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ULUSLARARAS I EKONOMIK DALGALANMALARIN FiRMA
DUZEYINDE FiNANSAL ETKIiLERI:
MEDYA SEKTORUNDE BiR INCELEME

Tezi Hazirlayan: Ahmet Ciineyt HHIMMETOGLU

Ozet

Ekonomik krizlerin Onciilleri iktisatgilarin ilgisini her zaman c¢ekmistir.
Ozellikle finansal yapidan kaynaklanan dnciiller krizleri anlamak igin énemli oldugu
disiiniilmiistiir. Nedenlerin arasinda finansal krizin sonucunda katlanilacak

ekonomik maliyetlerin agirligi da yer almaktadir.

Makro seviyede makroekonomik gostergelerde olumsuz gelismeler krizle
birlikte yasanmaktadir. Bu itibarla, bir yandan tasarruflarin ticarete konu olmayan
yatirimlara yonlendirilmesi, diger yandan reel anlamda deger kazanan yerli para
birimlerinin uluslararasi rekabet giiciinii olumsuz etkilemesi neticesinde cari iglemler
ac1g1 hizla artmaya baslamistir. Cari islemler agig1 hizla artarken, para ve doviz kuru
politikalarinda yapilan hatalar, biiylime oranmin gerilemesi, firmalarin karlilik
oranlarinin diigmesi ve banka kredilerinin geri 6denmesinde yasanan zorluklar,

anilan iilkeleri adim adim krize yaklastirmaktadir.

Mikro seviyede, oOzellikle bilango bozukluklarindan kaynaklanan sirket
kapanmalarina kadar uzanan yelpazede degisik sonuglarla karsilasilmaktadir. Bu
calismada kriz donemlerinde medya sektoriine iligkin bir inceleme yapilmistir.

Inceleme sonucunda maliyetlerdeki degisiklikler ve etkileri ele alinmustir.



FINANCIAL EFFECTS OF INTERNATIONAL ECONOMIC
FLUCTUATIONS ON FIRM LEVEL:
AN ANALYSIS ON MEDIA SECTOR

Presented by: Ahmet Ciineyt HIMMETOGLU

Abstract

Determnants of economical crisis has always attracted economists. Especially
determinants led by financial structure has been considered significant to understand
crisis. There exists, inter alia, burden of economic costs resulted from financial crisis

challenged among reasons.

At macro level, negative effects on macroeconomic indicators has been
experienced with the start of crisis. Within this context, on one hand leading savings
into investments out of trade, on the other hand affecting international competitive
edge negatively of local currencies appreciation result in current deficit increase.
Whilst current deficit is rocketing, errors done in currency and exchange rate
policies, decrease in economic growth, decrease in profit of firms and difficulties in

credit payments get certain countries close to crisis.

At mikro level, several different results have been faced ranging to firm
deaths especially resulting from balance sheet deficiences. In this study an analysis
related to media sector has been done in crisis. Finally changes in costs and the

effects have been evaluated.
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1. GIRIS

Ekonomik krizin temel mantigi esasen arzla talebin esitlenmemesidir
(Somgag, 2007:14). Kapitalist ekonomide tasarruf-yatirnm iliskisi hem sistemin
bliyliyerek varligini stirdiirmesi agisindan bir imkan, hem de sistemi zaman zaman
darbogazlara siiriikleyen bir kisitlamadir (Somgag, 2007:15). Olusan sermaye
birikiminin degerlendirildigi yeni yatirimlarin sebep olacagi mal ve hizmet arzi ile
yine bu yatirimlarin sonucunda olusan istihdamdan kaynaklanan talebi esit kilacak

bir mekanizma bulunmamaktadir (Somgag, 2007:16).

Anlasilacagi tizere ekonomik sistemde tikaniklar yasanmasi gayet dogaldir.
Ancak kapitalizm gelistik¢e, ortaya ¢ikacak problemlere ¢oziimleri de beraberinde
getirmistir. Oregin kredi mekanizmasi veya devlet harcamalarinin artirilmasi ¢dziim
onerileridir (Somgag, 2007). Birinci durum toplam talebin yetersiz oldugu zaman
sermaye birikiminin bir boliimii finansal kurumlar araciligiyla sisteme kredi seklinde
enjekte edilir. Boylece tiiketiciler gelecekteki kazanglarina mahsuben daha fazla
harcama yapabilir. Finansal gelismiglik seviyesiyle beraber finansal hizmet sektorii
de karmagiklagmaktadir. Ornegin ABD’de tutsatlara dayali kiymetler tiiretilerek
kredi imkanlar1 artirilmaktadir. Ikinci durumda ise ¢oziime ulasmak icin belli
kosullarin olusmasi gereckmektedir. Somgag (2007)’1n da belirttigi gibi, tllkelerin
iretimde rekabet giiclinii kaybetmemis olmalari, hala tiiketici talebinin doygunluga

ulasmamis olmasi bu kosullar arasinda yer almaktadir.

Finansal krizlerin onciilleri iktisat¢ilarin ilgisini her zaman c¢ekmistir.
Ozellikle finansal yapidan kaynaklanan énciiller krizleri anlamak igin énemli oldugu
diisiiniilmiistiir (Demirguc-Kunt ve Detragiache, 1998; aktaran, Ruiz-Porras, 2008).
Bu konuya iktisatcilarin ilgisini vermesinin nedenleri arasinda ekonomik ajanlar
arasindaki iligki ve o an konjonktiiriin yapist yer almistir. Diger bir neden de finansal
krizin sonucunda katlanilacak ekonomik maliyetlerin agirligidir. Oyle ki, 2007-2008
yillarinda yasanan krzin maliyeti tahminen 1.4 trilyon ABD dolar1 civart olmustur

(IMF, 2008:xiii, aktaran, Ruiz-Porras, 2008).



Bankacilik sistemini inceleyen caligmasinda, Ruiz-Porras finansal yapiyla
birlikte finansal gelismenin bankacilik sisteminin istikrarinda 6nemli rol oynadigi
kanaatine varmistir. Bu konudaki calismalar esasen daha ¢ok betimleyici bir
yapidadir. Kiiresel krizlerin 1997 yilindan itibaren sik¢a yasanmasi, hatta 2008 yili
kiiresel krizinin 1929 Ekonomik Buhranindan bile agir geg¢mesi, c¢aligmalari

ekonometrik analizlere yoneltmistir.

1997 yilinin Temmuz aymda Tayland’da baslayip, diger Giineydogu Asya
iilkelerine (Endonezya, Malezya, Filipinler ve Giiney Kore) yayilan ekonomik ve
finansal kriz, IMF ve basta ABD olmak iizere gelismis iilkeler tarafindan saglanan
finansal destege ragmen etki uzun slirmiistiir. Bu g¢ercevede, mevcut krizin diinya
ekonomisi ve ticareti iizerindeki muhtemel etkileri hakkinda degerlendirmeye
gecmeden oOnce, izledikleri ihracata dayali ekonomi politikalar1 sonucunda
gerceklestirdikleri ekonomik performans ile 1970-80°1i yillarda iilkemiz de dahil
olmak iizere gelismekte olan iilkelerin tiimii i¢in 6rnek model olarak gosterilen ve
Asya Kaplanlar1 diye adlandirilan Giineydogu Asya {lkelerini, anilan krize

stirtikleyen nedenlerin kisaca irdelenmesi faydali olacaktir.

Anilan iilkelerin 1990’11 yillardaki ekonomik performansi incelendiginde,
Endonezya, Malezya ve Tayland’mm 1992 yilindan bu yana ortalama % 7’nin
iizerinde bir biiylime hiz1 gergeklestirdigi, Kore Cumhuriyeti’nin ise yaklasik %
9’luk bir bliyiime hizina ulastig1 gézlenmektedir. Yiiksek biiylime hiziyla beraber,
enflasyon oraninin sadece tek haneli rakamlarla ifade edilir diizeyde olmasi, 6nemli
oranda biitce aciklarinin bulunmamasi1 nedeniyle izlenen maliye politikalarinin
saglikll bir goriiniim arzetmesi (nitekim, Tayland’da 1988-1996 yillar1 arasinda her
yil biitce fazlasi gergeklestirilmistir.) tasarruf oranlarinin yiiksek olmasi, yabanci
yatirimcilar tarafindan bu iilkelerde makroekonomik istikrar agisindan herhangi bir
sikintt bulunmadigi seklinde yorumlanmis ve gelismis iilkelerde faiz oranlarinin
diismesinin de etkisiyle, gelisen pazarlar olarak kabul edilen ve sermaye piyasasi
araglarimin getirilerinin yiiksek oldugu sdzkonusu iilkelere yonelik yabanci sermaye

akimi hizla devam etmistir.

Ancak, anilan donemde kamu kesiminde tasarruf-yatirrm dengesizligi

yaganmazken, 6zel sektdr yatirimlarinin 6zel sektor tasarruflarinin (i¢ tasarruf orant



yiiksek olmakla birlikte) lizerinde gergeklesmesi ile birlikte, sdzkonusu dilkelerin
para birimlerinin genelde ABD dolarina bagli olmasi ve son iki yildir dolarin basta
en Onemli ticaret ortaklarinin para birimi olan Japon yeni olmak {izere diger para
birimlerine karsi reel bazda deger kazanmasi nedeniyle, anilan iilkeler artan oranda
cari iglem agiklar1 ile karsilasmis ve s6zkonusu agiklar (tasarruf acigi) dogrudan
yabanci sermaye yatirimlari vasitasiyla degil, kisa vadeli dis bor¢glanma vasitasiyla

finanse edilmistir.

Do6viz kurunun reel anlamda deger kazanmasi dig borglanmay1 6zendiren bir
ortam yaratmig ve genelde devletin garantisinde bankalar vasitasiyla alinan dis
borglar (Kore Orneginde dig borglar esas itibariyle firmalar tarafindan dogrudan
almmustir.) yerli para cinsinden 6zel sektore kredi seklinde yonlendirilmis ve bu
cercevede bir yandan kredi hacmi artarken, diger taraftan bankalarin tasidiklart kur
riski ve kisa vadeli bor¢lanirken uzun vadeli kredi vermelerinden kaynaklanan vade
riski, hizla artis gostermistir (Kore 6rneginde ise firmalarin aldiklart kisa vadeli
borglart uzun vadeli yatirimlarinda kullanmalar1 firmalar agisindan, vade ve kur

riskini dogurmustur).

Nitekim, Endonezya, Malezya, Filipinler ve Tayland ekonomileri
incelendiginde anilan iilkelere yonelik sermaye akiminin esas itibariyle kisa vadeli
bor¢lanma vasitasiyla gerceklestirildigi ve sozkonusu borglanmanin biyilik bir
boliimiiniin de uluslararasi bankalardan (esas itibariyle, Japon, ABD ve Alman

bankalar1) alinan kredilerden olustugu gozlenmektedir.

Anilan bor¢lanmanin saglikli isleyen bir finansal sistem araciligi ile
verimliligi yiiksek yatirimlara yonlendirilmesi halinde, sézkonusu gelismenin
ilkenin gelecekteki liretim ve doviz kazanma potansiyelini arttiracagi ve dolayistyla
iilke ekonomisi agisindan her hangi bir tehlike unsuru yaratmayacaktir. Ancak,
bahsekonu iilkelerde finansal sistemin devletin giidiimiinde olmasi, Hiikiimet
garantileri ile desteklenmesi, gézetim ve regiilasyon eksikliginin bulunmasi ve bu
itibarla aracilik islevini saglikli olarak yerine getirebilecek bir yapiya sahip
olmamasi, i¢ ve dis tasarruflarin ticarete konu olmayan gayrimenkul gibi verimliligi

diisiik yatirimlara yonlendirilmesine yol agmistir. Endonezya gibi bazi iilkelerde ise



yonetimin yakin ¢evresini gézetmesi nedeniyle, karli olmayan yerli otomobil sanayi,

ucak sanayi gibi yatirimlara biiyiik kaynaklar tahsis edilmistir.

Bu itibarla, bir yandan tasarruflarin ticarete konu olmayan yatirimlara
yonlendirilmesi, diger yandan reel anlamda deger kazanan yerli para birimlerinin
uluslararasi rekabet gliclinii olumsuz etkilemesi neticesinde cari islemler acig1 hizla
artmaya baglamistir. Cari islemler acig1 hizla artarken, para ve doviz kuru
politikalarinda yapilan hatalar, biiyiime oranmin gerilemesi, firmalarin karlilik
oranlarinin diismesi ve banka kredilerinin geri 6denmesinde yasanan zorluklar,
anilan iilkeleri adim adim krize yaklastrmistir. Onemli sayida firmanm zararla
karsilagmasi ve bir¢cok sayida firmanin karlilik oraninin ¢ok azalmasi, hisse senedi
getirilerini diisiirmiis ve bu cergevede borsadan dnemli miktarda yabanci sermaye
kagis1 yasanmaya baslamistir. Firma zararlarinin artmasi ve son donemde firmalarin
¢ok yiiksek borg/6zsermaye orani ile faaliyetlerini siirdiirmeleri ise, sadece firma
bilangolarini olumsuz yonde etkilemekle kalmamig, bankalarin 6denmeyen
alacaklarinin hizla artmasma ve sermayelerinin erimesine yol agarak, banka
bilangolarini da olumsuz yonde etkilemis ve dis bor¢lanma imkanlarini ortadan

kaldirmastir.

Tim bu gelismelere ilaveten, dig bor¢lanmanin vade yapist nedeniyle kisa
donemde geri 6denmesi geregi ve mevcut ekonomik tablo itibariyle s6zkonusu
O0demelerin gerceklestirilemeyecegine dair olusan endise, genel olarak yatirimcilarda
bir giiven bunalimi yaratmis ve sdzkonusu giliven bunalimi sermaye kagisini
hizlandirmistir. Hizlanan sermaye ¢ikisi ise yiliksek oranli devaliiasyonlara ve hisse
senedi fiyatlarinin dibe vurmasina yol agmistir. Bu cergevede, Tayland’da baslayan
kriz benzer ekonomik tablo sergileyen diger iilkelerin de ekonomilerine iliskin giiven

bunalimin1 giindeme getirmis ve ayn1 senaryo o lilkelerde de yasanmaya baslamistir.

Yukarida kisaca 6zetlenmeye caligilan nedenler sonucunda karsilagilan krizin
¢cozliimlenebilmesi, diinya ticareti ve ekonomisi tizerindeki olumsuz etkilerinin asgari
diizeye ¢ekilebilmesi ve anilan iilkelerin tekrar eski konumlarina ulasabilmeleri igin
gerekli yapisal tedbirlerin zaman kaybedilmeden alinmasi ve bu cergevede
kaybedilen giiven ortaminin yeniden yaratilmasi biiyilk 6nem arzeder hale gelmistir.

Bu noktada, anilan iilkelerin mevcut yonetimlerinin yapisal tedbirlerin alinmasi



yoniindeki kararhiliklarmin eyleme doniistiiriilmesinin yanisira, basta en Onemli
ticaret ortaklar1 Japonya olmak iizere tiim gelismis iilkelere biiyiikk gorevler

diismektedir.

IMF ile yapilan, ekonominin yeniden yapilandirilmas: amactyla ekonomik
reformlarin gerceklestirilmesini, siki para ve maliye politikalarinin uygulanmasini ve
piyasa mekanizmalarimin ¢aligtirilmasini 6ngdren anlasmalar cercevesinde, anilan

iilkelere 100 milyar dolarlik kredi destegi saglanmustir.

Anilan kredi destegi neticesinde, ekonominin ve oOzellikle bankacilik
sektoriiniin yeniden yapilandirilmasini igeren, i¢ ve dis dengenin ve dolayisiyla
makroekonomik istikrarin yeniden saglanmasini hedefleyen politikalar uygulamaya
gecirilmeye baslanmis, 6zellikle Kore 6rneginde oldugu gibi gerek ekonomi gerekse
kurlar lizerinde en 6nemli baski unsurunu olusturan kisa vadeli borg¢lar bankalarla
yapilan anlagsmalar g¢ergevesinde uzun doneme yayilmistir. Bu gergevede anilan
iilkelerde 6 aydir devam etmekte olan istikrar sorunu 1997 yili Subat ayr basi
itibariyle kismen de olsa giderilerek, gerek kurlarda gerekse sermaye piyasalarinda

istikrar saglanmaya baglanmistir.

Anilan iilkelerde i¢ talebi kisici politikalarin izlenmeye baslanmasi nedeniyle,
ilk etapta biiylime oran1 ve bu gercevede ithalat onemli Olglide gerilemistir. Bu
durumda, sézkonusu iilkelerin bu giine kadar esas itibariyle ihracata dayali politikalar
izledikleri de dikkate alindiginda, yerli para birimlerinin yabanci para birimlerine
kars1 asir1 Olglide deger kaybetmesi ihracat1 6zendirici, ithalat1 ise caydirici bir etki
yaratmistir. Biiylime oraninin azalmasi ve i¢ talebin kisilmasi ile birlikte bu etki daha

da hizlanmistir.

Anilan iilkelerin cari islemler agiginin cari islemler fazlasina doniismesi;

e {thalatm azalis ve ihracatin artis hizina,

e Rakip iilkelerin ve gelismekte olan iilkelerin ihracatlar1 ve ekonomileri
iizerinde yaratacagi etkiye,

e Anilan iilkelere ihracat gergeklestiren iilkelerin ihracatlarindaki azalis
hizma ve bu c¢ergevede o iilkelere ihracat yapan sanayilerinin

kargilagacagi problemlere,



e Tim yukarida sayilan unsurlarin genel olarak iilkelerin (gelismis ve
gelismekte olan iilkelerin) biiylime oranlar1 {lizerinde yaratacagi olumsuz
etkilere bagli olarak diinya ticaret ve ekonomisinin mevcut yapist da

etkilenmistir.

ABD’nin  toplam ihracatinin  1/3’liik  boliimiiniin ~ Asya {lkelerine
gerceklestirildigi dikkate alindiginda, bdlgede yasanan krizin devam etmesinin ABD
ekonomisini olumsuz yonde etkileyecek olmast ¢oziime kavusturulmasimi

hizlandirmistir.

Ancak, Asya iilkelerinin kendi aralarindaki ticaretin {i¢iincii {ilkelerle olan
ticaretlerine nazaran ¢ok daha hizli gelistigi, toplam ticaretlerinin yaklasik % 60’lik
boliimiiniin bolgeici ticaretten kaynaklandigi icin, Asya iilkelerinin yeniden eski
bliylime performanslarina ulasmalarinda basta Cin ve Japonya olmak iizere, bolge
iilkelerine bliyiik gorevler diigsmiistiir. Bu cergevede, yukarida da belirtildigi gibi
Japonya’nin i¢ talebi arttirict politikalar izleyerek, bolge iilkelerinin mallarina olan
talebini arttirmasi, anilan iilkelerin krizden kurtulmalar1 ve krizin diinya ekonomisi
ve ticareti lizerinde olusturmast muhtemel olumsuz etkilerin asgari diizeye

indirilmesi agisindan biiyiik 6nem tagimaigtir.

Asya krizi; gelisgmekte olan iilkelere o6zellikle 1990’1 yillarda hizla artan
sermaye girisinin azalmasi, dis tasarruflara biiyiik ihtiya¢ duyan iilkemizin de dahil
oldugu ilke grubunun ekonomilerini sikintiya sokabilecek ve i¢ tasarruflarin
arttirllmasina yonelik gerekli tedbirlerin alinmasi ihtiyacini bir kez daha ortaya

koymustur.

1.1. Tiirkiye’de Yasanan Ekonomik Krizler

24 Ocak 1980’de uygulamaya konulan kararlar, yalnizca istikrarsizlikla
miicadeleyi degil yeni bir iktisadi biiylime anlayisii da beraberinde getirmistir
(Firat, 2008:41). 1980°den sonra Tiirkiye’de ihracata dayali bir biiyiime modeli
benimsenmistir. Firat (2008) tarafindan belirtildigi gibi, 1990 yil1 ve sonrasinda hiz

kazanan kiiresellesme ve liberallesme ile birlikte ekonomik krizler de yasanmustir.



Bu donemlerde yiiksek enflasyon, faizler, kamu aciklari, i¢c ve dis borglar gibi

makroekonomik sorunlar ekonomik krizlerin yasanmasinin belirleyicileri olmustur.

1994 yilinda borg¢ stogunda kamu agiklarindan kaynaklanan artis ve yiikselen
faizler giiven ortammin kaybolmasma neden olmustur. 5 Nisan kararlar1 ile
baslangicta devaliiasyon sonucunda doviz kuru kontrolii saglanmis, cari ve biitge
aciklar1 azaltilmig ve enflasyon hizi yavaglamistir. IMF ile imzalanan istikrar paketi
ile giiven ortami tekrar saglanmistir. Ancak sonraki donemde enflasyon, faiz ve
doviz kuru yiikselmeye baglamistir. Bununla birlikte hedeflenen finansal reformlar
gerceklestirilemediginden, finans sektoriindeki sorunlar artmistir (Firat, 2008). 1998
yilinda IMF ile “Yakin Izleme Programi” imzalansa da, 1997 yilinda Latin
Amerika’da baglayan ve 1998 yilinda Rusya’da devam eden mali krizlerden

etkilenmistir.

1999 yilinda yiiksek enflasyon ile artan borg stoku ve kirilganlasan bankacilik
sektorii, belki de Ekonomik Buhran sonrasi en derin kriz olarak anilacak 2001
krizinin yasanmasini tetiklemistir. 1 Ocak 2000 yilindan itibaren, kamu agiklarini ve
enflasyonu diistirmeyi ve kamu gelirlerini artirmayr hedefleyen para ve mali
politikalar uygulanmaya konulmustur. Para ve déviz kuru politikalarinda kisa stireli
de olsa basarili sonuglar alinmasina karsm, yapisal reform hareketinin diger

hedeflerine ulasildigr goriillememistir (Yeldan, 2001; akt.Firat, 2008).

1990-2008 doneminde Tiirkiye ekonomisi yillik ortalama yiizde 4,1 dolayinda
blylimiistiir. Tiirkiye’nin gelisme diizeyi dikkate alindiginda, bu oranin diisiik oldugu
sOylenebilir. Tiirkiye ekonomisinin biiylime orani, gorece diisiik olmasinin yaninda,
oldukca istikrarsiz bir seyir izledigi Sekil-1’deki GSYH’nin yiizde degisiminin
gosterildigi grafikten de anlagilmaktadir.

1989-1994 arasinda biiyiime hizi gorece yiiksek seyretmis, 1996-2001
arasinda ise milli gelir neredeyse aymi diizeyde kalmistir. 2002 yiliyla birlikte
biliylime hizinin 6nemli 6l¢lide arttigi goriilmektedir. 2002-2007 donemindeki yillik
ortalama biiyiime oram yiizde 6,7 olarak gerceklesmistir. incelenen dénemde en
yiiksek biiyiime hizina yiizde 9,4 ile 2004 yilinda ulasilirken, ekonomi 1994 yilinda
yaganan ekonomik kriz ile birlikte yiizde 5,5 oraninda, 1999 yilinda yasanan



depremin etkisiyle yiizde 3,4 oraninda ve 2001 yilinda yasanan ekonomik kriz

sonucu ylizde 5,7 oraninda kii¢lilmiistiir.
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1.1.1. 1994 Ekonomik Krizi

Tiirkiye ekonomisi, 6zellikle 1970’ lerde yasanan iki biiyiik petrol sokunun ve
uygulanan tutarsiz mali ve para politikalarinin etkileriyle girilen derin 6demeler
dengesi krizi sonucunda, iiretim sorunu ve giderek artan enflasyonla karsi karsiya
kalmistir. TL’nin degerlenmesi devam ettiginden, i¢ bor¢lanma faiz oraninin yiiksek
diizeyi ve kur artig oranlarinin enflasyon oraninin altinda kalmasi nedeniyle 1993°de
yabanci sermaye girisi net 8 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Ancak bu durum
iilke riski arttikca, daha giivenceli ve kazancl bir {ilkeye yatirilmak iizere hizla geri
cekilmistir. Cari acigin fazla yiikselmesine izin verilmesi yabanci yatirimlar

azaltmustir.

1994 ekonomik krizinde, yillik dolar devaliiasyonu %165 olarak
gerceklesmistir. Perakende enflasyon orant %65°ten %104°¢e yiikselmis ve milli gelir
%6.1 oraninda kiigiilmiistiir. Biit¢e faiz harcamalar1 nominal olarak %156, reel olarak

%25 artmis, i¢ bor¢ stokunun milli gelire oran1 %17’den %22’ye, kamu kesimi dis



borg stoku da 43 milyar dolardan 48 milyar dolara yiikselmistir (Somgag, 2007: 41-
42). Biitiin bunlarin etkisiyle, piyasadaki likidite dis dengenin bozulmasi, kurun
degerli tutulmasi1 ve devaliiasyon beklentisiyle dovize yonelmistir. Ocak 1994 ayi
icerisinde yaklagik %14 oraninda devaliiasyon yasanmis, Nisan 1994’¢ kadar TL
stirekli deger kaybetmistir. Ocak-Nisan 1994 arasinda TL, dolar karsisinda nomnal
olarak yaklasik %172 oraninda deger kaybetmistir (Bahceci, 1997). TL’ nin deger
kaybetmesi, kur-faiz arasindaki makasin da kapanmasi sonucu bankalar agik
pozisyonlarint kapatma yoluna gitmis, bu da Merkez Bankasi rezervlerinin hizla

erimesine neden olmustur (Ozatay, 1996).

1994 krizi yiiksek cari agiga ve kamu agigia dnlem alinamamasi sonucunda
ortaya ¢ikmistir. 1994 ekonomik krizinin en belirgin 6zelligi, yogun bir finans
sektorii krizi ile birlikte goriilmesi olmustur. Bankacilik kesimi kismen dovizden
olusan agir bir dis borg i¢cinde kalmistir. TL’nin asir1 degerlenmesi sonucunda dévize
kagisin baglamasi bankalarin yiikiinii daha da artirmistir. 1994 krizinin sebeplerinden

bir tanesi de spekiilatif sermaye hareketleri olmustur (Mangir, 2006:465).

Kredi notunun diisiik olmasi sebebiyle, dig bor¢ alamayan Tiirkiye, 05 Nisan
1994 tarihinde, 5 Nisan kararlar1 diye anilan, ekonomik istikrar paketi yiiriirliige
koymustur. Istikrar programmin 6ncekli amaclar1 (Bahgeci, 1997); kisa vadede
bozulan dig denge ve doviz piyasalarini yeniden istikrara kavusturmak, orta vadede
kamu agiklarini azaltmak ve enflasyonu diistirmek, uzun vadede ise siirdiiriilebilir bir

biiyiime saglamak olarak belirlenmistir.

5 Nisan kararlarinin olumlu etkileri ilk aylarda hissedilmeye baslanmistir.
Para ve doviz piyasalar1 hizla istikrara kavausmus, doviz kuru kontrol altina alinmis,
cari agik kapanmis, doviz rezervleri tamamlanmis ve kamu agiklar1 azaltilmistir. Kisa
vadeli hedeflere ulagsmada basarili olan 5 Nisan kararlari, ekonomide yapisal
doniistimii gergeklestirmede yetersiz kalmistir. Kararli adimlar atilmadigindan, uzun
vadeli hedeflerin gerceklestirilmesi saglanamamistir. Makroekonomik istikrarin

yakalanamamas1 sonucunda, 1997 yilinda yeni bir kriz daha yasanmistir.



1.1.2. 1997 Ekonomik Krizi

Genel olarak sermaye girislerinde dalga seklini alan artiglar ve kredi yaratma
mekanizmalarinin genislemesiyle birlikte ekonomik aktivitelerdeki siirekli bir
patlamanin ardindan bir resesyon olustugunda ekonomik krizler ortaya ¢ikmaktadir
(Kaminsky ve Reinhart, 1998). Bankacilik sektoriindeki ahlaki ¢okiintii problemleri,
gizli veya acik mevduat garantileri ve zayif denetim kredi akimlarindaki artisi

siddetlendirmektedir.

Yiiksek reel faiz sunan Tiirkiye’ye 1996-1998 yillar1 arasinda yillik ortalama
6 milyar dolar net sermaye girisi olmustur (Somgag, 2007:53). Boylelikle cari agik
kapatilmis ve ekonomiye de ek kaynak aktarilmistir. Tlaveten reel kur hedeflemesi
yapildig1 i¢in sanayide ihracat problemi de yasanmanustir. Istihdam artis1 getirmese
de ihracata dayali bir biiylime gerceklesmistir. Bu donemde biiyiime hizlar1 sirasiyla,

%7.,9, %7,4 ve %8 olmustur.

Bu yillarda devlet de i¢ bor¢clanmaya agirlik verdigi icin finansal sistem de
kaynak arayisini mevduattan bono gelirine yoneltmistir. 1996 yili sonuna kadar bu
sekilde reel getiriler elde edilmistir. 1997 yilinda devlet bono ihalelerinin vadesini
uzatmig ve getirisini de enflasyona endekslemistir. Bu durum piyasa ve devlet
acisindan farkli sonuglar dogurmustur. Piyasa agisindan arz talep dengesi bozulmak
zorunda kalmistir. Kisa vadeli yliksek getiriler ile kredi taleplerini karsilayan
bankalarin nakit akist bozulmaya baglamigtir. Devlet ise yiikiimliilikklerini bono
ihaleleri ile yapmayinca, hazineyi devreye sokmustur. Hatta Ziraat Bankasi bu
maksatla kullanilmistir (Somgag, 2007). Ziraat Bankasinin bu sekilde kullanilmasi
bankanin likit ac¢ig1 yasanmasina neden olmustur. Yikiimliliklerini yerine
getiremeyen banka, sistemin tikanmasina sebebiyet vermistir. Merkez Bankasinin

devreye girmesiyle bankalararasi piyasa islemleri ancak gerceklesebilmistir.
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1.1.3. Kasim 2000 ve Subat 2001 Ekonomik Krizleri

2000 yillarina gelindiginde Tirkiye, 6demeler dengesi problemi bulunmayan,
bununla birlikte kronik enlasyonu yasayan, kamu i¢c borcu sorunu agirlasmis ve
kirilgan bir bankacilik yapisina sahip konumdadir. Bu sartlarla birlikte, IMF ile ti¢ y1l
siireli bir istikrar programi uygulamaya konulmustur (Mangir, 2006). “Enflasyonu
Diislirme Program1” diye anilan program, doviz kurunu nominal ¢ipa olarak kullanan
para ve kur politikasini destekleyen siki maliye politikasindan olusmustur (Akyiiz ve

Boratav, 2001).

Bankalar agik pozisyonlarmi kapatma egilimi icerisinde olduklarindan,
dovize olan talep artmis ve piyasadaki TL likiditesi yeterli olmadigindan bankalar
arasindaki faizler yiikselmeye baglamistir. Yerli bankalar agik pozisyon kapatma
telasmin yaninda yabancilar da yil sonu hesaplarini kapatma ¢abasi icinde olunca
doviz talebi artmis, bu gelisme dogal olarak faizleri bir miktar yukar1 tirmandirmistir.
Kisa vadeli sermaye c¢ikisi sonucunda cari islemler agigi artmis ve bankacilik

sektoriindeki bozulma Tiirkiye’yi ¢ikmaza sokmustur (Firat, 2008:45).

Cari aktiflerinin énemli bir kismini hazine senetlerine yatiran orta 6lgekli bir
banka kisa donemli likidite ihtiyacim %210 faizle karsilayinca mali sistem ciddi bir
panik icine girmis ve ortaya ¢ikan likidite krizi ¢ok giicliikle asilabilmistir. Tiirkiye
2000-2001 wyillarinda kur c¢ipasinin sebep oldugu ithalat patlamasi nedeniyle
devaliiasyon yasamistir (Somgag, 2007). Bununla birlikte kur ¢ipasi sistemi
dogrultusunda cari agik, baslangicta tahmin edilenin ¢ok iizerinde bir noktaya, 8-10
milyar dolar araligina dogru ilerleyerek diger bir sorun olarak kendini hissettirmistir.
22 Subat 2001 tarihinde TL, yabanci para birimleri karsisinda dalgalanmaya
birakilmistir (TCMB, 2001). Mayis 2001 ay1 icerisinde “Giiglii Ekonomiye Gegis
Program1” aciklanmig ve IMF ile yeni bir anlagma imzalanmistir. Program Diinya

Bankasindan alinan kredilerle desteklenmistir.
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Krize yonelik Merkez Bankasi tarafindan yapilan miidahaleler kapsaminda,
kamu bankalar1 ve TSMF’ye devreden bankalar icin likidite destegi saglanmis;
devlet borglarminin c¢evrilmeme riskni azaltmak, faiz oranlarinin diismesini
kolaylagtirmak ve bankalarin agik pozisyonlarini kapatmalarina yardim etmek
maksadiyla i¢ bor¢ takasi yapilmis; biitceyi finanse etmek icin IMF kredisi
kullanilmistir (Serdengegcti, 2002). 1989°dan beri uygulanan sicak para-i¢ borg
politikas1 sonucunda fazla Hazine bonosu stogu ve agik doviz pozisyonu yasayan

bankacilik sistemi, bu krediyle biraz olsun rahatlamistir.

Bu donem sonunda bir¢ok kiigiik ve orta 6l¢ekli banka Mevduat ve Sigorta
Fonu'na devredilmistir (Pekkaya ve Tosuner, 2005). Bankacilik krizi olarak da anilan
Subat 2001 krizi ile birlikte ekonomide ve bankacilik sektoriinde yapisal
diizenlemelere gidilmistir. Ozel bankalar, mali yapilarmin giiglendirilmesi igin
“Yeniden Yapilandirma Program1” ad1 altinda ¢ok 6zel bir denetime tabi tutulmustur.
Aktif kalemleri detayli olarak analiz edilmis, sorunlu aktifler tespit edilmis ve
karsilik ayrilmistir. Kamu bankalarinin bilango yapilar1 gii¢lendirilmis ve bu
bankalarin faaliyet verimliliginin artirilmasina 6zel bir 6nem verilmistir (TBB,
2005). BDDK kurularak, bankacilik sektoriine belirli diizenlemeler ve siirlamalar

getirilmis, yapisal reform yapilmistir.

Kamu bankalarinin agirlikli oldugu sektorde, olgeklerine gore bu bankalarin
karliliklar1 ve aktiflerden saglanan gelirleri oldukea diisiik seviyededir. Finansal kriz
de 6zellikle kamu bankalarini ve kiiciik 6zel bankalar1 etkilemistir. Odeme giicliigiine
diisen bankalarin fona devredilmesi sektorde konsantrasyonun nispeten artmasina
neden olmustur. Kriz sonrasinda sektdrde yogunlasma devam etmis, ilk bes ve on

bankanin mevduat ve kredi paylar1 yiikselmistir.

Krizlerin sonucunu Somg¢ag (2007), doviz kurunun hizla yiikselmesi, sicak
paranin yurt dismna ¢ikmasi, kurun artisiyla birlikte sirket ve banka iflaslrinin

aciklanmasi ve issizligin siirekli artmasiyla karakterize etmektedir.
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1.1.4. 2008 Ekonomik Krizi

Kriz esas itibariyla 2006 yilinin sonlarma kadar ABD’de bollagan likiditenin
konut kredilerinde meydana getirdigi siskinlikten kaynaklanmistir. Ozatay’m (2009)
aktardigina gore, Felton ve Reinhart (2008) krizin baslangicini 28 Aralik 2006°da bir
ipotekli kredi sirketi olan Ownit Mortgage Solutions sirketinin batmasina kadar

gotiirmektedir.

2000 yilindan 2006 yilina kadar ABD piyasasinda likidite siirekli
yiikselmistir. Bollasan bu likiditenin karli operasyonlara doniistiiriilmesi ABD
bankacilik sisteminin karsilastigi en 6neml sorunlardan birisi olmustur. Konut
kredileri herhangi bir geliri veya varligi bulunmayan kisilere dahi verilmistir. Diger
bir ifadeyle batik kredi riski gruba, “esik alti” kesime dahi kredi kullandirilmistir.
Konut piyasasinda talep artmasiyla fiyatlar da yiikselme baglamigtir. Bir kisim konut
kredisinde baslayan geri O0deme sorunlar1 hacizli konut sayisini artirmistir.
Bankalarin bu konutlari nakde g¢evirmesi konut arzinmi sigirmis, konut fiyatlarmin
diismesine sebep olmustur. Yiiksek oranlarda kredi kullanarak konut edinenlerin mal

varlig1 kredi degerinin ¢ok altinda kalmistir.

Sermaye birikimi olarak kisaca tamimlanan kapitalizm, kendi arzini ve
talebini yaratarak sermaye birkiminin siirekliligini saglamak durumunda oldugundan,
yeni araglar1 yaratmayi basarmistir. ABD’de baslayan bu yeni finansal araglarin
icerisinde ipotekli banka kredileri de yer almaktadir. Konut kredilerinde bas gosteren
krizin piyasaya cok cabuk sirayet etmesi ve diger krizlere nazaran ozellikle kredi

kuruluglarimin iflaslariin agiklanmasinin kaynagi da sisirilmis krediler olmustur.

2008 kiiresel krizinin temel sebeplerini; faizlerin diigsiik olmasindan dolay1
konut kredilerinin genislemesi ve yapisinin bozulmasi, konut fiyatlarindaki artis,
menkul kiymetlerin fonlandirilmasindaki sorunlar ve kredi tiirev piyasalarinin
genislemesiyle brlikte kredi derecelendirmede yasanan sorunlar olarak siralamak

mumkuindiir.
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Baglangigta bir finansal kriz olarak ortaya ¢ikan kriz, kredi saglayan
bankalarin ya iflas etmesi ya da kredi sartlarii agirlastirmalar1 nedeniyle likidite
sorununa doniismiis ve reel sektorii de etkilemistir. Ekonomideki kiiresellesmenin bir
sonucu olarak, ABD’deki finans kuruluslari ile ortakliklar1 bulunan Avrupa ve Asya

iilkeleri de krizden etkilenmistir.

1.1.5. Ekonomik Dalgalanmalar

Ekonomik dalgalanmalarin bir kismi1 mevsimlik iken, bir kismi yapisal
gorliiniim  sergilemektedir. Mevsimlik dalgalanmalar genellikle sektorel bazda
gerceklesmektedir. Arizi dalgalanmalarin nedeni tamamen dissaldir. Dogal afetler,
grevler, savaglar gibi nedenlerle meydana gelmektedir. Yapisal dalgalanmalar ise
tim ekonomi {izerinde etkisi olan ve belirli araliklarla goriilen dalgalanmalardir.
Parasiz (2005) tarafindan belirtildigi gibi, son 56 yil i¢inde 12 ila 106 ay aras1 sliren

dalgalanmalar yasanmistir.

Ekonomik dalgalanmalar1 sebepleri agisindan tasnif etmek zor olsa da,
bankacilik ve para krizleri olarak iki grup igerisinde kategorize etmek miimkiindiir.
Cesidi ne olursa olsun sonuglar1 agisindan mill gelir kayb1 yasanmakta, ekonomik
kiiciilme goriilmekte ve artan issizlikle miicadele programlarin basinda yer
almaktadir. Her iki krizin aym1 anda goziikkmesi ise yikici sonuglari birlikte
getirmektedir. Ozatay’in (2009) aktardigina goére, Bordo ve arkadaslari (2001)
tarafindan yapilan ¢alisma ile krizler sonuglar1 agisindan karsilastirilmistir. 1973-
1997 yillar1 aras1 donemde yasanan para krizlerinde ortalama yiizde 5,9, bankacilik
krizlerinde ylizde 6,2 ve her iki krizin birlikte goriilmesi durumunda yiizde 18,6 milli
gelir kayb1 yaganmistir. Para krizlerinde bu milli gelir kayb1 2,1 yil, bankacilik
krizlerinde 2,6 ve iki krizin birlikte goriilmesinde 3,8 il igerisinde yasanmistir

(Ozatay, 2009:23).

Bir yapisal (konjonktiir) devre; ekonomik faaliyet hacminin birbirini izleyen
iki en diisiik noktasi arasindaki uzaklik olarak ifade edilmektedir (Parasiz, 2005:221).
Bir devrede doruk, canlanma, dip ve daralma olmak {izere dort satha mevcuttur.

Doruk safhasi olan birinci evrede, ekonomi tam kapasiteyle calisir. Ikinci evre olan
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gerileme veya daralma sathasinda, talebin daralmasiyla birlikte arz kesilir, igsizlik
sorunu gozikir. Gerileme evresi 1limli ise resesyon, siddetli ise depresyon olarak
isimlendirilir. Dip ya da resesyon evresi olan {igiincii sathada, reel GSMH’da en az
alt1 ay siiren bir gerileme, resesyon seklinde tarif edilmektedir (Parasiz, 2005:221).
Izleyen evre ekonomik faaliyetlerin hiz kazandigi genisleme ya da canlanma

safthasidur.

Ekonomik dalgalar1 agiklamaya calisan teoriler talep ve arz yanlist teoriler
olmak {tizere iki kategoride degerlendirilmektedir. Talep yanlisi teoriler Keynesgil,
Monetarist ve Rasyonel Bekleyisler teorileridir. Arz yanli teori olarak ise Reel

Konjoktiir Teorisi saytlmaktadir.

Talep yanlisi teorilerde Keynesgil terorisine gore, ekonomik dalgalanmalarin
temelinde bekleyislerdeki dalgalanmalar yatmaktadir. Bu teori, konjoktiiriin
baglamasina neden olan faktoriin, gelecekteki arz-talep dengesinde beklenen
degisimler oldugunu savunmaktadir. Karlar ve satiglarda beklenen degismeler
sermaye talebini ve yatirim diizeyini degistirir (Parasiz, 2005:226). Yatirimlarda
meydana gelecek bir artig toplam harcamalari, reel GSMH’yi ve harcanabilir geliri
etkileyecektir. Harcanabilir gelirdeki degisime paralel tiiketim harcamalari

degisecektir.

Monetarist konjoktiir teorisine gore ise ekonomik dalgalanmalar, para
arzindaki dalgalanmalardan kaynaklanmaktadir. Para arzindaki artiglar ekonomide
canlanmaya neden olurken, azaliglar tam tersi etki yapmaktadir. Para arzindaki
biiyiime toplam talebi etkiler ve konjoktiir dongiisii baslar. Para arzindaki biiylime ile
birlikte piyasadaki reel para miktar1 da artig gosterir. Sonug olarak faiz orani ve doviz
kurunda diisiis yasanir. Monetaristlere gore kisa donem arz egrisi pozitif egimli
oldugu i¢in, toplam talepteki dalgalanmalar hem reel GSMH’da hem de fiyatlar
genel diizeyinde dalgalanmalara neden olmaktadir (Parasiz, 2005:226).

Talep yanli bir diger teori olan Rasyonel Bekleyisler teorisi, mevcut bilgiler
dahilinde toplam talepte beklenmeyen degismelere yonelik 6ngérii yapilmasina
dayanmaktadir. Toplam talepte beklenenden daha biiyiik gergeklesen bir artig

canlanma, daha kiiciik bir artig ise resesyon anlamina gelmektedir.
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1980’11 yillardan sonra gelistirilen arz yanl Reel Konjoktiir teorisi, ekonomik
dalgalanmalarin nedeni olarak verimlilikteki rassal dalgalanmalar1 gdstermektedir.
Verimlilikteki degisimlerin sebebi olarak da teknolojide yasanan degisimlere
deginmektedir. Teknolojik degisim baslangicta verimliligin azalmasma ve

resesyonun baglamasina sebep olmaktadir (Parasiz, 2005:228).

1.2. Krizlerin Mikro Etkileri

1.2.1. Bilanc¢o Bozukluklar:

Kriz donemlerinde yasanan kur artigiyla birlikte, igletmelerin déviz cinsinden
acik pozisyonlar1 da artis gostermektedir. Ote yandan ihracat yapmakta zorlanmaya
baslayan sirketler, likidite sorunu da yasamaya baslamaktadir. Likidite sorununu
¢ozmek {lizere kredi arayigmma giren isletmeler ek teminat talebinde bulunan
bankalardan kredi dahi alamayacak pozisyona gelebilecektir. Bu durumda tedarik
zincirinde yer alan elemanlara da borglarinint 6deyememe ile karsi karsiya
kalabilecektir. 2001 Tiirkiye krizi ve 1997 Asya krizinde yasananlar ile burada izah
edilen sorunlarm ortiistiigii ifade edilmektedir (Ozatay, 2009:52).

1.2.1.1. Acik Doviz Pozisyonu

Yiiksek enflasyon sorunu bulunan gelismekte olan piyasa ekonomilerinde
karsilagilan bir durumdur. Yurtdisindaki faiz haddi yurtigine gore diisiik seviyelerde
bulundugundan sirketler agisindan yurtdisindan borglanmak daha avantajh
konumdadir. Yurti¢i tasarruf oranmnin diisiik olmasi da sirketleri bagka kaynak
bulmaya iten sebeplerdendir. Ote yandan firmalar varlik olarak da dévizi tercih
etmektedir. Ornegin eurobonda yatirrm yapmak daha avantajli bir alternatif olarak
degerlendirilmektedir. Do6viz cinsinden varliklar ile yiikiimliilikler arasindaki

matematiksel fark, agik déviz pozisyonu diye anilmaktadir (Ozatay, 2009:46).

Agik doviz pozisyonu ne kadar fazla ise bir kur artig1 karsisinda sirketler o

kadar gili¢ durumda kalacaktir.

16



1.2.1.2. Vade Uyusmazhgi

Varliklar ile yiikiimliiliikler arasindaki vade farki vade uyusmazligi seklinde
ifade edilmektedir. Varliklar1 uzun vadeli, yiikiimliiliikkleri kisa vadeli bir yapida
bulunan girketler likidite sorunu yasayacaktir. Tersi durumda ise kredi riski

artacaktir. Kaldirag oranindaki artig, kaynak bulamama sorununa yol agabilecektir.

1.2.1.3. Sorunlu Alacaklar

Sorunlu alacaklarin yonetimi likidite a¢isindan 6nem arz eden konular
arasinda yer almaktadir. Kaynak sorununu asmak i¢in bankalardan kredi imkani
bulan girketlerin, borcunun bir kismini veya tamamini geriye 6dememe olasiligi da
mevcuttur. Donuk krediler de denilen sorunlu kredilerin toplam kredilere orani yiizde
4 civarinda seyretmektedir. Bununla birlikte 2001 ekonomik krizi 6ncesi donuk kredi
orani yiizde 12 dolaylarinda, kriz sonrasi ise yilizde 18,6 olarak gergeklesmistir

(Ozatay, 2009:48).

Elinde yiiksek miktarda devlet tahvili tutan sirketler agisindan da risk s6z
konusudur. Sayet blitce acig1 problemi yasaniyorsa, tahvil satarak finansman yolunu
gidiliyor demektir. Sirketler zamanla yiiksek faizlerden ve kisa vadeli olarak tahvil
almay1 talep edecektir. Ciinkii enflasyon ve faiz hadlerinin artmasiyla tahvilin degeri
¢ok diisiik seviyede kalacaktir. Bir sirket agisindan bu durum 6z sermayesinden

likidite sorununa ¢dziim arayist anlamina gelmektedir.

1.2.1.4. Yetersiz Sermaye ve Yiiksek Kaldira¢ Orani

Isletmenin borglarla 6zsermayesi arasindaki iliskiyi inceleyen oranlar kaldirag
oranlar1 diye tanimlanmaktadir. Kaldirag oranlari igletmenin 6zsermayesinin yeterli
olup olmadigini, kaynak yapisi i¢cinde bor¢ ve 6zsermaye dengesini 6lgmeye yarayan
oranlardir. Firmanin kaynak yapisinda disa bagimliliginin bulunmamasi veya yeterli
seviyede diisiik olmasi istenen durumdur. Ozsermayeden ¢ok yabanci kaynak
kullanilmasi, isletmenin kaynaklarimi karsilayan borglarint uzun vadede 6deme

giicligii cekebilecegine isaret etmektedir.
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1.3. Kirizlerin Bir Aktorii Olarak Medya Sektorii

Somgag (2007), 1999 yili itibariyla, Tiirk ekonomisini fiilen, ekonomi
biirokrasisi, banka patronlari, yabanci yatirim bankalari ve IMF’nin yOnettigini
belirtmekte ve bunlara bir unsur olarak da medyayr eklemeyi ihmal etmemektedir.
Bunun nedeni olarak da medya ile bankacilik sektorlerinin i¢ ige gegmis oldugunu

ifade etmektedir.
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2. ARASTIRMA YONTEMIi (METODOLOJI)

Bilimsel ¢alismalarda arastirma yontemi se¢imi ¢aligmanin giivenilirligine ve
sonuglarina dogrudan etki etmektedir. Bir arastrmada hangi yontem ya da
yontemlerin kullanilacagi arastirma konusuna, arastirma sorusuna ve aragtirmacinin

sahip oldugu imkanlara gore degismektedir.

2.1. Sosyal Bilimlerde Arastirma Yontemleri

Arastirmacilar, arastirmanin  konusuna ve incelenecek olaymm genel
Ozelliklerine bagli olarak kendilerine en uygun yontemi segmek durumundadirlar.
Sosyal bilimlerde farkli arastirma yontemleri kullanilmaktadir. Bu arastirma
yontemleri, sosyal bilim disiplinleri i¢inde farklilik géstermesine kargin birkag baglik
altinda smiflandirilabilir (Tanig, 1997:181). Sosyal bilimlerde kullanilan arastirma
yontemleri; deney (experiment), anket (survey), tarihi g¢alisma (history), arsiv
belgelerinin analizi (archival analysis) ve olay c¢aligmasi (case study) seklinde
smiflandirilmaktadir.  Bu  yontemlerin  smiflandirilmasinda  arastirma  sorusu,
aragtirmacinin olaylar {izerindeki kontrol diizeyi ve arastirma konusunun giincelligi
g0z oniinde bulundurulmaktadir (Yin, 2003:1). Tablo 1 sosyal bilimlerde kullanilan

aragtirma yontemlerini toplu halde ve karsilastirmali olarak gdstermektedir.

Tablo 1 Arastirma Yontemlerinin Karsilastirilmasi

{{Ar astirma Arastirma Sorusu Tiirii Olaylar Uzerinde Giincel
ontemleri Kontrol

Deney Nasil, nigin Evet Evet
Anket Kim, ne,nerede, ne kadar Evet Evet

Arsiv analizi Kim, ne,nerede, ne kadar Hayir Evet/Hayir
Tarihi ¢aligma Nasil, nigin Hayir Hayir
Olay caligmasi Nasil, ni¢in Hayir Evet

Kaynak: Yin, 2003:6.

Tablo 1°de anlatilmak istenen; arastirma yontemlerinin her biri arastirma
sorusunun tiiriine, olaylar iizerinde kontroliin gerekli olup olmadigina ve giincel
olaylara odaklanip odaklanmadigina gore farklilik gostermektedir. Olay calismalari
“nasil” ve “ni¢in” sorusunun soruldugu, arastirmacinin olaylar iizerinde kontroliiniin

olmadig1 veya ¢ok az oldugu, gilincel olaylarla ilgili ¢alismalarda kullanilan bir
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yontemdir. Yin (2003:3) arastirmacilarda bilimsel arastirma yontemlerini hiyerarsik
bir swralama igerisinde algilama gibi genel bir yanlighgin varoldugunu ileri
sirmektedir. Her arastirma yOnteminin {istiinliikleri ve zayifliklar1 vardir. Olay
calismalar1 kesif asamasinda olan bir arastirma konusu i¢in uygun iken, anket ve
tarihi c¢alisma tanimlayici asamada olan arastirma konulart igin uygundur.
Arastirmacilar yukarida agiklanan kosullara gore farklilik gosteren arastirma
yontemleri arasinda tercih yaparak, arastirma sorusuna ve arastirilacak olayin

niteliklerine en uygun yontemi secmek durumundadirlar.

2.2. Olay Calismasi Yonteminin Yiiriitiilmesi

Olay caligmas1 giincel olaylari, 6zellikle olay ve olayr olusturan kosullar
arasindaki sinirlarin ¢ok net olmadigi durumlarda, i¢inde bulundugu kosullarda

inceleyen deneysel bir sorgulama yontemidir (Yin, 2003:13).

Ornek olay calismalar1 dort asamada gerceklesir: Olaylar1 segme ve yaklagimi

gorlisme, alan ¢aligmasi, kayitlarin diizenlenmesi ve raporlagtirma.

Olaylar1 segme ve yaklasimi goriisme asamasinda; olay secildiginde,
yaklagimi miizakere etmek gerekir. Egitim arastirmasinda, bu silire¢ sorumlunun
hiyerarsik yapis1 yiiziinden zorlasir. Arastirmaci dgrencilere ulasmadan personel ile,
personele ulagsmadan kurumun basi ile, kuruma ulasmadan idari otorite ile miizakere
etme ihtiyacinda olabilir. Her bir asamada, daha yiliksek otorite tarafindan verilerin

saptirilmasi konusunda aragtirmacinin sorumlu tutulabilme tehlikesi vardir.

Alan g¢alismasi, ¢alisilan plan ya da olaylarin mevkisinde yer alan ya da
yakininda olan bilgileri {iretme, toplama ve organize etme siirecidir. Alan ¢aligmast
belgeleri toplama ve iiretme, gézlem yapma, goriisme ve istatistikleri 6lgcme ya da

toplama agamalarini igerir.
Kayitlarin diizenlenmesi asamasinda; aragtirma sonucunda, ¢ok sayida

dokiiman, gozlem notlari, goriisme kopyalari, istatistikler ve bunun benzerlerine

sahip olan arastirmacinin gorevi olay1 ya da olaylar1 yazmak olmaktadir. Ornek olay
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calismasi ile ortaya ¢ikan bu ham materyal “case record” olarak tanimlarnir.

(Stenhouse, 1982)

Stenhouse (1982) hikaye seklinde, betimleme, taslak ve analiz olmak {izere
dort ¢esit raporlagtirmadan bahsetmektedir. “Narrative” (Hikaye Seklinde)
raporlagtirmanin dogrudan ve inceliginin olmasi gibi iki gii¢lii yani1 vardir. Dogrudan
olmas1 kismen ydntemlerinin okuyucuya alisik gelmesinden ve kismende yazarin
kendi mantigim gostermede sinirlh  olmasaindan gelir, yani olay aynen
aktarilmaktadir. Inceligi ise okuyucunun alternatif yorumlamalar yapmasini saglayan
bilginin secilmesinde sebep sonug ihtiva eden ¢ok anlamlilig1 anlatma kapasitesinde

uzanir.

“Portrayal” (Betimleme) raporlastirma ise dogal hikaye akisindan yoksun
olup, ancak narrative raporlastirmanin bazi &zelliklerini korumaya c¢alisir. Bir
filmdeki gibi, karakterler, olaylar ve tanimlamalar yanyana getirilerek 6rnek olayi bir

biitiin olarak algilamay1 saglayici bir portre olusturulur.

“Vignette” (Taslak) raporlastirmanin, ayrintili olarak anlatilmis bir olay ile
karsilastirildiginda bir taslak statiisii vardir. Taslak konusunun se¢imi, 6rnek olayin
baz1 6nemli noktalarini ortaya ¢ikarmada yorumlayic1 bir harekettir. Bir sahsin ya da
yerin fotografini sunarak veya bir olayr anlatarak bir analizi somutlastirmada

genellikle kullanilir.

“Analysis” (Analiz) raporlastirma delilleri miimkiin oldugu kadar gdzden
gecirerek, meseleleri kesin bir biginmde tartisir. Kavramsal catis1 yazar tarafindan
olusturulur. Aktarmalar ile dolu olan hikaye seklindeki raporlagtirmaya gore daha
kesin olup; tanimlarda daha tam ve tanimlayict kelimeler kullanilir. Analiz teoride ve

terminolojide kesinlikten yanadir.
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2.3. Olay Calismasi Yonteminin Secilme Nedenleri

Tim Tuirkiye genelinde dagitimi yapilan ulusal bir gazetede
gerceklestirilmesi diisiiniilen bu c¢aligma ile ekonomik krizden kaynaklanan,
hammadde fiyatlarindaki diisiisiin maliyetlere ve karliliga olan etkisi ile faaliyet

sonuglarimi ne oranda etkileyecegi arastirilmaktadir.

Yukarida genel 6zellikleri ile agiklanan arastirma konusu i¢in en uygun
yontemin olay calismasi yontemi oldugu diisiniilmektedir. Cilinkii bu g¢alismada
sonuca ulagabilmek icin bir isletmede detayli bir sekilde inceleme yapmak

gerekmektedir.

Bunun igin igletmede bizzat bulunmak, gerekli bilgileri toplamak, muhasebe
kayitlari1 ve istatistikleri incelemek gerekmektedir. Tiim verilerin toparlanmasi
stirecinin tamamlanmasindan sonra, ger¢eklesmis olan senaryo ile ekonomik krizin
olmadig1 duragan piyasadaki muhtemel senaryo arasindaki fark hesaplanarak ¢alisma

nihai sonuca ulastirilacaktir.
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3. UYGULAMA

Calismanin bu boliimii iic kisimdan olusmaktadir. ilk kisimda uygulamada
kullanilan arastirma ydnteminin ¢aligmada nasil kullanildig: agiklanmaktadir. Ikinci
kisimda isletmeyi tanitan, isletmenin {iretim sistemi, calisanlari, Orgiitsel yapisi,
icinde bulundugu sektoriin Ozellikleri gibi konularda genel bilgilere yer
verilmektedir. Ucgiincii kisimda segilen isletmede ekonomik kriz sebebiyle olusan
fiyat esnekliliginin firmaya getirdigi olumlu/olumsuz sonuglar hesaplanacaktir.
Satinalma ve finansman giicliniin ekonomik kriz gibi belirsizligin arttig1 bir piyasa

ortaminda maliyetlerin diisiisiine ve karliligin artigina etkisi aragtirilacaktir.

3.1. Arastirmanin Yontemi

Uygulamada kullanilan arastirma ydntemi “olay c¢alismas1” yontemidir. Bir
arastirma yontemi olarak olay c¢alismasi bir onceki boliimde detayli bir sekilde
tartisilmistir. Bu bolimde ABC isletmesinde olay calismasi yonteminin nasil
gerceklestirildigi agiklanmaktadir. ABC isletmesinde gergeklestirilen calismada 2009
yil1 i¢in Mart-Aralik donemi, 2010 yilin1 kapsayan donem igin ise Ocak-Haziran

donemi secilmistir.

Calismanin bu kisminda uygulama igin segilen 6rnek isletme hakkinda tanitict
bilgilere yer verilmektedir. Asagidaki paragraflarda isletme ile ilgili genel bilgilere,
isletmenin faaliyet alanlar1 ve iirtinleri ile {iretim ve personel yapisi detayli bir

sekilde agiklanmaktadir.
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3.2. Iisletme ile qlgili Bilgiler

3.2.1 ABC isletmesine Genel Bir Bakis

Bu calismada, uygulama yapilacak isletmenin adi isletme yOneticilerinin
gizliligi dnkosul olarak ileri siirmeleri nedeniyle ABC Isletmesi olarak anilmaktadir.
ABC isletmesi, Istanbul merkezli olup tiim Tiirkiye’de dagitimi yapilan Ulusal

Gazete olarak ticari faaliyetlerini siirdiirmektedir.

Isletme ticari faaliyetlerini, miilkiyeti i¢erisinde bulundugu Medya Grubu’na
ait olan yapilarda gerceklestirmektedir. YoOnetim, muhasebe ve pazarlama
faaliyetlerinin yiriitildigii idari bina ile; gazete baskisinda kullanilan makine ve
techizatlar hammaddelerin toplandig1 kapali alanlar1 barindiran {iretim tesisi farkli

semtlerde yer almaktadir.

3.2.2. isletmenin Faaliyet Alam ve Uriinleri

ABC igletmesi medya sektoriinde Ulusal Gazete olarak faaliyet
gostermektedir. S6z konusu gazete okurlarina sunuldugu giinden itibaren kabul ve
biiyiik bir begeni gormiis, ilk haftadan itibaren ortalama 350.000 gibi ciddi bir tiraj
basarist yakalamistir. Donemsellikten dolayr her gazetede oldugu gibi tiraj
dalgalanmalar1 ABC isletmesinde de yasanmaktadir. Gazete ile birlikte verilen
promosyon iiriinli ya da mevsimsellige bagli olarak tiraj ortalama olarak 250.000 ile
350.000 arasi degismektedir. ABC isletmesine ait gazete su anda Tiirkiye’nin en
biiyiik tiglincli gazetesi konumundadir. Ayrica ¢iktig1 giinden beri en farkli ve dikkat

¢eken gazete dalinda Uluslararasi bir ¢ok ddiile sahiptir.

Satiglarmin agirlikli kismi Marmara Bolgesi olmak {izere swrasiyla Orta
Anadolu ve Ege Bolgeleri’dir. ABC isletmesi baska bir dagitim sirketi araciliiyla
dagitilmaktadir. Sektorde faaliyet gosteren diger Medya kuruluslarmin yaygin
dagitim aglarinin olmasi, dagitim agimin yeniden olusturulma maliyetinin yiiksek

olmasi gibi sebeplerden 6tiirii ABC isletmesi gazete dagitim operasyonunu baska bir
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firmaya vermistir. ABC igletmesinin miisterileri tamamiyla bireylerden olugmaktadir.

ABC isletmesinin iiretmis oldugu tiriinler nihai tiiketici ile dogrudan bulugmaktadir.

3.2.3. Isletmenin ic Siirecleri ve Personel Durumu

ABC isletmesindeki faaliyetler yonetim ve {iretim faaliyetleri olmak iizere iki
ana baglik altinda incelenebilir. Ynetim faaliyetleri kapsaminda yonetim, pazarlama,
satin alma ve muhasebe faaliyetleri gerceklestirilmektedir. Muhasebe, insan
kaynaklari, finans, idari hizmetler, satinalma departmanlar1 sadece gazeteye ait degil,
tiim Medya Grubu’na ortak hizmet vermekte olup, departmanlar icerisinde tiriinlere

gore sorumluluklar dagitilmis durumdadir.

ABC isletmesinde idari destek departmanlarida dahil olmak iizere 870 kisi
calismaktadir. Matbaa, Editoryal, Reklam satis, Saha kontrol, idari hizmetler ve
Yonetim olmak {izere departmanlara ayrilmistir. Saha kontrol ve pazarlama
boliimiinde 70 personel bulunmaktadir. Bu bolimde c¢alisan personel belirli
bolgelerden sorumlu tutulmaktadir. Elemanlar sorumluluk alani igerisindeki son
bayiileri kontrol etmek ve dagitim zincirinde aksilik olup olmadigini, bolgeye

yapilan dagitim adetlerinin yeterli olup olmadiklarimi tespit etmekten sorumludurlar.

Saha kontrol elemanlarina ABC isletmesi tarafindan ara¢ tahsis edilmekte,
ulasim ve iletisim masraflari da igletme tarafindan karsilanmaktadir. ABC
isletmesinin satin alma ve depo kontrol bolimiinde alt1 personel ¢alismaktadir. ABC
isletmesi hammadde olarak kagit, miirekkep ve baski makinelerinde kullanilan

isletme malzemelerinin satin alimmi gergeklestirmektedir.

ABC isletmesinde muhasebe ve maliyet muhasebesi olarak toplam oniki
personel c¢alismaktadir. Isletme muhasebe sistemi olarak tiim Diinya’da kabul
gormiis olan SAP yazilimi kullanmaktadir. Tiim muhasebe kayitlari, depo giris ve
cikis kontrolleri, sirket i¢i raporlar, stok ve tliretim kontrolleri SAP fiizerinden
yapilmaktadir. Maliyet muhasebesi, Muhasebe, Satinalma ve Malzeme Yo6netimi

modiilleri aktif olarak kullanilmakta olup sirkete 6zel raporlar ile desteklenmektedir.
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ABC isletmesinde ikinci ana bolim olarak {retim faaliyetleri
gerceklestirilmektedir. Isletme iiretim faaliyetleri icin makinelerin bulundugu matbaa
binasin1 kullanmaktadir. Hammadde depolarida s6z konusu matbaa binasi igerisinde

yer almaktadir.

Matbaa tesislerinde 300 civarinda personel g¢alismaktadir. Donem ddénem
kiiciik farklilik gosterse de bu sayida onemli bir degisme olmamaktadir. Uretimde
calisan personeller miihendis agirlikli olmakla birlikte matbaa baski makineleri
iizerinde uzmanlagsmis teknik personel konusuna agirlik verilmektedir. Matbaa
kurulus asamasinda c¢alisacak olan sorumlu personellerin yurtdisina gonderilip her
tirlii teknik egitimi almasi saglanmistir. Ayrica makinelerin alindigi firmalar
tarafindan stirekli kontrol edilip olas1 bir arizanin, problemin olugsmasindan once
engellenmesi saglanmaktadir. Kullanilan tim ekipmanlar Diinya’nin en ileri
teknoloji makineleri olup kurulus asamasinda maliyetlerine bakilarak diisiik maliyetli
olsun seklinde bir tasarrufa gidilmemistir. Su anda Tirkiye’deki en hizli baski
makinelerine sahip olunmasinin avantaji diger gazetelere gore daha geg¢ baskiya girip

son dakika haberlerini kagirmamak gibi bir imkanin kullanilmasidir.

Editoryal olarak smiflandirilan ve gazete yazi islerinide barindiran
departmanda calisan personel sayisi yaklasik olarak 350’dir. Tim yazar, ¢izer,
muhabir, kose yazarlar1 editoryal olarak siniflandirilmaktadir. Reklam ve Satis

departmant ile yonetim ve destek personel toplami ise yaklasik 130’dur.

3.3. Maliyet inceleme

Yazili basin sektoriinde bulunan uluslararas1 bir gazetenin en biiylik gideri
oncelikle kagit, miirekkep ve isletme malzemesinden olusan hammadde gideridir.
Giderlerin dagilimi1 Tablo-2’de gosterilmektedir. Ortalama olarak toplam giderler
icerisindeki payt % 40’lar civarimdadir. Toplam giderler igerisindeki paylar
incelendiginde en biiyilk maliyeti olusturan diger gider kalemi ise personel

giderleridir. Ortalama olarak % 35 civarinda paya sahiptir.
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Tablo 2 ABC Sirketi Gider Dagilim

(TL) 2009 % Pay 2010 ( 6 ay) | % Pay
Hammadde Giderleri 47.461.240| 32% 27.362.411| 38%
Diger Faaliyet Giderleri
Toplam 101.055.234| (oo, 44.280.362| (oo,

| Toplam Giderler |148.516.474] - | | 71.642.773] - |

Bir gazetede, tiraji direkt olarak etkileyen, okuyucu kitlesini belirleyen bir
unsur olan g¢alisan personel kalitesi ve editoryal kadro ile ilgili cok fazla oynama
esnekligi soz konusu degildir. Ozellikle maliyeti olusturan editoryal kadro gazetenin
kimligi, kalitesi, glivenilirligi, imaji gibi en Onemli unsurlart olusturdugundan

maliyet anlaminda ¢ok fazla tasarruf yapilabilecek bir kalem olmaktan ¢ikmaktadir.

Bu baglamda maliyetler icerisinde personel giderleri haricinde en biiyiik ve
goze batan gider kalemi hammaddedir. Bu giderde yapilabilecek en ufak tasarruflar
bile karlilik, maliyet yonetimi ve nakit akisi kontrolii agisindan sirketlere ciddi

kazanglar getirmektedir.

3.3.1. Fiyat Etkisi Hesaplama

Kagit fiyatlariin genel seyri incelendiginde 2008 yilindan itibaren ortalama
kagit fiyatlarinda ciddi anlamda bir diisiis goriilmemektedir. 2009 yili ile birlikte
Ozellikle uluslararasi krizin list seviyelere ¢iktigi donemlerde, tiim sektorlerde oldugu
gibi kagit sektoriindede belirsizlikler, isten ¢ikartmalar, gelir kayiplar1 goriilmektedir.
Bununla birlikte piyasalar satinalma ve ddeme giicli yiiksek olan firmalar i¢in son

derece elverisli hale gelmistir.
Kagit piyasasinda 6zellikle 2009 yili Mayis ayindan itibaren hammadde birim

fiyatlarinda diisiis gerceklesmistir. Asagidaki grafiklerde kagitlarin Gramajina gore
kategorize edilen 2009 yil1 fiyat seyirleri yer almaktadir.
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2009 Yili Kagit Fiyatlan (45 Gr)
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Oca.09 Sub.09 Mar.09 Nis.09 May.09 Haz.09 Tem09 AJu.09 Eyl.09 Eki.09 Kas.09 Ara.09

Sekil 2 2009 Yih Kagit Fiyatlan (45 gr)

Tablo 3 2009 Yih Kagit Fiyatlar: (45 gr)

Oca.09 | Sub.09 | Mar.09 | Nis.09 | May.09 | Haz.09 | Tem.09 | Agu.09 | Eyl.09 | Eki.09 | Kas.09 | Ara.09

€530 €530 €530 €530 €530 €390 €390| €360 €360 €360 €360 €360

2009 Yili Kagt Fiyatlari (48,8 Gr)
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Oca.09 Sub.09 Mar.09 Nis.09 May.09 Haz.09 Tem.09 AJu.09 Eyl09 Eki.09 Kas.09 Ara.09

Sekil 3 2009 Yih Kagit Fiyatlar: (48,8 gr)

Tablo 4 2009 Yih Kagit Fiyatlar: (48,8 gr)

Oca.09

Sub.09

Mar.09

Nis.09

May.09

Haz.09

Tem.09

Agu.09

Eyl.09

Eki.09

Kas.09

Ara.09

€610

€610

€595

€ 565

€ 475

€475

€475

€475

€475

€475

€475

€ 460
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2009 Yili Kagit Fiyatlar (56 Gr)
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Sekil 4 2009 Yih Kagit Fiyatlar: (56 gr)

Tablo 5 2009 Yih Kagit Fiyatlar (56 gr)

Oca.09 | Sub.09 | Mar.09 | Nis.09 | May.09 | Haz.09 | Tem.09 | Agu.09 | Eyl.09 | Eki.09 | Kas.09 | Ara.09
€645| €645 €645| €645| €480| €480 €480 €480| €480| €480| €480, €480

2009 yil1 Mayis aymna kadar 45 Gr kagidin 530 € olan ton bagina birim fiyati,
Haziran aymda 390 €, Agustos ayindan itibaren ise 360 € olarak goriilmektedir.
Fiyatlarda ki diisiisten kaynaklanan maliyet azalisini hesaplamak i¢in birim fiyati
tiim yil boyunca 530 € olarak kabul edip kagit gideri hesaplanmis, ger¢ceklesmis fiili
maliyetler ile farki alinmistir. Bu hesaplama sonucunda yil toplaminda yaklasik 5

Milyon TL tasarruf gergeklestigi gortilmektedir.

Tablo 6 45 Gr Kagitta Fiyat Diisiisiinden Kaynaklanan Tasarruf

Mar.09 | Nis.09 | May.09 | Haz.09 | Tem.09 | Agu.09 | Eyl.09 | Eki.09 | Kas.09 | Ara.09 | TOPLAM

Kagit Gideri
(1000 TL) 2.180 | 1.971 1.961 1.897 | 1.773 1.795 | 1.560 | 1.552 | 1.416 | 1.437 17.541
Kagit Gideri

(1000 €) 975 929 905 880 849 836 719 703 632 662 8.088
Kagit Brm
Fiyat (€) Ton 530 530 530 390 390 360 360 360 360 360 -

Ay Sonu (€) | 2,2365 | 2,1215 | 2,1659 | 2,1573 | 2,0878 | 2,1483 |2,1707] 2,2083 ] 2,2405 | 2,1707 -

Kagit Tiiketim
(Bin Ton) 1,8 1,8 1,7 2,3 2,2 2,3 2,0 2,0 1,8 1,8 20

Fiyat Etkisi
(1000 TL) *

0 ‘ 0 ‘ 0 ‘ -681 ‘ 636 ‘ -848 ‘-737 ‘ -733 ‘ -668 ‘ 679 ‘ -4.982 ‘

* 45 Gr kagitta, 2009 yilinda saglanan maliyet diigiisii toplam 4.981.754 TL
olmustur.
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Tablo 7 48,8 Gr Kagitta Fiyat Diisiisiinden Kaynaklanan Tasarruf

Mar.09 | Nis.09 | May.09 | Haz.09 | Tem.09 | Agu.09 | Eyl.09 | Eki.09 | Kas.09 | Ara.09 | TOPLAM
Kagit Gideri
(1000 TL) 1.453 1.314 | 1.307 1.265 1.182 1.197 1.040 1.034 944 958 11.694
Kagit Gideri
(1000 €) 650 619 604 586 566 557 479 468 421 441 5.392
Kagit Brm
Fiyat (€) Ton 595 565 475 475 475 475 475 475 475 460 -
Ay Sonu (€) | 22365 | 2,122 | 2,1659 | 2,1573 | 2,0878 | 2,1483 | 2,171 | 2,208 | 2241 | 2,171 -
Kagit Tiiketim
(Bin Ton) 1,1 1,1 1,3 1,2 1,2 1,2 1,0 1,0 0,9 1,0 11
Lomys | o oo wo | w0 | oow [ [ e [oa [ w | ow | e |
(1000 TL) * 0 -70 -330 -320 -299 -302 -263 -261 -238 -281 -2.364
* 48,8 Gr kagitta, 2009 yilinda saglanan maliyet diisiisli toplam 2.364.000 TL
olmustur.
Tablo 8 56 Gr Kagitta Fiyat Diisiisiinden Kaynaklanan Tasarruf
Mar.09 | Nis.09 | May.09 | Haz.09 | Tem.09 | Agu.09 | Eyl.09 | Eki.09 | Kas.09 | Ara.09 | TOPLAM
Kagit (1000
TL) 1.211 1.095 1.089 1.054 985 997 867 862 786 799 9.745
Kagit (1000 €) 542 516 503 489 472 464 399 390 351 368 4.494
Kagit Brm
Fiyat (€) Ton 645 645 480 480 480 480 480 480 480 480 -
Ay Sonu (€) 2,2365 [ 2,1215 | 2,1659 | 2,1573 | 2,0878 | 2,1483 | 2,1707 | 2,2083 | 2,2405 | 2,1707 -
Kagit Tiiketim
(Bin Ton) 0,8 0,8 1,0 1,0 1,0 1,0 0,8 0,8 0,7 0,8 9
Fiyat Etkisi
(1000 TL) * 0 0 -374 -362 -339 -343 -298 -296 -270 -274 -2.557

* 56 Gr kagitta, 2009 yilinda saglanan maliyet diisiisii toplam 2.557.000 TL

olmustur.

2009 yilinda; 45, 48,8 ve 56 Gr kategorisindeki toplam hammadde

maliyetlerindeki azalisa bakildiginda toplamda 9,9 Milyon TL tasarruf saglandigi

goriilmektedir. Bu saglanmis olan tasarruf hem bilangodaki gider kalemi hem de

nakit ¢ikigi anlamindadir. 2009 yili basindaki € kuru ile yil sonunda ki € kuru

arasindaki diigiis oran1 yiizde 3’diir. S6z konusu diisiis; Tl kagit maliyetlerinde 1.2

milyon tl azalisa neden olmustur.
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Asagidaki grafiklerde kagitlarin Gramajma gore kategorize edilen 2010 yili
fiyat seyirleri yer almaktadir.

2010 Yilh Kagit Fiyatlari (45 Gr)
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€450
€400
€350
€300
€250
€200
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€0
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Sekil 5 2010 Yih Kagt Fiyatlar (45 Gr)

Tablo 9 2010 Yih Kagit Fiyatlar1 (45 Gr)

Oca.10 Sub.10 Mar.10 Nis.10| May.10 Haz.10
€360 €360 € 400 €420 €440 €440

2010 Yili Kagit Fiyatlari (48,8 Gr)

€495
€490
€485
€480
€475
€470
€465
€460
€455
€450
€445

Oca.10 Sub.10 Mar.10 Nis.10 May.10 Haz.10

Sekil 6 2010 Yih Kagit Fiyatlar (48,8 Gr)
Tablo 10 2010 Yih Kagit Fiyatlan (48,8 Gr)

Oca.10| Sub.10| Mar.10| Nis.10| May.10| Haz10

€ 460 € 460 € 460 €470 €490 €490




2010 Yih Kagit Fiyatlari (56 Gr)

€540
€530

€520 /
€510 /
€500 /
€490 /

€480 /

€470
€460
€450

Oca.10 Sub.10 Mar.10 Nis.10 May.10 Haz.10

Sekil 7 2010 Y1l Kagit Fiyatlan (56 Gr)
Tablo 11 2010 Y1l Kagit Fiyatlan (56 Gr)

Oca.10| Sub.10| Mar.10| Nis.10| May.10| Haz10
€ 480 €530 €530 €530 €530 €530

Tablo 12 45 Gr Kagitta Fiyat Farkindan Kaynaklanan Maliyet Etkisi

Oca.10 | Sub.10 | Mar.10 | Nis.10 | May.10 | Haz.10 | TOPLAM
Kagit Gideri 1000 TL 1.839 1.642 2.289 2.018 2.177 2.052 12.016
Kagit Gideri 1000 € 884 783 1.110 1.025 1.127 1.062 5.991
Kagit Brm Fiyat (€) Ton 360 360 400 420 440 440 -
Ay Sonu (€) 2,0817 | 2,0962 | 2,0622 | 1,9696 | 1,9309 1,931 -
| Kagit Tiiketim (Bin Ton) | 2,5 | 2,2 | 2,8 | 2.4 I 2,6 I 2,4 ‘ 15 |
| Fiyat Etkisi (1000 TL) * | 0 | 0 | 229 | 288 I 396 I 373 ‘ 1.286 |

*2010 yil1ilk alt1 ay toplaminda toplam 1.285.956 TL maliyet artis1 s6z konusudur.
Tablo 13 48,8 Gr Kagitta Fiyat Farkindan Kaynaklanan Maliyet Etkisi

Oca.10 | Sub.10 | Mar.10 | Nis.10 | May.10 | Haz10 | TOPLAM
Kagit (1000 TL) 1226 | 1.095 | 1.526 | 1346 | 1451 | 1.368 8.011
Kagit (1000 €) 589 522 740 683 751 708 3.994
Kagit Brm Fiyat (€) Ton | 460 460 460 470 490 490 -
Ay Sonu (€) 2,0817 | 2,0962 | 2,0622 | 1,9696 | 1,9309 | 1,931 -
| Kagt TiketimBinTon) | 13 | 11 | 16 | 15 | 15 | 14 | 8 |
| Fivat Btkisio00th)* | o | o | o [ 20 | 89 | s8¢ | 201 |

*2010 yil1ilk alt1 ay toplaminda toplam 201.000 TL maliyet artis1 s6z konusudur.
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Tablo 14 56 Gr Kagitta Fiyat Farkindan Kaynaklanan Maliyet Etkisi

Oca.10 | Sub.10 | Mar.10 | Nis.10 | May.10 | Haz.10 | TOPLAM
Kagit (1000 TL) 1022 | 912 1272 | r121 | 1209 | 1.140 6.676
Kagit (1000 €) 491 435 617 569 626 590 3.328
Kagit Brm Fiyat (€) Ton 480 530 530 530 530 530 -
Ay Sonu (€) 2.0817 | 2.0962 | 2,0622 | 1.9696 | 1.9309 | 1.931 -
| Kagt TiketimBinTon) | 1.0 | 08 | 12 | 11 | 12 [ 11 | 6 ]
| Fiyat Etkisi (1000TL)* | o | 8 | 120 | 106 | 114 | 108 | 533 |

*2010 yil1ilk alt1 ay toplaminda toplam 533.000 TL maliyet artis1 s6z konusudur.

2010 yilinda; 45, 48,8 ve 56 Gr kategorisindeki toplam hammadde
maliyetlerinde toplamda 2 Milyon TL artis oldugu goriilmektedir. 2010 yili bagindaki
€ kuru ile yil sonunda ki € kuru arasindaki diisiis orani yiizde 7°dir. S6z konusu

diististen dolay1 kagit maliyetleri olmas1 gerekenden 1 milyon tl daha az artmistur.
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4.  SONUC

Ekonomik kriz sonucunda olusan fiyat dalgalanmalarinin firma karliligina
etkisini arastirmay1 hedefleyen bu calisma Istanbul merkezli Ulusal bir gazete olarak
faaliyet gosteren ABC isletmesinde olay c¢alismast yontemi kullanilarak

gerceklestirilmigtir.

Mart 2009 hammadde fiyatlar1 ile daha sonraki aylardaki fiyatlar

karsilastirilmis ve fiyatlardaki isletme lehine olan fiyat diisiisleri gdrilmiistir.

Saglanan tasarrufu hesaplayabilmek igin; ABC isletmesinde aylar bazinda
satin alman kagit miktari ile en yiiksek fiyattan alinsaydi ne kadar harcama yapilirdi
sorusuna karsilik maliyet hesaplanmistir. Daha sonra da reel harcama ile farki
alinarak aradaki tasarruf miktar1 hesaplanmistir. Buradan c¢ikan sonuca gore soz
konusu ABC isletmesi yasanmakta olan ekonomik krizi maliyetlerini azaltma ve
nakit ¢ikisi agisindan olumlu yonde kullanmay: basarmis bir isletmedir. Satinalma ve
finans giiclinii kullanarak hammadde satinalma fiyatlarini diigiirmeyi basarmistir. Bu

acidan bakildiginda krizi firsata ¢evirmis basarili bir isletmedir.

2010 yilindaki maliyet artisinin sebebi, 2009 yilindaki ekonomik kriz nedeni
ile diislis saglanan hammadde alim fiyatlarinin yeniden yiikselmeye baglamasidir.
Ekonomik krizin yaratmig oldugu tedirginligin azalmasi sebebi ile hammadde
fiyatlarinda yeniden artis goriilmektedir. Sirket yoneticileri ile yapilan goriismelerde,
kagit tedarik¢isi konumundaki firmalarin 2009 yili ekonomik kriz 6ncesi hammadde
fiyatlarinda artis planladig1 ancak kriz sebebi ile artisin tam aksine yliksek oranlarda
indirim yapmak zorunda kaldiklar1 anlagilmaktadir. Bu sebeple 2010 yilindaki artis
diisiik fiyatlardan yeniden normal seviyelere gelme ¢abalaridir. Bu sebeple yapilmasi
planlanan normal zam oranlarmin  uygulanmasi  glinimiizde miimkiin
gorinmemektedir. Bunun sirkete olan kar etkisini hesaplamak icinse planlanan

normal zam oranlarmin bilinmesi gerekmektedir.
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Sonug olarak, tiim Diinya’da 6zellikle 2009 yilinda yasanmis olan ve halen
etkilerini yagsamakta oldugumuz ekonomik kriz ortaminda, finansal agidan giiclii olan
isletmelerin hem 6deme hemde piyasa aktorleri ile olan ticari iliskilerde kendi
lehlerine avantajlar yaratabildikleri asikardir. Yapmis oldugumuz Ornek olay
incelemesinde de sdz konusu durum goriinmektedir. Odeme giigliigii olmayan
firmalar,finansal giiglerini kullanarak iiretim baglamadan heniiz satinalma
asamasinda hammadde fiyatlarinda ciddi tasarruflar saglayarak maliyetlerini azaltma
ve dolayistyla karliliklarini arttirma sansina sahiptirler. Bu saglanan tasarruflar ayni
zamanda iseltmenin nakit ¢ikisinida azalttigindan piyasa aktorleri karsisinda daha da
kuvvetlenmesine neden olmaktadir. Doviz kurlarinin  ¢ok yiiksek oranlarda
dalgalanmadigi ancak belirsizlik ortaminin hakim oldugu piyasa durgunluklarinda
finansal agidan kuvvetli olan firmalar her zaman aldiklar1 hammadde gibi
malzemeleri daha yiiksek miktarda ¢ok daha uygun fiyata alarak uzun vadede

maliyet diisiisleri saglayabilmektedir.

Ancak burada gozden kagirilmamasi gereken ana unsur hammadde alimini
arttirrken  satiglarinda  dikkatle takip edilmesidir. Satiglardaki diislis orani ile
maliyetlerde saglanan diislis oranlar1 hesaplanarak hangi yontemin daha karli oldugu
hesaplanmalidir. ABC isletmesi gibi ekonomik krizden gazete tiraji anlaminda
etkilenmeyen bir firmanin bu formiilii hesaplamasma gereklilik yoktur. Yapmisg
oldugu alim tasarrufu karliliginda artis saglamistir. Burada izlenebilecek bir yontem
daha diismiis olan fiyatlardan uzun vadeli anlagsmalar yapip fiyatlarin sabit kalmasini
saglamaktir. Ancak tedarik¢i firmalarin asir1 diismiis olan fiyatlari sebebi ile bunu

saglamak miimkiin olmamastir.

35



KAYNAKLAR

Akyliz, Yilmaz ve Boratav, Korkut (2001). “The Making Use of the Turkish
Financial Crisis”, Financialization of the Global Economy Konferansinda
sunulmak tizere hazirlanmustir.

Bahgeci, Sema (1997) Ortodoks ve Heteredoks Istikrar Programlari: Secilmis Ulke
Ornekleri ve 1994 Tiirkiye Deneyimi, DPT.

Firat, Emine (2008), “Tiirkiye’de 1980 Sonrasi Yasanan Krizler ve Giiglii
Ekonomiye Ge¢is Programimin Degerlendirilmesi,” Stratejik Arastirmalar
Dergisi, Aralik, s.41-62.

Kaminsky, Graciela L. ve Reinhart, Carmen M. (2001) “Asya ve Latin Amerika’da
Yasanan Finansal Krizler: Ge¢misi ve Bugiinii,” Cev. Giiven DELICE, C.U.
Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt:2, Sayr:1, $.351-360.

Mangir, Fatih (2006) “Finansal Deregiilasyonun (1989-2001) Tiirkiye Ekonomisi
iizerine Etkileri: Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizleri”, Selcuk Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Say1:16, s.459-472.

Miskhin, Frederick S. (2004), The Economics of Money, Banking and Financial
Markets, 6.Uluslararas1 Baski, ABD: Pearson Adison Wesley.

Ozatay, F (1996), “The lessons from the 1994 Crisis in Turkey: Public Debt
(Mis)Management and Confidence Crisis”, Yap1 Kredi Economic Review.

Parasiz, M.ilker (2005), fktisadr ABC ’si, 7 .Baski, Bursa: Ezgi Kitabevi.

Pekkaya ve Tosuner (2005),

Serdengecti, Siireyya (2002). “Subat 2001 Krizi Uzerine Diisiinceler: Merkez
Bankas1 Bakis Acisindan Cikarilacak Dersler”, Uluslararas1 Ekonomi
Konferansi.

Somgag, Selim (2007). Tiirkiye nin Ekonomik Krizi: Olusumu ve Cikis Yollart.
2.Baski, istanbul:2006 Yaymevi.

TCMB (2001), Yillik Rapor 2000.

36



OZGECMIS

27 Mart 1977 tarihi, Kastamonu dogumluyum. flkokulu Kastamonuda, Orta
ve Liseyi Istanbul Kenan Evren Siiper Lisesinde tamamladim. 1995 yilinda Istanbul
Universitesi Iktisat Fakiiltesi, Iktisat Béliimii’nii kazanip, 1999 yilinda iiniversite
O6grenmimimi tamamladim. 2000 yilindan beri 6zel sektorde caligmaktayim.

2000 yilinda Celebi Hava Servisi sirketinde Isletme Planlama Uzmam olarak
is hayatina bagladim. 2002 yilinda ayn1 sektorde faaliyet gostermekte olan Havas
Havaalanlar1 Yer Hizmetleri sirketine Biitge Miidiirii olarak gegis yaptim. 2005
yilindan itibarende Park Holding Grubun’da ¢alismaktayim. Holding olarak
biinyesinde Enerji, Medya ve Turizm sektdrlerini barindran grupta halen Holding
Biitce Planlama Koordinatorii olarak gorev yapmaktayim.

Aday : Ahmet Ciineyt Himmetoglu

37



