindiginde kiiresel krizin de etkisiyle 2002-2016 yillar1 arasinda en taban

oranda biiylime gostermis ve %0,4 olarak belirlenmistir.
2.2.5.2. Enflasyon Orani

Tiirkiye Ekonomisi 2001 krizinin makro ekonomik degiskenlerde meydana
getirdigi bozulmalarin etkisinden kurtulmaya basladigi donemde 2008 kiiresel kriz ile
karsilasmistir. Grafik 2.2'te Tiirkiye'nin 2004-2017 yillar1 arasinda olusan enflasyon

oranlar1 belirtilmistir.

Grafik 2.2: Enflasyon Oranlari (%) (2004-2017)
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Kaynak: Tiiik,2003 Bazda Bir Onceki yilin Aralik Ayina Gore Degisim(%)
(Erisim Tarihi: 03.01.2018)

Grafikte belirtildigi tizere Tiirkiye 2004 enflasyon oranmi yaklasik olarak %9,35
oranindayken, 2005 yilinda diisme egilimi gostermis ve %7,72 olarak belirtilmistir.
Fakat 2008 kriz yilina gelindiginde enflasyon orani 2004 yili enflasyon oraninin da
tizerine ¢ikarak %10,06 olarak hesaplanmigtir. 2009 y1li itibartyla enflasyon orani tekrar

diismiis fakat yillar itibari ile diizen saglayamamustir.
2.2.5.3. issizlik Oranlan

Ekonomik krizlerin genel olarak ortak 6zelligi kriz neticesinde pek ¢ok kisinin
issiz kalmasidir. Kriz meydana geldigi zaman isverenlerin uygulamis olduklar1 2
politika vardir. Tlki, is¢i sayisini azaltmak yani isten ¢ikarmak, (3-4 iscinin yaptig1 isi

tek is¢iye yaptirmak vs.) ikincisi ise iscilerin maaglarin1 dogrudan azaltmak ve artan
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enflasyon karsisinda sabitleyerek goreli olarak diistirmektir. Bu durumlar ise issizligin
artmasina sebep olmaktadir (Kilicarslan, 2016:30). Tablo 2.9'da Tiirkiye ekonomisine

ait iggiicli durumu detayli bir sekilde agiklanmistir.
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+15 Yas niifus (bin
kisi)

Isgiicii (bin kisi)
Istihdam Edilenler(bin
kisi)

Issiz (bin Kisi)
Isgiiciine Dahil
Olmayan Niifus (bin
kisi)

Isgiiciine Katilma
Orani(%)

Issizlik Orani(%)
Istihdam Orani(%)
Tarim Dis1 Issizlik
Orani(%)

Tablo 2.9: Tiirkiye'de Kurumsal Olmayan Kurumun Isgiicii Durumu (2005-2016) (+15 yas, bin Kisi)

2005
48.356

21.691
19.633

2.058
26.665

44,9

9,5
40,6
12,0

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
49.275 | 50.177 | 50982 | 51.833 | 52.904 | 53.985 | 54.961 55.982 | 56.986

21913 | 22.253 | 22899 237710 | 24.594 | 25.594 | 26.141 27.046 | 28.786
19.933 | 20.209 | 20.604 | 20.615 | 21.858 | 23.266 23.937 | 24.601 | 25.933

1.980 2.044 2.295 3.095 2737 | 3.328 | 2204 2445 | 2.853
27362 | 27.925| 28.083 | 28.124 | 28.310 | 28.391 | 28.320 | 28.936 | 28.200

44,5 44,3 44,9 45,7 46,5 47,7 47,6 48,3 50,5

9,0 9,2 10,0 13,1 11,1 9,1 8,4 9,0 9,9
40,5 40,3 40,4 39,8 41,3 43,1 43,6 43,9 45,5
11,1 11,2 12,3 16,0 13,7 11,3 10,3 10,9 12,0

Kaynak: Tiiik, Isgiicii Istatistikleri.(Erisim Tarihi:03.01.2018)
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2015
57.584

29.678
26.621

3.057
28.176

51,3

10,3
46,0
12,4

2016
58.720

30.535
27.235

3.330
28.185

52,0

10,9
46,3
13,0



Yukaridaki tabloya gére 2007 yilinin agustos ayinda 2.044.000 olan issiz sayist
2008 yilinin ayn1 ayimda 2.205.000'e ¢ikmistir. Bagka bir ifadeyle 2007 yil1 issizlik oran1
%9,2 iken, 2008 yilinda aym ayda %10,0'a yiikselmistir. Istthdam oran1 ayn1 dénemde
%40,3'ten %40,4'e ylikselmistir.

2.2.5.4. Dis Ticaret ve Odemeler Dengesi

Tiirkiye'de onemli ekonomik konulardan birisi yillardir degismeyen dis ticaret
dengesizligidir ve Tiirkiye 1950 yilindan beri dig ticaret agig1 veren bir iilkedir. Yani
ithalat1 ihracatindan fazladir. Tiirkiye agisindan 2008 krizini diger krizlerden ayiran
temel Ozellik ihra¢ edilen mallara olan talebin bigak gibi kesilmesidir. Kiiresel diizeyde
ekonomilerin kiigiilmesi, kiiresel gelir diizeyinde azalma meydana gelmesidir. Gelir
diizeyinin diismesi de talebin diismesine neden olur. Bu diisiisten ozellikle yatirim
mallar1 daha c¢ok etkilenir. Fakat yar1 dayanikli ve dayanaksiz mallara olan talep de
azalir ve ihracat diiser. Beraberinde ihracata dayali iiretim yapan sektorde olumsuz
etkilenir (Eroglu, 2012:39). Tablo 2.10'da Tiirkiye'nin 2002-2017/Kasim yillar1 aras1 dis

ticaret ve ekonomik gostergeleri ifade edilmistir.
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Tablo 2.10: Yillara Gore Dis Ticaret Gostergeleri (2002-2017/Kasim)(Milyon $)

Yillar Thracat Ithalat Denge Hacim Karsilama
Orany(%)

2002 36.059.089 | 51.553.797 | -15.494.708 | 87.612.866 69,9
2003 47.252.836 | 69.339.692 | -22.086.856 | 116.592.528 68,1
2004 63.167.153 | 97.539.766 | -34.372.613 | 160.706.919 64,8
2005 73.476.408 | 116.774.151 | -43.297.743 | 190.250.559 62,9
2006 85.534.676 | 139.576.174 | -54.041.499 | 225.110.850 61,3
2007 107.271.750 | 173.062.765 | -62.790.965 | 277.334.464 63,1
2008 132.027.196 | 201.963.574 | -69.936.378 | 333.990.770 65,4
2009 102.142.613 | 140.928.421 | -38.785.809 | 243.071.034 72,5
2010 113.883.219 | 185.544.332 | -71.661.713 | 299.427.551 61,4
2011 134.906.869 | 240.841.676 | -105.934.807 | 375.748.545 56,0
2012 152.461.737 | 236.545.141 | -84.083.404 | 389.006.877 64,5
2013 151.802.637 | 251.661.250 | -99.858.613 | 403.463.887 60,3
2014 157.610.158 | 242.177.117 | -84.566.959 | 399.787.275 65,1
2015 143.838.871 | 207.234.359 | -63.395.487 | 351.073.230 69,4
2016 142.529.584 | 198.618.235 | -56.088.651 | 341.147.819 71,8
2017/Kasim | 14.216.607 | 20.537.008 -6.320.401 | 34.753.615 69,2

Kaynak: Tiiik, Yillara Gore Dis Ticaret. (Erisim Tarihi: 03.01.208)

Yukaridaki tabloda belirtildigi tizere Tiirkiye'nin ithalat ve ihracat miktar1 2002
yilindan 2009 yilina kadar siirekli artis gostermistir. Fakat 2009 yilinda yasanan krizin
etkisi kendisini gostermis ve ithalat, ihracat miktar1 azalmistir. Dig ticaret dengesi ise

2009 yilinda diger yillara gore azalma gostermistir.
2.2.5.5. Sanayi Uretim Endeksi

Ekonomide sermaye stokunda meydana gelen artig, iiretim seviyesini de
artirmaktadir. Lakin olusan artis hizi belirli bir seviyede durmaktadir. Sermaye
kullaniminin artmasi ise marjinal verimliligi negatif yonde etkilemektedir. Eger
sermaye yogunlugu yeterli seviyede degilse, isgiicii ve verimlilik sabit olmak sartiyla
kisi basma diisen sermaye miktar1 istenilen seviyenin {izerine ¢ikamamaktadir. Bu
durumda siirdiiriilebilir ekonomik gelismenin 6niinde énemli bir sorun olmaktadir. 2008

kiiresel kriz sonrasinda talep diismeye baslamis ve sanayi kapasite kullanim oraninda da
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azalma meydana gelmistir (Sahin vd., 2010:2958). Tablo 2.11'de 2005-2017 yillar1

arasinda hesaplanan sanayi iretim endeksi gosterilmistir.
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Tablo 2.11: Sanayi Uretim Endeksi (%) (2005-2017)

Ocak Subat Mart Nisan Mayis | Haziran | Temmuz | Agustos | Eyliil Ekim Kasim | Aralik | Yihk
2005 72,1 74,1 84,8 81,8 85,4 88,1 86,1 86,0 93,9 96,0 87,9 97,3 86,1
2006 72,9 80,6 95,3 90,3 96,1 97,5 94,2 91,6 98,2 92,2 100,5 99,8 92,4
2007 86,9 87,8 101,1 95,7 103,2 102,2 99,9 98,9 102,4 101,6 108,8 98,2 98,9
2008 96,7 95,9 104,7 102,9 106,3 104,6 104,3 95,5 98,3 95,2 94,8 81,1 98,3
2009 75,9 72,9 82,2 83,5 88,1 94,2 95,0 89,3 88,8 101,1 92,0 100,5 88,6
2010 85,6 85,4 100,0 97,7 101,7 103,9 105,0 100,5 97,2 108,9 98,6 1159 | 100,0
2011 101,9 87,7 111,7 107,1 111,6 114,1 1124 106,2 111,0 119,9 107,2 120,1 | 110,1
2012 104,5 102,9 115,8 110,0 118,2 116,5 116,1 103,4 116,4 112,3 121,4 116,7 | 112,9
2013 106,8 104,4 116,0 1153 120,5 120,0 122,9 102,1 123.9 111,7 127,0 124,8 [ 116,3
2014 114,9 109,7 121,3 120,9 122,7 122,0 117,4 115,0 1294 116,7 125,5 130,3 | 120,5
2015 1124 110,6 127,2 125,5 123,1 130,2 118,9 124,5 119,2 134,0 130,1 136,2 | 1243
2016 116,4 120,2 133,2 126,4 131,9 131,8 108,9 128,0 1143 1343 136,2 1379 | 126,6
2017 121,3 118,2 136,6 134,0 137,4 137,4 136,9 133,0 129,6 146,3 - - -

Kaynak: Tiiik, Sanayi Uretim Endeksi. (Erisim Tarihi: 03.01.2018)
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Yukaridaki tabloda ifade edildigi lizere 2005-2017 yillarinin aylarma gore
sanayi tretim endeksi belirtilmistir. 2008 yil1 sanayi kullanim endeksi mayis ayinda
azalmaya baglamis ve diger aylarda da bu diisiis devam etmistir. 2007 Kasim ayinda
sanayi kullanim endeksi %100,8 iken, 2008 yilinin aynm1 ayinda %94,8 olarak

gereklesmistir.
2.2.6. 2008 Kiiresel Krize Karsi Alman Onlemler

Kiiresel krizin etkilerini azaltmak veya daha az etkilenmek amaciyla hem
uluslararasi piyasalarda hem de Tiirkiye'de bir dizi 6nlem faaliyetleri alinmistir. Asagida

bu 6nlem faaliyetlerinin detayli agiklamas1 yapilmistir.
2.2.6.1. 2008 Kiiresel Krize Kars1 Alinan Uluslararasi Onlemler

Kiiresel kriz sonrasinda ABD, AB Ulkeleri ve krizden etkilenen diger iilkeler
krizlere kars1 uyar1 adina politikalar gelistirmislerdir. Hiikiimetler kamu tiiketim ve
yatirnm paketleri hazirlayarak 6zel sektor taleplerinde meydana gelen azalmalara karsi
onlem almiglardir. Merkez Bankalar1 ise faiz oranlarinin diismesini saglayacak ve
piyasalarda olusan likidite agigini azaltmak i¢in krizin hissedilmeye bagladigi zamana
kadar uygulanmaya konulmamis politikalar uygulamislardir. Fakat yapilan bu tedbirler
hem kredi piyasalarini giiclendirmede yetersiz kalmis hem de issizligin azalmasinda
onemli bir faktér olmamistir. Fakat aliman Onlemler krizin reel sektor iizerindeki
etkilerine ¢6ziim bulmada yetersiz kalmis olsa da diinya ekonomisi az da olsa
toparlanmaya baslamis ve biiylime hizi tahminleri olumlu yone gecmistir (Yilmaz,

2015:51).

Mevcut olan makroekonomik riskleri dnlemek, finansal istikrar1 saglamak ve
likidite kolayliklar1 olusturmak adina FED tarafindan politikalar uygulanmistir. Yani
uygulanmakta olan mevcut uygulamalarda ve operasyonlarda gozle goriiliir bir
degisiklige gidilmistir. Bununla ilgili olarak en 6nemli reform hareketi ABD Hazinesi
ve Federal kurumlarin menkul kiymetlerinin alim satimi olarak bilinen agik piyasa

islemleridir(Gtirgay, 2015:36).

Uluslararas1 piyasalarda yasanan kriz sonucunda piyasalarda likit yetersizligi
baslamis, sorunlu aktiflerin degeri hakkindaki belirsizlikler ve sermaye eksikligine karsi

onlem faaliyetleri yapilmistir. Bu kapsamda mevduat garantileri fazlalastirilmis, agiga
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satig yasaklanmis veya siirlama getirilmistir. Fakat alinan tedbirler, finans piyasalarina
kars1 zedelenen giivenin tekrardan yenilenmesine ve piyasa sartlarinin iyilesmesine
yetmemistir. Bunun iizerine {ilkelerin bankalar arasi  borg¢lanmalara tekrardan
baslamasina neden olacak ve bankalarin yeniden sermayelendirilmesine yonelik genis
capli pro-aktif tedbirlerin alinmasi sart olmustur (Ataman Erdonmez, 2009:89). Tablo

2.12'de tilkelerin almis olduklar1 6nlem kategorileri belirtilmistir.

Tablo 2.12: Ulkelerin Krize Kars1 Aldiklar1 Onlem Kategorileri

Para Politikas1 Araclari e Faiz Oram1 Degisiklikleri,
e  Zorunlu Karsilik Oranlarindaki
Degisiklik,
e  Doviz Kuruna Yapilan Miidahale.
Finansal Sisteme iliskin Kriz e Mevduat Garantisinin Artirilmasi, Bankalarm Yeniden
Onlem Araclar Sermayelendirilmesi,

e Likidite Enjeksiyonlari,

e Banka Kredi Bor¢larina Devlet Garantisi Verilmesi,

e Kamulastirma/Fona Devir,

e  Ticari Tahvillerin Alinmas1 I¢in Fon Ayrilmast,

e Ipotekli Konut Kredisi Tahvillerinin Alinmasi, Agiga
Satisin Yasaklanmasi,

e Toksik Varliklarin Alinmasi.

Uluslararasi Kuruluslar e Swap Kanali,
e IMF.
Diger e Istihdam,

e  Altyap1 Yatirimlarinin Artirilmasi,
e KOBI’lere ve Diisiik Gelir Gruplarindaki Hane halklarina
Yapilan Yardimlar vb.

Kaynak: Ataman Erdonmez, 2009: 89
Yukaridaki tabloda ifade edildigi {lizere kriz karsinda pek ¢ok {iilke onlemler
almis ve farkl politikalar uygulamiglardir. Yukaridaki tabloya bakildigindatilkelerin 4
farkli kategoride onlem aldig1 goriilmektedir. Alinan 6nlemlerin biiylik cogunlugu ise

finansal sisteme iligkin kriz 6nlem araclar1 olusturmaktadir.

Kiiresel kriz ile ilgili olarak uluslararasi alanda alinmasi gereken tedbirler

siralanacak olur ise (Yildirim, 2010:53-54):

e Ortak bir diinya bankas1 kurulmali ve biitiin iilkelerin para hareketleri bu banka

araciligiyla yapilmalidir.
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e Daha once baz lilkeler tarafindan uygulandig gibi alacakli iilkelerin bor¢lu olan
gelismekte olan iilkelerden alacagini bir defaya 6zgii olmak sartiyla sifirlamali
veya iki yil siire ile bor¢ 6demeleri ertelemelidir.

e FEkonomik krizlerde giiven unsurunun Oneminden dolay1r gilivensizligi
atesleyecek degerlendirmeler kagmilmalidir. Ciinkii kredi degerlendirme
kuruluglar1 tarafindan iilkelere verilen kredi notlari, is diinyasinin ve saygin

bilim adamlarinin yorumlar1 krize neden olabilmektedir.

Ulkelerin yasamis olduklar1 finansal krizler sonucunda yukarida belirtildigi
sekilde Onlemler almasinin en biiyiikk sebebi, krizlerin meydana geldigi iilke
ekonomisinin tamamini etkilemesinin Oniine ge¢mektir. Ciinkii finansal krizin iilke

ekonomisini etkileme diizeyi arttik¢a maliyetler de artis gozlenecektir.
2.2.6.2. 2008 Kiiresel Krize Kars: Tiirkiye'de Alman Onlemler

Kiiresel krizin etkisi Tiirkiye'de ilk donemlerde diger gelismis iilkeler de
hissedildigi kadar hissedilmemistir. Ciinkii Tiirk bankacilik sektorii 2008 kiiresel
krizinden 6nce yasanan diger krizlerden sonra BDDK tarafindan ciddi denetim altina
alinmis ve yabanci lilkelerin kagitlarin1 almalar1 kisitlanmigtir. 2008  kiiresel krizinde
tilke icine girig yapan doviz miktarindaki azalma ile Tirkiye biiyiik bir dis bor¢ i¢ine
stiriklenmis ve krizden de dolayli olarak etkilenmistir (Tiirkiye Ekonomi Politikalar

Aragtirma Vakfi, 2008:7).

2008 kiiresel krizine kars1 uluslararasi diizeyde bir takim onlemler alinmasinin
yani sira Tirkiye'de krizi 6nlemek adina bazi faaliyetler diizenlemistir. Tablo 2.13'de

alinan bu 6nlemler siralanmistir.
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Tablo 2.13: Tiirkiye'de Kiiresel Krize Karsi Alinan Onlemler

Hiikiimet Tarafindan Alinan Onlemler

e Vadesi geldigi halde 6denmemis tiim vergi alacaklan taksitlendirilmistir.

e Tirklerin yurtdisinda kazandiklar1 paralarmin  Tiirkiye’ye getirilmesine yonelik
caligmalar yapilmigtir.

e Mevduata giivence verme yetkisinin TMSF’den almarak Bakanlar Kurulu’na
devredilmistir.

e Hisse senedi alim satimlarinda uygulanan stopaj oran1 %0’a indirilmistir.

e KOSGEB kanal1 ile KOBI’lere faizsiz kredi saglanmustir.

e Halk bankas1 kanaliyla esnaf ve sanayiciye yeni kredi imkanlar1 saglanmistir.

e SSKisveren primlerinde 5 puanlik indirim yapilmistir.

e Eximbank kredileri arttirilmis ve sermayesi gii¢clendirilmistir.

Kaynak: Altuntepe, 2009: 137-138

Yukaridaki tabloda belirtildigi gibi, hiikiimet tarafindan alinan bu onlemler ile
ekonomide olusacak talebin canlanmasi ve bankalarin karsilagacaklar1 sorunlari rahat
bir sekilde asabilmeleri amaclanmistir. KOBI'lere sunulan sifir faizli krediler, esnaf ve
sanayi isletmecilerine  kullandirilmak tizere hazirlanan krediler ile reel sektorii
canlandirma amaglanmistir. Fakat alinan bu 6nlemler her ne kadar fayda saglamis olsa
da hiikiimetin tedbirleri biitiin halinde aciklamak yerine parca parca agiklamayi tercih
etmesi zaman zaman elestirilmistir. Cilinkii tedbirlerin biitiin halindeagiklanmamasi
kamuoyunda zaman iginde yeni tedbirlerin alinacagi beklentisini uyandirmis ve bu
durum da alman tedbirlerden beklenilenyararinalinamamasina neden olmustur

(Altuntepe, 2009:138).
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UCUNCU BOLUM
YABANCI BANKALAR ve GENEL OZELLIKLERI

Giliniimiizde yabanci bankalarin 6nemi glinden giine artis gostermis ve iilkeler
kapilarin1 yabanci banka kurumlarina agmistir. Asagida yabanci bankalarin tanimi,
genel Ozellikleri, yabanci bankalarin neden Tiirk bankacilik sektoriinii sectigi, yabanci
bankalarin tarihsel gelisimi ve yabanci bankalarin avantajlar1 ve dezavantajlari

hakkinda detayl1 agiklama yapilmstir.
3.1. YABANCI BANKA TANIMI

1990l yillardan itibaren yabanci finans kurumlari gelismekte olan iilkelere giris
faaliyetlerine baglamislardir. Bu yillar finans kuruluslarin uluslararasi 6l¢ekte biiyiidiigii
yillar olmustur. Ozellikle bankacilik sektoriinde goriilen bu degisim yabanci bankalarin
gelismekte olan piyasalara girmesiyle kendisini gostermistir. Yabanci banka diger bir
ifadeyle cokuluslu bankacilik, geleneksel olarak uluslararasi ticarete aracilik, fon
transferleri, déviz islemleri, yabancilardan mevduat kabulii, finansal danmismanli ve
finansal yonetim hizmetleri yapmak gibi islemleri kapsayan kurumdur (Baltaci,

2011:15-16).

Literatiirde ¢okuluslu bankacilik ile uluslararasi bankacilik sik sik karistirilan bir
kavramdir. Uluslararast bankacilik ¢okuluslu bankaciliga gore daha genis bir anlami
icermektedir. Uluslararas1 bankacilik, uluslararasi islemler ve ticaretin finansmani igin
ana llkede yerlesik olmayan kisiler ile yapilan yerli para cinsinden iglemleri
kapsamaktadir. Uluslararasi bankaciligi ¢okuluslu bankaciktan ayiran baska bir 6zellik
ise uluslararas1 bankacilik faaliyetlerinin yapilmasi i¢in yabanci bir tilkede fiziki olarak

bulunma zorunlulugunun olmamasidir (Bumin, 2007:3-4).

Herhangi bir iilkede islem goren bankalarin yabanci banka olarak
nitelendirilmesi i¢in belirli kriterlere sahip olmasi1 gerekmektedir. Bu kriterlerden bir
tanesi su sekildedir; hisselerinin yabanci iilkede ana banka tarafindan satin alinmasi ve
yabanci bankalarin banka yoOnetimi {izerinde biiyilikk oranda etkisinin bulunmasi
zorunludur. Belirtilen bu etkinin var olabilmesi i¢in ihtiya¢ olan alt hisse orani
literatiirde genellikle % 50 olarak belirtilmektedir. Yani %50’si tilkedeki yerlesik

kisilere ait olmayan bankalar yabanci banka sinifina dahil olmaktadir (Baltaci, 2011:16).

80



3.2. YABANCI BANKALARIN GENEL OZELLIiKLERIi

Yabanc1 ve yerel bankalar arasinda yapisal ve organizasyonel farkliliklar

bulunmasindan dolay1 her ikisinin de farkli 6zellikleri bulunmaktadir.

Yabanci bankalar1 yerel bankalardan ayiran temel Ozellikleri su sekilde

stralamak miimkiiniidiir (Incekara, 2013:42-44):

Ana bankanin bagimli banka konumundaki bankasina uluslararasi piyasada
ulagsma kolaylig1 vermesi, uluslararasi ¢esitlendirmeye yonlendirmesi ve diisiik
maliyetli fonlara ulagsma imkani vermesi, yabanci bankalar maliyet avantaji
saglamakta ve karlilik oranimi ylikseltmektedir.

Yabanci bankalardaki kredi stoku 0Ozel yerel bankalara gore daha hizlhi
bliylimektedir. Sebebi ise fonlama kolayligi ve c¢esitliliginin getirdigi
avantajlardir.

Yabanci bankalarin kredi stoklarinda yabanci para riskleri daha fazladir ve
kullandirdig1 fonlarin geneli kisa vadelidir. Bu durum ise yabanci bankalarin
uluslararas1 para piyasalarina daha kolay ulasabilmeleri veya ana kurulus
tarafindan kendisini fonlayabilmesi yeteneklerinden ve ¢ogunlukla uluslararasi
nitelige ya da ihracatgr nitelie sahip kuruluslart finanse etmelerinden
kaynaklanmaktadir.

Ozel yerel bankalara gére yabanci bankalarin yasal takipteki veya donuk
kredileri karsiliginda ayirmak zorunda oldugu karsiliklar: ve kredilerin iyilesme
dereceleri daha fazladir.

Bilango yapisindaki olumsuzluklar1 daha kolay fark edebilen yabanci bankalar,
tahsili gecikmis alacaklar1 ve potansiyel kayiplar1 azaltmak i¢in yerel bankalara
gore daha siki kredi politikalart ve c¢alisma stratejileri olusturabilmelerine
ragmen ayrilan karsiliklar genel olarak daha g¢oktur. Bu durum ise yabanci
bankalarin banka aktif verimliliginin diisiik ¢ikmasina neden olmaktadir.
Yabanci bankalarin  karliliklari, yatirnm yaptiklar1 dlkelerin  gelismis
diizeylerinden etkilenmektedir. Gelismekte olan iilkelerde faaliyette bulunan
yabanci bankalarin rakipleri yerel bankalardan daha yiiksek bir karliliga sahip
olmalarina ragmen, gelismis iilkelerde faaliyette bulunan yabanci bankalarin

rakipleri yerel bankalardan daha diisiik karliliklara sahip olmaktadirlar. Sebebi,
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yabanci bankalarin gelismis ve gelismekte olan iilkelerde farkli net faiz marjlari

ile calismalaridir.

3.3. YABANCI BANKALARIN TURK BANKACILIK SEKTORUNE
GIRIS NEDENLERI

Ulusal bankacilik sisteminde yabanci bankaciligin her gecen giin ¢gogalmasinin
genel nedenleri yasanan bankacilik krizlerinin etkisiyle gelismekte olan iilke
piyasalaria giris maliyetinin diistiriilmesi, finansal liberalizasyon, artan arbitraj imkan
ve yabanct sermayenin simirlanmasina neden olan politikalarin  kaldirilmasidir.
Tiirkiye'de 1980 yili ve sonrasinda finansal liberalizasyonun benimsenmesi ile
ekonominin serbest piyasa kosullarina uyum saglama cabasi piyasaya yabanci sermaye

giriginin artmasini saglamistir (Koyuncu ve Sahan, 2011:261).

Yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sektoriine giris nedenlerinden en onemlisi
kararname” ile agiklanmus olmasidir. Bu kararname ile yabanci sermayeli bankalarin
yatirim yapmak amaciyla ev sahibi iilkede sube acabilecekleri agikga belirtilmistir. Yine
bu diizenleme ile birlikte 1980 yilindan sonra yabanci sermayeli bankalarin Tiirkiye'de
sube agmalarina izin verilmistir. Ayrica bir baska kararname’ cercevesi ile yabanci
bankalarin Tiirkiye'de faaliyet gOstermesi de kabul gormiistiir. Yine aymi sekilde
Tiirkiye'de sube agmak sartiyla faaliyet gosteren yabanci bankalar igin diizenleme ise

kanun® ile yasallasmistir (Karacaoglan, 2011:85).

Yapilan diizenleme faaliyetleri sonrasinda Tiirkiye yabanci bankalar i¢in daha
karli ve cazip bir pazar durumuna gelmistir. Ayrica gelismekte olan Tiirkiye ekonomisi
gelisme hizini artirabilmek i¢in gelisimini mali agidan destekleyecek bir dis kaynaga
ihtiyag duymustur. Diinyada ki serbestlesme hareketlerine paralel olarak Tiirk
bankacilik sektoriinde serbestlesmeye baslamistir (Cakar, 2003:41).

Yabanci sermayeli bankalarin Tiirk bankacilik sektoriinii tercih etmelerinin bir
baska nedeni Tirkiye'de kar marjmnin Avrupa bankacilik sektoriine gore yliksek
olmasidir. Bir Fransiz veya Alman bankasinin baska bir Avrupa iilkesine giderek pazar

pay1 elde etmelerinin zorlugundan dolay1 pazar paymni ve aktifini biiyiitmekte giicliik

*24 Ocak 1980 tarihli ve 8/168 sayuli Yabanci Sermaye Cerceve Kararnamesi.

> 6224 sayili 18.01.1954 tarihli Yabanci Sermayeyi Tesvik Kanunu ile 70 sayiui ve 1980 tarihli
Kararname.

®25.04.1985 tarihli 3182 Bankalar Kanunun 6. Maddesi.
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cekmektedirler. Ornegin, bir bankanm aktif biiyiikliigii 100 milyar dolar ve kar marji
%2 ise aktif karlilig1 2 milyar dolar olmaktadir. Kar marj1 %1'e diisiiriildiigiinde ayni
kar1 elde etmek i¢in aktif biliyiikliigiinii 200 milyar dolara ¢ikarmasi gerekmektedir.
Avrupa ilkelerinde pazar doygunlugu oldugu i¢in aktif biiylikliigliniin iki katina
cikarilmasi ¢ok da miimkiin degildir ve aktif biiyiikliigiinii artirmak i¢in gelismekte olan
iilkelere ydnelmek zorundadirlar. Iste bu nedenle Tiirkiye gelismekte olan iilkeler
arasinda cazip konumdadir. Ayrica Avrupa bankacilik sektoriinde kar marjlan
%1.2'lerin altindayken, enflasyonun diismesi ile birlikte %2-3'lere diismekte ama

Avrupa iilkelerine gore hala yiiksek kalmaktadir (Babuscu, t.y.).

Yabanci sermayeli bankalarin Tiirkiye'yi tercih etmelerinin baska bir sebebi,
yeni is firsatlar1 ve bankacilik sektoriinde artan kar olanaklari olmustur. Diger sebepler
ise merkez ofis veya ana lilkeye parasal yardim saglamak, bankalar arasi rekabette

dengeyi saglamak ve miisteri iliskilerini gii¢lii tutmaktir (Demirhan, 2008:103).

Yabanci sermayeli bankalarin Tiirk ekonomisine gelisini ¢ekici kilan en 6nemli
tic temel faktor artan niifus, makroekonomik gelismeler ve Tiirkiye'nin jeopolitik
konumu olarak siralanabilmektedir. Tiirk ekonomisinin komsularn ile ticari
kapasitesi, Tiirkiye'nin yatirim ortami, ekonomik biiylime potansiyeli ve makroekonomik
performansin1 gelistirmeye yonelik programlar yabanci bankalar arasinda tercih edilme

sebepleri arasindadir (Balur, 2014:102).

20001 yillarin basinda yasanan krizlerden sonra bankacilik sisteminin yeniden

yapilandirilmasi da yabanci bankalar1 Tiirkiye'ye ¢ceken baska bir etkendir.

Yabanci sermayeli bankalarin Tiirk bankacilik sektoriine giris nedenlerini 6zet

olarak siralayacak olursak (Koyuncu ve Sahan, 2011:261):

¢ Biitlin diinyada dar bogaza girmeye baslayan kar marjlari,

e Tiirkiye penetrasyon oranlarinin Avrupa lilkelerindeki oran ile kiyaslanmasi
sonucunda daha diisiik oranlara ulasilmasi ve sonraki donemlerde yiikselme
umudunun olmasi,

e Yabanci sermayeli bankalarin ulusal pazarlarinda bulunan rekabet ortami,

e Makroekonomik yonden iyilesmeler,

e Tirkiye'nin AB ile kaynagma stireci,

e Gelecege yonelik pozitif beklentiler,
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e Sektorde yapilan yenilikler araciliiyla yapilan iyilesmeler, seklindedir.
3.4. YABANCI BANKALARIN TARIHSEL GELISIiMI

Yabanci bankalarin hem Diinya iizerinde hem de Tiirkiye iizerinde ki tarihsel

gelisimi hakkinda detayli agiklamalar asagida yapilmastir.
3.4.1. Yabanc1 Bankalarin Diinya Uzerinde Tarihsel Gelisimi

Yabanci bankaciligin diinya tizerindeki tarihsel gelisimini Dogu Avrupa iilkeleri,

Latin Amerika {ilkeleri ve Asya iilkeleri olarak sirastyla asagida incelenmistir.
3.4.1.1.Dogu Avrupa Ulkelerinde Yabanci Bankalar

Dogu Avrupa iilkelerinde, yabanci bankalarin ulusal ekonomiye girislerinde,
devlet politikalarinin yami sira sektore giris yapmayi1 planlayan yabanci bankalarin
politikalart da neden olmustur. Dogu Avrupa iilkelerinde, bankacilik sektoriine
disaridan bir goz olarak bakildiginda, biiylik bor¢ problemi yasayan ve ekonomik
sikintilardan  kurtulmak isteyen, sermaye bulmada giiclilk c¢eken, biiyiimelerini
destekleyecek uzun vadeli fon ihtiyaci bulmakta zorluk c¢eken, belirli zamanlarda
stratejik hatalar yapan yonetim kadrosuna sahip kurumlarin bulunmasi gibi Tiirk
bankacilik sektdriine yakindan benzeyen 6zellikleri bulunmaktadir. Boyle bir yapinin
bulunmasi ise devleti finansal ihtiyaclarim1 karsilayamaz duruma itmekte ve yabanci

bankalara ihtiya¢ duyulmasimi saglamaktadir (Ozata, 2010:53).

Dogu Avrupa iilkelerinin bir¢ogunda kredi piyasalari yabanci bankalarinin
tekelindedir. 1990'lh yillarin basinda yabanci banka girisinin serbest birakilmasi ve
devlet bankalarmin hisselerinin biiyiik bir kisminin yabancilara satilmasi sonucu

yabanci miilkiyet yapisi olusmustur (Kaya, 2010:31).

Yabanci bankalar ilk basta sorunlu ve gli¢sliz bankalar1 satin alma yoluyla
yiiksek karlar elde etmeyi hedeflemektedir. 1990 sonrasinda uygulanmaya baslanan
finansal serbestlesme politikalar1 ve bankacilik sektdriindeki hizli reformlar yabanci
bankalar1 ilk olarak temsilcilik ve sube agma daha sonra piyasa paylarini artirma
stratejileri ile bankacilik sektoriine girisi artirmiglardir. Baslangicta kiiglik ve orta
Olcekli bankalarin satilmasiyla baslayan siire¢ devaminda kamu bankalarmin da

satilmasiyla devam etmistir (Giines, 2011:61).
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3.4.1.2. Latin Amerika Ulkelerinde Yabanci Bankalar

Latin Amerika'da yabanci banka girisleri diger gelismekte olan {lilkelere gore
daha eski bir tarihe dayamrr. Bu durumun nedeni ise 1990'hh yillarda Ispanyol
kurumlarinin 6nderliginde kurulan satin alma programinin girislerini artirmasidir.
Ayrica Latin Amerika bankacilik sektorliniin diger gelismis iilkelere gore aracilik
marjlarinin yiiksek olmasi Avrupa finansal kuruluslari i¢in tercih sebebi olmustur. Latin
Amerika'da yerel bankalarin aktifler lizerinden ortalama marjlar1 (net faiz gelirlerinin
toplam aktiflere orani) 1988-1995 doneminde %>5,76'dir. OECD iilkelerinde ise ayni
donemde bu oran %2,80 olarak belirlenmistir (Ozata, 2010:54).

Latin Amerika {ilkeleri, 1980-1990 yillar1 arasinda yatirimlarin verimliligini
artirmak ve finansal sisteme derinlik kazandirmak maksadiyla mali reformlara
yonelmisglerdir. Ciinkii o donemde borca batmis tilkelerin mali reformlara yonelmekten
baska secenegi olmamustir. IMF'den borg¢ alabilmek icin yapisal uyum ve finansal
serbestlesmeyi hedefleyen politikalarin uygulanmasi sart olmustur. Uluslararast mali
kurumlar bazi1 Giiney Dogu Asya iilkeleri (Cin, Malezya, Tayland ve Giiney Kore)
disinda ki gelismis iilkelere kredi tahsis etmeyi kesmislerdir (Giiloglu ve Altunoglu,
2002:111). Tim bu sartlar da Latin Amerika iilkelerini finansal reformlar yapmaya ve

tilke i¢cine girmek isteyen yabanci bankalara sicak bakmaya zorunlu kilmistir.

Arjantin ve Sili'de 1994 yilinin son ¢eyregi ile yabanci bankalarin ulusal
bankacilik sistemi icinde ciddi paya sahip olmuslardir. Fakat bu paylarin %50min
lizerine ¢ikmasi 1996-1997 yillan1 arasinda gerceklesmistir. Meksika'da 2000 yilinin
baslarinda iilkenin 2. ve 3. en biiyiikk banka konumunda olan bankalarin satisa
cikarilmasiyla yabanci bankalarin iilke i¢indeki paylari daha da artmistir. 1994 yilinda
ise Meksika'da yabanci banka katilim orant %1 iken, 2001 yilinda bu oran %82'ye
cikmigtir. Latin Amerika llkesinin bir diger onemli ekonomisi olan Brezilya ise
yabancilarin sektorde baskin olarak goriilmedigi tek lilke konumunda olmustur. Ciinkii
bu iilkede yabanci banka giriglerine son yillara kadar muhafazakar bakilmistir (Cakar,

2003:1
3.4.1.3. Asya Ulkelerinde Yabanci Bankalar

Amerika ve Dogu Avrupa iilkeleri ile karsilastirildiginda Asya iilkelerinde

yabanci bankalarin katilimi daha ge¢ olmustur. Ciinkii Asya iilkeleri daha ¢ok ihracata
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dayali biiyiime stratejisi ¢ercevesinde, imalat sanayinde dogrudan yabanci yatirimlar
tesvik eden bankacilikta korumaciligi se¢miglerdir. Bu nedenle, yabanci banklarin
iilkeye giris basvurular reddedilmistir. Bu durumda yabanci bankalarda yerel bankalar
ile rekabet etmek yerine iiretim yapan cok uluslu sirketlere yonelmislerdir (Ciftci,

2009:38).

Asya lilkelerini yabanci banka girislerine sicak bakmaya iten en 6nemli neden
1997 yilinda yasanan Asya krizi olmustur. Yasanan bu ekonomik kriz sonrasinda
Malezya haricindeki pek cok iilke finansal serbestlesmenin gerektirdigi disa acilma
politikalarin1 uygulamaya baslamis ve Kore, Tayland ve bircok Asya iilkelerinde
yabanci banka katilim oranlarimin artmasia neden olmustur. Diger Asya iilkeleri gibi
Cin'de ulusal bankacilik piyasasini yabanci finansal kuruluslara agmis ve dort asama ile
yabanc1 bankalarin ulusal piyasalara girigine izin verilmistir. 1980'li yillarin basinda ilk
olarak temsilcilik agmaya, daha sonra belirli bolgelerde sube agmaya olumlu bakilmis,
1990t yillarin ortasina kadar 23 farkli sehirde banka faaliyetlerine izin verilmis ve
1996 yilindan sonra ise Cin'in tamaminda yabanci bankalar yerli para cinsinden

bankacilik hizmeti yapmislardir (Soyluoglu, 2008:19).
3.4.2. Yabanca1 Bankalarin Tiirkiye'de Tarihsel Gelisimi

Tiirkiye’de yabanci bankaciligin tarihsel gelisimi alti donemeayrilmistir.
Bunlar, Osmanli Imparatorlugu Dénemi (1847-1923), Cumhuriyet Kurulus Dénemi
(1923-1930), Planli ve Karma Ekonomi Donemi (1930-1980), Serbestlesme ve Disa
Ac¢ilma Donemi (1980-2001), Bankacilikta Yeniden Yapilandirma Doéneminde Yabanci
Bankalar (2001-2008) ve Bankacilikta 2008 Y1l1 Sonrasinda Yabanci Bankalardir.

3.4.2.1. Osmanh imparatorlugu Déneminde Yabanci Bankalar (1847-1923)

Osmanli déoneminde bankacilik faaliyetlerine Tanzimat donemi baglarina kadar
gecen donemde rastlanmamaktadir. Bu durumun en 6nemli nedeni ise Bati Avrupa'da
gerceklestirilen sanayi devriminin Osmanli Imparatorlugu'nda yapilamamis olmasidir.
Osmanli devleti biitce agiklarini kapatabilmek amaciyla 1840 yilinda "Kaime" olarak
adlandirilan ilk kagit parayr ¢ikarmis ve paranm Ingiliz Sterlini'ne karsi1 degerini
koruyabilmek i¢in 1847'de Galata'da faaliyette bulunan J. Alleon ve TH. Baltazzi isimli
iki banker ile anlagma yaparak ilk Osmanli bankas1 olan Bank-1 Dersaadet'i kurmustur

(Bigen, 2010:86-87). Banka baslangicta Ingiliz sermayesi ile kurulmus, 1863 yilinda
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Fransiz sermayesi, 1875'te ise Avusturya sermayesi bankaya ortak edilmistir. Fakat
1852'de yasanan bazi mali bozukluklar sebebiyle bu bankanin faaliyetleri
durdurulmustur (Erol, 2010:92).

Osmanli Imparatorlugunun son dénemlerinde, 1863 yilinda bir Ingiliz-Fransiz
ortak girisimi olarak Bank-1 Osmani-i Sahane kurulmustur (Sahin, 2011:104). Bu
bankanin imtiyaz siiresi ilk olarak 30 yil ile sinirlandirilmistir. Bank-1 Osmani-i
Sahane'ye her tiirlii bankacilik islemleriyle ugrasabilecegi devlet bankasina 6zgii bazi
yetkiler verilmistir. Bankaya banknot ¢ikarma imtiyaz ve tekeli verilmis ve hiikiimet
imtiyaz siliresi boyunca hi¢ kagit para ¢ikarmamay1 kabul etmistir. Ayrica bu banka
hiikiimetin haznedarligin1 yapmis, devlet gelirlerini toplamis ve hazinenin banka iizerine
cektigi havaleleri 6demis, devletin i¢ ve dis borglarna iligskin faiz ve ana para 6demeleri

sadece bu banka araciligi ile yapilmistir (Giines, 2011:30).

Osmanli devleti 1854'de yapilan Kirim Savasi sirasinda savas giderlerini
karsilayabilmek icin Ingiltere'den ilk dis borcunu almistir. Bu dénemde Osmanli Devleti
piyasaya 3 Milyon Ingiliz sterlini bono siirmiis ve karsiliginda 1,5 Milyon Ingiliz
sterlini bor¢glanmistir. Devaminda ise 20 yil boyunca Osmanli Devleti hizla bor¢lanmis
ve daha sonraki yillarda 1881 Muharrem Kararnamesi ile kurulan Diiyun-u Umumiye,
Osmanli Meclisi Idaresi'nin bankerlik gérevini iistlenmistir. Diiyun-u  Umumiye
Idaresi'nin yabanci sermaye igin giivenli bir ortam olusturmasinin etkisi ile Avrupa'daki
biiyiik bankalar Osmanli Imparatorlugu topraklarinda subeler agmaya baslamislardir

(Sahin, 2011:104).

1875-1922 yillar1 arasinda yabanci sermaye ile 7 banka faaliyete baslamistir. Bu
donemde kurulan bankalarm en uzun miirlii olan1 Selanik Bankas1 olmustur. Ismi énce
Uluslararas1 Endiistri ve Ticaret Bankasi olarak degistirilmis ve 1990 yilinda, Interbank
olarak yeniden adlandirilmistir. Bu banka 2000 Kasim krizinde taahhiitlerini yerine

getiremedigi icin faaliyetine son verilmistir (Erol, 2010:92).
3.4.2.2. Cumhuriyet Kurulus Doneminde Yabanci Bankalar (1923-1930)

Osmanli Imparatorlugu déneminde faaliyet gdsteren 38 yabanci bankadan 13

tanesi Cumhuriyet kurulduktan sonra da faaliyetlerini siirdiirmiislerdir. Osmanli
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déneminden Cumhuriyet donemine gegen bazi bankalar bulunmaktadir * (Bagcl,

2014:36).

1924-1929 tarihleri arasinda Tiirkiye'de 6 yabanci banka® sube agma yoluyla
faaliyetlerine baglamiglardir. Yeni agilan bu bankalar ile toplam da Tiirkiye'de faaliyet

gdsteren yabanci banka sayis1 20'yi asmistir (Ozakdag, 2009:115-116).

Cumbhuriyetin ilaniyla beraber yerli banka’ sayisinda artis olmustur ve 8 tane
banka agilmistir. Yerli banka sayisindaki bu artisin sebebi ise cumhuriyetin ilaninin
ulusalcilik anlayisini  giigclendirmesidir. 1930 yilinda kurulan TCMB, Osmanl

Bankasi'nin gorevlerini devralmistir (Giindiiz, 2003:133).

1929 Ekonomik Buhran ile Tiirkiye'nin dig ticareti olumsuz yonde etkilenmistir.
1930 yil1 ile birlikte Tiirkiye ekonomi politikasinda farklilik tercih edilmis ve kambiyo
kontrolleri yiirtirliige girmistir. Yapilan bu diizenlemeler Tiirkiye'de bulunan yabanci
bankalarin islemlerini siirlandirmis veya durdurmustur. 1929-1933 yillar1 arasinda 9

banka'® faaliyetlerine son vermistir (Tekeli ve ilhan, 1981:77).

3.4.2.3. Planh ve Karma Ekonomi Doneminde Yabanci Bankalar (1930-
1980)

1929-1979 tarihleri arasinda Tiirkiye'de yabanci banka sayisi siirekli azalmig ve
yeni bankalarin kurulmasina da 6zel durumlar disinda izin verilmemistir. Bu durum, o
donemde Tiirkiye'de uygulanan politikalar ve alt yap1 yetersizliginden kaynaklanmistir.
Bu dénemde, 1964 yilinda Tiirk-Amerikan ortakli; Tiirk-Amerikan Dis Ticaret Bankasi
ve 1977 yilinda Tirk-Arap ortakli; Arap Libya Ticaret Bankasi, Kuveyt Yatirnm Sirketi,
Tiirkiye Is Bankast ve Anadolu Bankasi kurulabilmistir (Sénmez, 2014: 29).

"Osmanly Bankasi, Selanik Bankasi, Crédit Lyonnais, Deutsche Bank, Deutsche Orient Bank, Banco Di
Roma, Banque Francaise Des Pays Orient, Bank Marmaros Blank ve Siirekasi, Banca Commerciale
Italiana, Hollantse Bank Uni. N. V., Amerikan Express Company Inc., Commercial Bank of the Near East
ve lonian Bank Ltd. Bankalari.

*Merkezi Biikres'te bulunan Banque Belge Pour L’ Etrengar (1924), Paris merkezli Banque Général
Pour Le Commerce Etrangers — Umumi Ticareti Hariciye Bankast (1925), S.S.C.I Ticareti Hariciye
Bankasi (1925), merkezi Milano olan Italyan Sark Bankasi (1925) ve Banque Franco Asiatique — Bank
Franko Azyatik (1929).

°s Bankasi (1924), Tiirkiye Sanayi ve Maadin Bankast (1925), T.C.M.B. (1930), Sekerbank ve Halk
Bankasi (1933), Etibank (1935), Denizbank (1937) ve Tiirkiye Emlak ve Kredi Bankast (1946).

YIonian Bank Ltd. (1929), Bank Marmaros Blank ve Siirekast (1929), Banaye Belge Pour L Etranger
(1929), Italyan Sark Bankas: (1931), Credit Lyonnais (1933), Banque Général Pour Le Commerce
Etranges — Umumi Ticareti Hariciye Bankast (1933), Banque Franco Asiatique —Bank Franco Azyatik
(1933), Banque Frangaise Des Pays Orient (1933), American Express Company Inc. (1933).
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Cumhuriyetin ilk dénemlerinde bankacilik sektoriindeki bankalarin neredeyse %42'si
yabanci banka konumundayken, 1979 yilin sonunda bu oran %9'a gerilemistir (Eren,

1986:18).

Planli ve Karma Ekonomi déneminde, 1969 yilinda Kara Mehmet Grubu Selanik
Bankasi'n1 satin almistir. Sonrasinda ise ismini Uluslararas1 Endiistri ve Ticaret Bankasi
olarak degistirmis ve bu banka ulusal sermayeli banka statiisiine getirilmistir (Y1ldirim,

2013:44).

3.4.2.4. Serbestlesme ve Disa Acilma Doneminde Yabanci Bankalar (1980-
2001)

1980 yilmin 24 Ocak giiniinde ekonomiyi i¢inde bulundugu darbogazdan
kurtarmak ve serbest piyasa mekanizmasini hizlandirabilmek gayesiyle bir istikrar
programi uygulanmaya baslanmistir. Bu reform paketi, ithal ikameci sanayi donemi
yerine ihracata yonelik biiyiime donemini destekleyen kararlart i¢inde barindirmistir.
Ayrica uygulanan bu istikrar programi, Tiirkiye'yi hem ekonomi yapis1 hem de yabanci

sermaye bakimindan yepyeni bir donemin baslangicina gotiirmiistiir (Balur, 2014:31).

Tiirk ekonomisinde yabanci sermayeye saglanan tesvikler ile 1980 sonrasinda
Tiirk bankacilik sistemine girislerin hizlanmasin1 saglamistir. Ekonomide biiyiime
yasanmasi ve disa agilmalarin baglamasi bankacilik sektoriinii daha karli bir alan haline
getirmis ve yabanci bankalar da bu paydan kar alabilmek amaciyla Tiirkiye'de yatirim
hacimlerini fazlalastirmiglardir. Genellikle sube a¢ma yoluyla Orgiitlenen yabanci
bankalar, kurumsal miisterilere hizmet vermek i¢in toptan bankaciliga
yogunlagmislardir (Bumin, 2007: 43). Tiirkiyenin Ortadogu pazarlarma yakin olmasi
ise yabanci sermayeli bankalar tarafindan dikkat edilen baska bir husus olmustur

(Koyuncu ve Sahan, 2011:260).

1980 sonrasinda mali sistemin 6nem kazanmasi ile yabanci bankalar Tirkiye'de
bankacilik sektoriine giris yapmaya baslamis ve 1980 dncesinde 4 olan yabanci banka
sayis1 1980 sonrasinda neredeyse 30'a ulasmistir. {lk donemlerde sube agma yoluyla
sektore giren yabanci bankalar daha sonra biiyiik holdingler ile ortaklik kurmuslardir.
Ornegin, Kog grubu ile American Ekpress'in Ko¢ American Bank'1 kurmasi ve Sabanci
grubu ile Fransiz BNP'nin BNP-Akbank't kurmasi gibi. 1980-1989 yillar1 arasinda

faaliyetlerini siirdiiren yabanci bankalardan bazilar1 sunlardir; Citibank, Bank
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Mellat,Manifacturers Hanover Trust, B. P. Inertanional Bank, Bank Of Oman, Kog-
American Bank, Yatirim Bank, Birlesik Korfez Bankasi, Bank Of Tokyo, The First
National Bank Of Boston ve Banque Indosuez (Bagci, 2014:38).

1989 yilinda finansal serbestlesme politikalarinin devami niteliginde sermaye
hareketlerine getirilen kisitlamalarda kaldirilmistir. Bu donemde yabanci sermayeli
bankalar tek subeli banka veya bir-iki sube agarak caligsmalarina devam etmislerdir. Bu
yolu tercih etmelerinin nedeni, sahip olduklar1 yiiksek sermaye birikimi ile mevduat
toplamaya ihtiyag duymamalar1 sadece hazine bonosu ve devlet tahvili alma

faaliyetlerini gerceklestirmek istemeleridir (Ozakdag, 2009:118).

1994 yilina gelindiginde Tiirkiye'de finansal kriz ve bankacilik krizi yaganmustir.
Kriz donemlerinde TCMB'min duruma zamaninda ve yeterli diizeyde miidahale
etmemesi, Tirk bankacilik sektoriinii ve Tirk ekonomi piyasasin1 zor durumda
birakmistir. Fakat 1994 krizi ile bankacilik sektorii ciddi yaralar almamistir. Cilinkii
1989-1993 doneminde diisiik doviz kuru ve yiiksek faiz politikalarinin sona ermesi ve
kar oranlarinin diismesi bankacilik sektoriinii bu krizden belirli oranda koruyabilmistir.
Yabanci bankalar 1994 krizi ile mevduat kaybina ugramis olsalar da genel olarak
likidite sikintisina girmemislerdir. Yiikselen faizlerin ve piyasa belirsizligin artmasi
nedeniyle kredi kullanimlarin1 azaltarak, ellerindeki fonlar1 bagka bankalar1 fonlamada

kullanmiglardir (Balur, 2014:69).

3.4.2.5. Bankacilikta Yeniden Yapilandirma Doneminde Yabanci Bankalar

(2001-2008)

Tiirkiye 2000 yiliin baslarinda iki tane ekonomik kriz ile karsilasmistir. Tlki
2000 Kasim ayinda faizlerin asir1 ylikselmesi sonucu olugmus, ikincisi 2001 Subat

ayinda dovize olan yliksek talep sonucu meydana gelmistir.

Tiirk ekonomisi 2000 ve 2001 krizlerinden sonra uygulamaya konulan yapisal ve
yasal diizenlemelerin yani sira Gii¢li Ekonomiye Gegis Plani ile enflasyon ve faiz
oranlarinda diislis yasanmis ve yabanci bankalarin Tirk bankacilik sistemine ilgisi
artmistir (Isil, 2010: 112). Tiirkiye'de ki banka satin alimlar1 ¢ogalmis ve bankalarin
piyasa paylarinin biiyiikliigiinde artis yasanmistir (Erol, 2010:97).

Asagidaki tabloda 2001 yilindan sonra ulusal bankadan yabanci bankaya

doniistiiriilmiis bankalarin siralamasi gosterilmistir.
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Tablo 3.1: 2000-2001 Krizi Sonrasi Tiirk Bankacilik Sisteminde Yabanci Sermaye

ile Satin Alma ve Birlesmeler

Ulusal Banka Yabanci1 Banka/Kurulus Aciklama
Demirbank HSBC Bank A.S. 2002 yilinda satilmustir.
Sitebank Nova Bank Unvani, Bank Europa, | Ocak 2002'de satilmustir.

son olarak da Millenium Bank

olarak degistirilmistir

Tiirk D1s Ticaret Bankasi Fortis Bank N.V. SA Temmuz 2005 yilinda satin
almmustir.
Finansbank A.S. National Bank of Greece Temmuz 2006'da satin
alinmistir
Denizbank A.S. Dexia Participation Belgique Payin %75'1 Ekim 2006da satin
almmustir.
Bank Pozitif Kredi ve | Bank Hapoalim BM Bank 2006 yilinda satin alinmistir.
Kalkinma Bankasi
TAT Yatirim Bankasi Merrill Lynch European Azset | Payin %99'u 2006 yilinda satin
Holding alinmustir.
Tekfen A.S. Eurobank EFG (2001 yilinda Tekfen | Mart 2007'de Satilmustir.
yatirim bankas1 ve Bank Ekspresin
birlesmesi ile Tekfen bank kurulmus
sonra 2007 yilinda satilmstir.)
Oyak Bank A.S. ING Bank Hollanda Haziran 2007'de satilmustir.
Sekerbank T.A.S. Bank Turanalem JSC Aralik 2006'da satilmigtir
MNG Bank (Turkland Bank | Arap Bank Plc ve BankMed Ocak 2007'de satilmustir.

AS.)

Kaynak: Isil, 2010: 114

Tablo 3.1'de belirtildigi iizere 2001 krizinden sonra ulusal bankadan yabanci
bankaya doniistiiriilen ilk banka Demirbank olmustur ve HSBC Bank A.S. olarak

yeniden adlandirilmistir. 11 banka 2001 yilindan sonra yabanci kuruluslara satilmistir.

Turk bankacilik sektorinde 2001

krizi

sonrasinda diizenlenen yeniden

yapilandirma programu ile Tiirk bankacilik sisteminde yabanci bankalarin payinda artis

yasanmistir. Tablo 3.2'de aktif biiytlikliigiine gore Tiirk bankacilik sisteminde yabanci

banka paylar1 gosterilmistir.
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Tablo 3.2:Tiirk Bankacilik Sisteminde Aktif Biiyiikliigiine Gore Yabanci Pay:
(Milyon TL) (2002-2007)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Yabanc1  Bankalarin 5 6 6 10 21 59 84
Toplam Aktifi
Tiirk Bankaciik 167 213 250 306 397 485 561
Sistemi Toplam AKktifi
Yabanci 2,99 2,82 2,4 3,27 5,29 12,16 14,97
Bankalar/Sektor (%)

Kaynak: TBB, Tarihsel Bilgiler, 2018. (Erisim tarihi: 04.01.2018)

Yabanci bankalarin aktiflerinin bankacilik sektoriinlin toplam aktiflerine orani
2001 yilinda %2,99 olarak hesaplanirken, 2007 yilinda ayni oran %14,97 olarak

hesaplanmuistir.

2004 yilindan sonra Tiirk bankacilik sektoriine giris yapan yabanci bankalarin
sektordeki bankalar1 segerken dikkat ettikleri husus, orta Glgekli ve piyasanin bazi
boliimlerine hizmet sunan bankalar1 segmek olmaktadir. Ayrica genis sube agina ve
yiiksek miisteri potansiyeline sahip olan bankalarda tercih edilmistir. Yabanci bankalar,
kurumsal miisterilere hizmet eden yerli bankalarin yani sira hem bireysel hem de konut

kredilerinde deneyim sahibi olan bankalara da yonelmislerdir (Yayla vd., 2005:35-36).
3.4.2.6. Bankacilikta 2008 Yili Sonrasinda Yabanci Bankalar

2008 yilinda meydana gelen kiiresel kriz, bankacilik sektoriinii de etkilemistir.
2002 yilinda yabanci bankalarin bankacilik sektoriindeki aktif payr %2,82 iken, 2008
yilinda %14,87'ye yiikselmistir. Fakat 2008 kiiresel krizinin etkisi ile 2009 yilinda bu
oran %13,39'a gerilemistir. Krizin olumsuz etkisinin giderilmesi ile bu oran 2010 yili
itibariyla tekrar artmaya baslamistir. Asagidaki tabloda 2008-2017/Eyliil ay1 arasinda

yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sistemindeki aktif paylar1 gosterilmistir.
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Tablo 3.3:Tiirk Bankacilik Sisteminde Aktif Biiyiikliigiine Gore Yabanci Pay:
(Milyon TL) (2008-2017/Eyliil)

Milyon TL 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017/Eyliil
Yabanci  Bankalarin 105 107 136 158 174 250 290 602 680 745
Toplam Aktifi
Tiirk Bankacihik 706 799 962 1.161  1.298 1.635 1.888 2.236 2.595 2.903
Sistemi Toplam Aktifi
Yabanci 14,87 13,39 14,14 13,61 13,41 1529 1536 26,92 26,20 25,66
Bankalar/Sektor (%)

Kaynak: TBB, Tarihsel Bilgiler, 2018. (Erisim tarihi: 04.01.2018)

Yabanci bankalarin aktiflerinin bankacilik sektoriintin toplam aktiflerine orani
2008 yilinda %14,87 olarak hesaplanirken, 2017/Eyliil ayinda bu oran neredeyse 2 kat
artis gostererek %25,66'ya ylikselmistir.

2017 yili itibariyla Tiirkiye'de faaliyette bulunan yabanci bankalarin sirlamasi

asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 3.4: Tiirkiye'de 2017 yili itibari ile Faaliyet Gosteren Yabanci Bankalar

Kurulmus Yabanci Sermayeli Sube Ac¢an Yabanci Yabanci Sermayeli Kalkinma ve
Bankalar Sermayeli Bankalar Yatirinm Bankalari
Alternatifbank A.S. Bank Mellat Bank Pozitif Kredi ve
Kalkinma Bankas1 A.S.

Arap Tiirk Bankas1 A.S. Habib Bank Merrill Lynch Yatirim
Limited Bank A.S.

Bank Of Tokyo-Mitsubishi Intesa Sanpaolo Pasha Yatirim Bankasin

UFJ Turkey A.S. S.p.A A.S.

Burgan Bank A.S. JPMorgan Chase Standard Chartered
Bank N.A. Yatirim Bankasi Tiirk

AS.

Citibank A.S. Societe Generale
(SA)

Denizbank A.S.

Deutsche Bank A.S.

Finansbank A.S.

HSBC Bank A.S.

ICBC Turkey Bank A.S.

ING Bank A.S.

Odea Bank A.S.

Robobank A.S.

Turkland Bank A.S.

Tiirkiye Garanti Bankasi

AS.

Kaynak: TBB, Banka Bilgileri, 2017 (Erisim Tarihi: 11.10.2017)
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Tablo 3.4'te gosterildigi tizere Tiirkiye'de faaliyette bulunan toplam yabanci
banka sayis1 24'tlir. Bu bankalarin 15 tanesi Tiirkiye'de kurulmus ve 5 tanesi sube
acmistir. 4 tanesi ise yabanci sermayeli kalkinma ve yatirim bankasi olarak faaliyetlerini

surdirmektedir.

3.5. TURK BANKACILIK SEKTORUNDE YABANCI BANKALAR iLE
ILGIiLi YASAL DUZENLEMELER

Yabanci bankalarin Tiirkiye'de sube agmalar1 hangi kanun ile izin verildigi
onceki sayfalarda belirtilmistir. Yine ayni sekilde finansal serbestlesmenin alt yapisini
olusturan 24 Ocak kararlariyla beraber ilan edilen kararname ile de yabanci sermayeli
bankalarin iilkemizde sube agarak biiylimesini hizlandiran diizenlemeler getirtilmistir.
Tirkiye'de sube agmak sartiyla faaliyet gOsteren yabanci bankalar ile ilgili gesitli

diizenlemeler de onceki sayfalarda aciklanmistir (Giines, 2011:14).

Tiirkiye'de yabanci bankalarin faaliyet iznine kanunda belirtilen sartlarin yerine
getirilmesi ve kurul tarafinda ayn1 yonde verilen bes oy ile izin verilmektedir. Ayrica
yabanci bankalarin temsilcilik agma hakki ise bazi kurallara gore verilmistir. Bu kurallar
mevduat veya katilim fonu kabul etmemek ve kurulca belirlenecek esaslara gore faaliyet

gosterme sart1 olarak belirlenmistir (5411 Sayil1 Bankacilik Kanunu, 6. Madde).

3.6. YABANCI BANKALARIN TURKIYE EKONOMISI UZERINDE
ETKIiLERI

Bankaciligin kiiresellesmesi gelisen iilkelerde banka sisteminin hizmet yapisinin
disa acilmasina yardimci olmaktadir. Ayrica teknolojinin modernizasyonuna da fayda
saglamaktadir. Yabanci bankalar diinya genelinde bankacilik alaninda son model
teknoloji kullanma ayni zamanda en yeni hizmet verme ve {iriin sunma nitelikleri ile
bilinmektedir. Bu bankalar, ulusal bankalar1 ulusal ve uluslararasi sektérde hizmet
verebilme potansiyeline dogru yoneltirler. Bu sekilde ulusal bankacilik sektorii yapisal
degisim siirecine girmekte, siire¢ sonucunda ise verimlilik artis1 ve gesitlilik, etkinlik
gibi pek ¢ok acidan uzun donemde yabanci bankalar ile rekabet edebilecek seviyeye

ulasabilmektedir (Cakar, 2003:26).

Yabanci bankalar gelismekte olan {ilkelere giris yaptiklarinda gosterdigi

bankacilik faaliyetleri sonucunda iilke ekonomisine bazi yonden olumlu veya olumsuz
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etki olusturmaktadirlar. Asagida sirasi ile yabanci bankalarin, giris yaptiklar tilkelerin
finansal istikrarina, istihdamina, rekabet ve verimliligine ve 6demeler dengesine etkisi

incelenmistir.
3.6.1. Finansal istikrara EtKisi

Yabanci bankalarin ulusal piyasalara katilimi ile daha istikrarli bir kredi kaynagi
olugmaktadir. Bu durum, iilkenin bankacilik sisteminin soklara karsi direncini
artirmaktadir. Ciinkii yabanci sermayeli bankalar ev sahibi iilkede actiklar1 subeler ile
herhangi bir ihtiyag¢ durumunda artt bir fonlama ve sermaye katkisinda
bulunabileceklerdir. Herhangi bir sebebe bagli olarak olusabilecek kriz durumunda yerel
bankalar yabanci bankalara oranla daha fazla kirilgan yapiya sahiptirler. Bunun sebebi,
yabanci bankalarin portfoy bilesimlerinin yerel bankalarin portfoy bilesimleri ile
kiyaslandiginda ¢esitlendirmenin daha fazla olmasidir. Ayrica yabanci bankalar islem
gordiikleri iilkenin hiikiimetinden daha bagimsiz hareket edebilmektedirler. Boylece s6z
konusu bankalart 6zellikle kredi kullandirmada riske neden olacak faaliyetlerden uzak
durmaktadirlar. Biinyesinde gii¢lii bir sermaye bulunduran yabanci bankalar, ev sahibi
konumunda olan iilkenin ekonomik durumu kotiilestigi zaman ulusal firmalara kaynak
aktararak, bu firmalarin kaynak bulma girisimini en aza indirecektir (Cakar, 2003:64-

65).

Tiirk bankacilik sektoriine yabanci bankalarin girmesi bir takim pozitif
digsalliklarin olugsmasina neden olmaktadir. Yeni teknolojilerin sisteme girmesiyle repo,
swap, options, futures gibi yeni finansal {iriinlerin taninmasi yabanci bankacilik
sektoriinde sahip olunan paylarimin artmasiyla hiz kazanmaktadir. Bankacilik
sektoriinde giin giine artan yabanci banka orani, rekabeti ve verimliligin de devaminda
gelmesini saglamistir. Biitlin bu gelismelerin son basamaginda finans sektoriiniin biitiin
yatirimcilara yarar sagladigi ve ekonomik biiyiimenin de bu durumdan pozitif yonde

etkilendigi diistiniilmektedir (Karacaoglan, 2011:110).

Yabanci banka katilimlarmin finansal istikrara sagladigi bir baska fayda ise
yatirim yaptiklar iilkelere kendi denetim ve gdzetim bilgilerini tasimalaridir. Yabanci
bankalar yatirim yapmak icin farkli iilkeler tercih ettikleri i¢in rekabet ortaminda ayakta
kalabilmek i¢in yatirim yaptiklar iilkelerin risk durumunu bilmek ve analiz etmek

zorundadirlar ve bunun i¢in de bu konuda genellikle en dogru bilgi/becerilere
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sahiptirler. Yabanci bankalar krizleri dnceden gérme konusunda gerekli 6nlemlerin
alinmasi, krizlerin Onlenebilmesi veya en az zararla atlatilabilmesi yolunda ciddi

adimlar atilmasini saglamaktadir (Sevimeser, 2005:33).

Yabanci bankalar genel piyasadaki kredilendirme politikalarin1  da
etkileyebilmektedir. Ulkeye satin alma yoluyla giren yabanci bankalar, oncelikle
portfdy yapilarin1 revize etmeye yonelmekte calisma stratejilerini kiiglik olgekli
miisteriler ile calismak yerine biiyilk Ol¢ekli miisteriler ile c¢aligma olarak
olusturmaktadirlar. Bankalarin kredilendirme ilkelerindeki benzer degisimler, kiiclik
Olcekli miisterilerin finansman olanaklarini azaltarak onlarin sadece yerel bankalar ile

caligmasi sonucunu meydana getirebilmektedir (Incekara, 2013:51).

Yabanci bankalar biinyesinde barindirdiklart yeni denetim ve gozetim
tekniklerini faaliyet verdikleri lilkede yayginlastirmasi ile finansal istikrara pozitif
destek vermektedir. Kriz donemlerinde yabanci sermayeli bankalar adeta giivenilir
liman olmaktadir. Son dénemde 6zellikle uluslararast fon akimlari i¢inde sicak para
olarak taninan portfoy yatirimlari, ciddi bir istikrarsizlik unsuru olmaktadir. Bu tiir
fonlarin iilkeye girmesi ile lilke finansal sisteminde bir rahatlama meydana getirirken
ani kagislarinda ise iilkenin finansal yapisinda biiyiik istikrarsizliga neden
olabilmektedir. Yabanci bankalarin sistemde var olmalar1 durumunda bu fonlar herhangi
bir olas1 sebep ile iilke ekonomisinin digina ¢ikmak yerine iilke igindeki yabanci
bankalara dogru gidebilmektedir. Boylece ulusal ekonomi, sicak para ¢ikislarinin

olusturacagi finansal istikrarsizlig1 hissetmeyecektir (Afsar, 2004:98).

Yabanct sermaye yatirimlari rekabeti artirarak bankalar1 ¢esitli yonlerden
etkileyebildigi gibi makro agidan finansal istikrar {izerinde hem olumlu hem de olumsuz
etkiye sahiptir. Dolayisiyla bankacilik sektoriindeki yabanci sermaye yatirimlarinin
istikrar ettikleri tlizerinde net bir sonuca varmak cok da miimkiin gériinmemektedir.
Omegin, BIS'in Global Finansal Sistem Komitesi tarafindan gelismekte olan
piyasalarda yabanci banka girislerinin etkileri lizerine yayimladigi raporunda bankacilik
sektoriine yabanci banka girislerinin ev sahibi tlilkedeki finansal istikrara orta ve uzun
vadede risk yonetimini gelistirmek ve sistemin soklar1 eritme kapasitesini artirmak
sartiyla olumlu yonde etkiledigi belirtmektedir. Fakat yapilan bazi ¢aligmalarda ise

yabanci bankalarin yurt i¢inde topladiklart mevduatt yurt digina, ana {lilkelerine veya
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diger finansal piyasalara transfer etmesi kaynak sikintisina sebep olarak istikrarsizliga

yol agabilecektir (Demirhan, 2008:122-123).

Yabanci bankalarin bankacilik sektoriine girisi ile olusabilecek bir bagka
olumsuz sonug ise gelismekte olan {iilkeler icin risk dogurmasidir. Bu riski ortadan
kaldirmak icin yabanci bankalarin iilkelere girisini engelleyen yasal hiikiimlerin
esneklestirilmesine izin verilmemelidir. Yabanci bankalarin sektore girmesi rekabet
ortamini artirmaktadir. Bu durum ise yerel bankalarin karlilik oranlarinin diismesine
neden olmakta ve yerel bankalarin finansal kirilganliklarinin artmasina sebep
olmaktadir. Ozellikle denetimin gii¢lii olmadig1 ve ihtiyath diizenlemenin de
saglanmadig1 finans piyasalarinda dengelerin bozulmasina neden olmaktadir. Bu
durumun Oniine gecebilmek i¢in 6zellikle gelismekte olan iilkelerde hem liberalizasyon
siirecinin hem de bununla ilgili ihtiyatli diizenlemelerin dogru zamanda yapilmasi ve
finansal sistemde gii¢lii bir denetim mekanizmasinin kurulmasi énem arz etmektedir

(Ataman Erdonmez, 2004:35).
3.6.2. istihdama EtKkisi

Yabanci sermaye yatirimlarinin isgiicli piyasalart acisindan gelismekte olan
ilkelerde en onemli faydasi istihdam olusturmasi ve istihdamin kalitesini artirmasidir.
Tiirkiye is imkan1 saglama konusunda zorluk ¢eken ve gerekli sermaye biiyiikliigiine
sahip olmayan bir iilke konumundadir. Bu nedenle Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkeler
de yabanci sermaye yatirimlari istthdamin artmasi1 agisindan pozitif etki

olusturmaktadir (Biilbiil ve Emirmahmutoglu, 2010:222-223).

Gelismis tilke ekonomilerine kiyas ile isgiici maliyetinin yiiksek olmadigi
Tiirkiye'de yabanci bankalarin bankacilik sektoriine girmesi ile yeni istihdam olanaklari
meydana gelmektedir. Yabanci bankalarin istthdam olusturma disinda getirdikleri
yenilikler sayesinde Tiirk bankacilik sektoriinii egitim konusunda da ciddi fayda
saglamaktadir. Bu bankalar ¢alisanlarinin uluslararasi alanda bankacilik birikimlerini ve
deneyimlerini artirmaya zemin hazirlamaktadir. Bu durum iilke olarak ulusal bankalarda
kalifiye elaman sikintisina neden olurken, zamanla bankacilik sektoriinde deneyimli

eleman sayisinda artis yasanmasina neden olmaktadir (Aksoy, 1998:44-45).

Tablo 3.5'te 2004-2016 yillar1 arasinda Tiirkiye'de kurulan ve sube acan yabanci

bankalarin sayisal olarak degeri belirtilmistir.
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Tablo 3.5: Yabanci Banklarin Tiirkiye'de Sayisal Degerleri (2004-2017)
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Kurulan 7 7 9 12 12 12 12 11 11 12 13 15 15 16

Sube A¢an 7 7 7 7 6 6 6 6 6 5 6 6 5 5
Kaynak: TBB, Banka ve Sube Sayilar1. (Erisim Tarihi: 04.01.2018)

Yukaridaki tabloya bakildiginda 2004 yilinda Tiirkiye'de kurulan ve sube agan
yabanci banka sayis1 7 olarak belirtilmistir. 2017 yilina gelindiginde kurulan yabanci
banka sayis1 16 iken, sube acan yabanci banka sayis1 ise 5'tir. Burada su dikkati ¢ekiyor
ki 2004 yilindan 2017 yilina kadar kurulan yabanci banka sayisinda artis gozlenirken,

sube acan yabanci banka sayisinda ise tersi bir durum gézlemlenmistir.

Bankacilik sektoriine yabanci bankalarin girmesi ile gelismekte olan iilkelere
olumlu katki saglamaktadir. Ornegin, Tiirkiye'de 2004 yilinda yabanci bankalarda
caligan sayis1 5.880 iken, 2017/Eyliil ay1 itibar1 ile bu say1 57.584'e ulasmistir. Bu artis
da issizligin yogun olarak hissedildigi Tiirkiye ekonomisi i¢in olumlu bir katki

saglamistir (TBB, 2018.).
3.6.3. Rekabet ve Performansa Etkisi

Yabanci bankalar faaliyet gostermek i¢in gittikleri lilkelerde miisterilerine daha
iyi teknoloji, kaliteli ve ucuz finansal iiriinler sunarak verimlilige direk olarak fayda
saglamaktadirlar. Ayrica yabanci bankalarin rekabeti artirici etkisi yerel bankalar1 da
tesvik ederek verimlilik iizerine dolayli katki saglamaktadir. Ornegin, yabanci
bankalarin sundugu yeni finansal araglar, bilangolarinda olusan riskleri ¢esitli islemlere
dagitmaktadir. Boylece finansal gelisim siireci hiz kazanmis olmaktadir. Yabanci
bankalarin teknoloji alt yapisint ve modern bankacilik tekniklerini ulusal bankacilik
sektoriine tasimasi da verimliligin artmasina biiyiik oranda katki saglamaktadir (Cakar,

2003:28-29).

Yabanct bankalar girdikleri ulusal ekonomilerde genellikle kendilerine gore
daha eski yontemlerle calisan ulusal bankalara 6rnek olmakta ve bankalari daha modern
teknikler uygulamaya, rasyonalizasyon ve otomasyon ¢alismalarina yonlendirerek

verimlilik artigina katki saglamaktadir (Afsar, 2004:97).

98



Yabanci sermayeli bankalar gelismis aktif yonetimlerinin yani sira kurumsal
miisterilerine tezgah tistii tlirev {irlinler gibi yeni finansal iirlinler sunarak pazar paylarini
bliylitmeye caligmaktadirlar. S6z konusu banklarin bu konudaki uzmanliklarini ulusal
ekonomiye yansitmalar1 bankacilik sektoriinde risk yonetiminin gelismesini ve dolayl
olarak finansal piyasalarin giliglenmesini saglamaktadir. Ayrica bankacilik sektoriine
yapilan dogrudan yabanci yatirimlar, ulusal finansal sistemin etkinligiyle beraber diinya
finansal sistemleri arasindaki entegrasyonu saglayarak kiiresel bankacilik sisteminin

etkinligini de artirmaktadir (Giines, 2011:74).

Yabanci bankalar portfoy cesitlendirme ve daha yiiksek getiri avantaji saglarken,
ulusal bankalarin da kii¢iik finansal krizlere kars1 dayanakliligi artmakta ve bu durum da
daha istikrarli bir yatirim ve tiiketim ortam1 olusmasim saglamaktadir. Ote yandan,
iilkeler hem daha fazla yabanci sermaye ¢ekebilmek hem de kriz kosullarinda yabanci
sermaye c¢ikisiyla istikrarsizlik yasamamak i¢in daha disiplinli bir makroekonomik
politika izlemektedirler. Yabanci banka girisleriyle olusan rekabetgi ortam, fiyat
anomalilerini azaltarak finansal sistemde, yabanci sermayeyi tutmak i¢in gereken biitce
disiplini sebebiyle de kamu sektoriinde verimliligin artmasina katki saglamaktadir (Erol,

2010:67-68).

Yabanci bankalarin ulusal ekonomiye girmeleri rekabeti de artirabilmektedir.
Rekabette 6nemli olan piyasaya bankalarin giris sayisidir. Yani sektorde biiyiik paylara
sahip az sayida yabanci banka olmasi yerine daha az paya sahip ¢ok sayida yabanci

banka olmas1 rekabet ortamini giiclendirmektedir.

Literatiirde yabanci banka giriglerinin verimlilik artis1 sagladigi goriisliniin
aksine olumsuzluk saglayici yoniinde iddialar da goriilmektedir. Bu goriisii savunanlarin
oncelikli tezi, yabanci bankalarin ev sahibi konumunda olan {ilke kredilerinin rasyonel
dagilimim1 sekteye ugratacagi ve ulusal bankalarin kredi kalitesini diisiirecegine
yoneliktir. Ciinkii yabancit bankalar oncelikli olarak iyi ve kaliteli olarak nitelendirilen
kredi miisterilerine hizmet vermekte ve bdylece Odeme giiclinde sikinti yasayan
miisteriler de ulusal bankalara kalmaktadir. Bu durumda ulusal bankalar islemlerini
devam ettirebilmek i¢cin borcu 6demesi siipheli olan kredi miisterilerine yoneldiklerinde
basarisizlik kacinilmaz olmaktadir. Bu sekilde de sistemin verimliligi genellikle

olumsuz etkilenmektedir (Afsar, 2004:97).
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Uluslararas1 Para Fonu (IMF)’nun 2000 yilinda yayimlamis oldugu “Uluslararasi
Sermaye Piyasalar1 Gelismeleri, Beklentiler ve Temel Politika Hususlar 40” isimli
raporunun altinci boliimiinde gelismekte olan piyasalardayabanci bankalarin roli
anlatilmigtir. Bu raporda yabancilarin daha ¢ok kaliteli ve mali gostergeleri iyi olan
miisterileri tercih ettikleri ve olas1 bir kriz ile karsilastiklar1 anda ise faaliyetlerine son
vererek ev sahibi {ilkeden adeta kagtiklaribelirtilmektedir. Rapor dayabanci bankalarin
bir bagka negatif etkisi olarak ise sinir 6tesi finansal islemlerin daha karmasik bir hale
gelebildigini ve uluslararasi bankalarin denetiminin zorlastig1 agiklanmaktadir (Yayla

vd., 2005:17).
3.6.4. Odemeler Dengesine Etkisi

Yabanci bankalarin ev sahibi iilkede faaliyette bulunmasi serbest sermaye
hareketlerine neden olabilmektedir. Ayrica benzer aktiflerle ilgili faiz orami farkliliklar:
enflasyonist bir ortamin da etkisiyle arbitraj ve spekiilasyona dayali sermaye
hareketlerini tesvik etmektedir. Odemeler dengesi iizerinde oldukca kiiciik bir etkiye
neden olan bu gelisme, banklarin kisa donemli karlilik amacina yonelik davranislardan
kaynaklanmaktadir. Yabanci bankalarin ihracat imkanlarinin fazla olmasi, yabanci
sermayenin 0demeler dengesine olumlu etkisi olarak yansimaktadir. Ayrica yabanci
sermayeli bankalar, uluslararast ekonomi piyasalarinda ki performans: ile iilke
thracatinin artmasina da neden olmaktadir. Boylece 6demeler dengesinden kaynakli
olusabilecek kar transferi ile ortaya c¢ikabilecek olumsuzluklarda en aza

indirilebilmektedir (Incekara, 2013:59).

Yabanct bankalarin 6nemli Ozelliklerinden biri ticareti finanse etmeleridir.
Finanse edilen ticaret ise genellikle dis ticaret olmaktadir. Bu bankalar ithalat ve ihracat
faaliyetlerinde olusabilecek parasal sorunlari ortadan kaldirarak ihracat i¢in yeni
pazarlar bulabilmektedir. Thracat olarak gerekli Olgiide cesitlenememis iilkeler,
ithracatlarmi gelistirebilmek icin ithalat yapan {ilkelerin ekonomik yapisina bagiml
olarak calismaktadir. Ithalat yapan iilkelerde makroekonomik nedenlerden kaynakli bir
problem ortaya ¢ikmasi durumunda, ihracat yapan iilkenin ihra¢ edilen malinin degeri
diisme egilimine ge¢mektedir. Devaminda ise ekonomik biiylimesini ihracata baglayan

iilke i¢in cari hesap dengesinin kotiilesmesi kaginilmaz son olmaktadir. Yabanci
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bankalar, oOzellikle ticaret kredileri araciligiyla boyle bir durumda dafayda

saglamaktadirlar (Turan ve Kaya, 2014:44).

Ulusal bankacilik sektoriinde yabanci bankalarin varligi rekabete sebep olmakta
ve uluslararasi finansal aracilik sisteminde ulusal bankalar1 islem goérmeye
zorlamaktadir. Bu durumda 6demeler dengesi iizerinde 6zet olarak su etkilere sebep
olmaktadir; uluslararas1 iglemlerde para basma, ulusal para politikasinda istikrarin
bozulmasina neden olma ve uluslararas1 alanda finansal faaliyete baglayan bankalarin

giiclii durabilmesi ile ilgili risklerdir (Ekren, 1986:226).

3.7. YABANCI BANKAALRIN ULUSAL BANKACILIK SISTEMINE
AVANTAJLARI ve DEZAVANTAJLARI

Giliniimlizde finansal liberalizasyonun O6nem kazanmasiyla ulusal bankacilik
sistemine yabanci banka girislerinde artis yasanmaktadir. Yabanci bankalarin iilke
ekonomisine girmesi ulusal iilke i¢in avantaj saglamasinin yani sira bazi dezavantajlara

da neden olmaktadir.
3.7.1. Yabanci1 Bankalarin Ulusal Bankacilik Sistemine Avantajlari

Yabanci bankalarin faaliyet gostermek icin girdigi ulusal bankacilik sektoriine
sagladig avantajlari su sekilde siralamak miimkiindiir

(Ataman Erdonmez, 2004:22):

e Yabanci bankalar ilk olarak yerel bankalarin maliyetlerini azaltmalaria
yardimc1 olmakta ve rekabet nedeniyle finansal hizmetlerin cesitlenmesini
saglamaktadir. Yabanci bankalarin Tiirk bankacilik sisteminde var olmalar1 yerel
bankalarin piyasa paylarini korumalar1 ve {iriin kalitesini gelistirmelerine imkan
saglamaktadir.

e Yabanci bankalar iilke ekonomisinin biiyiimesinisaglamak amaciyladzel sektore
verilen kredileri artirmaktadir.

e Tiirk bankacilik sektdriine yabanci banka girisi ile bankacilik diizenlemeleri ve
denetim kalitesi artmakta dolayisiyla da sektor seffafliginin ¢ogalmasina neden

olmaktadir.
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e Yabanci bankalar biinyelerinde bulundurduklar1 gelismis i¢ kontrol
mekanizmalariyla i¢ denetimin verimliligini artirmakta ve operasyonel risklerin
de azalmasina katki saglamaktadirlar.

e Yabanci bankalar gelismis risk yonetimi uygulamasi ile miisteri portfoyliniin
olugsmasini saglamaktadir.

e Yabanci banka girigi yerel bankacilik sektoriinde kamunun yiikiinii azaltmaya
yardimci olabilmektedir.

e Yabanci bankalar meydana gelen finansal kriz sonrast donemde sektdriin
yeniden canlandirilmasi siirecinde maliyetleri azaltabilmektedirler.

e Ulusal bankacilik sektoriinde yabanci bankalar kalifiye insan giiciiniin kalitesini
artirabilmektedirler. Yabanci bankalarin kalifiye banka yoneticilerini tercih
etmeleri yerel bankalarin yabanci bankalarin uygulamalarin1  bilmelerini
saglamaktadir.

Yukarida yabanci bankalarin yatirnm yapmak i¢in girdikleri iilke ekonomisine
sagladig1 yararlar siralanmigtir. Biitiin bu avantajlar g6z 6niinde bulundurularak yabanci

bankalarin iilke ekonomisine girmeleri tercih edilebilir bir segenek olabilmektedir.
3.7.2. Yabanci Bankalarin Ulusal Bankacilik Sistemine Dezavantajlar

Yabanci bankalarin faaliyet gostermek i¢in girdigi ulusal bankacilik sektoriine
sagladig1 dezavantajlar1 ise su sekilde siralayacak olursak (Iseri ve Ulusan,2007:133-

134):

e Yabanci bankalarin bankacilik sektoriinde rekabetin olusturacagi baski ile yerel
bankalar zor duruma diisebilmektedir.

e Yabanci bankalarin sektdrde ¢ogunluk paymi elde etmeleri halinde, kiigiik
Olgekli isletmelerin  kredi isteklerinin karsilanmasi konusunda zorluk
¢ikabilmektedir. Ciinkii kredi kullandirmada oncelik biiyiik 6lgekli isletmelere
veya yabanci sermayeli sirketlere verilmektedir.

e Yabanci bankalarin kendi {ilkelerindeki kosullarin kotilye gitmesi ile
faaliyetlerini siirdiirdiigli tilkeden ka¢malari, bulunduklar: iilke sektoriinii zor
durumda birakabilmektedir.

e Bagka bir olumsuz goriilebilecek durum ise cari agiktir. Yabanci bankalarin

herhangi bir iilkede faaliyetlerine baslamasi o iilkeye para girisi saglamakta ve
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bu da cari agi@in olumlu yonden etkilenmesini saglamaktadir. Fakat iglem

gordiigii iilkede faaliyetlerine son vererek lilkeden ¢ikmak istemeleri durumda

ise yurtdisina para ¢ikisi olacagindan cari agik olumsuz etkilenmektedir (Dura,

2012:1).

e Bir diger dezavantaj isebanka sahipliginin yabanci ortaklarin eline ge¢mesi
durumunda kredilendirme imkaninin da yabancilarin eline gegme ihtimalinin
bulunmasidir. Bu sekilde de yurtiginde biriken tasarruflar diger iilke
finansmaninda iglem gorebilmektedir (Dura, 2012:1).

Yabanci bankalarin avantajlarinin yani sira yatirim yapmak i¢in girdikleri ana
iilkeye bazi dezavantajlar1 da bulunmaktadir. Bu dezavantajlar yukarida maddeler
halinde siralanmistir. Sonug¢ olarak ise iilke karar vericileri yabanci bankalarin hem
avantajlarin1 hem de dezavantajlarin1 g6z 6niinde bulundurarak ve firsat maliyet hesabi

yaparak bir karar alabilmektedirler.

103



DORDUNCU BOLUM

2001 SUBAT ve 2008 KURESEL KRIZLERINDE TURKIYE'DE FAALIYET
GOSTEREN 12 YABANCI BANKANIN PANEL VERI ANALIZi iLE
DEGERLENDIRILMESI

Calismanin son boliimiinde oncelikli olarak kriz, 2001 Subat krizi, 2008 kiiresel
krizi ve yabanci bankalar ile ilgili yapilan ¢aligmalar literatiir incelemesi baslig1 altinda
degerlendirilmistir. Daha sonra panel veri analizine yoOnelik gerekli metodolojik
arastirma yapildiktan sonra arastirmanin amaci, kapsami, yontemi hakkinda bilgiler
verilmis ve sonrasinda arastirmada kullanilan veri setine yonelik gerekli aciklamalar
yapilmistir. Aragtirmanin modeli ve hipotezi olusturulduktan sonra analize gegilmis ve
analize yonelik ampirik bulgular degerlendirilmistir. Son olarak ise sonug¢ boliimiine yer

verilip gelecekte yapilacak olan benzer ¢aligmalara yonelik dnerilerde bulunulmustur.
4.1. LITERATUR INCELEMESI

Bast1 (2004) "Kriz Teorileri Cergevesinde 2001 Tiirkiye Finansal Krizi: Krizin
Finans Sektoriiniin Verimliligine ve Etkinligine Etkileri" baglikli ¢alismasinda 2001
finansal krizinin Tiirkiye bankacilik sektorii ve banka dis1 finans sektoriiniin
verimliligine ve etkinligine etkilerini incelemeyi amacglamistir. Calismada Veri
Zarflama Analizi (VZA) yontemi kullanilmistir. Veri zarflama analizinden tiiretilmis
olan Malmquist Toplam Faktor Verimliligi Endeksi analiz sonuglarina goére hem
Tiirkiye bankacilik sektdrii hem de bankacilik dis1 finans sektoriiniin olumsuz yonde

etkilendigi belirlenmistir.

Bayraktar ve Wong (2004) "Foreign Banks Entry, Performance Of Domestic
Banks and The Sequence Of Financial Liberalization/Yabanc1 Banka Girisi, Yerel
Bankalarin Performansi ve Liberalizasyon Sirast" baslikli ¢alismasinda yerli bankalar ile
yabanci banka girigleri arasindaki verimlilik iligkisini ve aynm1 zamanda finansal
liberalizasyonun bu siirecteki muhtemel roliinii incelemistir. Calismada 30 {ilkenin
bankacilik sektoriine odaklanilmis ve 1995-2002 BANKSCOPE veritaban1 ana veri
kaynagi olmustur. Yapilan analiz sonuglarina gore finansal liberalizasyon siirecine
erken giren iilkeler yabanci banka paylarini elde etmis, yerel banka performans

gostergeleri arasindaki iliski ise en zayif olan iilkeler grubunda yer almistir.
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Yigitoglu (2005) "2001 Krizi Sonrasi Donemde Tiirkiye Ekonomisinin ve
Bankacilik Sektoriinlin Degerlendirilmesi" baslikli c¢alismasinda 2001 krizi sonrasi
donemde makroekonomik yapiy1 ve bankacilik sistemini degerlendirmeyi amacglamistir.
Calisma teorik bazda incelenmistir ve incelemede cesitli giivenilir kaynaklardan
yararlanilmistir. Arastirmanin sonunda ise su sonuglar ortaya konmustur; kriz sonrasi
donemde giiglii ekonomiye gecis programi sonucunda makroekonomik gostergeler
pozitif yonde ilerlemistir. Esnek kur politikasinin tercih edilmesi ile goreli olarak politik
istikrar ve makroekonomik istikrar saglanmistir. Kamu bankalarinin gorev zarari
uygulamasina son verilmis ve bankalarin mali yapilar1 saglikli bir sekilde ilerlemeye
devam etmistir. Son olarak ise AB fiyeligi beklentisi iizerine uzun vadeli yabanci

sermaye girislerinde artis gozlenmistir.

Aysan ve Ceyhan (2007) "Globalization Of Turkey's Banking Sector: The
Determinants Of Foreign Banks Penetration In Turkey/Tiirkiye Bankacilik Sektoriiniin
Kiiresellesmesi: Tiirkiye'nin Yabanci Banka Penetrasyonunun Belirlenmesi" baslikli
caligmasinda hem yabanci girislerinin ev sahibi iilkeden beklentilerini hem de ev sahibi
iilkenin yabanci bankalardan beklentilerinin ne oldugunu arastirmistir. Calisma teorik
bazda incelenmis olup inceleme sonucunda ev sahibi iilkenin beklentisinin teknolojik
gelisme ve artan {riin/hizmet cesitliligi oldugu, yabanci bankalarin ise yiiksek kar
potansiyeli olan finansal piyasalar ve hukuki diizenlemelerin ve diizenleyici

kisitlamalarin kaldirildigr iilkeleri sectigi belirtilmistir.

Aysan ve Ceyhan (2007) "Why Do Foreign Banks Invest In Turkey?/Yabanci
Bankalar Neden Tiirkiye'de Yatirnm Yapiyor?" baslikli calismasinda yabanci bankalarin
Tiirkiye'yi segme sebeplerini aragtirmistir. Bu ¢alismada amag yabanci giriginin iyi olup
olmadigimi sorgulamak degil, sadece yabanci yatirnmlarin Tiirkiye'ye giris nedenlerini
arastirmak olmustur. Arastirma da ¢esitli yazarlarin gazete ve internet kaynaklarinda
paylastig1 tablolar kullanilarak sonuglar elde edilmeye c¢alisilmistir. Sonug olarak ise
Tiirkiye'de uzun yillar boyunca siiren yiiksek ve kronik enflasyon oranlarinin ardindan
azalan faiz oranlari, gelisen makroekonomik ortam ayrica Tiirkiye'nin 6nemi artan jeo-
politik konumu, kisi bagina diisen gelir ve i¢ pazarlarin ¢ekiciligi, artan finansal {iriin ve

hizmet ¢esitliligi gibi 6zelliklere sahip olmasi yabanci yatirimlar: Tiirkiye'ye ¢cekmistir.
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Dufour ve Orhangazi (2008) " The 2000-2001 Financial Crisis In Turkey: A
Crisis For Whom?/Tiirkiye'de 2000-2001 Finansal Krizi: Kimin I¢in Kriz?" baslikl
caligmasinda krizin kokeninden ziyade sonuglarini ortaya koymayr amacglamistir.
Inceleme teorik bazda yapilmis ve ¢esitli giivenilir kaynaklardan yararlanilmistir.
Yapilan incelemeler sonucunda da uluslararasi sermaye, hem ekonomiden hem de gelir
akigindan aldig1 toplam varliklarini artirarak krizden fayda saglamigtir. Ayrica biiyiik i¢
finansal kapitalistler de krizi takiben karlarin1 artirmistir. Reel iicretlerin diistiriilmesi ve
emek hareketinin giiciiniin azalmasi endiistriyel sermayeye yarar saglamistir. Genel
olarak sermayenin ¢ikarlarini artirarak 6zellestirme ve kamu maliyesindeki degisikler
ozellikle de gerileyen vergilerdeki artis da dahil olmak iizere ekonomide yapisal
degisiklikler yapilmistir. Yani genel olarak 2000-2001 finansal krizlerinden, ¢esitli
kesimlerin genel olarak da sermaye ve kapitalist sistemin krizden fayda gordiigii tespit

edilmistir.

Kahraman (2009) "Finansal Krizler ve Krizlerin Ongoriilebilirligi" baslikli
caligmasinda 1987-2007 yillar1 arasinda 15 gelismekte olan iilkede yasanan para
krizlerinin hangi degiskenler ile agiklanabilecegini amaglamistir. Calismada Panel Veri
Analizi yontemi kullanilmistir. Yapilan analizler sonucunda da cari islemler dengesinin
rezervlere oran1 ve bankacilik sektdriiniin 6zel sektdre actig1 kredi hacminin GSYH'ye
oranindaki %'lik degisimin krize sinyal verdigi ve para krizi olasiligmin arttigina

ulasilmstir.

Celik ve Uriinveren (2009) "Yabanci Banka Girislerinin Tiirk Bankacilik
Sektoriine Rekabet Etkisi: 2002-2007" baglikli ¢aligmasinda yabanct banka giriglerinin
rekabet diizeyini ne Ol¢iide etkiledigini aragtirmistir. Calismada Panzar ve Rosse (1987)
Modeli'nden yararlanilmistir. Sonu¢ olarak ise 2002-2007 yillar1 arasinda Tiirk
bankacilik sektoriiniin monopolistik bir yapida oldugu tespit edilmis ve sadece 2006
yilinda yabanci sermayeli banka girigleri Tiirk bankacilik sektoriine rekabetgi bir tutum

kazandirmistir.

Compello, Graham ve Harvey (2009) "The Real Effects Of Financial
Constraints: Evidence From A Financial Crisis/Finansal Kisitlamalarin Gergek Etkileri:
Finansal Krizden Kanitlar" baglikli caligmasinda ABD, Avrupa ve Asya'da 1.050

CFQO'yu 2008 kiiresel krizi boyunca incelemis ve kurumsal harcama planlarinin kosullu
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mali kisitin iizerinde olup olmadigini arastirmistir. Arastirmada Anket YoOntemi
kullanilmistir. Anket sonuglarina gore ise 2008 kiiresel kriz sirasinda bir¢ok firma cazip
yatinm firsatlarii atlamis ve ABD'de yerlesik CFO'larinin %86's1 cazip projelere
yapilan yatirimlar kisitlamistir. Ayrica ankete katilan katilimcilar planlanan yatirimlar

iptal edeceklerini veya erteleyeceklerini sOylemistir.

Bast1 (2009) "2008 Global Financial Crisis And The Turkish Financial
System/2008 Kiiresel Finansal Kriz ve Tiirk Finans Sistemi" baglikli ¢alismasinda 2008
mortgage krizinin Tiirk finans sistemini etkileyip etkilemedigini incelemistir. Calisma
teorik bazda incelenmis ve g¢esitli gilivenilir kaynaklar yardimiyla sonlandirilmistir.
Sonug olarak Tiirk finans sektorii krizden ¢ok fazla etkilenmemistir. Ciink{i mortgage
krizi ipotege dayali meydana gelen bir krizdir ve Tiirk finans sektorii ipotek bazli

varliklara sahip degildir. Bu yiizden sektor ipotege dayali kayiplardan etkilenmemistir.

Aras (2010) "Effects Of Global Economic Crisis On Turkish Banking
Sector/Kiiresel Ekonomik Krizin Tiirk Bankacilik Sektoriine Etkileri" baglikli
caligmasinda 2007 yilmin ikici yarisinda ortaya cikan kiiresel krizin Tiirk finansal
piyasalari lizerindeki etkisini incelemistir. Calisma teorik bazda incelenmis olup, Tiirk
mali sisteminin ge¢misteki verileri 1s18inda degerlendirilmistir. Degerlendirmeler
sonucunda ise Tiirk bankacilik sektorii 2008 krizinden daha az etkilendigi sonucuna
varilmigtir. Ciinkii 2000-2001 krizlerinden sonra Tiirk bankacilik sektoriiniin daha giiglii
sermaye yapisina sahip olmasi, Tiirk bankacilik sektoriine yapisal Onlemler ve
tyilestirmeler yapilmis olmasi, Tiirkiye'de etkili Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurumu'nun denetimi ve Tiirkiye'de Amerika gibi isleyen mortgage sistemine sahip

olmamasidir.

Ege ve Bayrakdaroglu (2010) "Financial Crisis And Pressure Indices: Case Of
Turkey/Finansal Kriz Ve Baski Endeksleri: Tiirkiye Davasi" baslikli caligmasinda
finansal krizlerin gostergelerinin neler olduguna isaret etmek yerine 6zellikle bankacilik
alaninda krizlerin erken bir uyart sistemi araciligiyla dngortilebilmesini amaglamistir.
Calismada 1990-2009 yillar1 arasindaki veri dagitim sisteminden elde edilen aylik
veriler yardimiyla Basing Endeks Modeli kullanilarak finansal krizler ile ilgili
varsayimlar olusturulmustur. Calismanin sonunda 1990:1 ve 2009:12 ddénemleri

arasinda Tiirkiye ekonomisinin 7 agiklayic1 degisken kapsaminda 4 endeksi analiz
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edilmistir. Elde edilen bulgular dahilinde endekslerin her zaman bir krize uyar
vermedigi ve bazilarinin bir krizi 6dnceden tahmin etmede yetersiz kaldigi belirlenmis

olsa bile kismen finansal uyar1 verdigi belirtilmistir.

Ersoy (2010) "The Impact Of The Global Financial Crisis On The Efficiency Of
Foreign Banks In Turkey/Kiiresel Finansal Krizin Tiirkiye'deki Yabanci Bankalar
Uzerine Etkisi" baslikli ¢alismasinda kiiresel mali krizin, Tiirkiye'de faaliyet gosteren
yabanci bankalar iizerindeki etkisini incelemistir. Calismada Skolastik Sinir Analizi
(SSA) yontemi 2002-2008 donemi i¢in uygulanmistir. Analiz sonuglarina gore ise 6zel
yerli ticari bankalarinin Teknik Verimlilik (TE) puanlart yiiksek ve krizden az bir
oranda etkilenmistir. Devlet bankalar1 en yliksek verim puanina sahip olmustur.
Yabanci bankalarin TE'leri istikrarli bir sekilde diisiis gostermis ve bu bankalarin pek
cogu krizden biiylik Ol¢iide etkilenmistir. Ayrica yabanci banka subelerinin teknik
verimlilik puani en diisiik ve en u¢ noktaya sahip oldugu yapilan analizler sonucunda

bulunmustur.

Oztiirk ve Govdere (2010) "Kiiresel Kriz ve Tiirkiye Ekonomisine Etkileri"
baslikli ¢alismasinda, 2008 kiiresel krizin temelinde yatan ana sebebin gayrimenkul ve
islemlerinin oldugunu vurgulamigtir. 2008 yilinin son ¢eyreginden itibaren ise kriz
biitiin diinyay1 kapsamis ve 2009 yilinda da reel ekonomi iizerindeki etkisinin artarak
devam ettigini belirtmistir. Fakat kriz siirecinde {ilkeler tarafindan alinan biitiin

tedbirlerin kiiresel bazda bir iyilestirme yapamadigi da ifade edilmistir.

Korkmaz ve Yilgér (2010) "2001 Krizinden Sonra Tiirkiye'de Biiyiime ve
Istihdam Arasindaki iliski" baslikli ¢alismasinda 2001 krizinden sonra biiyiime ve
istthdamda olusan degisim incelenmistir. Caligmada 1997: 01-2009: 03 donemi ¢eyrek
yilik veriler kullanilarak Granger Nedensellik Yontemi uygulanmistir. Analiz
sonuglarina gére AGSYH—Istihdama yonelik nedensellik iliskisi bulunmustur. Yani

GSYH'da meydana gelen bir artisin istihdam oranini da artirmasi beklenmektedir.

Selvi (2010) "Tirkiye Bankacilik Sektoriinde Yabanct Sermaye Analizi ve
Avrupa Birligi Ulkeleri Karsilastirmas1" bashikli calismasinda, Tiirkiye bankacilik
sektoriinde yabanci bankaciligin gelisimi, son yillarda ortaya ¢ikan artis egilimi ve
bankacilikta yabanci pay1 ile bankacilik sektoriinden secgilen degiskenler (bankacilik

sektorii karliligi, risk, kredi piyasas1 biiyiikliigii, karsiliksiz kredilerin orani vs.)
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arasindaki iliskinin yonii analiz edilmistir. Caligmada Regresyon Analizi yapilarak,
bagimli degisken olarak tanimlanan 'Bankaciliktaki Yabanci Sermaye Pay1' ile bagimsiz
degiskenler olarak tanimlanan diger degiskenlerin arasindaki iliski derecesi ve iliskinin
yonii agiklanmistir. Sonug olarak ise Tiirkiye bankacilik sistemindeki kar olanaklarinin
yabanci bankalarin yatirim kararlarinda ve yabanci bankacilifin paymin artmasi
tizerinde etkili oldugu belirtilmistir. Karlilikla birlikte toplam kredi piyasasi
bliylikliigliniin yabanci bankalarin yatirim kararlarinda etkili oldugu sonucuna da

ulasilmustir.

Erol (2010) "Gelismekte Olan Ulkelere Yabanci Sermayeli Banka Girislerinde
Yerel Faktérlerin Belirleyici Rolii: Tiirkiye Ornegi" baslikli ¢aligmasinda diinyada
bankaciligin degisen ylizii ile birlikte bankalarda yurtdisina agilma ihtiyacit doguran ve
iilke se¢ciminde belirleyici olan faktorleri ortaya koymayir amaglamistir. Calismada
Tiirkiye'de bankacilik faaliyeti yapan yabanci sermayeli 10 banka temsilcisine anket
yoluyla sorgulama yapilmistir. Sonu¢ olarak yabanci sermayeli bankalari tlilkemize
ceken faktorlerin basinda makroekonomik ve politik istikrar, artan dis ticaret hacmi,
finansal piyasalarin rekabete acilmasi, dogrudan reel yabanci sermaye yatirimlari ve AB

tiyelik goriismeleri oldugu tespit edilmistir.

Sezgin ve Kinay (2010) "A Dynamic Factor Model Of The Evaluation Of The
Financial Crisis In Turkey/Tiirkiye'de Finansal Krizin Nedenlerini Degerlendirmede
Dinamik Bir Faktor Analizi" baslikli caligmasinda kiiresel krizin Tiirkiye'nin temel
verilerini nasil etkiledigini belirlemeyi amaglamistir. Calismada 1992:1 ve 2008:12
donemi i¢in 204 veri 13 degisken ile Dinamik Faktdr Analizi uygulanmistir. Analiz
sonucunda ise kiiresel kriz ilk once finans sektorii ve reel sektorii daha sonra ise diger

ekonomik verileri etkilemistir.

Temiz ve Gokmen (2010) "The 2000-2001 Financial Crisis In Turkey And The
Global Ecenomic Crisis Of 2008-2009: Reasons And Comparisons/Tiirkiye'de 2000-
2001 Finansal Krizi ve Kiiresel 2008-2009 Ekonomik Krizi: Nedenler ve
Karsilastirmalar" baslikli  ¢alismasinda 2000-2001 ve 2008-2009  krizlerinin
yansimalarini analiz etmeyi ve sonuglarini ortaya koymay1 amaglamistir. Calisma teorik
bazda incelenmis olup giivenilir ulusal ve uluslararasi yayinlarda Tiirkiye ile ilgili olan

kargilagtirmalardan  yararlanilmistir.  Yapilan aragtirmalar sonucunda  Tiirkiye
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ekonomisinde 2000-2001 krizlerinden sonra ekonomik faaliyetler yavaslamig, Tirk
parast %50 deger kaybetmis, ddemeler dengesinin dengesi negatif yonde etkilenmis,
cari agik ve toplam borg stoku artmis, enflasyon ve faiz oranlar1 yiiksek kalmis ve daha
pek c¢ok mali zorluklar nedeniyle iflas eden bankalar TMSF'ye devredildigi
belirlenmigtir. Tiirkiye'nin 2008 krizinden 6nemli 6lgiide etkilenmedigini iddia eden
arastirmalarin aksine bu calismada GSYH ve kisi basina diisen gelirin azaldigi
vurgulanmisg, enflasyon, biitge agigi, bor¢ stoku ve dis ticaret acigimin arttigi ifade

edilmistir.

Koyuncu ve Sahan (2011) "Tiirkiye'de Yabanci Bankalarin Varliginin Yatirim
ve GSMH Uzerindeki Etkisinin Analizi" baslikli ¢alismasinda 1981-2007 yillari
arasinda Tiirk bankacilik sektoriine giris yapan yabanci bankalarin yatirnmlar ve GSMH
tizerindeki etkisini incelemistir. Calismada Regresyon Analizi yontemi kullanilmistir.
Yapilan analiz sonucunda yabanci banka girislerinde artis yasanmasi, yatirimlarin ve
tiketimi daha rekabetci fiyatlarla ve uygun kosullarda finanse edilmesine imkan

saglamis, yatirimlari ve GSMH'y1 pozitif yonde etkilemistir.

Atukalp (2012) "Tiirk bankacilik Sisteminde Yabanci Miilkiyetinin Mevduat
Bankalarinin Finansal Performansina Etkisi" baslikli ¢calismasinda, yabanct miilkiyetinin
Tiirk bankacilik sisteminde faaliyet gosteren bankalarin performansina etkilerini
incelenmeyi amaglamistir. 2003-2010 yillar1 arasinda yabanci miilkiyetinin banka
performansina etkileri incelenmis ve inceleme dahilinde de Panel Veri Analizi yontemi
kullanilmistir. Analizler sonucunda yabanci miilkiyetinin, bankanin karliligini ve
varliklarmin likiditesini negatif etkiledigi, kredilerin takibe doniisiim oranim1 ve genel
giderleri artirdig1 belirlenmistir. Sube ve personel basina elde edilen net kar ve net faiz
marj1 ele alindiginda ise yabanci miilkiyetinin belirleyici olmadig1 tespit edilmistir.
Ayrica yabanci miilkiyetinin, incelemeye alinan yabanci para cinsinden varliklarin ayni
cinsten kaynaklar1 kargilama oraninin ve net bilango pozisyonu oraninin azalmasina

sebep oldugu vurgulanmastir.

Acar (2012) "2001 Krizi Sonras1 Yeni Yapilandirilan Tiirk Bankaciligiin 2008
Kiiresel Krizinden Olumsuz Etkilenen Ulkelerden Ayrismasi Uzerine Bir Model
Onerisi" baslikli galismasinda 2001 sonrasi gergeklesen yapilanmanin 2008 kiiresel

krizinde sikint1 yasayan llkelerden Tiirkiye'yi farklilastirip farklilastirmadigini ortaya
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koymay1 amaglamistir. Calismada Cok Boyutlu Olgekleme Analizi, Kiimeleme Analizi,
t-Testi ve Isaret Testi Yontemleri kullamlmustir. Yapilan analiz sonuclarina gore
Tirkiye Merkez Bankas1 bagimsizligi konusunda, diizenleme denetleme etkinliginde,
kredi riski yonetiminde, offshore islem yogunlugu ve tiirev islemlerinde diger iilkelerin
olusturdugu gruptan pozitif anlamda ayrismadigr anlagilmistir. Ancak operasyonel risk
yonetimi, Basel II'ye uyum, teknoloji yonetimi ve finansal iglem yogunlugu agisindan

giiclii bir pozitif ayrisma sergiledigi belirtilmistir.

Songiil (2012) "Finance Growth Nexus Following The 2001 Crisis In
Turkey/2001 Kriz Sonrasinda Tiirkiye'de Finansal Gelisme Ekonomik Biiyiime Iliskisi"
baslikli ¢aligmasinda Tirkiye'de 2001:1-2011:2 donemindeki finansal gelisme ve
ekonomik biiylime arasindaki nedensellik iligkisini incelemistir. Calismada Granger
Nedensellik Yontemi kullanilmistir. Kurulan model sonucunda ise ekonomik biiylime
ve bankacilik sektorlinlin gelisimi arasinda iki yonlii uzun vadeli bir iligki oldugu
belirlenmistir. 2001 krizi Tiirkiye bankacilik sistemini yikici etkisi ile vurduktan sonra
giiclendirmis ve ekonomik faaliyeti destekleyen gii¢lii bir finansal araciligin temelini
olusturmustur. 2001 krizini takip eden yillarda bankacilik sektorii 6zel sektorii finanse

etmeye baslamis ve ekonomik biiylimeyi desteklemistir.

Seyrek (2013) "Finansal Krizler ve Erken Uyar1 Sistemleri: Tiirkiye Uygulamasi
(1988-2012)" baslikli calismasinda finansal krizlerin oncli gostergeler ile tahmin
edilebilirligini analiz etmistir. Calismada gostergeler ile Sinyal Alma Yontemi
kullanilmistir. Sinyal dagilimi agisindan anlamli olan gdstergeler bir araya getirilerek
etkin calisan birbilesik gosterge modeli olusturmustur. Elde edilen bu bilesik Oncii
gosterge modelinde anlamli gostergelerin reel doviz kuru, uluslararasi rezervler, M2
para ¢arpani, yurti¢i kredi hacmi, reel faiz oran1 ve kredi faiz orani/mevduat faiz orani
oldugu sonucuna ulasmistir. Sonug olarak ise modelin krizi ongérmede bir erken uyari
ozelligi gosterdigi belirtilmistir.

Brinke (2013) "The Turkish 2000-01 Banking Crisis/2000-01 Tiirk Banka Krizi"
baslikli ¢alismasinda 2000 Kasim krizinin sebeplerini ve krizden nasil ¢ikildigim
aciklamay1 amaclamistir. Calisma teorik olarak incelenmis ve giivenilir kaynaklardan
faydalanilarak bir sonuca baglanmistir. Sonug olarak zayif bankacilik sektoriine iligkin

endiseler ve yavas yavas baslayan reformlar ile sermaye girislerinde azalma yasanmasi
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2000 krizinin tetikleyici unsuru olmustur. Krizden kurtulmak i¢in ise IMF'den 30 milyar
$'lik yardim paketi kabul edilmistir. Genis ¢apli reformlar sayesinde ekonomi kismen de
olsa toparlanmaya baslamis ve banka diizenleme ve denetlemenin de gelistirildigi ifade

edilmistir.

Kodaz (2014) "2008 Kiiresel Krizin Tiirkiye'deki Bankacilik Sisteminin Etkinligi
Uzerine Etkisi" baslikli calismasinda ABD merkezli ortaya ¢ikan 2008 kiiresel krizinin,
Tirkiye'de faaliyet gosteren bankalar iizerindeki etkisini Glgmeyi amacglamistir.
Calismada 2003-2012 yillar1 arasinda Veri Zarflama Analizi (VZA) yontemi ile 26 adet
mevduat bankasinin etkinlik ve verimlilikleri Sl¢iilmiistiir. 2003-2012 yillar1 arasinda
etkinlik degerleri Olciilerek etkin olan ve olmayan bankalar belirlenmistir. Sonug olarak
ise 2008 kiiresel krizinin basladigi 2008'de etkin banka sayisi 10 olarak gerceklemis
olup, incelenen yillar arasinda en fazla banka 2008 yilinda etkin olmustur. Kiiresel
krizin etkilerinin hissedildigi 2009 ve 2010 yillarinda etkin banka sayisi sirast ile 8 ve
10 olarak ger¢eklesmistir. Bu acidan 2008 kiiresel krizinin etkilerinin ortaya ¢iktig
2009 ve 2010 yillarinda Tiirkiye'de ki bankacilik sektoriiniin krizden etkilendigi

vurgulanmistir.

Er, Karacor ve Oztiirk (2014) "Analysis Of Ecenomic growth Of Turkey: Past
And Pre 2001 Financial Crisis/2001 Finansal Krizi Sonrasinda Tiirkiye'nin Ekonomik
Biiyime Analizi " baglikli calismasinda Tiirkiye'de 2001 krizi sonrasi bazi donemlerde
ekonomik biiyiimenin degerlendirmesini yapmayr amaglamigtir. Calisma 2001-2012
yillar1 arasinda iki periyot halinde (2001-2008, 2008-2012) incelenmistir ve inceleme
yapmak i¢cin Chow Testi uygulanmistir. Uygulama sonucunda kriz sonrasinda
uygulamaya konulan daraltict para politikasinin bir sonucu olarak Tirkiye ekonomisi
2001 yilindan 2008 yilina kadar istikrarli bir biiyiime siirecine girmis ve 2002-2007
yillar1 arasinda ortalama %7 oraninda biiylimiistiir. 2008-2012 yillar1 arasinda ise

biiylime hizinda 6nemli diisiisler yasanmustir.

Unalan (2014) "Tiirk Bankacilik Sisteminde Yabanci Sermayeli Bankalarin
2003-2013 Yillar1 Arasindaki Etkilerinin Degerlendirilmesine Yonelik Bir Uygulama"
baslikli caligmasinda 2003-2013 yillar1 arasinda Tiirk bankacilik sektoriinde yabanci
sermayeli bankalarin sayilarindaki artisin finansal yap:r icerisindeki etkilerinin neler

oldugunu arastirmis ve yabanci sermayeli banka bilancolarini inceleyerek yatirimlarinin
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etkisini ortaya koymayr amaglamistir. Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyet gdsteren
yabanci sermayeli bes banka Orneklem alimarak CAMELS Analizi ile
degerlendirilmistir. Degerlendirme sonucunda yabanci sermaye yatirimlarinin,
bankalarin sermaye yeterlilik rasyolarmm1 ve varlik kalitesini artirdii ortaya
konulmustur. Ancak bankalarin yonetim kalitesinde degisiklik goriilmemistir. Likidite
ve piyasa riskine duyarlilik bilesenlerinde de genel olarak azalma goriiliirken,

bankalarin karliliklarinin artis gosterdigi belirtilmistir.

Doganalp (2014) "Finansal Krizlerin Gelismekte Olan Ulke Ekonomileri
Uzerine Etkileri: Tiirkiye Ornegi" baslhikli ¢alismasinda 1980'li yillardan sonra &nemli
yapisal degisimler gosteren Tiirkiye'de yasanan krizlerin makroekonomik etkileri,
secilen performans gostergeleri dahilinde irdelenmesi amaglanmistir. Finansal krizlerle
makroekonomik gdstergeler arasindaki iligkiler Tiirkiye 6rnegi ile incelenerek biiylime,
istthdam ve dis ticarete iliskin olusturulan modeller c¢ergevesinde bir Logit ve Probit
Analizi yapilmigtir. Yapilan analizler sonucunda da M2 para arzinin toplam rezervlere
orani, reel kur, kisa vadeli borglarin rezervler igindeki payi, para arzi, faiz oranlari,
yurti¢i  kredilerdeki genisleme gibi degiskenlerin finansal krizlere iliskin Onemli
gostergeler olduklari tespit edilmistir. Analizlerde kullanilan degiskenlerin finansal kriz
donemlerinde biiyiime orani, issizlik orani ve ihracat diizeyini etkileme olasiliklarinin

yiiksek oldugu vurgulanmistir.

Daver (2015) "Turkish Banking Sector Performance Analyses After The 2001
Crisis/2001 Krizi Sonrasinda Tiirk Bankacilik Sektoriinde Performans Analizleri"
baslikli caligmasinda Tiirk bankacilik sektoriiniin giicli ve zayif yonlerini ortaya
cikarmay1r amaclamistir. DuPont Analizi, Camels Reyting Analizi ve Veri Zarflama
Analizi ile 2001 yilindan 2015 yilina kadar ¢eyreklik veriler kullanilarak performans
analizleri yapilmistir. Istanbul Uluslararas1 Finans Merkezi Projesi, 10'uncu Kalkinma
Plani Ama¢ ve Hedefleri ve Avrupa Birligi amelleriyle uyumlu olarak 2001 krizi
sonrasinda uygulanan politikalarin sonuglar1 ve etkileri giiclii bankacilik sektorii
olusturulmasi agisindan incelenmistir. Elde edilen sonuglara gore, analiz edilen birimler
arasindaki performans farkliliklar1 zaman iginde azalma gostermis, 2001 ekonomik krizi
sonrasi finansal diizenleme genel olarak saglanmis, bankacilik sektori ilerlemis ve 2000

yilinin ilk ¢eyregine gore daha giiclii hale gelmistir.
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Kirag (2015) "Kiiresel Krizin Baslama Etkisi: Menkul Kiymet Borsalar1 Uzerine
Uygulama" baglikli ¢alismasinda kiiresellesmenin bir sonucu olarak iilkeler arasinda
sinirlarin  ortadan kalkmasi ile piyasalar arasi finansal iliskilerde yogunlugun ve
serbestligin de arttifin1 ifade etmistir. Ayrica serbestlesme ile piyasalarda yasanan
soklar iilkeler arasinda transfer olup, krizlerin bulasici 6zellige sahip oldugunu
vurgulamistir. Calismada ABD kaynakli 2007-2009 kiiresel finansal krizin bulagma
etkisi orneklem secilerek bir grup iilke i¢in ampirik uygulama yapilarak incelenmistir.
Uygulamada DCC-GARCH Modeli kullanilmigtir. Calisma sonucunda ise kriz
doneminde, kriz dncesi doneme gére DCC katsayilar yliksek ¢ikmis, drneklem segilen
tilkelere 2007-2009 kiiresek finans krizin bulagsma etkisi gozlemlenmistir. Ayrica
bulagsma etkisinin {iist gelir grubuna sahip {iilkelerde diger {iilkelere gore daha fazla

gorildiigli sonucu ¢ikartilmistir.

Kirct (2017) "Kiiresel Finansal Krizden Cikis Amaciyla Alinan Onlemler ve
Sonuglar" baslikli calismasinda ABD'den baslayarak basta Avrupa iilkeleri olmak {izere
bircok iilke ekonomisini etkileyen 2008 kiiresel finansal krizine yol agan etkenler
incelenerek hangi hatalarin terk edilmesi gerektigini aciklamistir. Finansal sistemde
serbestlesme ile baslayan ekonomi politikalarindan olusan hatalarin krize neden
oldugunu ve krizlerin onlenmesinde de liberallesme ve deregiilasyon yaklagimlar
yerine; daha etkili, gliglii regresyon yaklagimlari, gozetim ve denetim sistemi ile
uluslararasi igbirligin 6nem kazandigin1 vurgulamistir. Calismada G20 {ilkelerinin kriz
sonrasinda ortaya koydugu performanslarinin tespiti i¢in Tek Yonlii Varyans Analizi
(ANOVA), iilkelere gore ikili karsilastirmalar i¢in Sidak Post Hoc Testi uygulanmustir.
Krizin ilk evrelerinde piyasa disiplinine yonelik onlemler alan iilkelerin daha basarili
olduklar1 tespit edilmistir. Krizden basta Ingiltere olmak iizere, ABD, Giiney Kore, Cin,
Hindistan ve Tiirkiye'nin basarili bir sekilde ¢iktigi; Japonya ve Fransa gibi gelismis

tilkelerin ise basarisiz oldugu ifade edilmistir.

Turgut, Begenirbas ve Omag (2017) "Finansal Kriz Donemlerindeki Personel
Sayisindaki Degisimlerin Banka Performansi Uzerindeki Etkisi" baslikli ¢alismasinda
bankalarin  kriz zamanlarindaki insan kaynag kaybimin kriz  sonrasindaki
performanslarini nasil etkiledigini ortaya koymayi amaclamistir. Calismada bagimsiz
orneklem t-Testi yontemi kullanilmistir. Yapilan analiz sonuglarina gore ise kriz

zamaninda personel sayisini diislirerek krize onlem almaya calisan bankalarin bu

114



onlemlerinin kriz sonrasinda olumsuz bir yansimasi olmus ve bu bankalar kriz sonrasi

firsatlardan yararlanmamuistir.

Ege ve Yaman (2017) "2008 Kiiresel Ekonomik Krizinin Tiirkiye Bankacilik
Sistemi Finansal Oranlar1 Uzerindeki Etkileri" baslikli calismasinda 2008 kiiresel
ekonomik krizinin Tiirk bankacilik sisteminin finansal oranlarina etkisini incelemeyi
amaglamistir. Calismada bankalarin finansal tablolarinin analizinde sermaye yeterlilik
oranlari, bilango yapisi oranlar, aktif kalitesi oranlari, gelir-gider yapisi oranlari, likidite
oranlar1 ve karlilik oranlar1 kullanilmistir. Sonug olarak ise Tiirk bankacilik sektoriiniin
2000-2001 krizinde yasanan biiyiik olumsuzluklara bagli olarak olusturdugu giiclii alt
yapt sayesinde kiiresel ekonomik krizden yiiksek diizeyde korunmasini saglamistir.
Calisma kapsaminda ele alinan donemde (2005-2014) Tiirk bankacilik sistemi finansal
oranlaria ait degerlerde meydana gelen en yliksek degisim 2008-2009 kriz yillarinda
meydana gelmistir. Bu degisimin de  kiiresel ekonomik krizden kaynaklandigi

savunulmustur.
4.2. METODOLOJI

Calismanin metodoloji kisminda arastirmanin amaci, kapsami ve yontemine
yonelik bilgiler verilmis olup, panel veri analizine yonelik teorik bilgiler sunulmustur.
Arastirma da kullanilan veri seti hakkinda detayli aciklama yapilip daha sonra yabanci
bankalara yonelik 2001 Subat krizi ve 2008 kiiresel kriz ¢ercevesinde gerekli analizler
yapilmustir.

4.2.1. Arastirmanin Amaci

Tiirkiye yakin tarihte 4 biiyiik ekonomik kriz ile karsi karsiya kalmistir. Bu
krizler, 1994 krizi, 2000 Kasim krizi, 2001 Subat krizi ve 2008 kiiresel krizdir. Bu
arastirmada Tirkiye'de faaliyet gosteren yabanci bankalarin 2001 Subat krizi ve 2008

kiiresel krizinden etkilenip etkilenmedigini ortaya ¢ikarmak amaglanmistir.
4.2.2. Arastirmanin Kapsami

Aragtirmada 2001 Subat ve 2008 kiiresel kriz donemlerinde Tiirkiye'de faaliyet
gosteren yabanci bankalardan, 1997-2016 donemleri arasinda veri devamlilig1 saglayan

12 banka se¢ilmis ve analize dahil edilmistir.

115



4.2.3. Arastirmanin Yontemi

Calismanin kapsami boyutunda, 2001 Subat ve 2008 kiiresel krizlerinde
Tirkiye'de faaliyet gosteren 12 yabanci bankanin degerlendirilmesi amaciyla panel veri

analizi yontemi uygulanmustir.
4.2.4. Panel Veri Analizine Yonelik Metodoloji

Calismada diger ekonometrik analizlere kiyasla daha avantajli olan panel veri
analizi yontemi secilmistir. Bu yontem hem zaman serilerini hem de yatay kesit
serilerini bir araya getirerek, zaman ve kesit boyutuna iligkin bir data setinin olugsmasini
saglar. Bu durum ise panel veri analizinin en temel 6zelligini yansitmaktadir (Boliik,

2017:47).

Panel veri analizinde iki farkli durum s6z konusu olmaktadir. Birincisi, panel
veri setinde zaman boyutunda eksik verilerin olmasidir ve bu durum literatiirde dengesiz
panel olarak adlandiriimaktadir. Ikincisi ise hem zaman hem de yatay kesit setine iligkin
her bir birimin tiim zamanlar da gézlenen degerlerin mevcut olma durumudur ve bu da

dengeli panel olarak tanimlanmaktadir (Erkan, 2017:48).

Panel veri analizi, iki alt endekse sahip olup bu analiz metodunun model ile

gosterimi asagidaki gibidir:
Y= Ot Bithit+ i

Modelde"Y" bagimli degiskeni, "X," bagimsiz degiskenleri, "a" sabit terimi, "B" egim

nn
1

parametreleri ve "¢" hata terimini gostermektedir. "i" indisi yatay kesiti ifade etmekte ve
firma, birey, ilke, schir veya hane halkini gosterirken, "t" indisi ise zaman serisini

gostermekte ve giin, ay, yil gibi zaman1 temsil etmektedir (Atakli Yavuz, 2016:136).

Panel veri analizinde veri olarak alinan yatay kesit birimleri (birey, sehir, bolge,
firma ve iilkeler gibi.) her birimlerinin ayr1 ayr1 6zelligi dikkate alinmakta yani homojen
olmadig1 varsayilmaktadir. Panel data analizinde, yatay kesit birimlerini, zaman serileri
ve kontrol edilemeyen heterojenligin varligi odak noktasi olarak alinmaktadir (Atakli

Yavuz, 2016:136).

Panel data analizinde birden fazla yontem bulunmaktadir. Bu yontemlerden
hangisinin segilecegine yani yapilacak ampirik ¢aligma i¢in daha uygun olacagina belirli

testlerden elden edilen sonuca gore karar verilmektedir.
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Panel veri analizinde sabit etkiler modeli ve tesadiifi etkiler modeli arasindan
hangisinin segilecegine Hausman Test sonuglarina gore karar verilmektedir. Yapilan test
sonuglaria gore, sabit etkiler modeli parametre tahmincileri ile tesadiifi etkiler modeli
parametre tahmincileri arasindaki farkin istatistiksel anlamliligina bakilmaktadir. Yani
Hausman Testi, birim etki nedeniyle hata terimi ile aciklayic1 degiskenler arasindaki

korelasyonu 6lgmektedir (Goral, 2015: 119-120).
4.2.5. Arastirmada Kullanilan Veri Seti

Calismanin amaci boyutunda Tirkiye'de faaliyet gosteren yabanci bankalardan
veri devamlilig1 saglayan 12 bankanin 2001 Subat krizi ve 2008 kiiresel krizinden
etkilenip etkilenmedigi analiz edilmistir. Analiz i¢in 12 bankanin 1997-2016 yillar1
arasindaki TBB'de yayinlanan secilmis rasyo degerleri kullanilarak OLS yontemiyle
birlikte panel veri analizi yontemi kullanilmistir. Arastirmaya dahil edilen yabanci
sermayeli ve yabanci sermaye ortakli bankalar; Akbank T.A.S., Sekerbank T.A.S.,
Tiirkiye Ekonomi Bankasi A.S., Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S., Yap1 ve Kredi Bankasi
A.S., Arap Tiirk Bankas1 A.S., Citibank N.A., Denizbank A.S., Deutsche Bank A.S.,
QNB Finans Bank A.S., HSBC Bank A.S., ING Bank N.V. olarak alinmistir. Tablo
4.1'de caligmada yer alan bagimli ve bagimsiz degiskenler, kukla degisken ve

degiskenlere ait kisaltmalar gdsterilmistir.
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Tablo 4.1: Arastirma Kapsaminda Kullanilan Bagiml, Bagimsiz

Degiskenler ve Kukla Degeri

Degiskenler Kisaltmalar

Bagiml Degiskenler
Net Dénem Karmin Toplam Aktiflere Orani ROA
Net Dénem Karinin Ortalama Ozkaynaga Orani ROE
Vergi Oncesi Karin Toplam Aktiflere Orani VAT

Bagimsiz Degiskenler
Likit Aktiflerin Toplam Aktiflere Orani LAA
Likit Aktiflerin Mevduat+Mevduat Dis1 Kaynaklara Oram LAM
Toplam Krediler+Alacaklarin Toplam Aktiflere Orani KAA
Duran Aktiflerin Toplam Aktiflere Oram DAA
Ozkaynagin Kredi+Piyasa+Operasyonel Riske Esas Tutara Oran OKPR
Bilango Igi Déviz Pozisyonlarinin Ozkaynaga Orani BDO
Faiz Gelirlerinin Faiz Giderlerine Orani FF
Faiz Gelirlerinin Toplam Giderlere Oran1 FG
Personel Gideri+Kidem Tazminatinin Toplam Aktiflere Orani GTA
Kukla Degiskeni KD

Tablo 4.1'de her bir bagimli degisken, bagimsiz degisken ve kukla degiskene ait
kisaltmalar ifade edilmistir. Analizde kullanilan degiskenlerin rasyo bilgileri ise

asagidaki tabloda ifade edilmistir.
4.2.5.1. Arastirmada Kullanilan Secilmis Rasyo Degerleri ve Aciklamalari

Analizde kullanilan degiskenler, 2001 ve 2008 yillarinda Tiirkiye'de faaliyet
gosteren ve TBB'de veri devamliligi saglayan 12 yabanci bankanin secilmis rasyo
degerleri dikkate alinarak olusturulmustur. Bu rasyolarin ne anlama geldigi asagidaki

tablolarda ifade edilmistir.
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Tablo 4.2: Secilmis Rasyo Degerleri ve Aciklamalar:

Karhhk Rasyolar1 Net Donem Kar1/Toplam Aktifler
Net Dénem Kari/Toplam Ozkaynaklar

Sermaye Yeterlilik Rasyolar1 | Ozkaynak/Kredi+Piyasa+Operasyonel Riske Esas Tutar
Bilango Igi Déviz Pozisyonu/Toplam Ozkaynaklar

Likidite Rasyolar1 Likit Aktifler/Toplam Aktifler
Likit Aktifler/Mevduat+Mevduat Dis1 Kaynaklar

Gelir Gider Rasyolar1 Faiz Gelirleri/Faiz Giderleri
Faiz Gelirleri/Toplam Giderler

Aktif Kalitesi Rasyolari Toplam Krediler+Alacaklar/Toplam Aktifler
Duran Aktifler/Toplam Aktifler

Faaliyet Rasyolar1 Personel Gideri+Kidem Tazminati/Toplam Aktifler

Tablo 4.2'de analizde kullanilan rasyo degerlerine iliskin genel bilgiler

verilmistir. Her bir rasyo degeri i¢in detayli agiklamalar ise asagida yapilmstir.
4.2.5.1.1. Karhhik Rasyolar1

Isletmenin sahip oldugu kaynaklar1 ne lgiide verimli kullandigini &lgen rasyo

degeridir.
Tablo 4.3: Karlilik Rasyolar ve A¢iklamalari
Net Donem Bu oran, isletmelerin sahip olduklar1 biiyiikliik ile sagladiklar1 verimin
Karv/Toplam Ol¢iilmesinde kullanilir. Yani aktif karlilik orani igletmelerin biinyesinde

Aktifler (ROA) bulundurdugu tiim varliklarin etkin kullanim oranini gdstermektedir.

Oranin max diizeyde yiiksek olmasi istenen durumdur (Ilgaz, t.y.).

Net Donem Bu oran, igletme sahiplerinin sirkete kaynak olarak verdikleri fonlarin bir
Karv/Toplam birimine diisen karliligi 6lgmede kullanilir. Ayrica sirkete ortak olan
Ozkaynaklar yatirnmcilar bu orani, katilimlarinin getirisini 6lgmek i¢in de kullanir.

(ROE) Ozkaynak karliligmin yiiksek olmasi isletme ortaklari tarafindan istenen

durumdur (Ilgaz, t.y.).

Vergi Oncesi Bu oran, isletmenin sahip oldugu kaynaklar1 ne 6l¢iidekarl kullandigini
Kar/Toplam O0lcmek i¢in kullanilir. Oranin yiikksek c¢ikmasi isletme sahipleri

Aktifler tarafindan istenen durumdur.

119




4.2.5.1.2. Sermaye Yeterlilik Rasyolar:

BDDK tarafindan bankalar i¢in belirlenen bir oran olup, bu rasyo degeri

bankalarin sermaye yeterliligini 6lgmede ve bankalarin sermaye oranlarinda hareket

edebilecekleri alan1 belirlemede kullanilir (Nasil Kolay, t.y).

Tablo 4.4: SermayeYeterlilik Rasyolar1 ve Aciklamalar:

Ozkaynaklar/Kredi+Piyasa+Operasyonel
Riske Esas Tutar

Bankalarin aniden olusabilecek risklere karsi
korunmalarin1 saglamasi i¢in sermayelerini bu
orana gore ayarlamalar gerekmektedir. Ciinki
bu oran, bankalarin herhangi bir sebeple kredi,
piyasa ve operasyonel risklerin neden olacagi
kayplar  karsisinda, ne kadarhk kaybi
Ozkaynaklar tarafindan finanse edebilecegini
gosterir. Sermaye standart rasyosu BDDK
tarafindan %8 olarak belirlenmistir. Bu
durumda sermaye yeterlilik oran1 %8'in altinda
olan bankalarm faaliyet izni BDDK tarafindan

iptal edilmektedir (Kolay, t.y.).

Bilanco I¢i Doviz Pozisyonlari

Bu oran, yabanci para net genel pozisyonun
tutarinin, 6zkaynaga boliinmesi sonucunu ifade
eder. Bu oranin yiiksek olmasi bankanin agik
pozisyon  riski  tasidigimi  gosterir  ve
yonetmelikte oranin  -%20'yi  asmamasi
gerektigi ifade edilmektedir (Selimler ve Kale,
2012:46).

4.2.5.1.3. Likidite Rasyolari

Likidite rasyosu, donen varliklarin kisa vadeli yabanci kaynaklar1 karsilayabilme

durumunu gosteren orandir (Muhasebe Tiirk, t.y.).
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Tablo 4.5: Likidite Rasyolar1 ve A¢iklamalari

Likit Aktifler/Toplam Aktifler

Bu oran, sirketlerin toplam aktifler igersinde likit aktiflerinin
paymu gosterir ve sirketlerin sahip olduklar1 aktiflerin ne
olgiide likit oldugunu belirlemede kullanilir. Ayrica bu oran
degerlendirilirken, alternatif maliyetler ve isletmenin i¢inde
bulundugu sektoriin nakit liretme kapasitesi de dikkate
alimmalidir. Oranin yiiksek olmasi istenen durumdur ve
isletmenin beklenmedik durumlar karsisinda gii¢lii kalmasini

saglar (Ilgaz, t.y.).

Likit
Aktifler/Mevduat+Mevduat
Dis1 Kaynaklar

Bu oran, isletmelerin sahip oldugu likit aktiflerinin mevduat
ve mevduat dis1 kaynaklara toplamina béliinmesiyle elde

edilir ve oranin yliksek olmasi istenen durumdur.

4.2.5.1.4. Gelir Gider Rasyolan

Isletmenin toplam gelir ve giderlerini analiz eden orandir. Bankalarin toplam

gelirleri, faiz gelirleri ve faiz dis1 gelirlerden olusurken, toplam giderleri ise faiz

giderleri ve faiz dis1 giderlerden meydana gelir (Ekodialog, t.y.).

Tablo 4.6: Gelir Gider Rasyolar1 ve Aciklamalar:

Faiz Gelirleri/Faiz Bu oran, isletmenin toplam faiz gelirlerinin toplam faiz giderlerine

Giderleri boliinmesini ifade eder. Oranin yiiksek ¢ikmasi istenen durumdur.

Faiz Gelirleri/Toplam | Bu oran, bankalarin sahip olduklar1 toplam gelirin % kaginin faiz

Gelirler gelirlerinden olustugunu ifade eder ve oranin yiiksek ¢cikmasi istenen
durumdur.
4.2.5.1.5. Aktif Kalitesi Rasyolar:

Bankalarin karliligint saglamasi ve faaliyetlerinin devamliligini siirdiirebilmesi

icin en Onemli faktorlerden birisi aktif kalitesidir. Ayrica bankalarin karlhilig1 pazar

paylarinin biiylikliigii ile orantili olarak degismektedir. Buna bagl olarak aktif kalitesi

ise bankalarin pazar paylarini etkileyen en Onemli etkenlerin basinda gelmektedir

(Ayvali, 2015:37).
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Tablo 4.7: Aktif Kalitesi Rasyolar1 ve A¢iklamalar:

Toplam Bu oran, bankalarin kredilerinin ve alacaklarmin toplam
Krediler+Alacaklar/Toplam | aktifleri igerisinde ne kadarlik bir paya sahip oldugunu
Aktifler gostermektedir. Bankalarin birinci vazifesi kar gilitmek
amagh kredi vermek oldugundan dolayr bu oranin yiiksek

¢ikmasi istenen durumdur (Aydin, 2017:80).

Duran Aktifler/Toplam Isletmelerin bilangolarinda yer alan duran aktifler grubu

Aktifler vadesi bir yildan fazla olan alacaklar1 kapsar. Oranin diisiik

¢ikmasi isletme sahipleri tarafindan istenen durumdur.

4.2.5.1.6. Faaliyet Rasyolar1

Faaliyet rasyolari, isletmenin gelirleri ile sahip oldugu varliklar1 arasindaki

iliskiyi tanimlamaktadir (Fintables, t.y.).

Tablo 4.8: Faaliyet Rasyolar1 ve Aciklamalar:

Personel Gideri+Kidem | Bu oran, toplam aktifler icerisinde personel gideri ve kidem
Tazminati/Toplam Aktifler | tazminatt toplammin % kaglik bir orana sahip oldugunu
belirlemede kullanilir. Oranin diisiik ¢ikmasi isletme sahipleri

tarafindan istenen durumdur.

4.2.6. Model ve Hipotezler

2001 Subat Krizi ve 2008 Kiiresel Krizi'nde etkisi olabilecegi ROA, ROE ve
VAT bagiml degiskenleri icin LAA, LAM, KAA, DAA, OKPR, BDO, FF, FG, GTA

bagimsiz degiskenleri ve kukla degiskeni ile olusturulan modeller asagidaki gibidir:

ROA;= o; +B1LAA; + B.LAM; + BsKAA; + B,DAA, + BsOKPR;, + BsBDO;; + B,FF;
+ BsFGic + BoGTA + B1oKDj; + €

ROE;= o +B;LAA; + B.LAM;, + BsKAA; + BsDAA; + BsOKPR;, + BsBDO; + B;FF; +
BsFGit + PoGTA; + B1oKDj + &

VATi= 0it +BiLAA; + B.LAM; + BsKAA; + BsDAA; + BsOKPR; + BBDO; + B;FF; +
BSFGit + B‘)GTAit + BlOKDit + &
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Yukaridaki esitliklerde ROA, ROE ve VAT bagimli degiskenleri; LAA, LAM,
KAA, DAD, OKPR, BDO, FF, FG ve GTA bagimsiz degiskenleri ve KD kukla
degiskeni ifade etmektedir. Kukla degisken, krizin etkisinin var oldugu yillar (2000,
2001, 2002, 2008, 2009, 2010, 2011) "1", diger yillar da ise "o" olarak olusturulmustur.

Calismanin amaci dogrultusunda belirlenen hipotezler ise su sekildedir:

H,o= Finansal krizlerin Tiirkiye'de faaliyet gdsteren 12 yabanci bankanin ROA

degeri lizerinde etkisi bulunmamaktadir.

H;s= Finansal krizlerin Tirkiye'de faaliyet gosteren 12 yabanci bankanin ROA

degeri iizerinde etkisi bulunmaktadir.

H,o= Finansal krizlerin Tiirkiye'de faaliyet gosteren 12 yabanci bankanin ROE

degeri lizerinde etkisi bulunmamaktadir.

H,a= Finansal krizlerin Tiirkiye'de faaliyet gdsteren 12 yabanci bankanin ROE

degeri iizerinde etkisi bulunmaktadir.

Hj;0= Finansal krizlerin Tiirkiye'de faaliyet gosteren 12 yabanci bankanin VAT

degeri lizerinde etkisi bulunmamaktadir.

H;a= Finansal krizlerin Tiirkiye'de faaliyet gosteren 12 yabanci bankanin VAT

degeri iizerinde etkisi bulunmaktadir.

Yapilan analiz sonuglarma gore hipotezlerin kabulii veya reddi ilerleyen

sayfalarda belirtilmistir.
4.2.7. Ampirik Bulgular

Tiirkiye'de faaliyet gosteren 12 yabanci bankanin, 2001 Subat krizi ve 2008
kiiresel krizinden etkilenip etkilenmedigini belirlemek i¢in yapilan analizin ilk
asamasinda arastirmada kullanilan degiskenlere ait betimleyici istatistiki sonuglar ve
degiskenler arasindaki korelasyon bulgular1 incelenmistir. Devaminda, oOnerilen
hipotezlerin kabul veya red edilebilirligini ortaya ¢ikarmak amaciyla ROA, ROE ve
VAT bagimli degiskenleri i¢in OLS metodu uygulanmistir. Sonrasinda Redundent
Likelihood Ratio Testi sonuglar1 dikkate alinarak Panel Veri Analizi gercevesinde Sabit

Etkiler Modeli kullanilmaistir.
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Calismanin igeriginde belirlenen bagimli ve bagimsiz degiskenler igin
tanimlayici istatistik bulgular1 Tablo 4.9'daverilmistir. Tablo 4.9'da goriildiigi tizere, 12
farkli degiskene ait ortalama, medyan, maksimum, minimum, standart sapma, ¢arpiklik,
basiklik, gézlem sayisi ve normal dagilim testine (Jarque-Bera Testi) yonelik sonuglar

belirtilmistir.
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Tablo 4.9: Tanimlayici Istatistik Verileri

ROA ROE VAT LAA LAM KAA DAA OKPR BDO FF FG GTA
Ortalama 2,6327 23,7076 4,2630 40,2671 65,5127 44,5209 5,9469 23,3498 89,0213 226,5839 84,9742 1,8860
Medyan 1,8770 14,4110 2,3030 36,0865 45,9320 45,9855 3,6475 16,7065 62,3535 197,3000 83,2125 1,6845
Max. 27,3100 373,7370 73,7140 91,3010 2203,4980 75,0230 60,2980 158,5000 952,4580 892,4000 178,8920 5,8510
Min. -12,5540 -339,0020 -13,2730 9,7880 12,9090 0,0010 0,2300 7,2390 -120,6550 19,2330 10,5140 0,3570
Std. Sapma 3,7658 48,5966 7,1287 17,3189 150,6339 19,0816 6,9646 22,1635 103,5319 115,9189 19,1161 0,9855
Carpikhik 2,1085 0,0815 5,1330 0,8499 12,5776 -0,3304 3,4877 4,2936 3,0819 2,7587 0,1670 1,2698
Basikhik 15,7958 27,5524 43,5687 3,1070 173,5393 2,1036 20,6566 23,4439 23,4178 13,5875 8,0303 4,6603
N. Dagilim 1815,14 6028,46 17512,07 29,01 297164,50 12,40 3604,10 4916,94 4548,79 1425,36 254,15 92,06
Prob. 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,002 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Sum 631,86 5689,83 1023,12 9664,10 15723,06 10685,00 1427,25 5603,95 21365,11 54380,15 20393,81 452,65
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Analizde kullanilacak olan degiskenlere ait tanimlayici istatistik verileri tablo
4.9'da  belirtilmistir. Tabloda her bir degiskenin ortalama, medyan, maximum,
minimum, standart sapma, c¢arpiklik, basiklik ve normal degerleri ifade edilmistir.
Tabloda biitiin degiskenlerin ortalama degerlerinin hem maximum hem de minimum
degerlere ¢ok yakin olmadigi belirtilmistir. Ornegin; ROA'nin ortalama degeri 2,6327
iken max ve min degerleri sirastyla 27,3100 ve -12,5540 olarak belirtilmistir. Yine ayn
sekilde VAT'n ortalama, max ve min degerleri sirasiyla 4,2630, 73,7140 ve -13,2730
seklindedir. Devaminda, KAA'nin ortalama, max ve min degerleri 44,5209, 75,0230 ve
0,0010 iken OKPR'nin degerleri ise 23,3498, 158,5000 ve 7,2390 olarak bulunmustur.
Tabloda belirtilen diger degiskenler i¢cin de ayn1 durum séz konusu olmaktadir. Ayrica
degiskenlerin standart sapmalarinin da ortalama degerlerine ¢ok yakin olmadigi tespit
edilmistir. Ornegin, LAA'nin ortalama degeri 40,2671 iken, standart sapma degeri ise

17,3189 olarak hesaplanmistir.

Degigkenler arasinda pozitif veya negatif yonde ¢ok yiiksek korelasyon olusmasi
sebebi ile secilen modellerin uygulamasinda olusabilecek olumsuz etkinin
gozlemlenebilmesi ve yliksek korelasyona sahip degiskenlerin ¢calisma kapsami disinda

birakilmasi amaciyla olusturulan korelasyon matrisi sonuglari tablo 4.10'da verilmistir.
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Tablo 4.10: Korelasyon Matrisi

ROA
ROE
VAT
LAA

LAM

DAA
OKPR
BDO
FF

FG

GTA

ROA
1
0,736286
0,658928
0,444584
0,229677
-0,333866
-0,033763
0,600012
0,091462
0,156685
-0,152258

0,007042

ROE

1
0,485904
0,317199
0,054925

-0,212826
0,0564
0,251369
0,381832
0,056991
0,051255

-0,10627

VAT

1
0,471276
0,432003

-0,414243
-0,047822
0,523831
-0,052646
0,136712
-0,05618

0,249883

LAA

1
0,365701
-0,755886
-0,090948
0,52161
-0,033259
0,16805
-0,152133

0,093258

LAM KAA
1

-0,300126 1
-0,081548  -0,318484
0,466206  -0,491371
-0,116453 0,064916
-0,068531  -0,168515

-0,27018 0,011781
0,158472  -0,207481

DAA

1
-0,021675
0,031364
-0,037626
0,141755

0,099494

OKPR BDO FF
1
-0,146958 1
0,24878  -0,063069
-0,237308  0,280699
0,188383  -0,209384

1
0,241031

0,088079

1

-0,134191

GTA

127



Tablo 4.10'da gosterilen korelasyon matrisi sonuglarina gére, ROA'nin ROE ile
0,736286 oraninda, VAT ile ise 0,658928 oraninda pozitif bir iliskiye sahip oldugu yapilan
analiz sonuglarinda tespit edilmistir. Bir diger degisken olan ROE'min VAT, LAA ve LAM ile
0,485904, 0,317199 ve 0,054925 oraninda pozitif yonde iliskiye sahip iken, KAA ve GTA ile
de smrasiyla -0,212826 ve -0,10627 oraninda iligkili oldugu analiz sonuglarinda ortaya
¢ikmistir. Tabloda bulunan verilere gére VAT degiskeninin LAA, LAM, OKPR, FF ve GTA
ile pozitif iligkisinin bulundugu goriilmekte ve iliskinin sayisal degeri sirasiyla 0,471276,
0,432003, 0,523831, 0,13712 ve 0,249883 seklindedir. Ayrica VAT'n negatif yonden iliskili
oldugu diger degiskenler ise KAA, DAA, BDO ve FG'dir. Yine aym sekilde VAT'n bu
degiskenler ile hangi oranda iliskiye sahip oldugunu goésteren katsayilar sirasi ile -0,414243, -

0,047822, -0,052646 ve -0.05618'dir.

Calismada degiskenlere ait tanimlayici istatistiki verilere ve korelasyon matrisini
iceren aciklamalara yer verildikten sonra her bir bagimh degisken icin ayr1 ayr1 Havuzlanmis

OLS testi uygulanmustir. Tablo 4.11, tablo 4.12, ve tablo 4.13'te uygulama sonuglari

bulunmaktadir.
Tablo 4.11: Havuzlanms OLS (ROA)
Degisken Katsay1 Std. Hata T-istatistigi P. Degeri
LAA 0,049696 0,01992 2,494777 0.013**
LAM -0,002214 0,001438 -1,539745 0,125
KAA 0,009467 0,019351 0,489194 0,6252
DAA 0,015392 0,03302 0,466133 0,6416
OKPR 0,095575 0,01106 8,641697 0.000***
BDO 0,005806 0,001887 3,076149 0.002%**
FF 0,000283 0,001767 0,159972 0,873
FG -0,011144 0,011164 -0,998198 0,3192
GTA -0,245292 0,196252 -1,249884 0,2126
KD -1,511874 0,390864 -3,868032 0.000%**
C -0,610098 2,164371 -0,281883 0,7783
R-square 0,467487 Mean dependent var 2,632742
Adjusted R-square 0,444233 S.D. dependent var 3,765759
F-statistic 20,10367 Durbin-Watson stat 1,404411
Prob(F-statistic) 0,000

* Rk ye *** sirasiyla %10, %5 ve %1 diizeyinde istatistiksel anlamlilig1 ifade etmektedir.
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Tablo 4.11'de ROA bagimh degiskeni i¢in uygulanan Havuzlanmig OLS testi
sonuclar1 belirtilmistir. Analiz sonuglarina gore LAA'nin, ROA {izerinde %5 diizeyinde
pozitif etkisinin oldugu gériiliir iken, OKPR ve BDO'niin etkisi ise %1 diizeyinde ve pozitif
yondedir. Ayrica KD'nin ise %1 diizeyinde ROA {izerinde negatif etkisinin oldugu
goriilmektedir.Yani krizlerin etkili oldugu 2000, 2001, 2002, 2008, 2009, 2010, 2011
yillarinda banka performanslar1 negatif yonde etkilenmistir. Ayrica arastirma dahilinde ele
alman LAM, KAA, DAA, FF'in ROA iizerinde pozitif etkisi olmasina ragmen anlaml
olmadigi, FG ve GTA'min ise negatif etkisi goriilmiis fakat yine istatistiksel olarak anlamli
olmadig1 sonucuna ulasilmistir. Bu durumda, arastirma sonuglarina gére ROA bagiml

degiskeni i¢cin Hy hipotezi red edilerek H; hipotezi kabul edilmistir.

Tablo 4.12: Havuzlanmis OLS (ROE)

Degisken Katsay1 Std. Hata T-istatistigi P. Degeri
LAA 0,997944 0,286581 3,482238 0.000***
LAM -0,027708 0,020689 -1,339253 0,1818
KAA 0,310564 0,278402 1,115522 0,2658
DAA 0,889443 0,475052 1,872306 0.062*
OKPR 0,533687 0,159114 3,354118 0.000***
BDO 0,17652 0,027154 6,50074 0.000%**

FF -0,009023 0,025424 -0,354883 0,723

FG 0,055602 0,160619 0,346174 0,7295

GTA -3,269381 2,823419 -1,157951 0,2481
KD -18,2427 5,623249 -3,244157 0.001***

C -52,0822 31,13819 -1,672615 0,095
R-square 0,338171 Mean dependent var 23,7076
Adjusted R-square 0,30927 S.D. dependent var 48,59663
F-statistic 11,70107 Durbin-Watson stat 1,589428

Prob(F-statistic) 0,000

* ¥¥ ve *¥** grrasiyla %10, %5 ve %1 diizeyinde istatistiksel anlamliligr ifade etmektedir.

Tablo 4.12'de ROE bagimli degiskeni i¢in uygulanan Havuzlanmis OLS testi sonuglari
verilmistir. Model bulgularma gére LAA, OKPR ve BDO'niin ROE iizerinde %1 diizeyinde
anlaml ve pozitif etkisinin oldugu goriilmektedir. Analiz sonuglarina gore, KD'nin ise yine
%1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugu ve negatif etkisinin oldugu belirtilmistir.
Burada da krizlerin etkili oldugu yillarda ROE negatif olarak etkilenmistir. Aragtirmanin
devaminda, DAA'nin ise ROE'yi %10 istatistiksel anlamlilik diizeyinde ve pozitif yonde
etkiledigi goriilmektedir. Ayrica analiz cercevesinde ele alinan KAA, FF, FG ve GTA'nin

ROE fiizerinde pozitif fakat istatistiksel olarak anlamli olmayan etkisi bulunmustur. Diger
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taraftan, LAA'nin negatif ve istatistiksel olarak anlamli olmayan katsayiya sahip oldugu
goriilmektedir. ROE i¢in uygulanan OLS sonuglarina gére bu durumda, ROE i¢in H; hipotezi
red edilerek Hj hipotezi kabul edilmistir.

Tablo 4.13: Havuzlanmus OLS (VAT)

Degisken Katsayi Std. Hata T-istatistigi P. Degeri
LAA 0,087926 0,039971 2,199755 0.028**
LAM 0,009845 0,002886 3,411847 0.000***
KAA -0,015035 0,03883 -0,387199 0,699
DAA -0,051463 0,066257 -0,776708 0,4381
OKPR 0,096877 0,022192 4,365332 0.000%**
BDO 0,001251 0,003787 0,330425 0,7414

FF -0,000954 0,003546 -0,269124 0,7881
FG 0,050914 0,022402 2,272736 0.024**
GTA 1,186762 0,393793 3,013667 0.002***
KD -1,065889 0,784297 -1,359037 0,1755
C -7,295901 4,342967 -1,679935 0,094
R-square 0,40169 Mean dependent var 4,263
Adjusted R-square 0,375563 S.D. dependent var 7,128682
F-statistic 15,37448 Durbin-Watson stat 1,735862
Prob(F-statistic) 0,000

* F* ve *¥** girastyla %10, %5 ve %1 diizeyinde istatistiksel anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tablo 4.13'de Havuzlanmis OLS testinin VAT bagimli degiskeni i¢in uygulanan analiz
sonuclart sunulmustur. Analiz sonuglarina gore, VAT iizerinde, LAA ve FG'nin %5 anlamlilik
diizeyinde pozitifetkisinin oldugu belirtilmistir. Arastirmanin diger bagimsiz degiskenlerinden
olan LAM, OKPR ve GTA'nin ise, VAT iizerindeki etkisinin %1 diizeyinde ve pozitif yonde
oldugu goriilmektedir. Bu test sonucunun diger OLS test sonuglarina gore en biiyiik farklilig
KD'in anlamlilik diizeyinin olmamasidir. Yani kriz donemlerinin VAT iizerinde negatif bir
etkisi olmasma ragmen bu etkinin istatistiksel olarak anlamli olmadigidir. Bu da sunu
gosteriyor ki krizin etkili oldugu yillarda VAT negatif olarak etkilenmistir fakat anlamli
degildir. Yine benzer bir sekilde analize dahil edilen diger bagimsiz degiskenlerden KAA,
DAA ve FF, VAT iizerinde negatif etki olusturmasina ragmen istatistiksel anlamlilik ifade
etmemistir. VAT iizerinde pozitif etkiye sahip olup anlamli olmayan diger degisken ise BDO
olarak analiz sonuglar1 ile karsimiza ¢ikmistir. Sonug olarak ise yapilan analiz neticesinde
VAT bagimlhi degiskeninin kriz yillarinda negatif olarak etkilendigi fakat istatistiksel

anlamliliga sahip olmadig tespit edilmistir.
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Akademik literatiirde genellikle Havuzlanmis OLS yoOntemi ile analiz edilen firmalarin
hepsinin ayni oldugu kabul edilmektedir. Kabul edilen bu varsayim ise, yapilan analizlerin
aciklama giiclinde zayiflatma olusturmaktadir (Konak ve Giiner, 2016:41) Bu nedenle
Havuzlanmig OLS testinden sonra analizlerin giiclinii artirmak icin Panel Veri Analizi
kullanilmigtir. Calismada her bir bagimli degisken i¢in ayr1 ayr1 uygulanan havuzlanmis OLS
test sonrasinda kullanilan veri setinden "Rassal veya Sabit Etkilerin" varligini ortaya
cikarabilmek i¢in Oncelikle Hausman Testi uygulanmig ancak "Enine Kesit" test varyansin
sifir olmas1 nedeniyle hausman test istatistigi sifir ¢ikmistir. Bu kapsamda, uygulanan
Redundant Likelithood Ratio Testi ile P degeri 0.05'ten az oldugu i¢in sabit etkilerin
Havuzlanmig OLS'ye gore tercih edilebilecegi sonucuna ulagilmistir (Tunali ve Ulubas,

2017:6-8).

Tablo 4.14: Redundent Likelihood Ratio Test Sonuc¢lari

Effects Test Statistic d.f. P. Degeri
Bagiml Degisken ROA
Enine Kesit F 2,37557 -11.218 0,0086
Enine Kesit Ki Kare 27,170644 11 0,0043
Bagiml Degisken ROE
Enine Kesit F 1,596607 -11.218 0,0011
Enine Kesit Ki Kare 18,595671 11 0,0487

Bagiml Degisken VAT
Enine Kesit F 3,410123 -11.218 0,0002
Enine Kesit Ki Kare 38,105229 11 0,0001

Calismaya her bir bagimli degisken i¢in Sabit Etkiler Modeli uygulanarak devam
edilmigstir. Tablo 4.15, tablo 4.16, ve tablo 4.17'de uygulama sonuclar1 verilmistir.
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Tablo 4.15: Sabit Etkiler Modeli (ROA)

Degisken Katsayl Std. Hata T-istatistigi P. Degeri
LAA 0,071104 0,023159 3,070326 0.002%**
LAM -0,001707 0,001432 -1,19191 0,2346
KAA -0,000509 0,020789 -0,024471 0,9805
DAA 0,005485 0,03433 0,159776 0,8732
OKPR 0,080301 0,01251 6,418935 0.000%**
BDO 0,007893 0,002073 3,808376 0.000%**
FF 0,005078 0,002099 2,419167 0.016**
FG -0,025556 0,011754 -2,174115 0.030%*

GTA 0,285501 0,251291 1,136136 0,257
KD -1,576477 0,380945 -4,138334 0.000%**

C -1,671954 2,374683 -0,704074 0,4821
R-square 0,524486 Mean dependent var 2,632742
Adjusted R-square 0,47868 S.D. dependent var 3,765759
F-statistic 11,45007 Durbin-Watson stat 1,516756

Prob(F-statistic) 0,000

* F* ye #F* girastyla %10, %5 ve %1 diizeyinde istatistiksel anlamlilig1 ifade etmektedir.

Sabit etkiler modelinin ROA i¢in uygulanmasi ile elde edilen sonuglar tablo 4.15'de
raporlanmistir. Tabloya gore, LAA, OKPR ve BDO, ROA degiskenini %]lanlamlilik
diizeyinde pozitif yonde etkilemistir. FF bagimsiz degiskenin ROA {izerinde %5 anlamlilik
diizeyinde ve pozitif yonde etkisi bulunurken,ROA {izerinde FG ise %5 anlamlilik diizeyinde
ve negatif etkiye sahip oldugu analiz sonuclari ile tespit edilmistir. KD ise ROA'y1 %l
anlamlilik diizeyinde ve negatif yonde etkilemistir. Yani krizin etkili oldugu yillarda sabit
etkiler modeline gore ROA olumsuz olarak etkilenmistir. Arastirma dahilinde ele alinan diger
degiskenlerden bazilar1t ROA'y1 negatif, bazilar1 ise pozitif olarak etkilemistir fakat anlamlilik
diizeyine sahip olmadig1 tespit edilmistir. Bu durumda ROA i¢in OLS sonuglarinda oldugu
gibi Hy hipotezi red edilerek H; hipotezi kabul edilmistir.
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Tablo 4.16: Sabit Etkiler Modeli (ROE)

Degisken Katsayi Std. Hata T-istatistigi P. Degeri
LAA 1,288728 0,339182 3,799523 0.000%**
LAM -0,020147 0,020979 -0,960332 0,338
KAA 0,375395 0,304475 1,232929 0,2189
DAA 0,998215 0,502793 1,985337 0.048**

OKPR 0,451955 0,183222 2,466709 0.014**
BDO 0,208006 0,030356 6,852328 0.000%**

FF 0,015456 0,030743 0,502741 0,6157

FG -0,02754 0,172157 -0,15997 0,8731

GTA 2,598567 3,680424 0,706051 0,4809
KD -18,23358 5,579334 -3,268057 0.001***

C -78,26616 34,7797 -2,25034 0,025
R-square 0,387514 Mean dependent var 23,7076
Adjusted R-square 0,328513 S.D. dependent var 48,59663
F-statistic 6,567938 Durbin-Watson stat 1,683444

Prob(F-statistic) 0,000

* ** ve ¥** sirastyla %10, %5 ve %1 diizeyinde istatistiksel anlamlilig: ifade etmektedir.

Tablo 4.16'da goriildiigii tizere ROE bagimli degiskeni i¢in uygulanan sabit etkiler
modeli uygulama sonuglarina gére LAA ve BDO, ROE'yi %l diizeyindepozitif yonde
etkilemistir. DAA ve OKPR'iin ise ROE iizerinde %35 anlamlilik diizeyinde yine pozitif bir
etkiye sahip oldugu goriilmiistiir. ROE'yi, KD'nin ise %1 diizeyinde negatif olarak etkiledigi
analiz sonuglart ile tespit edilmistir. Tespit edilen bu analiz sonucuna goére de, ROA'da oldugu
gibi ROE'de krizin etkili oldugu yillarda negatif olarak etkilenmistir. KAA, FF ve GTA
arastirmaya dahil edilen diger degiskenler olmasina ragmen, sabit etkiler modeli
uygulamasina gore ROE fizerinde pozitif etkiye sahip fakat anlamlilik diizeyine sahip
olmadiklar1 goriilmektedir. ROE iizerinde negatif etki olusturur iken, istatistiksel olarak
anlamli olmayan diger degiskenler LAM ve FG olarak gozlemlenmistir. Yapilan bu analiz
sonuglarima gore de ROE icin OLS sonuglarinda oldugu gibi H, hipotezi red edilerek Hj
hipotezi kabul edilmistir.
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Tablo 4.17: Sabit Etkiler Modeli (VAT)

Degisken Katsayi Std. Hata T-istatistigi P. Degeri
LAA 0,118918 0,045423 2,618031 0.009%*
LAM 0,009156 0,00281 3,259057 0.001**
KAA -0,03398 0,040775 -0,833363 0,4056
DAA -0,112489 0,067333 -1,670625 0.096*

OKPR 0,052476 0,024537 2,138645 0.033**
BDO 0,00659 0,004065 1,62119 0,1064
FF 0,010385 0,004117 2,52244 0.012%*
FG 0,029947 0,023055 1,298934 0,1953
GTA 2918275 0,492878 5,92089 0.000%**
KD -1,234549 0,747177 -1,652284 0.099**
C -10,72526 4,657653 -2,302717 0,0222
R-square 0,489527 Mean dependent var 4,263
Adjusted R-square 0,440353 S.D. dependent var 7,128682
F-statistic 9,955012 Durbin-Watson stat 1,78776
Prob(F-statistic) 0,000

* % ye *** girastyla %10, %5 ve %1 diizeyinde istatistiksel anlamlilif ifade etmektedir.

Tablo 4.17'de VAT bagimli degiskeni i¢in uygulanan sabit etkiler modeli uygulama
sonuglar1 raporlanmistir. Yapilan uygulama sonuglarma gére LAA, LAM, OKPR ve FF 'in,
VAT" %5 diizeyinde ve pozitif olarak etkiledigi goriilmiistiir. Ayrica DAA'nin ve GTA'nin,
VAT"'n lizerinde sirastyla %10 anlamlilik diizeyinde negatif ve %1 anlamlilik diizeyinde
pozitif etkisinin oldugu tespit edilmistir. Havuzlanmis OLS test sonuglari ile sabit etkiler
modeli analiz sonuglar karsilastirildiginda, Havuzlanmig OLS test sonucunun aksine bu
analizde krizlerin etkili oldugu yillarda VAT degiskeninin %5 anlamlilik diizeyinde negatif
olarak etkilendigi goriilmiistiir. Sonrasinda, tablo 4.9'dan da anlasilacagi iizere arastirma
kapsaminda yer alan fakat VAT iizerinde istatistiksel anlamliliga sahip olmayan degiskenler
ise KAA, BDO ve FG oldugu gdézlemlenmistir.Sonug olarak ise elde edilen model bulgularina
gore VAT bagimli degiskeni i¢in Hy hipotezi red edilerek Hs hipotezi kabul edilmistir.
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SONUC

Gilinliik yasamda sik¢a karsilasilan bir kavram olan kriz aniden, beklenmedik bir
zamanda meydana gelen ve bas edilmesi zor olan olaylar1 veya durumlari ifade etmektedir.
Cesitli bilim dallar kriz kavramini kendine 6zgii bir sekilde tanimlamislardir. Bu terimlerden
bir tanesi olan ekonomik kriz kavraminin ise literatiirde birden fazla aciklamasi yapilmistir.
Yapilan aciklamalardan bir tanesi ise su sekildedir; kriz, makro acidan iilke ekonomisini

mikro agidan ise isletmeleri etkileyen dengesizlik durumudur (Akyazi, 2013:236).

1990'l1 yillar boyunca Meksika, Giineydogu Asya ve Rusya krizleri diinya ¢apinda
yasanan krizlerdir. Tiirkiye ise yakin tarihinde 1994 yilinda 6demeler dengesi agigindan
sebebiyet bir finansal kriz yasamistir. 1999 yilinin son ¢eyreginde kamu bor¢ stokunun
odenemeyecek boyutlara ulasmasi ve kamu maliyesinin biiyiik dl¢lide yipranmasindan dolay1
Tiirkiye ekonomisi 2000 yilinda bir kriz yasamak durumunda kalmistir. Hentliz 2000 Kasim
krizinin olumsuz etkileri tam anlamiyla giderilemeden 2001 Subat ayinda Tirkiye finans
piyasast yeni bir kriz ile karsilasmistir. Bu krizin altinda yatan en Onemli sebepler ise
sunlardir; Tiirkiye'de ge¢misten gelen ve koklesen makroekonomik problemler, 2000 yili
istikrar programi nedeniyle TL'nin reel bazda asir1 degerlenmesi, cari hesap agiginda olusan
fazlalik, bankacilik sektoriinde meydana gelen yapisal sorunlar ve bu sorunlara bagli olarak
olusan acik pozisyonunun artmasi ve son olarak doénem koalisyon hiikiimetinin neden oldugu

politik sorunlardir (Basti, 2004:242-244).

2000' yillarin ortalarinda ABD'de, bedelinin 6denmesi neredeyse imkansiz olan alt
gelir grubuna sahip ailelere milyonlarca konutun satilmasiyla meydana gelen ve sonucunda da
geri doniisiimii miimkiin olmayan ¢ok sayida kredinin birikmesi bir finansal krizin baslangi¢
noktasini olusturmustur (Gilimiis,2009:268). Kriz finansal entegrasyonun etkisiyle kisa bir
siirede kiiresel boyut kazanmis ve Tiirkiye'de olusan bu ABD krizinden etkilenmistir. Fakat
bu etkilenme diger gelismis iilkelerde oldugu kadar derin ve sarsici olmamistir. Krizin oniine
gecebilmek icin biitlin diinya {ilkeleri tarafindan konut ve alt yapi yatirnmlarina yonelik
tedbirler artirma programina gidilmis ve bu program ile de taleplerin artirilmasi amaglanmistir

(Durmus, 2011:203).

1980 sonrasinda Tiirkiye'nin ihracata ve dis yatirimlara dayali ekonomik biiylime
modelini benimsemesiyle yabanci yatirimlar konusunda daha anlasilir bir politika uygulamaya
baglanmigtir. Uygulanan bu politikanin igerigini ise yabanci sermaye yatirimlarint tegvik
etmek, yabanci yatirimlart diizenleyen yasalar ile yabanci yatirimeilarin sahip oldugu haklarin
gilivence altina alinmis olmas1 olusturmaktadir. Ayrica Tiirkiye'nin yabanci sermayeli bankalar
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tarafindan ¢ekici kilan baz1 6zellikleri bulunmaktadir. Bunlar; dogrudan yapilan reel yabanci
sermaye yatirimlari, AB ile olusturulan iiyelik goriismeleri sayesinde dis ticaret hacminde
artis yasanmast ve finansal piyasalarin rekabete acik hale getirilmesidir (Erol, 2010:150).
Ayrica yabanci sermayeli bankalarin Tiirkiye'de yatirim yapmak istemesinin bir diger 6nemli
nedeni de 2001 yilinda meydana gelen ekonomik kriz sonrasinda uygulamaya konulan istikrar
politikalarinin sonucunda ekonomide siirdiiriilebilir makroekonomik istikrar olmustur (Sahin,

2011:172).

Yapilan bu calismada kriz, finansal kriz, 2001 Subat Krizi ve 2008 Finansal Krizi ve
yabanci bankalar hakkinda detayli bir arastirma yapilmis ve daha sonrasinda yine ilgili
konular ile ilgili literatiir taramas1 yapilmistir. Devaminda ise Tiirkiye'de faaliyet gosteren 12
bankanin 2001 Subat krizi ve 2008 kiiresel krizinden etkilenip etkilenmedigi yapilan analizler
1s181nda incelenmistir. Analizde yontem olarak Panel Veri Analizi kullanilmis olup, segilen 12
bankanin 1997-2016 yillar1 arasinda TBB'de yayinlanan secilmis rasyo degerleri dikkate

alinmustir.

Analize ilk olarak, arastirma kapsaminda kullanilan degiskenlere ait betimleyici
istatistiki sonuglar bulunarak baglanmis ve sonrasinda degiskenler arasinda olusan korelasyon
incelenmistir. Devaminda her bir bagimhi degisken i¢cin Havuzlanmig OLS uygulanmis ve
analiz sonuglarina gére; ROA ve ROE degiskeni i¢in kriz yillarinda %1 anlamlilik diizeyine
sahip negatif bir etkilenmenin varligi tespit edilmistir. VAT degiskeni i¢in ise kriz
donemlerinden etkilenme seklinin negatif yonde oldugu ve bu etkilenmenin de istatistiksel

anlamlilik diizeyine sahip olmadig1 goriilmiistiir.

OLS testinden sonra analizin giiciinii artirmak amaciyla "Sabit Etkiler Modeli" ile
"Rassal Etkiler Modeli" arasinda se¢im yapabilmek i¢in Hausman Testi uygulanmistir. Fakat
"Yatay Kesit" test varyansin sifir olmasi nedeniyle Hausman Test istatistigi sifir ¢ikmistir. Bu
nedenle, uygulanan Redundant Likelihood Ratio Testi ile P degeri 0.05'ten az oldugu i¢in
sabit etkiler modelinin uygulanabilirligi sonucuna ulasilmistir. ROA, ROE ve VAT bagiml
degiskeni i¢in sabit etkiler modeli ile uygulanmis ve analiz sonucunda ise su sonuglara
ulagilmistir. Bunlar; ROA kriz donemlerinde %1 anlamlilik diizeyinde ve negatif yonde
etkilenirken, ROE'de ROA gibi krizden ayn1 derecede ve ayni1 yonde etkilenmistir. Fakat VAT
icin daha farkli bir sonuca ulasilmistir. VAT, OLS analiz sonucuna gore kriz donemlerinde
negatif yonde etkilenmis fakatbu etkilenmenin istatistiksel anlamliliga sahip olmadig tespit
edilmigtir. Sabit etkiler modeli analiz sonuglarma gore ise VAT bagimh degiskeni, kriz

yillarinda %35 anlamlilik diizeyinde negatif yonde etkilendigi tespit edilmistir. Elde edilen
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analiz bulgularina gore ise Ho, Hy ve Hy hipotezleri red edilerek H;, H; ve Hs hipotezleri
kabul edilmistir. Yani finansal krizlerin Tiirkiye'de faaliyet gdsteren 12 yabanci bankanin
ROA, ROE ve VAT degerleri iizerinde etkisi bulunmamaktadir hipotezler red
edilerek,finansal krizlerin Tiirkiye'de faaliyet gosteren 12 yabanci bankanin ROA, ROE ve

VAT degerleri tizerinde etkisi bulunmaktadir hipotezleri kabul edilmistir.

2001 Subat Krizi ve 2008 Kiiresel Krizinde Tiirkiye'de Faaliyet GOsteren Yabanci
Bankalarin Panel Veri Analizi Ile Degerlendirilmesi' baslikli tez calismasinin analiz
sonuglarma gore, Tiirkiye'de faaliyet gosteren ve 1997-2016 donemleri arasinda veri
devamlilig1r saglayan 12 yabanci banka hem 2001 Subat krizinden hem de 2008 kiiresel
krizinden olumsuz olarak etkilenmistir. Bundan sonraki ¢aligmalarda ise, konu baglig1 ve kriz
yillart degistirilerek veya Tiirkiye'de faaliyet gosteren bagka banka gruplar ile farkli analiz

yontemi kullanilarak literatiire katki sunulabilir.

Krizin tahrip edici etkileri biitiin ekonomi piyasasini etkiledigi gibi bankacilik
sektoriinde de hissedilmistir. Tiirkiye'de faaliyet gdsteren bankalar, krizlerden etkilenmemek
veya daha az derecede etkilenmek amaciyla krizleri 6nceden tahmin etmeye yonelik 6nlemler
iizerinde durmalidirlar. Devlet yoneticileri krizin olusumunu tetikleyecek unsurlardan uzak
durulmasmi saglayacak makroekonomik politikalar iizerinde yogunlasmalidirlar. Ayrica
Tiirkiye ekonomisi kriz ge¢misi olan bir iilke konumundadir. Bu nedenle her kriz sonrasi
krizlere karsi bir takim Onlemler alinarak gelecekte olusabilecek krizlere karsi tetikte
kalabilmektedir. Tiirkiye'de 2001 Subat krizi sonrasinda alinan Onlemler ve bankacilik
sektoriine yonelik iyilestirmeler sayesinde, iilke ekonomisi 2008 kiiresel krizinden diger
gelismekte olan iilkelere kiyasla daha az etkilenmistir. Tiirkiye'de yatirnm yapacak olan

yatirimcilarin bu unsurlar1 da goz ardi etmemesi gerekmektedir.
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