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OZET

Diinya ekonomilerinde, 1970’11 yillarlardan itibaren yayginlasan finansal liberalizasyon
soncunda finansal krizler yayginlagmistir. Finansal krizleri agiklamak igin birgok

iktisat¢1 yeni kriz modelleri gelistirmislerdir.

Bankacilik krizleri, 1990’11 yillarda Gelismekte Olan Ulkeleri etkilemis ve biiyiik
ekonomik kayiplara neden olmustur. Bu lilkelerde bankacilik krizlerinin yaganmasinin
nedenleri, finansal liberalizasyona hazirliksiz yakalanmalari, zayif ve denetimsiz

bankacilik sistemi ve yiiksek kamu agiklari olarak gdsterilmektedir.

Bu baglamda c¢alismada, finansal krizler incelenmis, Gelismekte Olan Ulkelerde
yasanan bankacilik krizlerinin nedenleri, sonuglar1 ve bankacilik krizlerine karsi
alinabilecek onlemler aragtirilmistir. Tirkiye’de 1994, 2000 ve 2001 yillarinda yasanan
bankacilik krizlerinin gelisimi, sonuglar1 ve yeniden yapilandirma programi kapsaminda

yasanan gelismeler incelenmis ve ¢6ziim Onerileri getirilmistir.



ABSTRACT

As a result of liberalization since 70’s financial crises has became more often. Many

economists had develop new models to explain the financial crises.

Banking Crises, during the 90’s had influenced and caused huge economic losses at
developing countries. The reasons of these banking crises were weak and deregulated

banking system, high public deficit and being caught unprepared to financial crises.

In this context, causes, consequences and measures to be taken against the financial and
banking crises in developing countries are being examined. Also, development,
consequences and restructuring programs of crises that Turkey had faced in 1994, 2000,

2001 were analyzed and solutions are offered.
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GIRIS

Finansal piyasalarin istikrarli bir sekilde c¢alismasi iilke ekonomileri agisindan hayati
onem tasimaktadir. Finansal piyasalarda meydana gelen krizler reel ekonomiler
tizerinde yikici etkileri olmakta, piyasalarin etkin isleyisini bozmakta, bankalarin ve
diger mali kuruluslarin 6deme giicliigii ¢ekmesine neden olmaktadir. Finansal krizleri

bankacilik, para ve dis borg krizi olarak siniflandirilmaktadir.

Istikrarli finansal piyasalar gii¢lii bankacilik sektdriine ihtiyag duymaktadir. Bankalar,
mali sistem igersisinde fon arz edelerle fon talep edenlerin bulugsmasini ve bu fonlari
verimli yatirnm alanlarinda degerlendirilmesini saglamaktadir. Bankacilik sektorii

istikrarl sekilde calisabilmesi i¢in piyasalarda giiven ve istikrarin olmasi gerekmektedir.

Kiiresellesme ile birlikte, 1980’lerden 6nce diinyada uygulanan ekonomik politikalar
degistirilerek, yerine sermeye hareketlerinin ve ticari mallarin serbest dolasimim
ongoren ekonomik politikalar uygulanmaya baglanmistir. Bu siirecte, diinya finans
piyasalar: birbirlerine entegre hale gelmesi ve herhangi bir {ilkenin finans piyasasinda

ortaya c¢ikan sorunlar, diger iilke finans piyasalarini da etkisi altina almaktadir.

Kiiresellesme ile birlikte, 1990’11 yillardan sonra gelismekte olan iilkelerde meydana
gelen finansal krizlerin temel nedeni olarak bankacilik sektoriinde yasanan sikintilar
gosterilmektedir. Gelismekte olan lilkelerde yasanan bankacilik krizlerinin nedenleri ve
sonuglart bir¢ok iktisat¢i acisindan ilgi ¢ekici bulunmustur. Bu iilkelerde yasanan krizler
kendine 6zgli nedenleri yaninda, temel nedenler acisindan benzerlikler
gostermektedirler. Iktisatcilar bu krizleri incelemek icin birinci, ikinci ve iiglincii nesil

kriz modellerini gelistirerek yasanan bu krizleri analiz etmektedirler.

Meksika, Giineydogu Asya, Latin Amerika ve Tiirkiye gibi gelismekte olan {ilkelerde
yasanan bankacilik krizlerinin en temel nedeni, serbest birakilan sermaye hareketleri
olarak gosterilmektedir. Bu iilkeler sermaye hareketlerini serbest birakmadan 6nce
kendi ekonomilerinde yasanan, yiiksek enflasyon, kamu agiklari, bankacilik sektoriiniin
yapisal sorunlart gibi temel sikintilarin devam etmesi yliziinden finansal krizler

yasamiglardir.



Finansal serbestlesme ile birlikte, gerek gelismis {iilkelerde gerekse gelismekte olan
iilkelerde meydana gelen bankacilik krizleri bir¢ok iktisatginin dikkatini ¢ekmis ve
krizler lizerine ¢ok sayida arastirmalar yapilmistir. Bu arastirmalar bankacilik krizlerinin

etkilerini, nedenlerini ve sonuglarini agiklamaya yonelik ¢aligmalar olmustur.

Calismanin amaci, finansal krizlerin 6zellikle bankacilik krizlerinin nedenleri, sonuglari
ve etkilerini incelemek, iilkeler bazinda ve Tiirkiye agisindan karsilagtirmasini yapip
benzerliklerini degerlendirmek, bankacilik sektoriiniin ortak sorunlarini inceleyip

¢Ozlim Onerileri sunmaktir.

Calismanin birinci boliimiinde, finansal krizler temel 6zellikleri bakimindan ele alinmus,
nedenleri aciklanmis, konunun aciklanmasi modeller sistematik bir bicimde
incelenmeye c¢alisilmis, kriz modelleri bakimindan birinci, ikinci, ii¢lincli nesil kriz
tirleri olarak degerlendirilmistir. Birinci bolimde kriz olgusu {izerinde durulmus ve

kavramsal olarak agiklanmaya calisilmigtir.

Ikinci boliimde, bankacilik krizleri iizerinde durulmus, bankacilik krizlerinin tanimi,
nedenleri, etkileri ve bankacilik krizlerine karsi alinabilecek Onlemler iizerinde
durulmustur. Boliimde, 1990’11 yillarda gelismekte olan iilkelerde yasanan bankacilik
krizlerinin Oncii gostergeleri, nedenleri, ortak 6zellikleri ve birbirlerini etkileme sekilleri
tizerinde durulmustur. 90’lh  yillarda yasanan bankacilik krizlerinin finansal

liberalizasyon bakimindan olusturdugu etkiye dikkat ¢ekilmistir.

Ucgiincii béliimde ise, Tiirkiye’de meydana gelmis bankacilik krizlerinin gelisimi,
nedenleri ve sonuglari incelenmistir. Ozellikle 1994, Kasim 2000 ve Subat 2001
bankacilik krizlerinin diger lilkelerde yasanan bankacilik krizleri ile ortak ve kendine
0zgii yonleri arastirilmistir. Bu baglamda Tiirk Bankacilik Sektoriiniin yapisal sorunlari,
yetersiz denetim ve gozetim faaliyetleri, yiiksek borgluluk ve sermaye hareketlerinin
serbest birakilmasinin sektor Ttzerindeki etkileri incelenmis ve ¢oziim Onerileri

getirilmistir.



1. FINANSAL KRiZLER

1.1. Finansal Krizlere Temel Yaklasimlar

Finansal kriz tanimi, iktisat literatiirinde en genis tanimlamaya sahip kavramlardan
biridir. Finansal kriz kavrami, finans kesiminin alt sektorlerinde para, bankacilik ve dis
bor¢ ile ilgili olarak ortaya ¢ikan ani ve biiylik Olgekli sorunlari nitelendirmekte
kullanilmaktadir.'Finansal krizler, reel ekonomi iizerinde yikici etkileri olan ve piyasa

isleyisini bozan kavramlardir.

Finansal kriz, verimli yatirim olanaklarina sahip finansal piyasalarin ahlaki tehlike ve
ters secim problemlerinin gittikce kotiilesmesi nedeniyle, fonlarin etkili bigcimde

kanalize edilememesi sonucu ortaya ¢ikan dogrusal olmayan bozulmadir.?

Finansal kriz tanimi, genellikle, bazi finansal kurum veya varliklarin aniden
degerlerinin biiyiik bir kismin1 kaybettigi ¢esitli durumlar i¢in kullanilir. 19. Yiizyilda ve
20.ylizyilin baslarinda, bir¢cok finansal kriz, bankacilik panikleri sonucunda meydana
gelmis ve ekonomik gerileme donemleri yasanmustir. Siklikla finansal kriz olarak
adlandirilan diger durumlar arasinda borsa c¢okiisleri, diger ekonomik balonlarin

patlamasi, doviz krizleri ve devletin temerriidii bulunmaktadir.®

Bir bagka tanimlamaya gore ise s6z konusu kavram, genel olarak herhangi bir mal,
hizmet, liretim faktorii veya finans piyasasindaki fiyat ve miktarlarda kabul edilebilir bir

degisme smirinin otesinde gerceklesen siddetli dalgalanmalar ifade etmektedir.*

Finansal krizler, finansal piyasa aktorlerinden olan bankalarin, diger mali kuruluslarin

O0deme giicliigli i¢ine diigmesi, menkul kiymetler borsasinda biiyiikk oranli kayiplarin

! Mert Ural, “’Finansal Krizler ve Tiirkiye”, D.E.U.L.L.B.F.Dergisi, Y.1, S.1 (Mayis 2003), s.12.

? Frederic S. Mishkin, <’Understanding Financial Crisis: A Developing Country Perspective”, Nber
Working Papers, (Haziran 1997) No:5600, s.12.

* Charles P. Kindlerberger, Cinnet, Panik, Cokiis, 2.Basim. istanbul: Istanbul Bilgi Universitesi
Yayinlar1,2008, s.6.

* Selguk Bali ve Ahmet Biiyiiksalvarci, Finansal Krizler Tarihi, Istanbul: Cat1 Kitaplar1, 2011, s.3.



olusmas1 ve tiim ekonomik faaliyetlerde belirsizligin olusmasina neden olmaktadir.
Finansal piyasalarin kullandirdiklar1 fonlarinda etkin kullanilmamasi durumunda da

finansal krizler olusabilmektedir.

Finansal piyasalarda yasanan fiyatlardaki ve miktarlardaki asir1 dalgalanmalar ve
bankacilik kesiminde geri 6denmeyen kredilerin oranlarinin artmamasi sonucunda
ekonomide ciddi sikintilar yasamaktadir. Fiyatlarda ve miktardaki bu asir1 dalgalanma

varlik fiyatlari, hisse senedi ve doviz piyasalarinda kayiplara neden olmaktadir.

Finansal krizler, finansal yatirnmcilarin {iilke kosullarinin riskli hale geldigi
beklentilerine bagl olarak, giristikleri spekiilatif ataklar sonucu baslar ve bu ataklarin

yogunlugu 6l¢iisiinde siddet kazanir.

Finansal krizler meydana geldiginde ekonomide yasanan gelismelere iliskili olarak;

e Ekonomide meydana gelecegi diisiiniilen degisiklikler korkusuyla beklentilerde

olusan yaygin bir degisiklik,

e Baz finansal kurumlarin topladigi fonlar1 geri 6deme korkusuna kapilmasi,

e Reel ve likit olamayan finansal varliklarin paraya dontistiirme isteginde hizl
artts ve bu daha sonra faiz oranlarimmi arttirip, menkul kiymet fiyatlarini

diistirerek bir likidite krizine yol agmaktadir.

e Bankalarin geri 6deme korkusuyla meydana gelen genel bir banka panigi ve
bankalarda fon tutan fon sahiplerinin de birka¢ zayif bankada oldugu gibi

paralarini geri alamama korkusuyla paralarini ¢cekme isteg,

e Banka paniginin neden oldugu para arzinda azalma meydana gelmesi
sonucunda halkin elinde tuttugu mevduat-nakit rasyosu diismektedir. Bankalar
likiditelerini arttirmak igin verdikleri kredileri azaltarak kendi mevduat-rezerv

rasyolarimi diistirtirler.

>ag.e., s4.



e Paranin likit olarak elde tutma isteginden dolayi, dolagim hizinin azalmasi veya
para arzinda olusan azalmadan dolay1 reel ekonomik aktivitede ve meydana

gelen diisme,

e Karlarda, net varlikta bir diisme ve banka iflaslarinda goriilen artis,

e Likiditasyon i¢in menkul deger fiyatlarinda, diger yandan da fiyatlarda

meydana gelen diisme nedeniyle bir borg krizinin ortaya ¢ikmast.®

1.2. Finansal Krizlerin Temel Nedenleri ve Ozellikleri

Bir iilkede ekonomik istikrarsizliklara ve dolayisiyla finansal krizlere yol acan cesitli
etkenler bulunmaktadir. S6z konusu etkenler, genel olarak ekonomi tizerindeki etkileri
yaninda bankacilik sektorii lizerinde de onemli etkilere sahiptir. Bu olumsuz etkilere

yonelik olarak, uyarici ve dnleyici nitelikte ¢esitli politikalar uygula.nmaktadlr.7

Finansal krizlerin temel nedenlerine bakildiginda; Finansal krizleri ortaya c¢ikaran
nedenler; yanlis makroekonomik politikalar, finansal yapidaki zayifliklar, doviz sistemi
ve kurunun belirlenmesindeki hatalar, digssal makroekonomik kosullar, denetim ve
diizenleme ile ilgili sorunlar olarak siralanabilmektedir. Bu temel nedenler disinda,
sistemin belli kisimlarini etkileyen ve ekonomik birimlerin, mevcut durumlarini yeniden
gozden gecirmelerine yol acan olaylar ve haberler bulunmaktadir. S6z konusu
nedenlerden kaynaklanan finansal krizler, ekonomik faaliyetler iizerinde gesitli etkilerde

bulunmaktadir.®

Finansal krizin olugmasina neden olan diger faktorlere bakildiginda ise; uygulanmakta
olan doviz kuru politikalari, banka iflaslar ile birlikte piyasada ddeme giigliigiiniin

ortaya ¢cikmasidir.

® Michael D. Bordo, Financial Crisis, Banking Crisis, Stock Market Crashes and the Money

Supply: Some International Evidence, London: The Macmillian Press Ltd., 1990, s.90.

M. Necat Coskun, < Gelismekte Olan Ekonomilerde Bankacilik Krizleri”, G.U.1.I.B.F. Dergisi, Y. 2,S. 5
(Subat 2001), s.40.

8 Ural, a.g.e.,s. 15.



Bankalarin yeterli derecede kontrol edilememesi durumunda ciddi sorunlar ortaya
¢ikmaktadir. Batan bankalar i¢in aktarilan fonlar mali dengeyi olumsuz etkilemekte ve
biitce aciklarina neden olmaktadir. Bankacilik sisteminde meydana gelen sorunlar biitiin

finansal piyasalari etkilemektedir.

Finansal kriz olugsmasinda uygulanmakta olan kur rejimi ciddi 6nem tagimaktadir. Sabit
kur sistemi uygulayan iilkelerde Merkez Bankalar1 kuru sabit tutmak durumundadir.
Merkez Bankasi (MB) riski iistlenmekle birlikte, piyasaya doviz siirerek dovizi ucuz,
yerli paray1 pahali hale getirmektedir. Bu durumda ihracat azalmakta ve cari iglemler
acig1 artis gostermektedir. Meydana gelen agigr kapatmak icin MB devaliiasyon
baskisiyla karsi karsiya gelmektedir. Bu durumda finansal kirilganliklar artmakta

finansal krizlere zemin hazirlanmaktadir.

Finansal krizlerin diger bir nedeni de kriz dncesi iyimser bir hava ile birlikte spekiilatif
yatirimlarda biiyiik bir artiglarmn gdzlenmesidir. lyimser ortamda fiyatlar yiikselen
mallar kredilere teminat olmakta, daralma ile birlikte bu mallar likit degerleri diismekte,

kredilerin geri doniisiine izin vermemektedir.®
Bu agsamada finansal krizlerin nedenlerine genel olarak bakildiginda;

e Sermayenin reel iiretimde degerlendirilen boliimiiniin azalmast,
e Uluslararasi sermaye hareketleri,
e Yanlis ekonomi politikalar1 ve bunun sonucu olarak yapisal bozulma,

e Bankacilik sisteminin sorunlu olmas1.*

° Bal1 ve Biiyiiksalvarci, a.g.e. , S.7.
Yage.,s.8.



1.3. Finansal Kriz Modelleri

Finansal krizlerin sebepleri konusunda, birinci, ikinci ve tiglincii nesil finansal kriz
modelleri olmak fizere, ii¢ temel yaklasim mevcuttur. Birinci nesil finansal kriz
modeline goére, makroekonomik politikalarin (gevsek para ve maliye politikast gibi)
hiikiimetin doviz kuru hedefleriyle tutarsizlik gostermesi finansal krizlerin temel
nedenidir.'! 80’lerden sonra yasanan finansal krizlerin artmasi ve farklilk gostermesiyle

birlikte bu iki kriz modeline ilave olarak {i¢iincii nesil kriz modelleri gelistirilmistir.

1.3.1. Birinci Nesil Kriz Modelleri

Birinci nesil krizlerle ilgili kriz modeli, 1979’da Krugman tarafindan, Salant ve

Henderson 1978°deki ¢alismasi temel alinarak gelis‘[irilmistir.12

Salant ve Henderson’un ilgi alan1 mal piyasalar1 degil, mal piyasalarinda uygulanan
istikrar programlarinin doguracagi tehlikeler olmustur. Arastirmacilarin baslangic
noktasindaki varsayimlari, spekiilatorlerin bir mali ancak ve ancak bu malin fiyatinin
(diger mallara kiyasla) yliksek bir getiri saglayacagi dlizeyde artacagina inanirlarsa

ellerinde tutacaklar1 sekillendirir.13

Krugman’a gore, finansal krizler biit¢e agiklarinin sonucudur: biitge aciklarinin para
basilarak finanse edilmesinden baska ¢are kalmamasinin sabit doviz kurunun ¢okmesine
yol agmasi biryanda, doviz rezervlerinin belirli kritik seviyenin altina diismesinin
yatirimcilarin sermaye kayiplarini onlemek icin spekiilatif ataklara yonelmesi diger

yanda, birincil nesil finansal krizlere yol a(;maktadlr.14

1 Eyiip Basti, Kriz Teorileri Cercevesinde 2001 Tiirkiye Finansal Krizi, Ankara; Sermaye Piyasasi
Kurlu Yayinlari, 2006, s.9.
2 Giiven Delice, “’Finansal Krizler: Teorik ve Tarihsel Bir Perspektif’’, E.U.L.i.B.F. Dergisi, S.20,
(Ocak-Haziran 2003), s.59.

® Mesut Aslantas ve Necmi Odyakmaz, <’Para Krizleri”, Dis Ticaret Miistesarligi-Diinya Ekonomileri
Biilteni, ( Nisan 1998), s.44.

" Gokhan Karabulut, Gelismekte Olan Ulkelerde Finansal Krizlerin Nedenleri, istanbul; Der
Yayinlari, 2002, s.78.



Krugman’in modeli daha sonra baska arastirmacilar tarafindan gelistirilmistir. (1984)
Flood ve Garber modeli daha ayrintili incelemis ve anlasilir hale getirilmistir.

Bu modellerin temelinde, uygulanmakta olan kur rejimiyle uyusmayan bir para
politikas1 vardir. Para politikasinin bunca uyumsuz olmasinin nedeni ise gevsek maliye
politikasidir. Tipik bir birinci nesil kriz modelinin tam bir zay1f iktisadi temel oldugunu
da belirteyim. Panik bir hareket burada bulunmamaktadir. Kriz gostere gostere

gelmektedir.™®

Bu modelde hiikiimet biit¢e aciklarini kontrolsiiz ve siirekli olarak para basarak finanse
etmektedir. Diger taraftan doviz kurunu sabit tutabilmek i¢in stirekli doviz alim satimi
yapmaktadir. Dolayisiyla piyasada aciklar1 kapamak i¢in para basimindan kaynaklanan
bir kredi biiyiimesi bulunmaktadir. Spekiilatorler bu durumu anladiklarinda, Merkez
Bankasinin rezervlerinin bu durumu muhafaza i¢in azalacagini diislinerek sabit doviz
kurunun kaldirilacag1 yoniinde bir beklentiye girerler. Clinkii artan para miktari {ilkenin
parasinin degerini diistirmekte dolayisiyla sabit doviz kuru tizerinde bir baski unsuru

olmaktadir.*®

Merkez Bankasi bu baskiyr ortadan kaldirabilmek igin piyasaya siirekli doviz satar.
Merkez Bankasinin piyasaya doviz satmasi ve piyasadaki kurun gergekci olamamasi
durumda ise, kontrol altinda tutulan kurdan kimse islem yapmamaya baglar ve bu
durumda krizin baslamak iizere oldugu anlagilmaktadir. Bu ortamda sadece Merkez
Bankas1 cari doviz kurundan ulusal para satin almaktadir. Merkez Bankasi yeterli
rezervlere sahipse, gecici olarak bu tutansizliklar sorun olusturmayabilir. Ama rezervler
azalirsa spekiilatorler bu durumu firsat olarak goriir ve Merkez Bankasini zor durumu

sokabilmektedirler.

Model igerisinde krizin olugsma asamasinda ortaya ¢ikan sabit kurun kaldirilacagi
zamani belirlemek amaciyla “gélge doviz kuru” adiyla bir terime yer verilmektedir.
Golge doviz kuru, Merkez Bankasinin kuru dalgalanmaya birakmasi ile birlikte piyasa
oyuncularinin ellerindeki doviz cinsi varliklari, bagka bir ifadeyle devletten daha once

satin almis olduklar1 doviz rezervlerini, satmaya razi olduklar1 kurdur ve dolayisiyla

'° Fatih Ozatay, Finansal Krizler ve Tiirkiye, Istanbul: Dogan Yayincilik, 2011, s.35.
1% Yunus Emre Ergeng, Ekonomik Kriz ve Coziim Onerileri,( Haziran-2009), s.15.



spekiilatorlerin kar potansiyeli konusunda da bilgi vermektedir. Golge fiyati ayni
zamanda para piyasasinda dengenin olusacagi kur seviyesini de gdstermektedir. '’
Gorildigi gibi birincil nesil krizler genel olarak para krizlerini ele almaktadir. Birinci
nesil krizler giiniimiizde yasanan krizleri agiklamakta yetersiz kaldigi ig¢in

elestirilmektedir.

Birinci nesil modellerden en ¢ok elestiri aldigi 6zelligi, bu modellerde cari denge ve
tiretim gibi reel parametrelere yer verilmemesi ve sadece finansal parametrelerle
calismasidir. Oysa bir¢ok arastirma gostermistir ki, cari islemler acig1 ile reel doviz kuru
arasindaki pozitif bir iliski vardir ve doviz kurunu sabitlemek, iilkenin uluslararasi

piyasalarda rekabet giiclinii azaltmakta ve cari islemler a¢igini arttirmaktadir. 18

1.3.2. ikinci Nesil Kriz Modelleri

Birinci nesil krizler 90’larda meydana gelen krizleri agiklamakta yetersiz kalmis ve

bunun iizerine ikinci nesil kriz modelleri gelistirilmistir.

Ikinci nesil modeller Obstfeld’in 1994°deki c¢alismasiyla baslar. 1992°de Avrupa
iilkelerinde ve 1994’te Meksika da meydana gelen spekiilatif ataklardan dogan para
krizlerini agiklamaya yonelik bir kuram ortaya ¢ikmistir. Bu kuramin temel Onerisi ise,
birinci nesil modellerin aksine, ekonominin temel gostergelerinde bir kotiilesme
olmaksizin, ya da uygulanan hiikiimet politikalarinda bir tutarsizlik olmadan da para

krizlerinin meydana gelebilecegini kabul etmesidir.™

Ikinci nesil modellere gore, finansal krizler kendi kendini besleyen/mesrulastiran
beklentilerin bir sonucu olarak ortaya ¢ikar. Bu modellerde finansal krizler, tahmin

edilemez ve bulasici olarak kabul edilmektedirler.

" “Finansal Krizler-3”, (Subat 2012), (Cevrimigi)
http://www.marmarakpss.com/sayfa/31/finansal-krizler (Erisim Tarihi: 21 Nisan 2012).

¥ Karabulut, a.g.e. , s.101.

'® Nedret Demirci, Finansal Kriz Anatomisi Modern Krizler Teorileri Isizinda Gelismekte Olan
Ulkeler ve Tiirkiye, Ankara: SPK Yayinlar1, 2005, s.99.
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Yatirimcilar  hiikiimetin - doviz kuru paritesinin yiikkselmesine izin vereceginden
siiphelenmeye basladiklarinda, yatirnmlardan beklenen faiz oranlar1 artar. Faiz oranlar

tizerinde artan baski da hiikiimeti sabit déviz kurunu sona erdirme noktasina getirir.20

Ikinci nesil modellerin iki temel 6zelligi vardir. Beklentilerin kendi kendini beslemesi
(self fulfillment) ve ¢oklu denge (multiple equilibria). ikinci nesil modeller sabit doviz
kuru rejiminin ¢Okiisiinii, ekonomik bir siirecin kaginilmaz bir sonucu olarak degil,
politik bir tercih olarak kabul ederler. Baska bir ifadeyle, ikinci nesil modellere gore,
devaliiasyon yapilip yapilmayacagi, sabit kur rejiminin hiikiimete sagladigi faydanin,
maliyetlerden yiiksek olup olmadigina baglidir. Sabit kuru siirdiirmenin maliyeti ne
kadar yiikselirse, 6zel kesimin hiikiimetin sabit kuru siirdiirme taahhiidiine giivenleri o

: , ot 21
derece azalir ve bir devaliiasyon ihtimali o derece artar.

Ikinci nesil kriz modellerinde siirii psikolojisi énemli bir yere sahiptir. Yatirimcilar
piyasa hakkinda tam bilgi sahibi iseler, temel gostergelere bakacaklari igin kendi
kendini besleyen bir kriz meydana gelmez. Ama piyasa katilimcilar1 o iilke piyasalar
hakkinda yetersiz bilgiye sahip iseler, temel gostergelere bakmadan fonlarini diger

yatirimcilar ¢ektigi i¢in ¢ekebilmektedirler.

Bu modelin diger bir 6zelligi ise, ekonomik politikalarin dnceden belirlenmemesi,
tesadiifi olmasi, ekonomide birden fazla dengenin olugmasina neden olmaktadir.
Ekonomide politikalar 6nceden belirlenemez, ama piyasadaki degisikliklere tepki olarak
uygulanir ve piyasa katilimcilar1 da kendi beklentilerini olustururken bu iliskiyi hesaba

katarlar.

Ikinci nesil kriz modellerinde baslica ortak nokta, kamu otoritelerinin sabit kur
politikalarin1 devam ettirmeye yetecek kadar rezerve sahip olmalari durumunda bile

spekiilatif atagin olabilecegi ve bu atak sonucu kur rejiminin deg“gisebileceg'gidir.22

*° paul Krugman, ¢’Balance Sheets, the Transfer Problem and Financial Crises”, (Cevrimigi)
http://web.mit.edu/krugman/www/FLOOD.pdf (Erisim Tarihi: 21 Nisan 2012)

' Bati, a.g.e. , s. 12.

%2 Omer Emirkads, “Gelismekte Olan Ulkeler ve Parasal Kriz Teorileri Uzerine Baz1 Degerlendirmeler”,
Sosya Ekonomi Dergisi, S.2, (Temmuz-Aralik 2005), s. 41.
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S6z konusu kur rejimi degisikligine iliskin olarak, Tiirkiye ekonomisinin yakin tarihinde
bir 6rnek verilecek olursa, uygulanan 2000 yili istikrar programi ile toplumun genis
kesimlerinin agir bir bedel 6demesine ve nihayetinde de bir finansal krize neden olan,
sabit kur uygulamasindan dalgali kur uygulamasina geg¢ilmesi kanimizca, ¢arpict bir

ornektir.”®

Acik sermaye piyasalaria sahip iilkelerde spekiilatif hareketleri engellemek ¢ok zor bir
durumdur; ¢iinkii spekiilatorlerin ellerinde ¢ok fazla arag mevcuttur. Spekiilatorlerin
istedigi kisa zamanda biiylik sermaye hareketlerinin olusabilmesidir. Bu durumda
tilkelerden yiiksek miktarlarda sermaye finansal piyasalarin disina ¢ikmaktadir. Sermaye
hareketlerinin serbest oldugu piyasalarda, spekiilatorler hiikiimetleri ataklara karsi

caresiz birakacak aletlere sahip bulunmaktadirlar.?*

Sonug olarak, arastirmacilar sabit doviz kuru politikast uygulayan bir lilkede merkez
bankas1 son kredi mercii iglevi goriirse, bankacilik krizinin bir banka krizine
doniisebilecegini savunmaktadir. Cilinkii mevduatlar ¢ekildiginde merkez bankasi ticari
bankalara acil durum kredisi saglar. Bu uygulamada merkez bankasinin doviz
rezervlerinin tiikenmesine yol agar. Neticede bankacilik krizi 6nlenir, fakat tilke bir para
krizi yasar. Aksine, eger sabit doviz kuru ile birlikte bir para kurulu uygulamasi varsa,
merkez bankasi son kredi mercii islevi gormeyecektir. Bu durumda bankacilik krizi
bir¢cok ticari bankanin batmasina neden olabilecek, fakat sabit doviz kuru rejimi

siirdiiriilebilecektir.>

1.3.3. Uciincii Nesil Krizler

1997 yilinda Giiney Dogu Asya’da meydana gelen finansal krizin agiklamada diger iki

kriz modeli yetersiz kalmasi lizerine gelistirilmis olan yeni nesil kriz tiirtidiir.

Asya’daki biiyiik kriz daha once adlar1 koyulan her iki kriz modeline de uymamustir.

Kriz igerisinde konvansiyonel maliye politikalarini uygulayan iilkeler 1997 baslarinda

23
a.g.e.

2 Umut Cakmak, ©* Para Krizi Modellerine iliskin Bir Degerlendirme”, G.U.LLI.B.F. Dergisi, S. 62,

(Haziran 2007), s.12.

% Basti, a.g.e. , 5.17.

11



oldukca iyi durumdaydilar. Bununla birlikte bliylimenin yavaslamasi ve 1996 yilinda
asir1 kapasitenin emareleri goriilmeye baslanmistir. Bu iilkelerin higbirisi 1991 yilinda
Ingiltere’de goriilen ddviz kuru stabilizasyonu ile istihdam arasindaki degis tokusu

yasamamistir.

Dolayisiyla burada ortaya c¢ikan krize uygun bir model gelistirilmeye caligilmistir.

Ucgiincii nesil ad1 verilen bu modellerin hepsi farkl kriz olgularina vurgu yatpmaktadlr.26

1997 yilinda finansal kriz Tayland’da patlak vermistir. Hizla dort Asya iilkesine; Kore,
Endonezya, Malezya ve Filipinlere sigramustir. 2’ Kriz etkilerini 1998 yilinda da
gostermistir. Asya krizini yasayan iilkeler diger finansal krizlerdeki ozelliklerden
farklilik gostermislerdir. Bu {ilkelerden Kore ve Tayland biitge fazlasi vermekte,
Endonezya’nin biitgesi denk durumdaydi. Diger iilkelerde agik ise biitgenin 0,5’i
kadardi. Diger finansal krizlerdeki bozuk maliye politikalar1 dikkat cekmektedir. Ote
yandan bu iilkelerde yiiksek issizlik oran1 bulunmamaktadir. Asya krizinde krizin 6n

gostergeleri diger krizlerdeki gibi goriinmemektedir.

Bu modeller Asya krizinden hareketle, bankacilik ve finans sektoriiniin roliinii
vurgulayarak, bankacilik krizleri ile para krizlerinin birbirlerini besleyen bir kisir dongii
yarattig1 ana fikrine dayanmakta ve krizlerin iilkeler arasinda yayilma mekanizmasini

aciklamaya (;ahsrnaktadlr.28

Krugman’in (1998) “ahlak riski” yaklasimi ve Sachs’in (1998) “finansal atak”
yaklasgimi bu cergcevede degerlendirilen Oncii g¢aligmalardandir. Krugman’a gore,
finansal aracilarin yaratmig oldugu yiikiimliilikklerin a¢ik veya zimni olarak hiikiimet

garantisine alinmig olmasi, “ahlak riski”” sorununa yol agmlstlr.zg

*® Biilent Erdogan, “’Gelismekte Ulkelerde Olan Finansal Krizler ve Finansal Kriz Modelleri”,
(Cevrimigi)http://kutuphane.ksu.edu.tr/e-tez/sbe/T00526/Bulent Erdogan TEZ.pdf
(Erisim Tarihi: 22 Nisan 2012), s.28.
7 Ozatay, a.g.e. , S.47.
?® Omer Yilmaz, Alaattin Kiziltan ve Vedat Kaya, “’Tktisadi Kriz Kuramlari, Finansal Kiiresellesme ve
gara Kuramlar1”, E.U.LLF. Dergisi, S. 24 (Ocak-Haziran 2005), 5.93.

a.g.e.
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Bu modellere gore aslinda goriintirdeki saglam makroekonomik temellerin altinda,
bankalara ve politikaci yakinlarina (cronies of politicians) saglanan (agik ya da gizli)
hiikiimet garantileri ile “’asir1 bor¢lanma sendromu’” yatmaktadir. Dolayisiyla
bankalarin giristikleri asir1 bor¢lanma girisimi, bir anlamda gizlenmis biitce aciklar1 ya

da kamu borglarini ifade etmektedir.*

Gizli mevduat sigortasi ve gizli kamu garantileri ahlaki risk ve asir1 borglanma
yaratarak krizlere neden olmaktadir. Hiikiimet tarafindan gizlice desteklenen ve bagh
sitketlerine kredi verilmesine g6z yumulan bankalar, asir1 borglanmakta ve
yikiimliiliiklerini yerine getirmemektedir. Bu ise, bor¢larin hiikiimet borcuna
doniismesine neden olmakta ve hiikiimetler dikkatsiz ve siirdiiriilemez harcamalara

katlanmak zorunda kalmaktadir.!

Ugiincii nesil kriz modelinde, bankalarin riskli projeleri kredilendirme davramlarinin
yayginlagmasi, bununla birlikte kredi hacminin biiylimesine neden olmustur. Kredi
hacminin bu sekilde biiyiimesi finansal varlik fiyatlarini ytlikseltmis ve finansal sistemde
balonlar olusturmustur. ilerleyen dénemde olusan balonlar patlamis ve finansal sistem
tersine donmiistiir. Ekonomide finansal varlik fiyatlar1 diismiis ve bankalarin batik kredi
oranlar1 artmistir. Bu durum, ulusal diizeyde 6deme sisteminin kilitlenmesine ve
bankacilik krizlerinin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Bankacilik krizi bir para krizine

doniismiistiir.

Sachs’a gore, ylikiimliiliiklerin vade yapisinin aktiflerin vade yapisindan daha kisa
olmasi, kismi rezerv sisteminde, bankalara yonelik hiicumun potansiyel kaynagini
olusturmaktadir. Giiniimiiz finans diinyasinda, bankalarin fon kaynaklarinin ve kullanim
alanlariin farkli para birimlerinden olugsmasi, vade ve kur riskinin birlikte var olmasina
yol agmaktadir.*? Bu risk bankalar agisindan likidite problemini ortaya ¢ikarmakta ve
tilkenin temel makro iktisadi gostergelerinde sorun olmasa bile krizin olusmasina neden

olmaktadir.

* Bali ve Biiyiiksalvarct, a.g.e. , S.26.

31 Halil Altintag, “’Bankacilik Krizleri, Nedenleri ve Ekonomik Maliyetleri”, E.U.ILI.F. Dergisi, S.22,
(Ocak-Haziran 2004), s.47.

32 Yilmaz, Kiziltan ve Kaya, a.e.g., 5.93.
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Finansal sektor problemleri paranin degerini azaltirken, devaliasyon da banka
pozisyonlari ciddi sekilde zayiflatmaktadir. Bu sekilde olay bir kisir dongiiye

doniisebilmektedir.

Bu kapsamda dissal faktorlere vurgu yapan modellerde ise, 6zellikle gelismekte olan
tilkelerde yasanan krizlerde dissal faktorlerin belirleyiciligi hareket noktasi olmaktadir.
Bu ¢ercevede sanayilesmis iilkelerdeki 6nemli iktisadi gelismeler (dis ticaret hadlerinde,
doviz kurlarinda ve faiz oranlarindaki biiylik 06lgekli degismeler), yatirimlarin
kiiresellesmesi ve sermaye piyasalarinin artan biitiinlesmesi gibi faktorlerin gelismekte

olan iilkelerde krizi harekete gegirdigi kabul edilmektedir.®

Yeni nesil kriz modellerinde yola ¢ikarak yasanan krizler yorumlandiginda krizin
devaliiasyonla sonuglanacagi dolayisiyla bir para krizi oldugu goriilmektedir. Sonugta
kriz gostergeleri ile birlikte ikiz kriz modeli de géz oniine alindiginda, yeni nesil kriz

modellerinin hem para hem de bankacilik krizlerini agikladigi ortaya ¢ikmaktadir.®*

1.3.4. Likidite Yetmezligi Sorunu

Para krizleri ile bankacilik krizleri i¢ ige girmis durumdadir. Krizlerin en biiyiik sorun
bu iki kriz tiiriiniin beraber ortaya ¢ikmis olmasi olusturmaktadir. Bankalarin
bilangolarinin ortaya g¢ikarmis oldugu kirilganliklar likidite yetmezliginin ilk adim

olarak kabul edilmektedir.

Soziini ettigim bu kirilganliklar mevcutken, ister iktisadi temellere dayansinlar isterse
panik hareketler seklinde ortaya ciksinlar, mevduat ¢ekisleri, kur hareketleri ve faiz
yiikselisleri bankalarda o6zellikle likidite sorunu yaratacaklardir. Bu sorunlar,
coziilmedikce biiyliyecek ve sistemde genel bir sermaye yetersizligi sorunu boy

gé’)sterecektir.35

® Turan Yay, Giilsin Yay ve Ensar Yilmaz, Kiiresellesme Siirecinde Finansal Krizler ve Finansal
Diizenlemeler , Istanbul: ITO Yayinlari, 2. Basim., 2001, s. 28.

* Yunus Emre Geng, ’Ekonomik Krizlerin Nedenleri ve C6ziim Onerileri” (Cevrimigi),
http://www.endmuh.com/kariyer/ekonomi/dosyalar/ekonomik_kriz_nedenleri_ve cozum_onerileri.pdf
(Erigim Tarihi: 22 Nisan 2012), s.12.

* Ozatay, a.g.e. , 5.56.

14


http://www.endmuh.com/kariyer/ekonomi/dosyalar/ekonomik_kriz_nedenleri_ve_cozum_onerileri.pdf

Bankalar agirlikli olarak vadesiz veya kisa vadeli fon toplayarak kredileri daha uzun
vadeli veya standart bir vade olmayan soézlesmelerle kullandirirlar. Vade uyusmazligi
olarak tanmimlanan bu sorun bankalarin kisa vadeli fonlar1 uzun vadeli yatirimlara
doniistiirmesini saglarken piyasa algilamasindaki degismelere bagli olarak likidite

yetmezIigi riskini ortaya ¢ikarir.*®

Likidite yetmezligi sorunu ortaya c¢iktiginda, belirsizligin arttigi, risk algisinin
yiikseldigi donemler yasanmaktadir. 2008 finansal krizinin temeline bakildiginda,
likidite yetmezligi sorunu 6n plana ¢ikmaktadir. Amerika Birlesik Devletleri (ABD)
konut piyasasinda olusan balonlarin patlamasi ve ipotekli konut Kredilerinin geri
O0denmeme olasiligini yiikseltmistir. Bu durumda varlik fiyatlar1 biiyiik oranda deger
kaybetmisti ve konut kredilerine dayali olarak ¢ikartilan fonlar tiim diinyada satilmustir.
Konut kredilerin geri édenme oraninin son derece diisiik olmasi, bu kredilere dayali
olarak cikartilan fonlar1 da olumsuz etkilemistir. Bu gelismeler sonucu tiim finansal

piyasalar ciddi sorunlar yasamislardir.

Fon piyasalarinda yasanan bu olumsuz gelismeler sonucunda, mali kurumlar arasinda
giiven sorunu yasanmaktadir. Finansal kriz oncesinde, bankalar likidite ihtiyaglarini

karsilamak i¢in, diger mali kuruluslardan borg alabilmekteydiler.

Konut piyasasinda yasanan olumsuz gelismeler sonrasinda, mali piyasalarda giiven
sorunu yasanmasi lizerine bankalar likidite ihtiyacini karsilayamaz durumu gelmislerdir.
Cinkii mali durumu vyeterli olan bankalar vermis olduklar1 kredilerin geri
6denmemesinden endise etmislerdir. Bankalar arasi piyasa faizler oldukca yiikselmis ve

biiyiik bir likidite krizi patlak vermistir.

Peki, likidite yetmezliginin ¢dziimii var mi1? ilk bakista var gibi. Merkez Bankalarinin
devreye girip, batak durumda olmayan ama nakit sikisikligt ¢eken borg likidite

vermeleri gerekiyor.*’

*® Hicabi Ersoy, “’Bankacilik Krizlerinin Yénetimi”, Maliye Finans Yazlari, S.5, (Ocak 2012), 5.95.
7 Ozatay, a.g.e., 5.57.
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Likidite sorununa derinlemesine bakilmasi gerekmektedir. Temel sorunlar

¢oziilmedikge piyasalara likidite verildikge sorunlar artabilmektedir.

1.3.5. Bulasicihk

Bir finansal krizin ¢iktiginda, ayn1 anda baska iilkelere sigramasina bulasicilik etkisi
denilmektedir. Bulasicilik, aymi1 ilke ig¢inde veya {ilkeler arasinda ortaya
cikabilmektedir.

Mali piyasalarda ortaya ¢ikan dalgalanmalarin ticari ve iligkiler yoluyla bir iilkeden
digerine yayilip yayilmadigina odaklanan tartismalar en genel anlamda bulasicilik ile
ilgili tartigmalarin temelini olusturmaktadir. Diger yandan kiiresel mali krizlerin en
carpict sonuglarindan biri, diinyanin bir yerinde olusan bir olayin etkilerinin iilkeler

arasi ticaret veya mali iliskiler yoluyla digerlerine yans1ma51d1r.38

Bir iilkede ortaya ¢ikan ortaya ¢ikan finansal kriz bagka iilkelerde de kriz ¢ikmasina

neden olursa, krizin bu {ilkelere bulastigi1 kabul edilmektedir.

Finansal krizler farkli faktorlerden kaynaklanirsa, ayni cografi bolgede es zamanl
olarak ortaya ciksalar bile bulasma s6z konusu degildir. Gelismis iilkelerdeki bazi
ekonomi politika degisiklikleri gelismekte olan iilkelerde krizi yol acabilmektedir. Ayni
anda birden fazla {ilkede finansal krize sebep olabilen bu digsal etki muson etkisi

(monsoonal effect) olarak adlandirilmaktadir.®®

Birinci iilkede olusan krizin ikinci iilkede olusabilmesi ig¢in, birinci iilkede kriz
ciktiktan sonra ikinci iilkenin makroekonomik sartlarinin bozuk olmasi gerekmektedir.
Ama birinci tilkedeki kriz, ikinci iilkedeki makroekonomik gdstergeli bozarak finansal

kriz ¢ikmasina neden olursa, krizin yayilma yoluyla bulagmasi1 demektir.

** Evrim Imer, “’Genel Kabul Goren Gézlemler Agisindan Tiirkiye Ekonomisindeki Krizler ve Krizlerin
Bulasicilign Uzerine Bir Uygulama”, (Cevrimigi)
http://www.tcmb.gov.tr/kutuphane/TURKCE/tezler/evrimimer.pdf (Erisim Tarihi: 23 Nisan 2012), s.26.

% Paul Masson, *’Contagion Monsoonal Effects, Spilliovers and Jumps Between Multiple Equilibra”,
IMF Working Papers, (Cevrimici) http://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/wp98142.pdf (Erigim Tarihi:
23 Nisan 2012), s.5.
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Parasal piyasalarin giderek daha fazla uluslararalilagsmasi, yatirimcilarin ayni anda
birgok tilkedeki parasal piyasalarda faaliyet gostermesini getirmekte ve yatirnmcilarin bu
piyasalardaki etkilerini daha da arttirmaktadir. Bu olgu da bir iilkedeki parasal piyasada
meydana gelen olumsuz bir gelismenin yatirimcilar araciligr ile diger iilkelere yayilma

olasiligmnin daha artmasi anlamina gelmektedir.*°

1980’lerden sonra globallesmenin etkisiyle finansal ve ticari piyasalar birbirine
biitlinlesmis hale gelmislerdir. Bu ylizden bir iilkede yasanan finansal krizler diger
tilkelere de cok hizli bir sekilde etkilemektedir. 1997 yilinda Tayland da baslayan Dogu
Asya krizi kisa siirede Kore, Filipinler, Endonezya ve Malezya’y etkisi altina almistir.
Dogu Asya krizi bulagma yoluyla bir¢cok iilkeyi etkilemis ve bir finansal krize

doniismiistiir.

1.4. Finansal Kriz Tiirleri

Finansal krizler; cari hesap krizleri, bilanco krizleri, banka paniklerinin neden oldugu
para krizleri, spekiilasyon krizleri olarak gruplandirilabilmektedir. Ayrica finansal
krizleri finansal panikler, politika tutarsizliklarinin neden oldugu krizler, finansal
fiyatlardaki sigkinliklerin patlamasi sonucu olusan krizler ve ahlaki tehlike krizleri
olarak dort baslik altinda toplamak da miimkiindiir. Son donemlerde yiikselen
piyasalarda yasanan finansal krizler dikkate alindiginda krizler genel olarak; para

krizleri, bankacilik krizleri, dis borg krizleri olarak bir ayrima tabi tutulabilmektedir.**

Giliniimiizde tlkeler arasinda hizla yer degistiren sermaye, ulusal ekonomiler i¢in
istikrarsizlik kaynagi olusturmakta, tilkelerden sermaye c¢ikisi ve iilke parasinin
degerindeki kuvvetli dalgalanmalar reel ekonomiye yansiyan Onemli sorunlar
yansitabilmektedir. Sermaye hareketlerinde yasanan hizli artisin ulusal ekonomiler
acisindan ortaya ¢ikardigi sorunlar, genel olarak finansal krizler, ortaya ¢ikisinda etkili

olan faktorlere gore:

0 Mehmet Sisman, ¢’Parasal Kriz Teorileri ve Gelismekte Olan Ulkeler””, Marmara Universitesi i.i.B.F.
Derqgisi, S.1, (Subat 2006), s.24.
* Delice, a.g.e. , 5.58.
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» Para Krizleri,
> Sistematik Krizler,
> Doviz Krizleri ve

> Bankacilik Krizleri

olmak tizere dort grupta siniflandirilmistir. *?

1.4.1. Para Krizleri

Para krizi (currency crisis), literatiirde doviz krizi olarak da ifade edilmektedir. Doviz
kurundaki ani bir hareket ve sermaye hareketlerindeki keskin bir degisme sonucu ortaya
cikmaktadir. ® Ozellikle sabit doviz kuru sisteminde piyasa katilimcilarinin talepleri
aniden ulusal para ile sekillendirilmis aktiflerden yabanci parali aktiflere kaydirilmalar
sonucu, Merkez Bankasinin doviz rezervlerinin tilkenmesi seklinde ortaya c¢ikan

krizlerdir.**

Bir paraya yonelik spekiilatif ataklarin kisa siire i¢inde o paranin degerinin diismesi ya
da bir tllkenin parasinin degerinin doviz rezervlerinde biiylik kayiplar veya faiz
oranlarinda hizli bir yiikselisle savunmak zorunda kalmasi durumunda para krizinden
sOz edilebilir. Para krizinin en 6nemli gostergeleri doviz kurundaki ani hareketler ve

sermaye hareketlerindeki ani ve keskin yon degistirmelerdir.45

Ozellikle sabit doviz kuru sistemlerinde piyasa katilimcilarmin taleplerini aniden yerel
para ile bicimlendirilmis aktiflerden yabanci parali aktiflere kaydirmalari sonucu,
merkez bankasinin doviz rezervlerinin tiikkenmesi seklinde ortaya ¢ikan krizlerdir. Bir
iilke parasinin iizerindeki spekiilatif saldir1 bir devaliiasyonla veya siddetli deger

kaybiyla sonuglanirsa veya merkez bankasi biiyiikk miktarlarda rezerv satmak veya faiz

“2 Bali ve Biiyiiksalvarct, a.g.e. , s.16.

* Yay, Yay ve Yilmaz, a.g.e. , 5.22.

* Ahmet Turgut, ’Tiirleri, Nedenleri ve Gostergeleriyle Finansal Krizler”, TUHIS is Hukuku ve iktisat
Derqgisi, S. 4-5, (Kasim 2006), s.36.

* Bali ve Biiyiiksalvarci, a.g.e., 5.16.
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oranlarin1 6nemli oranlarda yiikseltmek suretiyle parayr korumaya zorlanirsa bir doviz

. 46
veya para krizi olusur.

Para krizinde, bir iilke parasina giivenin kaybolmasi sonrasinda spekiilatif fonlar iilkeyi
terk etmeye baslar. Bu durumda o {ilke merkez bankasinin tiim desteklemelerine ragmen
mevcut kurun siirdiiriilemeyerek iilke parasinin degerini kaybederek devaliie edilmesi

ya da tamamen dalgalanmaya birakilmasi olarak ifade edilmektedir.

1990 sonrasi donemde gelismekte olan iilkelerde yasanan para Kkrizlerinin biiyiik bir
kisminda krizin tetigini ¢ceken unsur yliksek sermaye hareketliliginin ortaya cikardigi
sermaye hesabi krizleri olmustur. Teorik olarak, sermaye akimlarindaki bir tersine
dénme para krizlerini baglatabilir ve dis finansman kaynaklarinin tilkenmesinden dolay1
cari hesap aciklarinda bir azalmay1 beraberinde getirebilir. Sermaye hesab1 krizlerinin
en onemli iki bileseni, hacimli sermaye girisleri ve bu sermaye igerisinde kisa vadeli
kredilerin agirlikli olmasidir. Bu iki durum birlikte para ve bankacilik Kkrizlerine yol

acmaktadir.”’

Parasal krizler, ekonomilerin igerisinde bulundugu g¢esitli konjektiirel durumlarda ortaya
cikmaktadir. Uretim, yatirim, istihdam gibi makroekonomik gostergelerdeki degismeler

durumunda goriilmektedir.
Parasal krizlerin belirleyicileri bes grup altinda toplanabilir:

Zay1f makroekonomik gostergeler ve hatali iktisat politikalari,
Finansal alt yapinin yetersizligi,
Ahlaki tehlike ve asimetrik bilgi olgusu,

Piyasadaki kreditorlerin ve uluslararasi kuruluslarin hatali 6nerileri,

YV V VYV V V

Siyasal suikast ve terorist saldir1 gibi beklenmedik olay ve tesadiifler.*®

*® Delice, a.g.e., 5.56.
* Delice, a.g.e. , 5.60.
* Bali ve Biiyiiksalvarci, a.g.e. , 5.17.
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Son yirmi yil boyunca finansal piyasalarin biitiinlesmesi sonucunda sermaye hareketleri
¢ok hizlanmistir. Sermaye hareketlerinde artisla beraber, piyasalardaki dalgalanmalarda
bliylik oranda artis géstermistir. Bu dalgalanmalardaki artigin, finans piyasalarinda olan
eksiklik ve aksakliktan kaynaklandigi belirtilmektedir. Birgok iktisatgr bu durumun
gelismekte olan tilkeler agisindan son derece olumsuz durumlar ortaya ¢ikartabilecegini
sOylemektedirler. Gelismekte olan {ilkelerin, finansal krizlere son derece duyarli olmasi,
ekonomilerindeki kirilgan yapilarn ve doviz varlik ve yiikiimliliiklerindeki

uyumsuzluklar bir parasal krize neden olabilmektedir.

1.4.2. Sistematik Krizler

Sistematik krizler finansal sistemde ortaya ¢ikan ve sistemin varlik degerlemesi, kredi
tahsisi ve Odemeler gibi Onemli iglevlerini kesintiye ugratan bir sok bi¢imde
tanimlanabilir.*® Sistematik finansal krizler, para ve banka krizlerini de kapsamaktadir
ve finansal sistemin temel islevlerini etkin olarak yerine getirme yeteneginde ortaya

¢ikan 6nemli ve ciddi potansiyel bozukluklar olarak tanimlanmaktadir.”

Sistemik finansal krizler, finansal sistemde ortaya ¢ikan ve finansal sistemin, varlik
degerlemesi, kredi tahsisi ve ddemeler gibi 6nemli islevlerini kesintiye ugratan birgok
bicimde tanimlanmaktadir. Potansiyel olarak finansal piyasalarin ciddi bi¢imde
bozulmasini ifade etmektedir ve ekonomik, sosyal ve politik yasamin yapisindan ve

degisikliklerinden kaynaklanmaktadir.”*

Sistemik finansal krizlerde mutlaka bir yayilma siireci bulunmaktadir. Bir tilke, kurum
veya firmadaki sorunlar, diger bir iilke, firma veya kurumlarda ¢oziimsiizliige yol
acabilmektedir. Ornegin Asya krizinde baslangigta sirket iflaslar Kore ve Tayland’da
gozlenirken, bu durum kisa bir siire sonra bolge iilkelerinin finansal piyasalarina

yayilmustir.>

*a.g.e.

*®ismail Cevis, Para Krizlerine Ampirik Bir Yaklasim, istanbul: Sermaye Piyasas1 Kurulu Yaymlari
2005, s.11.

lage.,s.12.

> Turgut, a.g.e., 5.38.
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Sistematik krizlerde {lilkelerin makroekonomik gostergeleri olumsuz etkilenmektedir.
Kriz donemlerinde iiretim kayiplar1i meydana gelmekte, ekonomik kayiplar artmakta,

milli gelir diismekte, lilkeler ekonomik etkinliklerden uzaklasmaktadir.

1.4.3. Doviz ve Dis Borg Krizleri

Bir {ilkenin kamu ve/veya 6zel kesime ait dis borglarin1 6deyememe durumudur.
Ozellikle hiikiimetlerin dis borglarin cevrilmesi ve yeni dis kredi bulma konusunda
sikinti yagamalar1 nedeniyle dis borcun yeni 6deme planlarina baglanmasi veya

yiikiimliiliiklerin ertelenmesi seklinde ortaya cikarlar.”®

Borg alan iilkeler borg¢larin1 6deyemedigi durumlarda ve bor¢ veren mali kuruluslar
alacaklarmin 6denmeyecegini diisiinerek yeni krediler vermezler. Bununla birlikte

vermis olduklar1 kredileri geri ¢agirmalar1 durumunda dis borg krizi ortaya ¢ikmaktadir.

1970’li yillarin sonlarina gelindiginde, gelismekte olan {ilkelerde baslayan dis borg
servislerinin yerine getirilememesi olgusu yayginlasarak bir uluslararasi bor¢ sorunu
haline doniismiistiir. Bu tarihten sonra bir yandan borglu iilkelerin borglarini geri
Odeyebilme kapasitelerini arttirmaya yonelik ¢abalar yogunlasirken, diger yandan bu
cabalarin uzantist olarak, bu iilkelerin etkili dis bor¢ yonetimi mekanizmalarinin
kurulmas1 ve harekete gecirilmesi gerekliligi ilk defa yiiksek sesle dile getirilmeye

baglanmigtir.>*

Bir iilke borclarin1 O6deyemezse temerriide diiser. Devalilasyon ve temerriit,
hiikiimetlerin  bilingli  olarak alabilecegi kararlar olabilir; ancak, genellikle,
yatirimcilarin diisiincelerindeki bir degisiklikten kaynaklanan istemsiz sonuclar olarak
algilanirlar ve sermaye girisinin aniden durmasimi ya da sermaye kagisina neden

olurlar.>®

> Delice, a.g.e., 5.63.
>* Bali ve Biiyiiksalvarct, a.g.e., s.18.
> a.g.e.
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1.4.4. Bankacilik Krizleri

Ticari bankalarin borglarinin vadesinin uzatilamamasi veya vadesiz mevduatlardaki ani
bir ¢ekme talebini karsilayamamalar1 cergevesinde likidite sikintisina diismeleri ve
arkasindan iflas etmeleri durumunu ifade eder. Yani bankacilik krizleri fiili veya
potansiyel banka mevduat c¢ekilmeleri; bankalarin yiikiimliliiklerini ertelemeleri veya
hiiklimetin biiyiik 0Olcekli finansal destekler saglamak suretiyle bunu Onlemeye
zorlanmasinin tesvik ettigi banka iflaslar1 oldugunda ortaya ¢ikar. Bankacilik krizleri
para krizlerinden daha uzun siireli olma egilimi tasirlar ve ekonomik faaliyet hacmi

tizerinde daha siddetli etkiler dog“;ururlar.56

Bankalar, fon kullananlar ve fon arz edenler arasinda bir koprii niteliginde oldugundan,
finansal istikrarsizliktan ve ekonomik dengelerdeki degismelerden Onemli o6lgiide
etkilenmektedir. Bir ekonomideki en Onemli aktorlerden olan bankalar sermaye
birikimlerinin biinyelerinde yogunlastigi kurumlar olmasi nedeniyle iilkelerin maruz

kalabilecegi her tiirlii mali krize en duyarli kesimi teskil etmektedir.>’

Bankacilik sisteminin finansal aracilia hiikmettigi gelismekte olan {ilkelerde
“Bankacilik Krizi’> ve “’Finansal Kriz’’ birlikte veya donilisiimlii olarak meydana
gelmektedir. Gelismis iilkelerde ise doviz krizleri veya sermaye piyasast krizleri ile

bankacilik krizleri birbirinden ayrllabilmektedir.58

Diinyada meydana gelen bankacilik krizleri sadece gelismekte olan iilkelerde degil, ayni
zamanda sanayilesmis iilkelerde de goriilmektedir ve ekonomiye biiyiikk zararlar
vermektedir. Finans sektoriiniin kredi ve 6demeler dengesini olumsuz etkilemektedir.
Bankalar ve finans sistemine olan giliveni sarstig1 i¢in sermayenin yurt digina ¢ikisin

hizlandirmaktadir.

%6 IMF, > World Economic and Financial Surveys”, World Economic Outlook, (Cevrimigi)
http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2002/01/index.htm (Erisim Tarihi: 23 Nisan 2012), s.6.

*’ Niyazi Erdogan, Diinya ve Tiirkiye’de Finansal Krizler, Ankara: Yaklasim Yaynlar, 2002, s.21.
*® Bali ve Biyiiksalvarci, a.g.e., 5.18.
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Bankacilik faaliyetleri son yillarda giderek daha riskli hale gelmistir. Ozellikle yasal
diizenlemelerin gevsetilmesi onemli bir etken olarak ortaya ¢ikmustir. Tiirev iiriinlerin
olaganiistii biiyimesi gelecege iliskin bir baska endise nedenidir. *Tiirev iiriinlerin
piyasalarda cok hizli dalgalanmalara neden olmasi ve diizenleyici otorite tarafindan

denetlenememesi ciddi risk olusturmaktadir.

Son otuz yildir diinyanin pek c¢ok iilkesinde bankacilik krizleri meydana gelmistir.
Bankacilik krizleri oncesinde ve sonrasinda sektorde yasananlar ve daha sonrasinda

yeniden yapilandirma ihtiyacinin ortaya ¢ikmasi benzerlik gostermektedir.

*% Ali ihsan Karacan, Bankacihk ve Kriz, Istanbul: Tiitinbank Yayinlari, 1996, s.38.
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2. BANKACILIK KRiZLERIi

2.1. Bankacilik Krizlerinin Tanim

Bankacilik sistemi finansal sistemle, reel ekonomileri dogrudan etkileme agisindan ¢ok
onemli bir konuma sahiptir. Fon arz edenlerle, fon talep edenlerin bulusma noktasi
olmaktadir. Bankacilik sisteminde olusacak bir kriz toplumun biitin kesimlerini
etkilemesi agisindan iktisat¢ilar tarafindan yakindan izlenmis ve tanimlamalar

yapilmistir.

Bankacilik krizleri genellikle, bankalarin yiikiimliiliikklerini yerine getiremeyip
ertelemeye zorlayan banka basarisizliklar1 ve banka iflaslari durumunda, mevduatlarin
kendilerine 6denmeyecegi algi ve korkusu nedeniyle mudilerin bir ya da daha fazla
bankadan kagislari/panikleri durumunda veya hiikiimetlerin bu durumu 6nlemek igin
kurtarma veya kamulastirma operasyonlariyla miidahale ettigi durumlarda veya genis

6l¢iide donmeyen kredilerin varlig1 halinde ortaya ¢ikabilir.%

Diger bir tamima gore, bankacilik krizleri genelde; banka bilangolarinin
kotiilesmesinden, bilango aktif yapilarinin bozulmasindan kaynaklanir. Daha net bir
ifadeyle; geri donmeyen kredilerin artmasi, menkul degerlerin piyasalarindaki
dalgalanmalar, reel sektoriin kiigiilmesi nedenleriyle bankalarin aktif yapilarinin

bozulmasidir.®*

Capro ve Klengebiel (1996) 69 iilkede yapmis oldugu g¢alisma ile birlikte krizi, bir
tilkenin banka sermayesinde yasamis oldugu erozyon ve yeniden diizenleme maliyetinin

cok yiiksek olmasi1 olarak tanimlamistir.

% Giirkan Yay ve Giilsiin Yay, Kiiresellesme Siirecinde Finansal Krizler ve Finansal Diizenlemeler,
Istanbul: ITO Yayinlari, (1998), s.21.
°! Altintas, a.g.e., 5.42.
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Lindgren, Garcia ve Seal (1996) ise krizi bankacilik probleminden ayri tutmustur ve
belirgin genis alana yayilmis kisa donemli bozukluk olarak gostermistir. Kaminsky ve
Reinhart (1999) ise daha farkli bir tanimlama getirmis olup buna gore bankacilik krizi
finansal kurumlarin kapanmasina, birlesmelerine ya da kamu sektorii tarafindan ele
gecirilmesine neden olmaktadir.®’Bu tanimlamaya gore bankacilik krizinden kurtulmak

icin devlet miidahalesi kaginilmazdir.

Baska bir tanim yapan Lindgren ve Demirglic-Kunt, banka aktifleri i¢inde yer alan
verimliligi diisiik veya geri donmeyen varliklarin oraninin Gayri Safi Yurt Ici Hasila
(GSYIH)’ nin % 2’ sinden biiyiik olmasini, bankay1 kurtarmak icin yapilan ¢alismalarm
maliyetlerinin GSYIH> nin en az % 2’ sine ulasmasimi, bankalarin ulusal bir kurum
haline gelmesine neden olan sektdr sorunlarini ve acil dnlemleri gerekli kilan mevduat

¢ekilislerini bankacilik krizleri olarak ‘[an1mla.m1$1ard1r.63

Kaminsky ve Reinhart’a gore bankacilik krizleri iki tip olguyla tahmin edilmektedir.
Bunlar bir veya daha fazla finansal kurumun kapatilmasi, birlestirilmesi veya kamu
sektoriince el konulmasi olgusu ile banka kagislarinin oldugu durumda yogun bir kamu

miidahalesinin giindeme gelmesidir.**

Bankacilik krizleri eski ve yeni tip krizler diye ikiye ayrilmaktadir. 1980’lerde borg
krizleri var iken 1950 ile 1980 arasinda devaliiasyonla sonuclanan 6demeler dengesi
krizleri yasanmustir. Eski tip krizler genellikle doviz rezervlerinde azalislara neden olan
para krizleri olarak tanimlanmaktadir. Yeni tip krizler ise, 1980 den sonra yasanan ve

bor¢ 6deme giicliiklerine yol agan bankacilik krizleridir.

Allen ve Gale gore; varlik fiyatlarindaki azalmalarin sonucu bankacilik krizlerinin
yasanabilecegini ifade etmislerdir. Riskli getiriye ve diisiik likiditeli varliklara sahip
bankalarin, mevduat sahiplerinin ani ¢ekislerinin olmasi durumunda, bu talebi
karsilamak i¢in riskli yatirimlarini satma noktasina gelmeleri, varlik piyasalarinda kriz

yasanmasina neden olacagim ifade etmislerdir. Ayrica bankalarin, diger bankalardaki

62 Erdogan, a.g.e., s.23.
*a.g.e.
* Yay ve Yay,a.g.e., 5.22.
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varliklarin1 likide doniistirmeye c¢alismalart bankalarin iflas etmesine ve bankacilik

krizlerinin yasanmasina neden olacaktir.”

Bankacilik krizi tanimi altinda, bir {ilkenin mali ve finans sektorlerinde meydana gelen
sikintilar sonucu, isletmelerin 6demelerinde aksamalarin yasanmasi sonucunda ortaya
¢ikmaktadir. Bunun sonucunda, bankacilik sektoriindeki takipteki krediler artar ve
bankalarin sermayeleri sistem disinda kalir. Bu durumda varlik fiyatlarinda 6zellikle,
hisse senedi ve gayrimenkul fiyatlarinda keskin diislisler yasanmaktadir. Faizler
yiikselir, sermaye hareketleri yavaslar. Sistemin sikintida oldugunu anlayan mudiler,
strii psikolojisi ve panik hareketlerle bankacilik krizlerinin olusmasina neden

olmaktadirlar.®®

Bankacilik krizleri, konjonktiiriin agir1 genisleme ve durgunluk déonemlerine bagli olarak
ortaya ¢ikabilmektedir. Bankalar ekonominin asir1 genisledigi donemlerde, ters se¢im ve
ahlaki tehlike gibi asimetrik bilgi ile iliskilendirilen sorunlara daha az Onem
verebilmektedirler. Ters se¢im ve ahlaki tehlike gibi asimetrik bilgi sorunlari,
enflasyonun yiiksek oldugu ve reel faiz oranlari tizerindeki baskinin arttigi donemlerde
ortaya ¢ikabilmektedir. Reel faiz oranlar1 azaldiginda tasarruflar diisme, fon talebi ise
artma egilimi gosterecektir. Potansiyel fon talebindeki genislemenin fon talep eden
birimlerin  kalitesinde azalmayla birlikte ortaya ¢ikmasi, bankalarm tahmin
edemeyeceklerinden daha biiyilk bir kredi riskine maruz kalabilmesine yol

ac;abilmektedir.67

Bankacilik krizleri, tim makroekonomik gostergeleri olumsuz etkilemektedir. Finans
piyasalarinda giiven kaybina neden oldugundan, iktisat politikalarina zarar vermektedir.

Bu yiizden iilkelerin saglam bir bankacilik yapisina sahip olmalar1 gerekmektedir.

65 Altintas, a.g.e., s.43.

* IMF, “’Systemic Banking Crises: A New Database™, IMF Working Paper, (Cevrimici)
http://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2008/wp08224.pdf (Erisim Tarihi: 25 Nisan 2012)
®” Therese Timmerman,” Monitoring The Macroeconomic Determinants of Banking System
Stability™, BIS Papers,(2001), s.119.
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2.2. Bankacilik Krizlerinin Nedenleri

Bankacilik sektorii sistematik riske sahiptir. Sistemde var olan sikinti kritik diizeye
ulastig1 zaman bankacilik sektoriinde sorunlarin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir.
Ortaya ¢ikan sorunlar kontrol alinmadig1 takdirde bankacilik krizine neden olmakta ve

biitiin ekonomiyi olumsuz etkilemektedir.

Bankacilik sektoriinde yasanan krizleri cogu zaman tek bir nedenle agiklamak miimkiin
degildir. Krizlerin nedenleri her iilke agisindan farklilik gostermekte, bununla birlikte
almacak Onlemlerde farklilik tasimaktadir. Alinan Onlemlere, ekonomilerin uyum

saglama uzunlugu ve etkinliginde iilkeler arasinda farklilik gdstermektedir.®®

Bankacilik sektdriinde yasanan krizleri onlemek icin, sorunlara yiizeysel degil
derinlemesine bakilmasi gerekmektedir. Aksi taktirde bankacilik sektoriinde ortaya

¢ikan sorunlar bankacilik krizine ve daha sonrada finansal krize doniisebilmektedir.

2.2.1. Bankalarin Riske A¢ik Yapisi

Bankacilik sektorii diger finansal sitemde bulunan kuruluslar gibi makro ve mikro
ekonomik risklerle karsi karsiyadir. Fakat bankalarin karsilastiklart riskler diger

kuruluglara gore farklilik gostermektedir.

Bankalar gittikce artan bir risk icinde faaliyet gostermektedir. Son 30 yilda yasanan
finansal serbestlesme; faiz oranlarinin serbest birakilmasi, finansal piyasalarin
biitlinlesmesi ve yurtdisindan sermaye akimlarinin olmasiyla birlikte yabanci para ile

islem yapilabilmesinin serbest birakilmasi, piyasalarda belirsizligi ve riski arttirmugtir,

% Karabulut, a.g.e., 5.42.

* Pinar Evrim Mandaci, <’ Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Tasidig1 Riskler ve Finansal Krizi Asamada
Kullanilan Risk Olgiim Teknikleri”, D.E.U Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Y.5, S.1, ( Eyliil 2003),
S.68.
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Mali piyasalardaki hizli gelisme ve derinlesme sonucu bankacilik sektorii yapisal ve
islevsel bakimdan bircok yenilik yapmak zorunda kalmistir. Bununla birlikte
ekonomide uygulanan bir¢ok politikanin degismesi (faizlerdeki sinirlandirilmalarin
kalkmasi, kambiyo serbestlesmesi) nedeniyle bankalar faaliyetlerini genisletmis ve
rekabet artmistir. Bununla birlikte bankalarin istlendikleri riskler nitelik ve nicelik

yoniinden daha énemli hale gelmistir. ™

Bankacilikta riskleri azaltmak ¢ogu zaman banka yoneticilerinin ellerinde
bulunmaktadir. Riski azaltmak i¢in kullanilan yontemler c¢ogu zamanda riskleri
arttirmaktadir. Getiriyi arttirmak i¢in kullandiklar1 enstriimanlar riski de beraberinde
getirmektedir. Ciinkii riskle getiri dogru orantilidir. Bankacilik sektoriiniin karsilastigi

riskler yedi baslik altinda incelenmektedir.

2.2.1.1. Kredi Riski

Bankalarin en temel ve en Onemli faaliyetlerinden biri kredi vermektir. Bu nedenle
banka yoneticilerinin kredi verirken o6diing alanin kredi durumunu yani kredibilite
diizeyini dikkate alip kredi islemi hakkinda dogru karar verebilmesi hem bankanin
bilango yapisi hem de gelecegini etkilemektedir. Bu bakimdan bankacilik sektoriiniin
karsilastigir en onemli risklerden biridir. Bu bakimdan kredi riski 6diing alan tarafin
yapilan anlagsmaya uymamast durumunu olarak tanimlanabilir. Bu agidan kredi riski
sadece kredi islemlerinde degil bilanco dis1 islemlerde (garanti ve kabuller menkul

kiymet yatirimlari vb.) de ortaya ¢ikabilmektedir.”*

Kredi riski 6denmeme veya ge¢ 6denmeden dolayr net kar ve Ozvarligin piyasa
degerindeki olas1 degisimdir. Banka yatirim menkul kiymetleri diger yatirimlara gore
diisiik kredi riski tagimaktadirlar ¢iinkii borclananlarin biiyiik ¢ogunlugunu kamu

sektoriiniin - olusturdugu kuruluslardir. Bu durum Tiirkiye’de boyledir. Yatirim

7® Ziya Tung Aloglu, < Bankacihik Sektoriiniin Karsilastigi Riskler ve Bankacilik Krizler Uzerindeki
Etkileri’,” (Cevrimigi)  http://www.tcmb.gov.tr/kutuphane/TURKCE/tezler/ziyatuncaloglu.pdf (Erisim
Tarihi: 25 Nisan 2012), s.19.

"' TBB, “’Bankacilikta Etkin Gézetim ve Denetime iligkin Prensipler”’, (Cevrimigi)

http://www.tbb.org.tr (Erisim Tarihi: 25 Nisan 2012).
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araglarmin biiyiik kismin1 kamu i¢ bor¢glanma senetleri (hazine bonosu ve devlet tahvili)

olusturmaktadir.”

Literatiirde kredi riskinde miisterinin bankaya yapmis oldugu anlagmadaki
yiikiimliiliiklerini temerriide diigmeden ya da diistiigii andaki risk olarak bilinmektedir.
Bu kétiilesme temerriide diisme olmayip temerriide diisme ihtimalinin artmasidir. Kredi
riski, az sayida Onemli miisterinin temerriide diisebilecek biiyliik kayiplarla

karsilasmasindan sonra 6nemli hale gelmeye baslamlstlr.73

Gelismis iilkelerdeki en 6énemli risk kredi riskidir. Bunun nedeni gelismis tilkelerdeki
bankacilik sistemi halkin biiyiik bir kesimine kredi saglamaktadir. Bu durum kredi
riskini arttirmaktadir. Gelismekte olan tilkelerde ise, bankalarin bilindik ve daha dar bir

kesimle ¢alismasi kredi riskini azaltmaktadir.

Kredi riskini azaltmak i¢in birgok iilkede cesitli diizenlemeler yapilmaktadir. Banka
sahiplerinin yakin iliski i¢erisinde oldugu yiiksek risk sahibi kisilere kredi verilmesinin
Oniine gegilmesi, belli sektorlerde ve kisilere kredi yogunlasmasinin kisitlanmasi,

sermaye yeterlilik rasyolarinin yeniden diizenlenmesi gibi 6nlemler alinmaktadir.

2.2.1.2. Likidite Riski

Likidite riski bankanin menkul kiymet satisi veya yeniden borglanma yoluyla uygun
maliyetli nakit saglama zorlugu igerisinde girmesi durumudur. Bu risk banka
miisterilerinin hesaplarindaki paralarin1 ¢ekmesi ve bankanin nakit kaynaklarinin yer
aldig1 interbank piyasalarina ve/veya uluslararasi finans piyasalarina girip kaynak

- v .14
saglayamamasi durumunda biiytir.

72 Mandact, a.g.e., s.71-72.
 Aloglu, a.g.e., 5.31.
74 Mandaci, a.g.e., S.72.
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Banka aktif ve pasifleri arasinda her zaman vade uyumsuzlugu vardir. Cilinkii bankalar
genellikle kisa vadeli borglanir ve uzun vadeli borg verirler ve bu yapr likidite riskini
dogurmaktadir. Likidite riski, bankalarin zaman geldiginde yiikiimliliiklerini yerine

getirememesi riskidir.

Likidite riski, her ne kadar tiim bankalarin kars1 karstya olduklar: bir risk tiirii ise de,
bireylerin likidite tercihi degismedik¢e bir bankadan ¢ekilen para, sonunda mutlaka
baska bir bankaya gideceginden sistemin tiimiinii tehdit etmez ama 6rnegin bir banka
tahacclimii gergeklestiginde, bankacilik sisteminin tiim likidite riski ile karsi karsiya
kalir. Bunun nedeni bankalarin yapisindan otiirii aktif-pasif vadelerinin farkli olmasidir.
Bunun yami sira eger bir banka, bireylerin likidite tercihi degismedigi halde
operasyonlarini karsilayamiyorsa baska bir tiir riskin (6rnegin, biiyiik bir miisterisinin

iflas -kredi riski) bu duruma yol agmis olmasi muhtemeldir.”

Bankalarin karsilagtigi likidite risklerinden biride, bankanin piyasalarda yasanan
gelismeleri tahmin edememesi sonucunda, bankanin likiditesinde yasanan olumsuz

geligsmeler bankanin gelecegi agisindan 6nemli riskler olugturmaktadir.

Bankanin likidite saglamayabilmesi i¢in banka aktiflerinin saglam olmasi
gerekmektedir. Cilinkii bir bankanmn varliklar1 gergekten kontrol edebildigi ve
yonetebildigi ol¢lide giivenilir bir kaynak olmaktadir. Banka aktiflerini iyi yonetemez

ise, ciddi likidite riski ile kars1 karsiya kalmaktadir.”®

Likidite riskine bankanin mevduat ¢ekilisleri ve fonlarmi yenileyememesi yani nakit

cikislarini telafi edememesi ya da fonlayamamasi neden olabilmektedir.

Likidite riski nedeniyle bankalar mevduat sahiplerine ve bor¢ veren diger kesimler
bankadan mevduatlarint yogun ve ani bi¢cimde c¢ekmemeleri i¢in yiiksek faizler
vermektedirler. Bu durumda bankalar agisindan yeni riskler olusturmaktadir. Ciinkii

yiiksek faiz yiiksek maliyet demektir.

7 Karabulut, a.g.e., 5.39.
’® Aloglu, a.g.e., 5.25.
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Likidite riskini ortadan kaldirmak ic¢in bir¢ok yontem kullanilmaktadir. Likidite
sorununun arka planinda ciddi sorunlar bulunmuyorsa ve likidite sikisikligi, sadece vade
uyumsuzlugu nedeni ile olusmussa bankalara piyasan rahat bir bicimde borg¢lanabilirler.
Bir¢ok iilkede, mudileri likidite riskine kars1 korumak iizere diizenlemeler yapilmistir.
Bankalarin topladigi mevduatin, ne kadarin1 nakit olarak tutacagi, ne kadarmi nakde
kolayca dontisebilen varliklar olarak tutacagi kurallarla belirlenmistir. Yine de bu tiir

diizenlemeler sistemik risklerde yetersizdir.”’

2.2.1.3. Piyasa Riski

Piyasa riski, finansal piyasalarin faiz oranlar1 ve doviz kurlarinda degismeler sonucunda

bankanin zarar etme veya sermaye kaybetme riskidir.

Piyasa riski bankanin bilango i¢i ve bilanco disi hesaplarda bankalarca tutulan
pozisyonlarda finansal piyasalardaki dalgalanmalardan kaynaklanan faiz, kur ve hisse
senedi pozisyon riski ve doviz kuru riskinden dolayr zarar etme ihtimali olarak

tanimlanir.’

Piyasa riskini i¢inde faiz riski doviz kuru riski, hisse senedi pozisyon riski ve emtia
fiyatlar1 riskini i¢ine alir. Genel anlamda piyasa riski dendiginde ise, mevcut bir varlik
veya yikiimliligin ileriki bir tarihteki piyasa degerinin belirsizligi olarak
tanimlanabilir. Bu bakimdan piyasa riski bankacilik sektoriiniin karsilastigi risklerin en

genis kapsamhs1d1r.79

Piyasa riskini yonetmek riski kontrol edebilmek acisindan ¢ok oOnemli bir yapiya

sahiptir. Piyasa riskini yonetmenin temel evreleri sunlardir;

» Piyasa riski donemsel olarak olgiiliir,
> Olgiim sonuglar giivenilirlikleri agisindan test edilir,

» Degisik senaryolar dogrultusunda alinan riskin izleyecegi seyir incelenir,

77 Karabulut, a.g.e., 5.39.
’® Aloglu, a.g.e., 5.39.
"a.ge.
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> Olgiim ve test sonuglari, Fon Kurulu tarafindan takip edilir.®

2.2.1.4. Operasyonel Risk

Operasyonel riskler, bankanin faaliyetlerini siirdiiriirken karsilastig1 riskleri ifade eder.
Burada s6z konusu olan risk, alt kademelerce yapilan uygulama hatalar1 olabilecegi

gibi, iist yonetimce belirlenen yanlis stratejiden kaynaklanan hatalarda olabilmektedir.®*

Risk kontrollerinin yetersizligi, teknolojik sorunlar veya dolandiricilik gibi riskler,
operasyon riskleridir. Ornegin, bankanmn bilgisayar sistemlerinde bir ¢okme veya
sistemin dizaynindan kaynaklanan sorunlar nedeniyle bankanin ugrayabilecegi zarar, bir
operasyon riskidir. Personelin hatasindan kaynaklanan sorunlu sézlesmeler, muhasebe
kayitlarindaki yanliglar, dolandiriciliklart zamaninda tespit edememede bankalarin

biiyiik zararlara girmesine neden olabilir.®?

Operasyonel riskler, banka ic¢i c¢alisanlardan kaynaklanabilecegi gibi, sistemik
sorunlarlarla ortaya ¢ikmakta ve ciddi zararlar verebilmektedir. Bununla birlikte dogal
afetler (deprem, sel, yangin vb.) seklinde de goriilebilmektedir. Ama teknolojik sorunlar
on plana cikmaktadir. Bankalarin 6deme sistemindeki yeterli kontroliin olmamasi,
teknolojik alt yap1 eksikleri ile birlestiginde miisteri tarafindan dolandirilabilir ve buda
bir operasyonel risktir. Teknolojinin yogun olarak kullanildigi atm, eft, on-line
sistemlerinin sahip bankalarin ¢ok sayida iilkede faaliyette bulunmasi bu risk tiiriinii son

derece 6nemli hale getirmektedir.

Sube agmi asirt genisletme faaliyet masraflarin1 gereginden ¢ok artiracagi icin
bankalarda operasyon riski yaratir. Buna 6rnek olarak, ABD'nin énemli bankalarindan

Franklin National Bank'in yiiksek faaliyet masraflari nedeniyle batmasi gtisterilebilir.g3

8 iS BANKASI, “ Risk Yonetime iliskin Genel Esaslar”, (Cevrimici)
http://www.isbank.com.tr/Userfiles/Pdf/riskyonetim esaslarianapara.pdf (Erisim Tarihi: 25 Nisan 2012)
#! Seil Uyar, Bankacilik Krizleri, Ankara: Ziraat Yaymlari, 2003, s.26.

#2 Karabulut, a.g.e., 5.40.

® Karacan, a.g.e., 5.27.
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Operasyonel risklerin i¢inde yasal risk, ahlaki risk, teknolojik risk, suiistimal riski yer

almaktadir.

Operasyonel riskin i¢inde yer alan yasal risk, yetersiz ya da yanlis bilgi dokiiman
nedeniyle alacaklarin deger kaybederek geri O0denmesi ya da yiikiimliiliiklerinin

84 ..
Yasal diizenleme

beklenenin {lizerinde gergeklesmesi durumlarini ifade eder.
risklerinin temelinde yatan sorun, banka diizenlemelerinin sik sik degistirilmesi ve

banka portfoylerinin buna uyum saglayamamasi olarak goriinmektedir.

Suiistimal riskleri banka yoneticilerinin, miisterilerinin, c¢alisanlarinin iyl niyet
Kurallarina aykiri olarak hile, sahtekarlik, i¢eriden 6grenme (insider trading), hirsizlik,
dolandiricilik, soygun, teknoloji ¢alma gibi yontemlerle bankalarin ciddi zararlara

ugratilmasi sonucu ortaya ¢ikan risk tiiriidiir.%

Ahlaki risk ise, banka yoneticileri ve hissedarlarin etik degerlere aykir1 olarak bankayi
zarara ugratmasidir. Operasyonel riski yiiksek olan bankalarin, diisiik riske sahip olan

bankalara gore daha fazla sermayeye sahip olmalar1 gerekmektedir.

2.2.1.5. Doviz Kuru Riski

D6viz kuru riski ya da kambiyo riski, bankanin doviz kalemlerinin dalgalanmalara kars1
tasidig riski ifade etmektedir. Bu risk sadece iilke parasinin yabanci paralar karsisinda
deger yitirmesi anlaminda degildir, bankanin doviz pozisyonunda mevcut yabanci
paralarin birbiri arasindaki degerlerinde meydana gelen degisimler de banka agisindan

kur riski yaratabilmektedir.®

Bankalar kur riskinden zarar edebilecegi gibi kazangta saglayabilmektedir. Bir bankanin
bir yabanci para cinsinden pozisyonu agik pozisyondur. O bankanimn belirli bir para

cinsinden yabanci parali ylkiimliliikleri varlilarin1 asmaktadir. Bu durumda yabanci

*TBB, a.g.e., 5.32.
% Aloglu, a.g.e., 5.32.
% Uyar, a.g.e., 5.25.
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para deger kazanirsa agik pozisyonu nedeniyle banka zarar etmekte ya da yabanci para

deger kaybederse banka bu durumdan kazang saglayabilmektedir.®’

Bankalarin kur riskinden etkilenme senaryolarini tablo {izerinde gosterilecek olursa;

Tablo 1. Bankanin Kur Riski Senaryolari

Acik Pozisyon Fazla Pozisyon 0’’Pozisyon
(Short Position) (Long Position)
Devaliiasyon Zarar Kar -
Revaliiasyon Kar Zarar -

Kaynak: Ziya Tung Aloglu,
Uzerindeki Etkileri” (Cevrimigi)
http://www.tcmb.gov.tr/kutuphane/TURKCE/tezler/ziyatuncaloglu.pdf (Erisim Tarihi: 25 Nisan 2012),
s.38.

<> Bankacilik Sektoriiniin Karsilastigi Riskler ve Bankacilik Krizler

Tablo 1. de bankalarin finansal dalgalanmalara karsi aldiklar1 pozisyonlara karsi nasil

etkilendikleri gdsterilmektedir.

Kur riski 1970’li yillardan 6ncede risk kaynagi olmasina karsin, son otuz yilda finansal
sistemin globallesmesi, bankalarin sabit kur sistemini terk etmesi ve bankalarin
bilangolarinda yabanci parali islemlerin miktarinin artmasi ile birlikte kur riskinin
Oonemi daha fazla artmistir. Kur riskinde, Bretton-Woods Sistemi doniim noktas1 kabul
edilmektedir. Ciinkii bu sistem sonucunda sabit kur sisteminden dalgali kur sistemine

gecilmistir.

Finansal piyasalarda biiyiik dalgalanmalar yasandigi donemlerde yiiksek doviz kuruna
sahip bankalar odeyebilirligini yitirebilirler. DO6viz kurundaki dalgalanmalarin

bankacilik sistemine etkisi, doviz krizi-bankacilik krizlerine neden olabilmektedir.

¥ Karacan, a.g.e., 5.24.
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Reel doviz kurunun uzun vadede gostergesi olarak satin alma giicli paritesi olarak
gosterilmektedir. Bu yaklasimda reel doviz kuru, iki iilke arasindaki enflasyon farki
kadar degisim gostermektedir. Eger bir iilke, parasini enflasyon artis1 kadar
yiikseltmezse reel kur diiger, iilke parast deger kazanir ve Odemeler dengesinde
olumsuzluklar yasanir. Bunun sonucunda faizler yiikselir, yerli para iizerindeki

devaliiasyon bakisi artar.

Faizlerin ylikselmesi sonucunda iilkeye kisa vadeli ve spekiilatif yatirinm amagh yabanci
sermaye girisleri yasanir. Bunun sonucunda iilkenin finansal kirilganhig1 artar. Ulkenin
yerel bankalar1 yiliksek dovizden borglanirlar ve agik pozisyonlari artar. Bu dongii

e e e 1. . I ... 88
sonucunda doviz riski finansal krize doniisebilir.

Banklarin 6deme giici ¢ekmesi, diger biitiin alinan risklerin bir sonucunu ifade
etmektedir. Bankanin varliklarinin yiikiimliliiklerini karsilayamamasi riskidir. Boyle bir
durumda, banka, 6deyebilirligini yitirmis (insolvent) demektir. Likidite riskinden farkli
olarak bu durum kalicidir. Regiilatorlerin sermaye yeterlilikleri gibi yontemlerle

dikkatle izlemesi gereken bir risk tiiriidiir.*

2.2.1.6. Faiz Riski

Faiz orani riski, bankalarin bilangolarindaki faiz uyumsuzluklarinin yarattigi risktir. Ani
bir faiz degisikligi bankalarin karlilik durumunu 6nemli 6l¢iide etkiler. Bankalarin aktif
ve pasifleri genellikle sabit faizlidir. Bankalarin sabit faizli aktifleri, sabit faizli
pasiflerinden daha uzun vadeli (pozitif agik) ise faiz oranlarindaki bir artiga; sabit faizli
pasifleri: sabit pasifli aktiflerinden daha uzun vadeli (negatif agik) ise diisiise kars1 hassa
olacaktir. *° Bankalarin aktif ve pasifinde bulunan faizli enstriimanlarin yenileme

sirasinda fiyatlarindaki belirsizlikten kaynaklanabilmektedir.

% Aloglu, a.g.e., 5.36.
* Karabulut, a.g.e., s.41.
Pa.g.e., 5.39.
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Faiz riskini bulundugu banka, varlik ve yiikiimliiliikleri arasinda vade uyumsuzlugu ile
kars1 karsiya kalabilmektedir. Faiz riski her zaman faiz oranlarindaki dalgalanmalardan

degil vade uyumsuzlugundan da kaynaklanabilmektedir.

Bankalarin asir1 faiz riskine sahip olmalar1 durumunda, banka sermaye tabanini ve
bankanin gelirlerini olumsuz etkilemektedir. Bu tehlike faiz oranlarindaki
degismelerinin, bankanin faize duyarh gelirlerini ve faaliyet giderlerini degistirmesi

seklinde ortaya g:lkatbilmektedir.91

Faiz oranlarinin degigsmesi sonucunda, bankalarin sermaye hareketleri de degisme
gostermektedir. Clinkii faiz oranlarindaki degismeler nakit akimlarinin bugiinkii

degerlerini de etkilemektedir.

Faiz riskinin nedenleri arasinda yapilan arastirmalar sonucunda dort temel etken

tizerinde durulmaktadir. Bu nedenlere sirasi ile incelendiginde;92

1. Yeniden Fiyatlandirma Riski; Faiz riskini en ¢ok tartisilan sekillerinden
birisidir.  Vadelerden  (sabit orandan) ve bankanin  varliklarinin,
yiikiimliiliiklerinin ve bilango dis1 pozisyonlarinin yeniden fiyatlandirmasindan
(dalgal1 orandan) kaynaklanan risk tiiriidiir. Yeniden fiyatlandirmanin yol agtig
faiz oranlarindaki degisme bankanin gelirlerinde ve ekonomik degeri iizerinde
bliylik 6nem tagimaktadir.

2. Gelir Egrisi Riski: Fiyatlandirmadaki uyumsuzluklar sonucunda, bankanin gelir
egrisi egimi de degisimler gostermektedir. Bu risk sonucunda, gelir egrisindeki
beklenmeyen degisiklerin banka gelirlerinde ya da temel ekonomik degerinde
ters yonde olusturmasina neden olabilmektedir.

3. Temel Risk: Benzer fiyatlandirma sekilleriyle farkli araglara uygulanan oranlar
tizerinden kazanilan ya da geri 6demeler arasindaki negatif korelasyonlardan
kaynaklanan risktir. Faiz oranlar1 degistiginde, bu farkliliklar benzer vadeleri
olan varliklar, yiikiimliiliikler ve bilang¢o dis1 pozisyonlar arasinda yer alan nakit

akislarinda ve kazanglarda beklenmedik degismelere hiz kazandirabilir.

*! Aloglu, a.g.e., 5.33.
age.
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4. Opsiyon Riski: Opsiyon, sahibine herhangi bir tarihten itibaren belli siire
icinde, belirli bir faiz {izerinden bor¢lanma ya da bor¢ verme hakkidir. Opsiyon
saticisina prim bir O6denmektedir.  Bankalar agisindan en Onemlisi faiz
opsiyonudur. Faiz opsiyonlar: bankalar arasi rekabet agisindan ¢ok onemlidir.

Bankalari agir1 faiz dalgalanmalarindan korumaktadir.

Finans piyasalarinda son otuz yillik donemde deregiilasyon egilimlerinin artmistir. Bu
siirecte sabit faiz oranindan dalgali faiz oranina gecis sonrasinda gelismis iilkelerle
birlikte gelismekte olan ekonomilerde ciddi sikintilar yagamiglardir. Bunun sonucunda
bankacilik sistemleri faiz riski ile kars1 karsiya kalmislardir. Faiz riskinin artmig olmasi
ile birlikte, banka yonetimleri de faiz riskini yonetimine daha fazla 6nem vermeye

baslamlsl'curdlr.g4

2.2.1.7. Ulke Riski

Ulke riski, kredi alan kisi ya da kurulusun faaliyette bulundugu iilkenin sosyal,
ekonomik, siyasi nedeniyle yiikiimliiliiklerini yerine getirememesini ifade etmektedir.
Ulkenin yiikiimliiliiklerini yerine getirmesini engelleyen biitiin risklerin toplammi da

tanimlamaktadir. %

Ulke riskini ortaya ¢ikmasinda, savas, isgal, politik sorunlar, sosyal kosullar, ekonomik
sorunlar (faiz oranlari, enflasyon, issizlik) gibi etkenlerin tiimii birlikte neden

olabilmektedir.

Bankalar iilke risklerinin 6l¢iimiinde ¢ok onemlidir. Bankalar {ilke riskini yaparken,
inceledikleri lilkenin sosyal, ekonomik ve siyasi kosullarini inceleyerek risk endeksleri
olusturmaktadirlar. Ulke risk olgiimleri icin birgok &zel sirketlerde calismalar

yapmaktadirlar. (Standart and Poor, Moody’S)96

* Aloglu, a.g.e., 5.36.
* Karacan, a.g.e., 5.23.
% Aloglu, a.g.e., 5.40.
*ag.e.,s4l
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Son yillarda gelisen tiirev iriinler ve hedge fonlarin denetlemesindeki sorunlar
bankacilik ve lilke risklerini yiikseltmiglerdir. Finansal genisleme yiiziinden {ilkelerin
kirilganliklart artmig ve Ozellikle genislemekte olan iilkelerde ciddi sorunlar
yaratmaktadir. Finansal kirilganlik nedeniyle gelismekte olan iilkeler, diinyada meydana
gelen sosyal, ekonomik ve politik krizler karsisinda yeterli korumaya sahip degillerdir.

Bunun sonucu olarak, gelismekte olan iilkelerin tilke riskleri daha ytiksektir.

2.2.2. Finansal Liberalizasyon

Finansal liberalizasyon teorisi, gelismekte olan iilkelerde finansal sektoriin ekonomik
gelisme siirecindeki roliiniin teorik temelleri hakkinda bilgi vermektedir. Bir¢ok
gelismekte olan iilke, bir taraftan ekonomik gelismeyi hizla gerceklestirme ve diger
taraftan da bu gelisme icin finansal kaynaklarin yetersizligi ikilemi ile karsi karsiya
kalinmaktadir.  Gelismekte Olan  Ulkelerde (GOU) hiikiimetler —amagclarini
gerceklestirebilmek icin, sadece finansal sektdrde degil, ekonominin genelinde
diizenleme yaparak ve kisitlar koyarak ekonomiye o©nemli miidahalelerde

bulunmaktadirlar.®’

Ikinci Diinya Savagindan 1970°li yillara kadar gegen siirecte diinya ekonomilerinin
genelinde Keynesyen iktisadi goriis hakimiyetini stirdiirmiis ve bu goriis, kamunun
ekonomik yapiya yonelik miidahale ve yonlendirmelerinin teorik altyapisini
olusturmustur. Bu doénemde, gelismekte olan ilkelerin ¢ogu kalkinma ve
sanayilesmelerini ithal ikameci politikalar aracilifiyla gergeklestirmeye calismislardir.
Finansal sistemin kalkinma siirecinde yardimci nitelikli bir arag olarak kabul edildigi ve
roliiniin oldukga kisitli oldugu bu yillarda, kamu kesimi tarafindan finansal piyasalara
yapilan miidahaleler dogal karsilanmistir. 1970’11 yillarda, gelismis iilkelerde ortaya
c¢ikan ekonomik bunalimin ardindan ekonomik serbestlesme siireci baslamis ve bu

slirece paralel olarak iktisat yazininda Neoklasik yaklasim 6n plana ¢ikmustir.

* Hiiseyin Agir, “’Tiirkiye’de Finansal Liberalizasyon ve Finansal Gelisme iliskisinin Ekonometrik
Analizi”, (Cevrimigi) http://www.bddk.org.tr/\WWebSitesi/turkce/Raporlar/Kitaplar/8639agir_.pdf (Erisim
Tarihi: 28 Nisan 2012), s.11.

38


http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Raporlar/Kitaplar/8639agir_.pdf

Bu vyaklasim c¢ergevesinde, finansal piyasalarin serbestlestirilmesi ve finansal
derinlegsmenin  saglanmasinin  gelismekte olan iilkelerde ekonomik gelismeyi

hizlandiracag: ve etkin kaynak kullanimini saglayacag: ileri siiriilmiistiir.”

Finansal liberalizasyon 1970’li yillardan sonra ortaya ¢ikmis, 1980’lerde biitiin finansal
sistemi etkisi altina almistir. Ortaya c¢ikis nedenlerine bakildigi zaman, finansal
piyasalarin hi¢bir baski altinda kalmadan c¢alismasin1 saglamak, bagimsiz hareket
etmesini saglamak, miidahalelerden uzak bir sekilde calismasini saglamak icin

gelistirilmistir. Bu uygulamalar sonucunda ciddi riskler de ortaya ¢ikmistir.

Finansal liberalizasyon ile birlikte birgok degisik beraberinde gelmistir. Zorunlu
rezervlerin azaltilmasi, piyasaya giriglerin kolaylastirilmasi, faiz kontrollerinin
kaldirilmasi, sermaye hareketlerinin serbestlesmesi gibi uygulamalar bankacilik

sisteminin risklerini arttirmugtir. *°

Finansal liberalizasyon ile toplam kaynaklarin etkin kullanilacagi, ekonomik biiyiimenin
hizlanacagi, biitiin finansal sistemin daha giiglii ve rekabet edebilir hale gelecegi
vurgulanmaktadir. Ama finansal liberallesme ile fiyatlandirma ve alternatif maliyetlerin
One gegecegi aciktir. Ancak kaynak dagiliminda etkinligin tek belirleyicisi bu kavramlar
degildir. Diger faktorlerin de nasil degisecegi ve ne kadar zaman alacagi da onem
tasimaktadir. Bu olumlu gelismelerin yaninda yeterli derecede denetlenmez ise
piyasalardan, likidite alanina kadar yeni riskler olusturup, yeni finansal krizlerin temel

nedenleri olabilmektedir.%

Gelismekte olan {ilkeler i¢in finansal liberalizasyon uzun vadede olumlu etkileri
bulunmaktadir. Ancak liberalizasyon bazi kurumlarin asir1 biiylimesini saglamakta,

sermaye girislerinin serbest olmasi yiizliinden niteliksiz girisimcilerin mali sektore

*® Asuman Oktayer, <’ Tiirkiye’de Finansal Serbestlesme ve Derinlesme Siireci Uzerine Nitel Bir
inceleme”, Akademik incelemeler, S.1, (2009), s.74.

* Karabulut, a.g.e., s.41.

% Ali O. Balkanli, “Liberalizasyon Siirecinde Makroekonomik Denge Biiyiime Sorunlari(Latin
Amerika- Giiney Asya Ulke Ornekleri ve Finansal Liberalizasyon)”, I.U. Siyasal Bilgiler Fakiiltesi
Dergisi, S.7, (Ekim 2006), s.76.
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girmelerine neden olmaktadir. Bunun sonucunda bankalarin daha riskli faaliyetlere

yénelmelerine neden olmakta ve bankalar ciddi riskler olusturmaktadir.'®*

Liberallesme ile gelen serbestlesme mali sistemde yeterli ve etkili denetim yapilmasinin
Oonemini daha arttirmistir. Aksi bir durumda ahlaki risk (moral hazard) ve ters se¢im
(adverse selection) sorunu ortaya cikmaktadir. Ozellikle faiz oranlarmdaki
sinirlamalarin kaldirilmasi, otoritelerin faizlerin asir1 dalgalanmalarina engel olacak
parasal kontrol araglarina sahip olmada yetersiz kalmalar1 durumunda finansal sistemde
ciddi sikintilar ortaya cikarmaktadir. Eger zamaninda miidahale yapilmazsa sikinti

finansal krize doniisebilmektedir.

Finansal liberalizasyon gelismis iilkeler agisindan pozitif etkileri bulunmaktadir. Ancak
yeterli denetim ve gozetimin olmadigi ve finansal kirilganligin yiiksek oldugu
gelismekte olan iilkeler acgisindan ciddi riskler tasimaktadir. Kaminsky ve Reinhart’in
inceledigi 25 finansal krizden 18’inde finansal sektoriin krizden bes yil iginde

serbestlestigini belirtmektedirler. 102

2.2.3. Tesadiifi Cekme Riski

Bankalarin elinde bulunan bor¢ sézlesmeleri, yeterli denetim olamadan kullandirilan
krediler, banka borcunun pazarlanamaz varliklarin finansmaninda kullandirilmasi
bankalar ac¢isindan yiiksek maliyetlere katlanmalar1 anlamina gelmektedir. Bunun

sonucunda banka panikleri olugsmakta ve tesadiifi c¢ekme riski kavrami ortaya
¢ikmaktadir.

Tesadiifi ¢gekme riski konusunda yapilan ¢alismalarda paniklerin bireysel ve kollektif
psikolojide oldugunu ileriye siiren ve geleneksel formu Noyes, Gibbos ve
Kindleberger’de bulan modern versiyonu Diamond-Dybvig (1983) ile Waldo (1985) ile

formiile edilen yaklagim olarak gosterilmektedir.™®

101

Uyar. a.g.e., s.55.

Uyar, a.g.e., s.56.

Ali Thsan Karacan, “’Bankaciik ve Kriz Bir Yazin Taramasr’’, 1.U. Siyasal Bilgiler Fakiiltesi
Dergisi, No: 11-12-13, (Nisan-Temmuz-Ekim 1995), s.155.

102
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Douglas W. Diamond ve Philip H. Dybvig 1983'de, mevduat sahiplerinin likidite
tercihlerinde tiiketim yoOniinde ani ve tesadiifi bir degisimin bankacilik krizlerinin en
onemli nedeni oldugunu one siirdiiler. Bu yaklasim literatiirde tesadiifi ¢ekme riski

olarak adlandirilmaktadir.*%*

Diamond ve Dybvig’e gore, banka sozlesmeleri diger finansal s6zlesmelere gore daha
fazla riske sahiptir. Bunun nedeni olarak banka sozlesmelerini diger s6zlesmelere gore
daha az istikrarli olmasi olarak gosterilmektedir. Bankacilik sektoriinde mevduat
sigortasinin bulunmadig1 durumlarda sistem biiyiik sikint1 yasamaktadir. Bu durumda,
bankacilik sektorii tahacciimlere daha yatkin hale gelmektedir. Bu yatkinligin nedeni
ise, degisik giliven seviyelerinde coklu bir dengenin varligidir ve giiven duygusu
azalmaktadir. Giiven duygusunun azaldigi finansal sistemlerde sermaye yapisi giiclii

bankalar bile iflas edebilmektedir.%®

Diamond-Dybving (D-D) Modelinde, biitiin alacaklilar paralarin geri g¢ekmek
istediklerinde bir banka geri ¢ekilmek istenilen paranin hepsini 6deyemez. Bir bankanin
pasiflerine kiyasla varlilar1 daha uzun vadeli ve daha az likit oldugu i¢in sorunun
maliyeti ¢cok yliksektir. Panik olasiligi doguran temel mekanizma bunlarin miisterilerini
basvuru sirasina gore hizmet verme siralamasidir. Bu kural ile inanglarin kendi kendini
beslemesi ile panik ortaya cikabilir. Bir kistm mevduat sahipleri diger mevduat
sahiplerinin paralarin1 ¢ekmeye basladiklar1 kanisindaysa ge¢ kalan ya da kuyrugun
sonuna diigenler bundan zarar gorecektir. Kuyrugun sonuna diiserek zarara ugramak
istemeyen biitlin mevduat sahipleri aniden biitiin paralarini ¢ekmeye karar verebilirler.
Once gelene hizmet verme kurali (The first-come-first-served rule) bankalarin panigi

onleyecek bigimde kaynaklarini dagitmalarina engel olur.*®

Burada 6nemli bir soru da mevduat sahiplerinin paniginin baslangicinda ne oldugu
sorusudur. Diamond ve Dybvig, panigin tesadiifi kar aciklamalari, koétiiye giden
makroekonomik gostergeler ve hatta glines lekeleri gibi bircok nedenle

baslayabilecegini One siirerek; panigin tamamen tesadiifi nedenlere bagli oldugunu

104

Karabulut, a.g.e., s.49.
Sag.e.
1% Karacan, a.g.e., 5.156.
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vurgulamistir. D, Gale, B. Smith gibi iktisatcilar tesadiifi ¢ekme teorisine gore panik
anin1 ampirik yontemlerle tespit etmeye ¢alismislar, fakat ¢abalari sonu¢ vermemistir.
Sadece, V Chari tarim sektoriinde, ekim ve hasat zamanlar1 asir1 artan talebin bankacilik

krizleri ile iliskisi oldugu yoniinde bir sonu¢ elde edebilmistir.*’

Tesadiifi ¢ekme riskinde mevduat sahiplerinin iginde bulunduklart ekonomik
kosullardaki algilar1 bazen panik hareketlere neden olurken, bazen de, panik hareketler
yasanmamaktadir. D-D modeli bunun bir¢ok nedene bagli olabilecegini anlatmaktadir.
Tesadiifi para ¢ekme riskine karsi bankacilik mevduat sigortasinin olusturulmasi, son
kredi mercii islevlerinin 6nemli Ol¢iide Onleyecegi diistiniilmektedir. Aksi durumlarda
ise, bankalar sik sik panik hareketler ve tesadiifi ¢ekme riski ile karst karsiya

kalmaktadirlar.*%®

2.2.4. Makroekonomik Faktorlerin Krizlerdeki Rolii

Finans sektoriiniin temel yapi tasi olan bankalar makroekonomik degismelerden
dogrudan etkilenmektedirler. Olumsuz gelismeler karsisinda 6demeler sistemindeki

gorevlerini yerine getirmekte zorlanmaktadirlar.'®

Ampirik calismalar, makroekonomik istikrarsizlik ile bankacilik krizleri arasinda,
onemli karsilikli etkilesim (feedback) mekanizmalari oldugunu gostermektedirler.
Makroekonomik istikrarsizlik, bankalarin portfoy yapisin1 zayiflatirken, bankacilik
krizleri GSMH ve biiyiime oranlar1 gibi makroekonomik parametreleri etkilemektedir.
Dogru ekonomik politikalarla saglamlagtirilmis kredi piyasasit ve endiistriyel yapinin

bankacilik sisteminin istikrar1 tizerinde olumlu sonuglari vardir.!*?

Bir¢ok finansal krizin temelinde makroekonomik istikrarsizliklar rol oynamaktadir.

Asirt genislemeci para ve maliye politikalari, kredi hacmini arttirip, bor¢ miktarinin

107

Karabulut, a.g.e., s.50.
Karacan, a.g.e., s.156.
109 Erdogan, a.g.e., s5.23.

"0 Karabulut, a.g.e., 5.52.
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artmasina ve gayrimenkul fiyatlarinda spekiilatif atiglarla beraber balon fiyatlarin

111
olusmasina neden olmaktadir.

Genislemeci para ve maliye politikalarinin olusturdugu sorunlari ortadan kaldirmak
icin, daha siki para ve maliye politikalar1 uygulanmaktadir. Bunu sonucu olarak,
ekonomik biiylimenin yavaslamasina, kredilerin geri donlis hizin1  olumsuz

etkilemektedir.

Bankalarin varliklar1 ile yiikiimliliikleri arasindaki vade uyumsuzluklarinin varlig
nedeniyle banka bilangolar1 hassas bir dengeye sahiptirler. 2 Makroekonomik
gostergelerde yasanan olumsuzluklar, banka varliklar1 ve ylikiimliiliiklerini dogrudan

etkileyebilmektedir.

Bankacilik krizleri ile GSYIH arasinda bir iliski kurulmaktadir. Asli Demirgii¢ Kunt ve
E. Detragiache, bankacilik krizleri iizerinde yaptiklar1 calismada diisiik GSYIH
biiytimesi ile bankacilik krizleri arasinda yiiksek bir iliski kurmus ve bunun sonucunda

sistemik bankacilik krizlerinin nedeninin reel sektor oldugunu séylemislerdir.**®

Enflasyon oranlar1 bankacilik sektoriinii dogrudan etkilemektedir. Enflasyonist ortamlar
isletmeler ve bankalarin zararlarimi  gizlemekte yardimc1 olmasindan dolayi,
ekonomilerdeki keskin kiigiilmelerin kriz olastigmi arttirdigi  bilinmektedir. ™
Dezenflasyon politikalari sonucunda faizlerin yiiksek kalmasi ve enflasyon oranlarinin
hizla diismesi sonucunda bankalarin nakit akislar1 olumsuz etkilenmektedir. Finansal

kirtlganlig1 olan piyasalarda bu durum bankacilik krizlerine neden olmaktadir.™*

Makroekonomik dalgalanmalara i¢ sebeplerin neden olabilecegi gibi (faiz, kur,
enflasyon), dis faktorlerde neden olabilmektedir. Bunlardan ticaret hadlerindeki yiiksek

oranli dalgalanmalardir.

111

Turgut, a.g.e., s.41.

Karabulut, a.g.e., s.52.

Aslt Demirgiig-Kunt and Enrica Detragiache, ’The Detemininants of Banking Crisies in Developing
and Developed Countries”, IMF Staff Papers, No: 1 Vol. 45, (March 1998), s.98.

" Erdogan, a.g.e., 5.24.

age.
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Ticarette yasanan olumsuzluklar sonucunda, ticaret hadlerinde azalmalar yasanmakta,
hisse senedi fiyatlar1 diismekte, banka 6zsermayeleri azalmakta, piyasa faiz oranlari

yiikselmekte ve kredilerin doniis hiz1 yavaslamaktadir.

Makroekonomik gostergelerle bankacilik sektoriiniin - arasindaki  dogrudan iligki
icerisindedir. Bu yiizden ekonomide meydana gelen olumsuzluklardan bankacilik
sektorii dogrudan etkilenmektedir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde yasanan

bankacilik krizlerine bakildiginda bu dogrudan iliskinin sonuglar1 oldugu goriilmektedir.

2.2.5. Asir1 Risk Alma

Asirt risk alma, dislik fiyatlanmis mevduat sigortasi olmasaydi veya iflas olasilig
nedeniyle bankacinin bedel 6demek zorunda olmadig: bilgilendirilmemis yatirimcilara

sahip olmasayd: yiiklenmeyecegi riskler olarak tanimlanabilir.*'®

Asiri risk almanin nedenleri, daha 6nce deginilen artan rekabet ve istiraklere verilen
kontrolsiiz kredi ile sinirli degildir. 1980'lere kadar diisiik banka iflaslarin1 en 6nemli
nedeni olarak mevduat sigortast gosterilirken, 80'lerden sonra artan bankacilik krizleri
ile birlikte mevduat sigortasinin bankalarin risk alma egilimlerini arttirma olasilig

tartisilmaya basland1.*’

Asirt risk almanmm en Onemli nedeni ise, banka sahip ve yoneticilerinin smirh
sorumlulugudur. Banka sahipleri ve yoneticileri sinirli sorumlulugu kullanarak daha
fazla getiri saglamak adma, daha asir1 risk alabilmektedirler. Sinirli sorumluluk

yiiziinden bankacilik sektorii ciddi maliyetlere katlanmak zorunda kalmaktadirlar.

Finansal liberalizasyon kavraminin gelismesinden sonra, serbestlesme ile birlikte banka

yoneticileri ve sahiplerinin asir1 risk almalar1 bankacilik krizlerine neden olmustur.

"¢ Karacan, a.g.e., 5.23.

" Karabulut, a.g.e., 5.55.
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Bu ylizden otoriteler yeni degisikliklere giderek sinirli sorumlulugu sinirsiz sorumluga
cevirmiglerdir. Otoriteler bu degisikliklerle beraber asir1 risk almanin 6niine gegmeyi ve

daha giivenilir bir bankacilik sektdriiniin olusmasini diistinmektedirler.

2.3. Bankacilik Krizlerine Karsi Ahnmasi1 Gereken Onlemler

Bankacilik sektorii biitlin finansal piyasalar etkiledigi i¢in olusabilecek en ufak sorunda
bile ciddi sikintilar yasanabilmektedir. Bu ylizden bankacilik krizlerini onlemek i¢in

bir¢ok yontem gelistirilmigtir.

Bankacilik krizini 6nlemede kullanilan araclar ve bu araglarin nasil kullanilacagi
sorunun boyutu ile ilgilidir."**Tek miinferit bankalara kars: eldeki araglarin kullanilmas:

etkin sonug verebilecegi gibi daha genis bankacilik krizlerinde ayni etkiyi vermeyebilir.

2.3.1. Son Kredi Mercii

Bankacilik krizlerini 6nlemede kullanilabilecek araglar iginde, gerek maliyeti, gerekse
sonuglart agisindan en ¢ok tartisma konusu olanlardan biri, son durak bor¢ mercii
(Lender of Last Resort) kavramudir. Ozellikle mevduat sigortasinin olmadig
sistemlerde son durak bor¢ mercii politikasi, krizleri 6nlemede en 6nemli ara¢ haline

gelmektedir. ™

Borg veren son merci kavrami 19.yy’da gelistirilmis bir kavramdir. O déonemde kriz gibi
sikintili durumlarda borcun Merkez Bankasi gibi bankalarla sinirli tutulmasi gerektigi
ve verilen bor¢ karsiliginda piyasa faiz oranindan daha yiiksek bir faiz uygulanmasi

Ongoriilmiistiir. Merkez Bankalar1 bu yetkiye sahip durumdadirlar.

8 Karacan, a.g.e. 5.108.

"9 Karabulut, a.g.e., 5.58.
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Son durak bor¢ mercii, bankacilik sisteminde herhangi bir tahacciim ihtimali bas
gosterdiginde Merkez Bankasinin piyasanin ihtiya¢ duydugu krediyi saglamasi olarak
kullanilmaktadir. Bu miidahale iki yolla yapilabilir;

e Reeskont penceresi yoluyla,

o Agcik piyasa islemleri yoluyla yapilmaktadir.'®

Reeskont Penceresi Yoluyla Miidahale; Reeskont yontemi son kredi mercii
yardimimin geleneksel yoludur. Bunun iki nedeni vardir. Birincisi, agik piyasa
islemlerinin yapilmasina olanak saglayan genis ve finansal derinlige sahip finansal
araglarin gelismesinden 6ncede bu arag merkez bankalar1 tarafindan kullanilan baglica
araclardandi. 2 {kincisi ise yardimin baski altindaki kuruma hizli ve agik bicimde

yonelmesini saglamaktadir.

Son kredi mercii miidahalesinin zamanlamasi ¢ok biiyilk 6nem tasimaktadir. Miidahale
gec kalirsa, krizin yayginlasmasina ve biitiin sistemi etkilemesine neden olmakta, erken
miidahale ise, para arzinin asir1 artmasina neden olmaktadir. Piyasaya siiriilen ani ve

yiiksek miktardaki para enflasyonu arttiracaktir.'?

Son kredi mercii sayesinde krizin yayilmasini, ertelenmesini saglamaktadir. Krizi
tamamen ortadan kaldiramaz. Bankalarmm mali yapilarinin bozuk olmasi krizlerin

tekrarlanmasina neden olmaktadir.

Acik Piyasa islemleri ile Miidahale; Agik piyasa islemlerinin olabilmesi igin,
piyasalarin derinlesmesi ve gelismesi sonucunda yapilabilmektedir. Piyasalarin finansal
sorunlar karsisinda reeskont islemleri uygulanmaktadir. Ag¢ik piyasa islemlerinde

fiyatlandirma oldukca zordur.

120

Uyar, a.g.e., s.71.
Karacan, a.g.e., s.109.
Karabulut, a.g.e., s.61.
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2.3.2. Mevduat Giivencesi

Mevduat giivencesi, bir bankanin batmasi durumunda sistemdeki diger bankalara
yonelik bir tahacciim yaratarak sistemin sikintiya girmesini Onlemek amaciyla

128 Kriz zamanlarinda mevduat sahiplerinin kendilerinden énce

olusturulmus sistemdir.
bankaya bagvuranlarin  mevduatlarim1  ¢ekip  tasarruf  sahiplerinin  magdur

edilmeyeceginin taahhiidiinde bulunulmasidir.

Banka kaynaklar1 i¢cinde mevduatin, mevduatlar i¢inde de tasarruf mevduatinin son
derece biiyiik bir payr bulunmaktadir. Bu yilizden, tasarruf mevduatinin bankacilik
sisteminde kalmasi biiyiikk 6nem tagimaktadir."**Mevduat sigortast sayesinde mevduat
sahipleri kendilerini giivende hissederler, bankalardan panik hareketlerle mevduat
¢ikisini Onler ve mevduat sahiplerinde olusturdugu giiven sayesinde fon arzini arttirarak

makroekonomik gostergelere olumlu katkida bulunmaktadir.

Genel anlamda bakildigr zaman mevduat sigorta sistemi, finansal sistem hakkinda daha
az bilgisi olan kiigliik tasarruf sahiplerinin, bankalara ya da finans kuruluslarina

yatirdiklari mevduatlarin kismen ya da tamamen giivence altina almis olan sistemdir.'®

Finansal liberalizasyon ile birlikte bankacilik krizlerinin yayginlagmasi ile birlikte
mevduat sigortasinin da 6nemi artmistir. 1980 yilinda mevduat sigortas: uygulayan iilke

sayist 16 iken son on yilda bu rakam 85 civarindadir.

Mevduat sigorta sistemi diinya ¢apinda yayginlagsa da, sistemin dizayni iilkeden iilkeye
farklilik gostermektedir. Ornegin, Meksika ve Japonya mevduatlara %100 giivence
getirmekte, Sili, Isvicre ve Ingiltere’de ise mevduat sigortas: tutar1 séz konusu iilkelerin

kisi bas1t GSYIH oranini1 gegmemektedir.

123

Uyar, a.g.e., s.72.
Miige Ayzit, ’Diinyada ve Tiirkiye’de Mevduat Sigorta Sistemi Uygulamalar1™, (Cevrimigi)
http://www.tcmb.gov.tr/kutuphane/ TURKCE/tezler/mugeayzit.pdf (Erisim Tarihi: 29 Nisan 2012), s.3.
125

a.g.e., s.4.
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Mevduat sigortast llkeler arasinda fonlama ve calisma sistemiyle farklilik

gostermektedir. 2

Mevduat sigortast uygulamasi, giiniimiizde mevduatin korunmasi konusunda
olusturulan kurumlarin en gelismisi durumundadir. Mevduatin riskinin belli oranlarda
garanti edilmesinden dogan mali kayiplarin, bankacilik sistemi tarafindan karsilanmasi

anlamina gelmektedir.127

Ulkelerin mevduat sigortasinin yaygin bigimde kabul etmesinin temel nedeni, sistemin
kabul edildigi zaman hi¢bir biitge harcamasina gerek duyulmamasi ve sistemin
bankacilik paniklerine karst masrafsiz bir ¢6ziim yolu olarak goriilmesidir. Diger
taraftan, mevduat sigortasinin kiiclik mevduat sahiplerini korudugu ve kiiciik 6lgekli
bankalarin mevduat pazarinda biiylik 6l¢ekli bankalar ile rekabet giiciinii artirdigi da
iddia edilmektedir. Mevduat sigorta sistemlerinin Bretton Woods kurumlar (6zellikle,
IMF) tarafindan savunulmasi ve Onerilmesi, bu sistemin yayginlagsmasi icin bir etken

olmustur.*?®

Diinyada mevduat sigortast bazi iilkelerde kamu tarafindan, bazilarinda ise 6zel
sigortalar tarafindan garanti edilmektedir. Ozel sigortalarm garantilerinin sermaye
bakimindan yetersiz olmasi nedeniyle, garantilerin kamu kesimi tarafindan saglanmasi

gerektigi vurgulanmaktadir.

A.B.D, Filipinler, Hindistan, Irlanda, Ispanya, Kanada ve Tiirkiye’de sigorta kurumlar
devlet kurumlaridir. Almanya, Avusturya, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Liiksemburg
ve Isvigre’de 6zel sektdr organizasyonudurlar. Ingiltere, Italya, Japonya, Norveg’de

kamu ve 6zel sektoriin ortak organizasyonudurlar.

12 Asli Demirgiic Kunt and Edward J. Kane, ¢’ Deposit Insurance: Handle With Care”, (Cevrimigi)

http://www.bcentral.cl/estudios/banca-central/pdf/v7/345_358Demirguc-Kane.pdf (Erisim Tarihi: 29
Nisan 2012), s.347.

Y7 Ayzit, ag.e., s.4.

Albvsat Miisliimov, *’Mevduat Sigorta Sistemi ve Ahlaki Tehlike: Tiirk Bankacilik Sektdrii Ornegi’’,
(Cevrimigi)http://www3.dogus.edu.tr/amuslumov/research/Article/Muslumov%20%20Deposit%20Insura

nce%20-%20Banka.pdf (Erisim Tarihi: 29 Nisan 2012), s.3.
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Ancak garantiler ister kamu organizasyonu, ister 6zel sektdr organizasyonu olsun

Merkez Bankasi ve Hazine tarafindan desteklenmesi gerekmektedir.129

Mevduat sigortast bir¢ok olumlu yonii olmasina karsin tam ve ¢ok yiiksek oldugu
durumlarda ise olumsuz durumlar ortaya ¢ikarmaktadir. Bankalar tam gilivence altinda
olmasi nedeniyle irrasyonel davranarak, daha fazla risk alabilirler. *** Mevduat
sigortalarinin suiistimal ve asir1 risk alma egilimlerini arttirmasi nedeniyle literatiirde bu
konu {izerinde birgok tartisma olmus, mevduat sigortasinin revize edilmesinden

kaldirilmasina kadar birgok oneri giindeme gelmistir.131
Mevduat sigortasina yapilan elestirilen ve oneriler aciklanacak olursa;

1. Sigorta Limiti; Bir¢ok iilkede uygulanan sinirsiz mevduat sigortasi elestirilmektedir.
Mevduat sigortas1 ile ahlaki risk iligkisi sigortanin limitsiz olmasi halinde ¢ok
yiikselmektedir. Herhangi bir iflas durumunda en ufak bir kayba ugramayacak
mudilerin gézetim (monitoring) yapma giidiileri kaybolmaktadir. Bu bir taraftan saglam
ve riskli bankalar arasindaki rekabeti bozarak piyasanin etkin ¢alismasini engellemekte,
diger taraftan da iflas durumunda mevduat sigortasinin yiiklenecegi zararin biiyiimesine

neden olmaktadir.'®

Sinirsiz sigorta limitlerinin banka iflaslarina neden oldugu son yasanan bankacilik
krizlerinde ortaya ¢ikmistir. Mali yapis1 bozuk olan ve batmak ilizere bankalar sinirsiz
sigorta limitlerine giivenerek mevduat sahiplerine piyasanin ¢ok iizerinde faiz vaat
ederek, onlarin mevduatlarina ¢ekmek istemislerdir. Bu durum sonucunda piyasada
ahlaki tehlike sorunu ortaya c¢ikmistir. Sinirsiz sigorta limitine giivenen yatirimcilar
bankacilik krizi sonucunda ciddi mali kayiplara ugramislardir. Tiirkiye’de yasanan Imar
Bankasi olayr bu soruna ornek gosterilmektedir. Sinirli sigorta limiti ahlaki tehlike

sorununu ortadan kaldiracag: varsayilmaktadir.

'* Karacan, a.g.e., 5.120.

Uyar, a.g.e., s.74.
Karabulut, a.g.e., s.63.
Karabulut, a.g.e., 5.64.
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Sinirsiz sigorta limitini sinirli hale ¢evirmek ozellikle banka yoneticileri agisindan
sorunlar olusturmaktadir. Finansal piyasalarda olusabilecek sorunlarda bu doniigiimii
zorlastirmaktadir. Ayrica sigortanin limitli hale getirilmesi durumunda mudiler bir
seylerin yolunda gitmedigini diisiinerek, yanlis enformasyona dayali bir tahacciim
baglatabilirler. Dolayisiyla boyle bir doniisiime gitmeden Once, mali yapisi kotii olan
bankalar sistemden elenmeli, bu doniisiimle gerceklesecek olan piyasanin etkin
calismas1 durumundan faydalanacak bankalarin destegi alinmali ve kamuoyuna panigi

Onleyici agiklamalar yap11mahd1r.133

2. Risk Bazh Primler; Mevduat sigortasi uygulayan iilkelerde ¢ogu sabit prim
uygulamaktadir. 1994 yilinda ABD’de riske dayali prim uygulamasina ge¢mistir. Bu

sisteme gore, banka ve finansal kurumlari risklerine gére siniflandirilmaktaktadir.

Sabit primin en 6nemli dezavantaji, saglikli kuruluslarla riskli kuruluslarin ayn1 primi
O0demesinden kaynaklanan rekabet bozucu etkidir. Sabit prim, sermaye yapist giiclii
bankalarin ve vergi 6deyenlerin riskli kuruluslara zzimni bir destek vermesi anlamina

gelmektedir."**

Mevduat sigortasinin en énemli yaklagimlarindan biriside riske dayali prim sistemidir.
Bu yaklasimda 6zel sigortacilikta uygulanan sistemin mevduat sigorta sistemine gore
diizenlenmesini ifade etmektedir. Sigortacilikta risk arttitkga prim miktar1 da
artmaktadir. Primler beklenen zararin bir gdstergesi niteligindedir.***Sabit bir priminin
oldugu sistemde banka diisiik bir risk diizeyine sahip ise, bu bankanin mevduat sigortasi
asir1 fiyatlandirilmistir. Bankanin risk diizeyi yiiksek ise, mevduat sigortasi diisiik

fiyatlandirilmis anlamina gelmektedir.

Riske dayali primin en 6nemli avantaji, riskli sermaye yapisina sahip bankalarin, verme
egiliminde olduklart yiiksek faizin yiiksek primlerle engellenmesine imkan
saglamasidir. Ayrica, agiklanan risk Kategorileri de mudilerin banka se¢iminde énemli

rol oynayacaktir. Risk bazli primler, bankalarin yiiksek net degerle ¢alismasi i¢in bir

P ag.e., s.65.
B Karabulut, a.g.e., 5.65.

3 Karacan, a.g.e., 5.125.

50



tesvik niteligindedir. Bu da asir1 risk alma egilimlerini engeller. Ciinkii diisiik sermaye

asir1 risk almanin dnemli bir sebebidir.**®

Riske dayali prim sisteminde karsilasilan en Onemli sorun, riskin Olgiilmesi ve
hesaplama giicliikleridir. Mevduat sigorta kurumlar1 yanlis risk hesaplamalar1 yaptiklar

zaman bankalar agisindan ciddi sorunlar ortaya ¢ikartabilmektedirler.

3. Batmayacak Kadar Biiyiik (Too Big To Fail) ve Zimni Sigorta; Batmayacak
kadar biiyiik (too big to fail) kavrami ilk olarak 1984 yilinda ABD’de Continental
Illions Bank (CIB)’1n batmasin1 engelleyerek kurtarilmasindan sonra ortaya ¢ikmistir.
Too big to fail kavrami1 ABD’de sadece bankalar i¢in kullanilmamaktadir. Otomotivden,
gida sektoriine kadar uzanmaktadir. Bu kavrami sadece ABD degil diinyanin bir¢ok

ulkesi de kullanmaktadir.

Bu kavram aslinda bir ¢ifte standardi yansitmaktadir. En 6nemli 6zelligi, kamunun
bankacilik kurumlarina olan giiveni korumak, biiyiik bankalarin batmasini 6nleyerek ve
bu bankalarin interbank islemlerinin yaygimlastirdigi sistematik riskleri ortadan

kaldirmaktir. ™’

Too big to kavrami ile kullanilan diger 6nemli kavram ise, too political to fail’dir. Bu
kavram batmayacak kadar politik anlamindadir. Ornegin diisiin sermayeli bir bankanin
batmasi sistem i¢in biiylik zararlar ortaya ¢ikarmasa bile, bankanin sermaye sahipleri
arasinda politikacilarin olmas1 durumunda bankanin batmasi engellenir. Politikacilar
sayesinde bankalara pozitif ayrimecilik uygulanabilmektedir. Bu durumun tam terside
goriilmektedir. Politikacilarin sevmedigi bankalarin iflas etmesine ve sistem disina

itilmelerine izin verilmektedir.

Bazi iktisatgilar, mevduat sigortasinin yarattigi rekabeti engelleme, asirt risk alma,
suiistimal gibi sorunlar1 engellemenin tek yolunun agik mevduat sigortast sistemini terk
etmek oldugunu 6ne siirmektedirler. Bu yoruma gore, agik bir mevduat sigortasi sistemi

yerine, zimni bir sigorta uygulamasi, yani mudilerin bir bankacilik krizi durumunda

¢ Karabulut, a.g.e., 5.65.

Y7 Karacan, a.g.e., 5.121.
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otoritelerin kendilerini biiylik zararlara ugramaktan kurtaracaklarini bilmeleri, mevduat

sigortas! sisteminin yarattig1 sorunlari nemli Sl¢iide hafifletir.*®

Zimni sigortanin ilk 6rnedi Sili’de uygulanmistir. Bankacilik sisteminde sorun yasayan
biiyiik bir bankanin batmasina engel olunmus, mudilerin zimni bir garantinin oldugunu

anlamasi lizerine panik hareketler ve asir1 para gekme olgusunun Oniine gecilmistir.

2.3.3. Regiilasyon

Finansal piyasalarda deregiilasyon ve serbestlesmenin sonucunda, yirminci yiizyilin son
20 yilina damgasini vuran olgu finansal sistemlerin diinya ¢apinda modernize edilmesi
ve liberalizasyonu olmustur. Bu durum, finansal sistemi diizenleyen ve denetleyen
otoritelerin yeni ve gelisen diizene nasil adapte olacaklar1 sorununu da beraberinde
getirmistir. Deregiilasyon sonucunda finansal piyasalarda krizlerin meydana gelmis ve

regiilasyon kavraminin ortaya ¢ikmasina neden olmustur.

Ozellikle piyasa basarisizliklarmin giderilmesi cercevesinde gelismis ve gelismekte olan
iilkelerde devletin piyasalara miidahalesi s6z konusu olmakta ve bu miidahale
cogunlukla  kurallar  koyarak piyasayr diizenleme (regiilasyon) bi¢imini
almaktadir.**Son doénemlerde finansal sisteminde regiilasyon kavrami {izerinde ¢ok
calisan konulardan biri olmustur. Diizenleme ve denetleme anlaminda kullanilan
kavram, temel iktisadi ve sosyal faaliyetlerin politikacilarin miidahalesi olmadan

bagimsiz kurumlarca diizenlenmesi ve denetlenmesi anlaminda kullanilmaktadir.**

Deregiilasyonun, yetersiz sermayenin ve sektore serbest giris imkanlarinin 1980'lerden
sonra banka iflaslarini nasil hizla artirdigin1 inceledikten sonra, regiilasyonun bankacilik

sektoriiniin istikrar1 lizerinde olumlu bir etki yaptig1 rahatlikla sdylenebilir.

138

Karabulut, a.g.e., s.66.

Giiven Delice, Adem Dogan, Meral Uzun, ’Finansal Regiilasyon ve Piyasa Disiplini”, C.U.L.I.B.
Dergisi, S.1, (Nisan 2010), s.103.

19 Ali Petek, “’Regiilasyon Politikalar1 Acisindan Tiirkiye’de Bankacilik Sisteminin Analizi”, (Cevrimigi)
http://sbe.dumlupinar.edu.tr/7/251.pdf (Erisim Tarihi: 1 Mayis 2012), s.2.
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Faiz kontrolleri gibi ¢ok sert Ornekleri disinda, bankacilik krizlerine Kkarst
uygulanabilecek en etkili politikalardan birisi de regiilasyondur. Ciinkii serbest rekabet

ortami, sektor igin ciddi riskler icermektedir.**

Bankacilik sektoriinde regiilasyon ile kabul goren temel prensip, diizenlemelerin
sistemik riskleri en aza indirerek ortadan kaldirmasidir. Regiilasyon olusturulurken

bankacilik sistemi detayli olarak incelenmekte ve riskleri analiz edilmektedir.

Bankacilik sektorii incelenip, analiz edildikten sonra olusturulacak kurallar asagidaki
konular1 kapsamaktadir;
» Bankalarin ve diger finans kurumlarinin ihtiyatli yonetimine iligkin kurallar.
Sermaye yeterlilik oranlar1 belirlenmesi, asir1 risk alma iizerine getirilen
sinirlamalar, birbirine bagli (inter-connected) krediler {iizerine konulan

kisitlamalar vs.

> Islemlerin yapilmasma iliskin kurallar. Finans kurumlarmin miisterileriyle
islemleri nasil yiiriitecekleri, bilgilerin kamuoyuna agiklanma gereklilikleri

(disclosure) vs.

> lIzin verilebilir islemlerle iliskin kurallar. Hangi bankalara menkul kiymet ve

sigortacilik iglemleri yapma izni verilecegi gibi.

» Miilkiyet kurallari. Kime banka sahibi olma izni verilecegin yonelik kurallar
142

gibi.

Regiilasyon i¢in kural koyanlar sistemin giivenilirliligi ve saglamlilig: i¢in, kurallarin
kat1 ve detayli olmasini istemektedirler. Kurallara konu olanlar ise kurallarin anlasilir ve

esnek olmasini arzulamaktadirlar.

Regiilasyon uygulamalar1 sonucunda, biitiin finansal sistem agisindan olumlu gelismeler

yagsanmaktadir. Finansal sistem daha giivenilir yapiya sahip olmaktadir. Bunun yaninda

141

Karabulut, a.g.e., s.68.

142 Delice, Dogan, Uzun, a.g.e., 5.105.
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finansal piyasalar sistematik risklerden korunmaktadirlar. Mevduat sahipleri, finansal

sistemlerde olusabilecek zararlardan korunmakta, finansal sistemin kalbi olan

bankacilik sektoriinlin daha etkin ve giivenilir ¢alismasi saglanmakta, reel sektor fon

ihtiyaclarin1 daha kolay bir sekilde karsilayabilmektedir.

Regiilasyon finansal sistemin giivenirligi agisindan bir¢ok olumlu yonii olmasina karsin,

asirt regiilasyon sonucunda maliyetleri arttirmaktadir. Kural koyucular bazen asiri

kacarlar ve bu durum sonucunda riskler ortaya ¢ikmaktadir. Bu riskler incelendiginde;

>

Riskler genellikle basit islemlerle karsilanamayacak kadar ¢ok karmasik olur.

Detayli kurallara dayali esnek bir yaklasim, kurumlarin diizenleyici otoritenin
amaglaria ulasmasini saglayacak sekilde kendileri i¢in en diisiik maliyetli yolu
secmelerini engeller.

Detayli ve yogun kurallar yeniligin 6niinii kesebilir.

Kat1 kurallara dayali bir rejim, diizenleyicinin nihai amaclar1 ve sonuglarindan

ziyade finansal kurumlarin islemleri iizerinde odaklanir.

Zamanla sisteme yeni kurallar eklenirken, c¢ok az kural ¢ikarildigi igin

“kurallarda ¢ogalma” meydana gelir.

Diizenlemeye konu olan kurumlar diizenleyici tarafindan yaptirima
ugratilabilecekleri korkusuyla igsel uyumu saglamaya asiri zaman ve c¢aba
harcayabilirler. Bu anlamda regiilasyon, kurallar-temelli bir yaklagimin ortaya
cikardigi kiiltlir nedeniyle diizenleyicinin planladigindan daha kati ve detayh

olabilir.

Finansal kurumlarin, bir sey acik bir sekilde diizenleme kapsamina alinmamissa
0 konuya yonelik diizenleyici bir boyut olmayacagini varsayabilecekleri

potansiyel bir ahlaki risk ortaya ¢ikabilir.**?

143

Delice, Dogan, Uzun, a.g.e., $.111.
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Diizenleyici ve denetleyici otorite regiilasyon konusunda g¢ok dikkatli olmali, asiri
reglilasyondan kaginmalidir. Asir1 regiilasyon maliyetleri arttirdigi gibi, finansal

piyasalarin etkinligini de azaltmaktadir.

Regiilasyon kavrami incelendiginde bir¢ok dnemli konu dikkati ¢cekmektedir. Bunlardan
ilki; piyasa yetersizligi(market failure) teorisidir. Bu teoriye gore, finansal piyasalar
kendi haline birakildiginda olusan rekabet, asir1 risk alma olgusuna sebep olmakta ve
finansal sistem kirilgan hale gelmektedir. *** Piyasa yetersizliginde asir1 rekabet
yiizlinden faizlerde oynamalar meydana gelmekte, yatirimlar azalmakta ve piyasalarin
etkin c¢aligmasi zarar gormektedir. Diizenleyici ve denetleyici kurum bu duruma

miudahale etmektedir.

Diger kavram ise; ele gecirme (capture) teorisidir. Bu teori ilk olarak George Stigler
tarafindan ortaya atilan ve regiilasyon alaninda bir¢ok tartismaya yol acan bu teoriye
gore, toplum, regiilasyondan fayda saglamaz. Daha Onemlisi regiilasyondan fayda
saglayanlar regiile edilenlerdir. Dolayisiyla firmalar regiile edilmekten kaginmamakta,

tam aksine bunu istemektedirler.1*

Diizenleyici ve denetleyici kurum olarak kamu 6n plana ¢ikmaktadir. Kamu, regiilator
gorevi ile toplumunun refahini maksimize etmeye ¢alismaktadir. Finansal piyasalarda ki
firmalarin hizmetlerden daha ¢ok yararlanmalarini, finans piyasalarinda ki yoneticilerin
alian kararlara tam ve etkin uyumu saglanmak istenmektedir. Bu yolla daha seffaf ve

etkin ¢alisan bir piyasa hedeflenmektedir.
2.3.4. Erken Uyan Sistemleri
Erken wuyart sistemleri oOzellikle ¢ok sayida bankanin bulundugu sistemlerde

uygulanmaktadir.**® ABD gibi banka sayisi on binin ¢ogu yerel tek subeli bankalardan

olusan bir bankacilik sistemi i¢in gecerlidir. 147 Bu kadar biliyiik bir bankacilik
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Karabulut, a.g.e., s.70.
age.
¢ Uyar, a.g.e., 5.81.

" Karacan, a.g.e., 5.152.
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sektoriinde etkin denetim ve gozetim ¢ok zor ve maliyetlidir. Bu ylizden hem
zamaninda miidahale ve sistemim giivenligi acisindan 1970’ten beri banko bilangolari

lizerinden rasyolar uygulanmaktadir.

Erken uyar sistemlerindeki en temel 6zellik, bankacilik sektoriinde yasanabilecek bir
sikinttya zamaninda miidahaledir. Erken uyari sistemi ABD gibi az subeli ¢ok sayida

banka bulunan sistemler i¢in yararlar1 olmaktadir.

Erken uyari sistemlerinin bankacilik sistemi i¢in yararlari sunlardir;

» Kaynaklarin, banka yoneticileri tarafindan daha etkin kullanilmasi,
Banka iflaslarinin 6niine gegmek,
Degisken mevduat-sigorta primi i¢in veri saglanmasi,

Problemli bankalarin tespitini daha objektif yapilmasi,

>
>
>
> 8

Bilango ve gelir tablosu verilerinin yararinin artmast.™

Erken uyari sistemlerinin bazi sorunlara neden oldugu gdzlenmektedir. Ornegin
incelene bilango ve gelir tablolarinin yetersiz denetlenmesi ya da gézden kagan kalemler
sonucunda sagliksiz bilgilerin 01usmas1d1r.149 Gizli riskler yerine, fiili risklerin tizerinde
durulmasi ayr1 bir sorundur. Diger bir sorunda bankalarin ellerinde bulunan varliklarin
degerlendirme 6lgiilmesinde yapilan hatalardir. Olgiim sonucunda gelecekte yapilacak
O0demelerin mevduat sahiplerini yanlis yonde bilgilendirebilir. Bu sorunlar ortadan

kaldirilabilirse daha etkin bir erken uyar1 sistemi olusabilir.
2.3.5. Bankalarin Derecelenmeye Tabi Tutulmasi
Derecelendirme, kamunun aydinlatilmasi ilkesinin en 6nemli gostergesidir. Finansal

sisteme olan giiveni temin etmek icin derecelendirmenin tarafsiz bir yaklasima sahip

olmas1 gerektigi Vurgulanmaktaldlr.150

' Karacan, a.g.e., 5.153.

“ag.e., 154,
0 Uyar, a.g.e., 5.81.

56



Bankalarda piyasa disiplini saglamanin yollar1 arasinda hissedarlara, yoneticilere,
kamuya agiklamaya ve menkul kiymet piyasalarina, derecelendirme kurumlarina islev

yiiklemek gibi ana noktalarda toplanmayi ifade etmektedir.

Derecelendirme, agilacak kredilerin zamaninda ve tam olarak geri 6denmesi ihtimali
konusunda uluslararas1 sermaye piyasalarindaki kriterlere uygun ve objektif bir ol¢ii
saglamak amaciyla bir bor¢lunun ihrag ettigi menkul kiymetlere yatirim yapilmasi
halinde yatirnmcinin bundan dolay1 iistlenecegi riskin bulunmasina yardimci olan

onemli bir faktordiir. >

Derecelendirme isleminin uluslararasi piyasalarda yaygin olarak kullanimi, denetleyici
ve diizenleyici otoritelerin bu araci, piyasalarin denetim ve diizenlenmesi icin
kullanmaya baslamalarina neden olmustur.”*?Genel olarak bakildiginda derecelendirme,

finansal kuruluslarin 6deme giigliigiine diismelerine engel olmak i¢in ¢alismaktadirlar.

Derecelendirme isleminin bagimsiz kuruluslarca, hi¢cbir miidahale ve baskinin altinda
kalmadan yapilmasi gerekmektedir. Derecelendirme bir bankayi ilgilendirebildigi gibi
bir iilkeyi de ilgilendirmektedir. Bu yiizden yapilan c¢aligmalarin son derece seffaf

olmasi gerekmektedir.l‘r’3

Derecelendirme tiim finansal kesimleri dogrudan ilgilendirmektedir. Mevduat
sahiplerinin, mevduatlarin1 yatiracaklar1 bankalar1 se¢iminden, bor¢ verecek iilke ve
kurumlar agisindan biiyiik faydalar saglamaktadir. Bor¢ alan taraf almis oldugu riskler
karsisinda yeterli getiri elde edebilecegini tartar. Bor¢ veren taraf ise vermis oldugu

kredinin geri déniis olasiligin 6grenebilmektedir.'>

Derecelendirme, finansal piyasalarin daha etkin ve sistemli ¢aligmasina yardimci olur.
Diinyada kredi derecelendirmesi yapabilen bir¢ok kurulus bulunmaktadir. Moody’s,

Fitch, Standart and Poor’s en Onemlileridir. Derecelendirme kuruluslari, inceledikleri

! Pelin Celik, <’Bankalarm Risk Derecelendirmesi”, (Cevrimigi)
http://www.tcmb.gov.tr/kutuphane/TURKCE/tezler/pelincelik.pdf (Erisim Tarihi: 1 Mayis 2012), s.22.
152

a.g.e.
Uyar, a.g.e., s.81.

Btage., 5.82.
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ilke veya firmalara AAA’ dan R’ye kadar notlar vermektedir. Standart and Poors igin,
AAA en giivenilir puan iken, R ise kredi riski hari¢ riskleri ifade etmektedir. Moody’ s
icin, AAA en giivenilir, C ise en giivensiz yani iflas durumlarini ifade eden puan

tirtdir.

Derecelendirme kuruluslarina yapilan en 6nemli elestiri, bu kuruluslarin tarafsizligini
yitirmis olmalar1 ve tarafsiz derecelendirme yapamamalaridir. Diinyada yasanan son
finansal krizde, derecelendirme kuruluslarinin  yanlis  puanlamalar1  Krizin

yayginlagmasinin nedeni olarak gosterilmektedir.

Bu konuda bir 6rnek verilecek olursa, son finansal krizde ciddi ekonomik sikintida olan
Izlanda’nin yiiksek kredi notu yatirimcilari yaniltmus ve bu iilkenin finansal
enstriimanlarina yatirrm yapmalarmma neden olmustur. Finansal kriz sonrasinda
Izlanda’nin notu gercek riskini yansitmamasi yiiziinden birgok yatirimer bilyiik maddi

kayiplara ugramislardir.

2.4. Gelismekte Olan Ulkelerde Yasanan Bankacihk Krizleri

2.4.1. Latin Amerika Krizleri

1980°li yillarin baglarinda Latin Amerika iilkelerinin finansal gelismislik Seviyesi
iilkeden iilkeye biiyiik farkliliklar gostermekteydi. Arjantin, Brezilya, Sili ve Uruguay
gibi iilkelerde bankacilik sektorii 6nemli derecede dengesizlikler gostermesine ragmen

biraz daha gelismis durumdayds.*

Latin Amerika’daki iilkelerin mali yapisi, gelismekte olan diger iilkelerin mali
yapilariyla benzer 6zellikleri bulunmaktaydi. Ekonomileri kiigiik ve {irlin ¢esitlemesi

yetersiz durumdaydi.

'*° Biilent Giiloglu, Ender Altunoglu, ’Finansal Serbestlesme Politikalar1 ve Finansal Krizler: Latin

Amerika, Meksika, Asya ve Tiirkiye Krizleri”’, I.U. Siyasal Bilimler Fakiiltesi Dergisi, No: 27, (Ekim
2002), s.110.
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Belli {irtinlerin arz ya da talebindeki en ufak oynamalar bile iilkelerin dis ticaretini
olumsuz etkilemekte ve firmalarin iflas etmelerine neden olmaktayd:.**®*Bu firmalar ile
calisan bankalarin zor durumda kalmasini, finans sektoriiniin krize girmesine neden

olmaktaydi.

1980 dncesinde Latin Amerika iilkelerinin bircogunda goriilen yliksek enflasyon ve agir
degerlenmis ulusal paralar, kisileri tasarruflarin1 degisik finansal aktifler arasinda
paylastirmak yerine, déviz cinsinden tutmaya sevk etmistir. Ayrica mevduat munzam
karsiliklarinin ¢ok yiiksek oranlarda olmasi ticari bankalarin 6zel sektdriin yatirimlarini
finanse etmesini engellemistir. Latin Amerika iilkelerinin bir¢gogunda menkul kiymet
borsalar1 da 1980 oncesinde biirokratik engellemeler nedeniyle gelisememis ve 1980°1i

yillarm ortalarina kadar hisse senetlerinin piyasa degerindeki diisiis siirmiistiir. ™’

Latin Amerika iilkelerinin bankacilik sektorlerinde yogun kur ve faiz riski
bulunmaktaydi. Dis kredilerden kaynaklanan kur riski, iilke parasinin degerinin
kaybetmesi sonucunda pek cok sistemi krize siirikkleyen nedenlerden biri olmustur.
Benzer sekilde, bankalarin fonlama maliyetleri, yiiksek enflasyon nedeniyle uzun vadeli
kredilerin getirisinden daha yiiksek olabilmekte, bunun sonucunda ise bilangolarda faiz

riski olusmaktayd.'*®

Finansal liberalizasyon ile birlikte, Latin Amerika lilkeleri ekonomide serbestlesme
stirece gecistir. Fakat ekonomilerinin kirillgan yapiya sahip olmalari, yetersiz alt yapi
yiiziinden bankacilik sektorii ciddi  sikintilar  yasamamis ve finansal krizler

yasamislaridir.

2.4.1.1. Meksika Krizi

Meksika ekonomisi 1970’1 yillara kadar hizli bir biliylime gdstermistir. Bu dénem

icinde enflasyon oranmi diisiik olmasi, dis ticaretin iyi bir konumda olmasi, kurlarin

'*® Erdogan, a.g.e., 5.54.
¥ Giiloglu ve Altinoglu, a.g.e., s.110.
% Erdogan, a.g.e., 5.54.
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sabit bir seviyede seyretmesi iilkenin biiylimesine olumlu katkida bulunmustur. Meksika

ekonomisindeki olumlu gelisme ayn1 sekilde finans piyasalarina yansimamistir.

Tablo 2. Meksika’nin 1953-1993 Yillar1 Doneminde Uzun Vadeli Ekonomik
Performansi

DONEM Kisi Basina GSYIH (%) TUFE (%)
1955-1972 3.1 3.9
1972-1981 3.6 20.6
1981-1988 -2.0 86.2
1988-1992 1.5 21.1
1993 -1.2 9.7

Kaynak: Bur¢in Hacihasanoglu, ‘’Meksika 1994 ve Arjantin 2001-2002 Krizlerinin Gelismekte Olan
Ulkeler ve Tiirkiye I¢in Onemi’, (Cevrimigi)
http://www.tcmb.gov.tr.xn--ler-11a8h.net/kutuphane/TURKCE/tezler/burcinhacihasanoglu. pdf (Erisim
Tarihi: 3 Mayis 2012), s.20.

Tablo 2’de 1955-1993 donemi igin Meksika’da kisi basina disen milli gelirin ve
enflasyonun gelisimini gdstermektedir. Donemsel enflasyon artiglarinin baslangig ve
bitis yillar1 i¢in ortalama TUFE degerleri arasindaki yiizde degisimi yansittig1 tabloda
bozulan bir ekonomik performans dikkati g¢ekmektedir. 1970°li yillarda petrol
fiyatlarinda yasanan yiikselis iilkenin petrol gelirlerini artirmis ve mali disiplinde ciddi
bir bozulmaya neden olmustur. ™ Bunun sonucunda finansal krizlere zemin

hazirlanmastir.

Meksika, 1970’li yillardan itibaren petrol fiyatlarindaki diisiisle birlikte dis borglar
yiiksek oranda artig gostermistir. S6z konusu borg¢lar 1980°li yillarin baginda 6denemez
boyutlara ulagmustir.'®Meksika 1970’den itibaren 1976, 1982 ve 1994’de ii¢ biiyiik

ekonomik kriz yasamugtir.*®*

'*? Hacihasanoglu, a.g.e., 5.20.

' Erdogan, a.g.e., s.55.

'*! Vedat Akman, Modern Diinyadaki En Biiyiik Ekonomik Kriz: Asya Krizi Sonrasi ve Muhtemel
Etkileri, Istanbul: Rota Yayinlari, 1998, s.25.
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Meksika olusan yliksek doviz kuru riskini azaltabilmek ve finansal sistemde meydana
gelen dalgalanmalara kars1 gelebilmek icin, 1970’lerden itibaren mevduatlarda ve diger
finansal araglarda doviz kullanimini giindeme getirmistir. Buna ek olarak Meksika
ekonomisinin ABD ekonomisiyle entegre hale gelmesi yliziinden, Meksika
piyasalarinda yogun bir dolarizasyon yasanmasma neden olmustur. *** Meksika
piyasalarindaki yiiksek dolar seviyesi doviz riski sorununu ortaya c¢ikmasina neden
olmustur. 1980’lere gelindiginde borglar asir1 biiyliimiis ve 6denemez hale gemlisi

sonucunda finansal piyasalardaki kirilganlik artmstir.

1981-1982 yillarinda Meksika’nin en 6nemli gelir kaynagi olan petroliin fiyatinin
diismesi, lilkeden sermaye ¢ikiglarinin hizlanmasi sonucu yeni dis bor¢ bulunamamustir.
Di1s bor¢ bulunamamasi sonucunda, dis bor¢ bunalimi yasanmis ve iilke 1982 yilinda
biiyiik bir ekonomik kriz meydana gelmistir. *** Bunun sonucunda devaliiasyon
yapilmis, doviz hesaplari Peso’ya c¢evrilerek serbest piyasa oranlarinin altinda

O0denmistir.

Meksika’da 1982 yilinda meydana gelen ekonomik krizin ardindan birgok adim
atilmistir. Bu adimlardan en Onemlisi devletin bankalar1 kamulastirmasi olmustur.
Kamulastirmanin ardindan finansal piyasalarda ve para politikalarinda diizenlemelere

gidilmistir.

Meksika tarafindan 1988-1993 doneminde benimsenen strateji ekonomik istikrarin
saglanmasini, kamu sektoriiniin ekonomideki roliiniin azaltilmasin1 ve 6zel sektor
onciiliigiinde bir biliylimenin temellerinin atilmasim1 amacglamaktaydi. Bu stratejinin
temel unsurlar1 arasinda siki maliye politikalarinin uygulanmasi, dis borcun yeniden
yapilandirilmasi ve 6zellestirme ile ticaretin liberalizasyonunu da igeren kapsamli bir
yapisal reform programi bulunmaktadir. 184 Temel hedeflerden biride, %160 ulasan

enflasyon oranini ortadan kaldirmakti.

Meksika ekonomisi 1987 yilindan itibaren enflasyonu diisiirmek amaciyla, yar1 sabit bir

doviz kuru politikast uygulamistir.

12 Oztin Akgiig, <’Bankacilik Kesimi Kriz Nedeni mi?”, iktisat Dergisi, S.6, (Subat-Mart 2001), 5.33.
163 9

Erdogan, a.g.e., s.59.
'** Hacihasanoglu, a.g.e., 5.24.
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Baska bir ifadeyle, enflasyonun diisiiriilmesi i¢in doviz kurlar1 gerceklesen enflasyon
oraninda arttirilmistir. Bu politika temelde basarili olmus, Meksika pezosu istikrara
kavugsmus ve enflasyon diismiistiir. 165 Fakat enflasyon planlandigindan daha yavas
gerilemis, doviz kurlar1 6ngorildiigi sekilde arttirilmistir. Bunun sonucunda Meksika
pezosunun reel olarak degeri artmistir. Biiylik miktardaki doviz girisleri ile birlikte kur
riski ortaya cikmustir. °® Birgok iktisat¢i, Meksika’nin uygulamakta oldugu kur
politikasinin giivenirliligini kaybettigini ve bu yiizden dalgali kura gecilmesini ya da

devaliiasyon yapilmasini istemislerdir.

Pezonun 1990 yilinda degerlenmesi sonucunda, Meksika ihracat tirlinlerinin diinya
pazarlarindaki rekabet giicli azalmis ve ihracat oranlari diismiistiir. Reel kurun
yiikselmesi ile birlikte ithalat oranlar1 artmistir. Bu durum sonucunda cari islemler acig1
olusmustur. 1993 yilinda Meksika’nin ticaret agigimin GSYIH’ya oram %8

ulasmistir."®’ Cari islemler agigimin yiikselmesi sonucunda kirilganlik artmugtir.

Cari agigin yiikseldigi bu donemde, Meksika ekonomisindeki yer alan yerli firmalarin
pasifindeki yabanci para agirligi nedeniyle net degerlerinin diismesi sonucunda bir
biitlin olarak reel kesimin kredibilitesi azalmis, kredi verenler acisindan yanlis segime
gidilmis ve kredi arz1 azalmistir."*®*Kredi arzindaki azals sonucunda, firmalar daha cok
risk almig ve ahlaki risk ortaya c¢ikmistir. Olusan risk, banka bilangolarinda kredi
yogunlagsmasina neden olmus ve 1994 yili Tekila krizi denilen Meksika krizi yeni bir

kriz ortaya ¢ikmigtir. '

Tekila krizinin nedeni olan banka bilangolarinin bozulmasina birgok iktisatci
deginmistir. Bunlardan biri olan, F.S. Miskin’e gore Meksika 1994 krizinin en 6nemli
etkeni geri 6ddenmeyen krediler nedeniyle bozulan banka bilangolaridir. Bu durumun
arka planinda finansal deregiilasyon vardir. Mishkin, finansal deregiilasyonun tiim
diinyada oldugu gibi Meksika’da da kredi hacminde biiyiimeye yol actigini One

siirmektedir. Ozellikle, gelismekte olan iilkelerde bankalarm bu tarz hizli bir kredi

1% Krugman, a.g.e., 5.55.

Basti, a.g.e., 5.35.

Krugman, a.g.e., s.60.

Mesut Aslantas ve Necmi Odyakmaz, ‘’Para Krizleri”, Diinya Ekonomileri Biilteni, S.6, (Nisan
1998), s.14.

ag.e.
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gelismesine gozetleme (monitoring) yetenekleri agisindan hazir olmadiklar

bilinmektedir.*"

1994 yilinda meydana gelen politik gelismelerde finansal krizin olugsmasina neden
olmustur. Bu baglamda ilk olarak, 1994 yili basinda, Chiapas eyaletinde bir koylii
ayaklanmasi meydana gelmistir. Ayn1 yilin mart iktidardaki partinin devlet baskan aday1
bir suikast sonucunda 6ldiiriilmiistiir. Merkez Bankasi piyasada olusan karamsar havay1
dagitabilmek ve pezonun degerini korumak icin 10 milyar dolarlik alim yapmustir.
Genel secimlerin yapilacak olmasi nedeniyle maliye politikalar1 gevsetilmis ve pezo
basilmistir. Biitiin bu gelismeler halkin devaliiasyon yapabilecegine olan inanci arttirmig
ve faizlerin yiikselmesine neden olmustur. Tiim bu yasanan gelismeler sonucunda

finansal kirilganlik artmis ve krizin zemini hazirlanmgtir.*"*

Meksika kriz riskini arttiran diger neden ise, bankacilik sisteminde yasanan sorunlar
olmustur. Meksika’da yeterli diizenleme yapilmadan ve alt yapi olusturulmadan
bankalar hizli bir sekilde 6zellestirilmistir. Serbestlesme ile birlikte bir¢ok banka yurt
disindan yiiksek miktarda bor¢lanmiglar, yiikiimliilikklerini yerine getirememisler ve
bilangolar1 bozulup iflas etmislerdir.!” 1994 yilinda meydana gelen Meksika krizine

makroekonomik gostergeler acisindan bakildiginda, krizin sinyalleri goriilmektedir.

Tablo 3. Meksika Ekonomisine Ait Makroekonomik Gostergeler

1990 1991 1992 1993 1994
Tiiketici Fiyatlar1 (%) 29,9 18,8 11,9 8,0 6,9
Reel Biiyiime 44 3,6 2,6 0,4 3,2
Biitce Aglgl/GSYiH -2.8 -0,5 1,6 0,7 0,5
Briit Yurti¢i Yatimm/GSYIH 21,9 22,4 22,8 20,6 21,6
Rezervler (milyar $) 10,1 17,9 19,7 24,1 6,2
Devlet D1s Borg:lar/GSYiH 31,7 26,1 30,5 31,1 29,2

Kaynak: Diindar Saglam, ‘’Meksika Ekonomik Krizi’’, Banka Ekonomik Yorumlar Dergisi, S.1,
(Ocak 1996), s.11

170

Karabulut, a.g.e., s.115.

Basti, a.g.e., 5.36.

Emre Alper, “°The Turkish Liquidity Crisis of 2000”, Russian and East European Finance and
Trade, C. 17, No: 6, (Kasim Aralik 2001), s. 54.
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Tablo 3.’e bakildiginda makroekonomik gostergelerin 1990 yilindan itibaren bozuldugu
ve krizin olustugu 1994 yilina kadar devam ettigi gostermektedir. Makroekonomik
gostergeler krizin olusabilecegini daha o©nceden haber verdigi anlagilmaktadir.
Zamaninda ve etkin miidahalenin yapilamamis olmasi, makroekonomik sikintilarin

finansal krize doniistiigiinii gdstermektedir.

Meksika krizinin esas sebebi ise, Onemsiz politika hatalarini 6nemli ekonomik
felaketlere doniistiiren mekanizmalardir. Meksika hiikiimeti kendi kendini mesrulagritan

bir panik harekete gegirerek krizin ¢ikmasina neden olmustur.*”

Meksika yasanilan kriz sonrasinda, yeniden yapilandirma ¢alismalariyla izleyen 4 yilda
onemli ilerlemeler kaydedilmistir. Enflasyonun kontrol edilmesi ile birlikte, ekonomik
istikrar saglanmis ve ekonomik biiyiime hizlanmistir. Bankacilik sektoriinde kirilganlik
en onemli sorun olarak géze carpmaktadir. Bankalar, kamuya ve yabanci bankalardan
aldiklar1 kredilerle birlikte sermaye yapilarimi gili¢lendirmelerine karsin sermayelerini
arttirma gereksinimi duymaktadirlar. Ancak Meksika bankacilik sektorii krizin ardindan

olumlu gelismeler yagsanmis ve gelisimini devam ettirmektedir.*™

2.4.1.2. Arjantin Krizi

Arjantin piyasalarinda artan disa ac¢ilma egilimleri piyasalarin dis soklara karsi
kirllganlhigmt arttirmistir. Yiksek enflasyon ve artan igsizligin beraberinde getirdigi
stagflasyonist siire¢ ise Arjantin ekonomisini kiskaca almistir. 1973 petrol sokunun yani
sira ekonomide borglanma artigina bagli olarak artan biit¢e agiklar1 ve enflasyonist bask1

bazi 6nlemlerin alinmasini gerekli kilmistir.*"

' Krugman, a.g.e., s.61.

174 9

Erdogan, a.g.e., 5.62.
17 Ayca Simsek, “’Kiiresellesme Siirecinde Finansal Krizler ve Maliye Politikalari: Latin Amerika
Deneyimi”, (Cevrimi¢i) http://www.bilgidergi.com/uploads/2007Simsek.pdf (Erisim Tarihi: 3 Mayis
2012), s.82.
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Arjantin’de mali sistem, Merkez Bankasinin kuruldugu 1935 yilindan 1970 yillara kadar
sik1 denetim ve goOzetime tabi tutulmustur. Bu donemde merkezi otorite tarafindan
belirlenen faiz oranlari, enflasyon oranlarinin altinda kaldigindan s6z konusu negatif

faizler bankacilik sisteminde toplanan mevduat miktarini azaltmistir.'®

1970’lerden itibaren ekonomik biliylimeye bagli olarak enflasyon hizla artmaya
baslamistir. O donemlerde disaridan borglanamayan Arjantin, ekonomik biiylimeyi
saglamak i¢in i¢ piyasaya yonelmis enflasyon yaratarak dolayli yoldan vergi alimina
gitmistir."Enflasyon artisina faizler uyum saglayamamis ve negatif seviyede kalmustur.
Bunu sonucunda iilkeden sermaye kagislar: baglamistir. Sabit kur sistemi yiiziinden yerli

firmalarin yurt dis1 piyasalarda rekabet giicii azalmastir.

Arjantin’in diinya sermaye piyasalarina girisi eurodolar piyasasinin biiyiime gosterdigi
ve OPEC (Organization of the Petroleum Exporting Countries) petrol stoklarinin
yasandigi 1970’lerin ortasina rastlamaktadir. Bu dénemde c¢ok biiylik miktarda sermaye
bankacilik sistemi kanaliyla gelismekte olan iilkelere akmakta ve bu da iilke
ekonomilerinde hizli bir parasal genislemeyi beraberinde getirmekteydi. Ancak,
1980’lerin basinda kamu hesaplarinda baslayan bozulma ve ayni yilin Mart ayinda
patlak veren bankacilik krizi kur rejiminin siirdiiriilebilirligine dair endise yaratmistir.
Gelismis tilkelerde anti-enflasyonist para politikalarina dogru yasanan kayis dissal
faktorlerin de Arjantin aleyhine donmesine sebep olmus, iilke faiz oranlar1 farklarinin

e . . 17
kapanmas1 doviz rezervlerinde erimeyle sonuclanmastir. 8

Arjantin diger Latin Amerika iilkeleri gibi denetimsiz ve kontrolsliz bigimde
serbestlesmesi sonucunda, finansal kurumlar arasinda mevduat toplama yarisi
baslamistir. Asir1 bor¢lanan bankalar, bor¢larin1 daha fazla borgla ¢evirmeye devam
etmis, bu yiizden daha fazla mevduat i¢in daha fazla faiz vermeye baslamis ve moral
hazard denilen ahlaki risk kavrami dogmustur. Yiiksek enflasyon nedeniyle, bankalarin

mevduat ile vade yapisi gittikge kisalmistir.

® Erdogan, a.g.e., 5.69.
YTa.g.e.
178 Hacihasanoglu, a.g.e., s.49.
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Yetersiz denetim ve gozetim, %100 mevduat garantisi ve kirillgan makroekonomik

gostergeler yiiziinden 1982 yilinda finansal kriz meydana gelmistir.179

Arjantin 1982 yilinda meydana gelen krizin ardindan, finansal sisteminde bircok
degisiklige gitmistir. Merkez Bankasi banka yonetimlerine el koymustur. Durumu kotii
olan bankalar tasfiye edilmistir. Biitiin ¢aligmalara ragmen bir¢cok bankanin batmasina
engel olunamamistir. Hiikiimet banka iflaslarini onlemek icin, bankalarin yurt i¢i ve
yurt dis1 6demelerini iistlenmistir. Ancak bu 6nlemde ekonomide hizli bir dolarizasyon

donemini baglatmstir.

1985 yilinda uygulamaya konan Austral Planinin temel amaci enflasyonu ve kamu
aciklari azaltmak ve ddemeler dengesini saglamak olmustur. Bunun i¢in siki parasal
ve mali 6nlemler uygulanarak talebin azaltilmasi hedeflenmistir."* Austral Planin temel
amaci enflasyonu ¢ok hizli bir sekilde ortadan kaldirmakti. Istenildigi bigimde
enflasyon hizli diisiis gdstermis ama istikrarin birden saglanmasi para talebini arttirmis,

faizler ¢ok yiikselmis ve program basarisiz olmustur.

Arjantin 1980’11 yillarda finansal krizlere 6nlem almaya calismasina ragmen, bu donem
ekonomik istikrarin saglanamadi8i, sermayenin iilke disina hizli ¢ikis yaptigi, finansal
sistemin ¢Oktliigli bir donem olmustur. Bu yiizden 1990 yillar yeniden yapilanma,
ekonomik istikrarin saglanmasi, finansal kirillganligin ortadan kaldirilmasi i¢in ayaklari

saglam temeller lizerine kurulan bir ekonomik programin gereksinimini arttirmistir.

Arjantin 1991 yilinda, Konvertibilite Planin1 uygulamaya koymustur. Plan ile kapsamli
bir yeniden yapilandirma c¢alismas1 baslatilmistir. Arjantinli yetkililer ve IMF
(International Monetary Fund)’nin yakin igbirligi ile uygulamaya konulmustur. Plan
kapsaminda, sabit doviz kurunun ¢ok sert bigimde uygulamaktaydi. Arjantin Pesosu’nu,
Amerikan Dolarma sabitleyerek (1 $=1 Peso) ekonomideki giiven ortamini saglayarak

hiper-enflasyonu kisa siirede kontrol altina almaktr. '8

' Erdogan, a.g.e., 5.59.

¥ Simsek, a.g.e., 5.83.

181 Ziya Onis, “’Neo-Liberal Kiiresellesmenin Siurlari: Tiirkiye Agisindan Arjantin Krizi ve IMF’ye
Karsilastirmali Bir Bakis”, (Cevrimigi) http://www.setav.org/ups/dosya/26173.pdf (Erisim Tarihi: 3
Mayis 2012), s.5.
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Planin ana unsurlarina bakildigi zaman, 1989-90 yillarinda yasanan hiperenflasyon ve
parasal sistemin ¢okiisiiniin ardindan 1991 yilinin Mart ayinda Arjantinli yetkililer tam
anlamiyla konvertibiliteyi getiren bir parasal sistemi kamuoyuna duyurmuslardir. 21
Mart 1991 tarihindeki bu agiklama sonrasinda uygulamaya gegirilen Konvertibilite
Plani, Konvertibilite Kanunu’ndan ismini almig olsa da, ekonominin tiimiinii i¢ine alan
kalic1 yapisal tedbirleri ve kamu sektorii reformunu iginde barindirmaktaydi.

Konvertibilite Plan1 5 temel unsurdan olusmaktaydi:

1. Parasal Reform,

2. Mali Reform,

3. Kamu Sektori Reformu,
4. Sosyal Giivenlik Reformu,
5. Ticaret Reformu’dur.*®

Tiim bu yapisal reformlar ekonominin biiylimesi ve istikrarli bir yapiya sahip olmasi

acisindan ¢ok biiyiik 6neme tagimaktaydi.

Yeniden yapilandirma calismalar1 kapsaminda Oncelik, likiditeye ve sermaye
yeterliligine verilmistir. Bankalarin sermaye yapilar1 yakindan izlenerek, likidite
ihtiyaglari i¢in uluslararasi bankalardan repo anlagmasi saglanmistir. Bu yap1 sayesinde

bankacilik sisteminin daha giivenilir bir yapiya sahip olacagi diisiiniilmektedir.*®

Plan 1990’lu yillarin ortalarmma kadar basariyla uygulanmis ve ekonomik istikrar
saglanmistir. Ancak, bu tarihten sonra popiilist yaklagimlar sonucu ayni sikintilar

tekrarlamstir.

1994 Tekila Krizi, Arjantin bankalarinin mali yapisina zarar vermis, bir¢ok bankaya el
konulmus ve birlestirilmistir. Likidite sikisikligi yasanmis ve Meksika’dan sonra

Arjantin’de de devaliiasyon yapilacagi beklentisi sonucunda 1995 krizi patlak vermistir.

'®2 Hacihasanoglu, a.g.e., 5.53.
'8 Erdogan, a.g.e., 5.72
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Aslinda 1995 krizi, global bir kriz sonucu yayilma sonucu ortaya ¢ikmis bir kriz

e e 1. 184
turadur.

Gergeklestirilen bankacilik reformlar1 sonucunda sektérdeki banka sayisi azaltilmistir.

Tablo 4. Arjantin Bankacilik Sistemi Konsolidasyonu

1994 1998 | 2000
Toplam Banka Sayis1 166 104 89
Yabanci Banka Sayist 31 39 39
Yabanci Banka Aktiflerinin Bankacilik Sistemi 15 55 73
Toplam Aktiflerine Orani(%)
Kamu Bankasi Sayisi 32 16 15

Kaynak: Bur¢in Hacihasanoglu, “’Meksika 1994 ve Arjantin 2001-2002 Krizlerinin Gelismekte Olan
Ulkeler ve Tiirkiye I¢in Onemi’’, (Cevrimici)
http://www.tcmb.gov.tr.xn--ler-11a8h.net/kutuphane/TURKCE/tezler/burcinhacihasanoglu. pdf (Erisim
Tarihi: 3 Mayis 2012), s.58.

Tablo 4.’de goriildigii gibi banka sayilar1 yillar itibariyle azalma géstermistir. 1994
yilinda toplam banka sayis1 166 iken, 2000 yilinda 89 diigmiistiir. Bunun nedeni
yasanan finansal kriz sonrasinda banka birlesmeleri ve tasfiyeleri olmustur. Kamu
bankalarin1 sayisinin azalmasimin bir nedeni de, 1970 yillardan sonra Latin Amerika
iilkelerinde yasanan Ozellestirmeler olmustur. Bu yiizden aynm1 dénemde Arjantin
bankacilik sektoriinde yabanci banka sayist ve aktifleri istikrarli olarak artis

gostermistir.

Arjantin’in uygulamis oldugu Konvertibilite Plani, dis piyasalarda meydana gelen kriz
karsisinda kat1 bir sekilde uygulamasi sonucunda finansal kriz meydana gelmistir. D1s
soklar hesaba katilmadan olusturulan bu plan ekonomiyi daha kirilgan hale getirmistir.
Belli bir siire pozitif gelismelere yasanmasina karsin, uzun dénemde sikintilar meydana

getirmistir.

Planin tek eksigi dig dalgalari hesaba katmamasi degildi. Bununla birlikte, Arjantin
diinya tarihinin en hizli ve genis kapsamli 6zellestirmelerini yapmistir. 1991-1996

doneminde ozellestirmeden elde edilen toplam gelirler 14,2 Milyar dolara ulagmistir.

Bta.g.e., 5.72-73.
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Ozellestirme gelirleriyle, sabit ddviz kurunun siirdiiriilebilmesi, mali ve cari
dengesizliklerin diizeltilmesi agisindan ¢ok Onemli bir isleve sahiptir. 185 Ama
Ozellestirme kapsamindaki kurumlarin tamami satilinca isler tersine donmeye
baslamistir. Arjantin daha fazla fon g¢ekebilmek icin, Amerika’dan bile fazla faiz
vermistir. 1990’larin ortalarindan sonra 6zellestirmenin sona ermesi sonucunda yabanci
sermaye girisleri yavasglamig, Arjantin tahvillerinin yogun satist ekonomiyi daha
kirilgan hale getirmistir. IMF’nin yanlis politikalar1 sonucunda kirilgan ekonomi 1994

Tekila krizini atlatmis olsa bile, 1998 Brezilya krizine kars1 koyamamustir.

Arjantin ekonomisi yiiksek borg yiikii, tahvil fiyatlarinin diigmesi, tilkedeki faiz oranlari
cok yiikselmistir. Kredi kuruluslart Arjantin’in kredi notunu diisiirmesi sonucunda
iilkeye duyulan giliven azalmistir. 2000 yil1 basinda bas gdsteren mali krizden bankacilik
sektorli derinden etkilenmistir. Banka faizlerinin yiikselmesi ile birlikte, likidite oranlari
azalmis, kaynak maliyetleri artmis ve fon kaynaklar1 daralan bankacilik sektorii iilke

riskini ar‘[‘urmlstlr.186

Arjantin ekonomisine bakildiginda, son planin saglam temeller iizerine kurulmadig:
anlasilmaktadir. Plan sayesinde biiylime kisa siireli olmustur. Biiyiime icin
Ozellestirmeler ve yiikksek dis bor¢ kullanmilmigtir. Tiiketim dis borca dayal
planlanmistir. Tiim bu olumsuzluklar sonucunda ekonomi kirilgan bir hale gelmis, dis

soklar sonucunda finansal kriz kaginilmaz olmustur.

Arjantin’de meydana gelen finansal kriz, diinyada gelismekte olan ekonomileri olumsuz
etkilemistir. Yatirimcilar Arjantin’de yasanan finansal krizden olumsuz etkilenip, bir¢ok
gelismekte olan iilkelerde pozisyonlarini kapatmislardir. Bunun sonucu olarak, kirilgan

olan ekonomiler digsal soklara kars1 daha duyarl hale gelmistir.

185 2

Onis, a.g.e., s.8.

"% Erdogan, a.g.e., 5.74.
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2.4.2. Giineydogu Asya Krizi

Gilineydogu Asya Krizi, 1929 buhranindan sonra yasanan en agir kriz oldugu birgok
iktisat¢1 tarafindan sdylenmektedir. Meydana gelen finansal krizin ardindan tarihin en
bliyiik kurtarma operasyonlarindan biri gergeklestirilmistir. Glineydogu Asya krizinin
en Oonemli 6zelliklerinden biride birkag miinferit goriis haricinde tahmin edilememis

olmasidir. IMF ve Diinya Bankasi dahil, Asya krizinin gelisini 6ngdrememislerdir.

2.4.2.1. Kriz Oncesinde Giineydogu Asya Ekonomileri

Kriz 6ncesinde, Giineydogu Asya Ulkeleri (GAU) bilgisayardan giyim sektdriine kadar
bircok sektorde yogunlasarak ihracata dayali bir biiylime modeli uygulamislardir.
Giiney Kore, Japonya, Hong Kong, Filipinler, Malezya, Tayland, Cin, Endonezya ve
Singapur gibi iilkeler hafif sanayi, celik, otomotiv ve teknoloji agirlikli sektorlerde
bliylik basarilar kazanmislardir.*®’

GAU’de halk uzun yillar boyunca yiiksek tasarruf oranlari ile dikkat cekmistir.
Topladiklari tasarruflar1 bankalarda degerlendirmislerdir. Firmalarda bankalarda biriken

%8 Bu durum firmalar agisindan borg-

tasarruflarla yatirimlarini finanse etmislerdir.
O0zsermaye oranlarini ortaya c¢ikarmistir. Firmalara 6zsermaye ve dagitilmayan karlar
tutarinin ¢ok tlizerinde yatirim yapma firsati vermis ve uzun yillar yiiksek miktarl

yatirimlar gerceklestirilmistir.

GAU’de yiiksek tasarruf oranlari sayesinde, sirketler yiiksek yatirimlar yapmislar ve
yiiksek bliylime oranlar1 yakalamiglardir. Bankalarda toplanan yiiksek tasarruflar, devlet

tarafindan belirli sektorlere kredi olarak verilmesi tesvik edilmistir.

*¥” Erdogan, a.g.e., 5.84.
'8 Basti, a.g.e., 5.38.
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Firmalarin sahip olduklar1 yiiksek bor¢ oranlari, 1990’11 yillarin basina kadar ciddi bir
risk olusturmamistir. Bunun en 6nemli sebebi, o doneme kadar Gilineydogu Asya
iilkelerinin tam ya da yar1 kapali1 ekonomilere sahip olmalar1 olarak gosterilmektedir. Bu

yiizden diinyada meydana gelen bir¢ok finansal krizden etkilenmemislerdir.

GAU’de, Gayri Safi Milli Hasila (GSMH)’y1 potansiyelinin iistiine ¢ikarmanin en
onemli yolu, ihracata dayali biiyiime modeli olarak goriilmekteydi. Bu iilkelerin
toplumsal ve sosyal yapisi biiyiime modeliyle birlestigi zaman, basarili bir ekonomik bir

model ortaya ¢ikmustir.'®°

GAU’nin yiiksek biiyiime oranlari uluslararasi fon yatirnmeilarini bu iilkelere ¢ekmis
oldugu gozlenmektedir. Yiiksek biiylime oranlari, IMF ve Diinya Bankasinin bu iilkeler
icin yapmis oldugu pozitif agiklamalar ve en 6nemlisi yliksek getiri oranlari sayesinde

uluslar aras1 fon yoneticileri i¢in cazibe merkezi olmustur.

Biiylik miktarda yasanan sermaye girisleri Giineydogu Asya iilkeleri ekonomilerine
pozitif katkilar saglamistir. Bu iilkeler son on yilda ciddi biiylime oranlar
yakalamigladir. 1992-1995 wyillar1 arasinda Asya iilkeleri ortalama %9’un iizerinde
bliylime oranlar1 yakalamislardir. Bu donemde pek ¢ok ekonomist, bu iilkelerin yiiksek
biiyiime oranlar1 sayesinde onlimiizdeki siiregte diinyanin en biiylik ekonomileri arasina

girecegini sdylemektedirler.'®

Gilineydogu Asya tilkeleri 1990’1 yillarin basinda, Diinya Bankasi, IMF ve yerli bir¢ok
yatirnmcinin baskilart iizerine finansal sistemlerini disa agmislaridir. Disa agilim yani
liberallesme ile yurti¢i finansal sirketler yurtdisindan, uluslararasi sirketlerde yurtigi
piyasalara yatinm yapma firsati saglamistir. IMF destekli bu program bu iilkelerin

finansal sistemlerine zarar Vermistir.191

'® Erdogan, a.g.e., 5.84.

%% IMF, “Recovery From The Asian Crisis and The Role Of The IMF” (Cevrimigi)
http://www.imf.org/external/np/exr/ib/2000/062300.htm (Erisim Tarihi: 5 Mayis 2012)

! Robert Wade and Frank Veneroso, ¢’ The Asian Crisis: The High Debt Model Versus the Wall Street-
Treasury-IMF Complex” (Cevrimici) http://www.econ.utah.edu/~mli/Economies%205430-6430/Wade-
The%20Asian%20Crisis.pdf (Erisim Tarihi: 5 Mayis 2012), s.5.
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Bu parlak geg¢mis biraz incelendigi zaman krizin gelindiginin neden anlasilamadig:
ortaya ¢ikmaktadir. 1965-1996 yilar1 arasinda, Tayland, Endonezya, Malezya da kisi
basina gelir dort kat artmis, bu oran Giiney Kore de yedi katina ¢ikmaktadir. Biiylime
sadece ekonomik alanda degil sosyal alanda da kendini gostermis ve okur-yazar orani

yiikselmistir. "

Bu olumlu gelismelere karsi, Giineydogu Asya iilkelerinde sikintili bir siire¢ baglamisti.
Ornegin, Japonya olusan yiiksek tasarruf ve tiiketim talebinin yetersiz olmasi Japon
ekonomisini durgunluga itmis ve ekonomide olusan yliksek tasarruf oranlarini yatirima
doniistiiriilememistir. Aynt donemde Japon yeni ABD dolart karst iki kat
degerlenmistir. Gilineydogu Asya iilkeleri de paralarim1 ABD dolarina esitlediginden

Japonya da olusan tasarruf fazlas1 mevduat bu iilkelere akmls‘ur.193

Uzun yillar boyunca ihracat temelli biiyiime i¢in bu iilkelerin biiyiik cogunlu, yar1 esnek
ya da tam kapal1 kur sistemlerini politika olarak uygulamislardir. Baz1 iilkelerde dolara
sabitlenmis kur sistemini uygulamislardir. Bu uygulamalar olumlu sonuglar
dogurmasina karsin ileride meydana gelecek olan krizin temel unsurlarindan birisi
olmustur. % Uygulanan kur sisteminde kur politikasinin hedefine ulasabilmesi igin
piyasaya siirekli kaynak siirtilmesi gerekliligine neden oldugundan, para arzi para

otoritelerinin kontroliinden ¢ikmustir.

Tayland ihracat/GSMH oraninda 1985-1995 arasinda diizenli bir artis gergeklestirmistir.
Endonezya'nin ithalat-ihracat dengesi her zaman fazla vermis, fakat hizla artan borg
yiikii nedeniyle 6demeler bilangosu siirekli agik durumunda kalmistir. Giiney Kore'nin
ise 1980'lerde hem ithalat-ihracat dengesi, hem de 6demeler bilangosu biiyiik fazlaliklar
verirken, 1990'larda ise bu durum tersine donmiistiir. Krizden kisa bir siire once,
kotiilesen birkag gostergenin bu derece agir bir finansal krize yol agmasinin imkansiz
oldugunu one siiren baz1 iktisatgilar Asya krizinin yapisal nedenlerden

kaynaklanmadigim 6ne siirmektedirler.'®

192 Wade ve Veneroso, a.g.e., s.9.

' Basti, a.g.e., 5.38-39.
** Erdogan, a.g.e., s. 85.
1% Karabulut, a.g.e., 5.118.
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Gilineydogu Asya iilkeleri biiylimesini kamu kaynakli stratejiler uygulayarak
gerceklestirdigi icin bu iilkelerin serbestlesme siirecinde diger finansal piyasalara
uyumunu geciktirmistir. Bu iilkeler belli sanayi kollarinda {iretim yaptiklar1 igin

diinyada degisen tiiketim taleplerine cevap verememislerdir.

Reel ekonomilerin hizli biiylimesi sonucunda, finansal piyasalarda bu gelismeden
yaralanmistir. Glineydogu Asya iilkelerinin borsalar1 ¢ok yiiksek oranlarda karlar etmesi
lizerine yabanci sermaye akimina ugramislardir. Yiiksek oranli bu sermaye hareketleri
bu iilkeler agisindan olumsuzluklar ortaya glkarmlstlr.l%Piyasalar yabanci tasarruflari
etkin olarak kullanamamis ve yiikksek bor¢ orani yliziinden cari islemler agigini

stirdliriilemez boyutlara tasimistir.

Cari islemler agiklarinin nedeni kamunun yanlis politikalarindan degil, 6zel sektoriin,
yatirimlarini tasarruflarla karsilayamamasindan kaynaklanmaktadir. Diger finansal
piyasalarda yatirnm oranlart artiglar1 olumlu olarak bakilirken, bu iilkelerde krizin
baslangi¢ siireci olarak kabul edilmektedir. Dis ticaret agiklar1 bircok Asya iilkesinde

kriz 6ncesinde riskli boyutlara ulas‘urrnlstlr.197

Gilineydogu Asya iilkelerinde firmalar, krizden onceki donemde riskli yatirim yapmaya
baslamislardir. Birgok Asya iilkesinde yiiksek sermaye girisleri nedeniyle gayrimenkul

sektorlerinde balonlar olusmustur.198

Krizden o6nceki donemde, Giineydogu Asya iilkelerindeki yiiksek biliylime oranlari
krizin geldiginin farkina varilamamasina neden olmustur. 1990°lh yillarda, Asya
iilkelerinin banko bilangolar1 koétiilesmis, kur riski artmis, balonlar olusmus, rekabet

giicli zayiflamistir. Tiim bu unsurlar krize zemin hazirlamistir.

% Erdogan, a.g.e., 5.85.
Y7IMF, a.g.e.
198 Basti, a.g.e., s.41.
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2.2.4.2. Giineydogu Asya Krizinin Nedenleri

Giineydogu Asya krizini ortaya c¢iktiginin ilk gostergeleri arasinda, Tayland ve Giiney
Kore’de meydana gelen sirket iflaslar1 olarak gosterilmektedir. Giiney Kore’de ve
Tayland’da bir¢ok firma yiiksek borg¢lar1 yiiziinden iflas etmis ve krizinin yayilmasina

neden olmuslardir.

Gilineydogu Asya krizinin ortaya ¢ikma nedeni arasinda birgok neden gosterilmektedir.
Baz1 iktisatgilara gore, krizin ¢ikmasinin nedeni yiiksek oranli tasarruflarin verimli
degerlendirilememesi, baz1 iktisat¢ilara gore de, uluslararast yatirim fonlarmin tilkelere

kontrolsiiz girisi olmustur.

Asya krizinin ¢ikis sebebi konusunda farkli yaklagimlar bulunmakla birlikte, krize agik
yapinin olusumuna yol agan faktorler konusunda belirli bir goriis birligine varilmstir.
Asya krizi ile ilgili literatiirde, krizin nedenleri baglaminda One ¢ikan basliklar

incelendiginde;lggbirgok baslik 6n plana ¢ikmaktadir.

Sermaye hareketleri krizin ¢ikmasinda 6nemli nedenlerden biri olarak goriilmektedir.
1990 yilindan itibaren, Giineydogu Asya filkeleri finansal liberalizasyon yapmislardir.
Finansal liberalizasyon sonucunda, iilkelerin finansal piyasalarina giris sinirlamalar
ortadan kaldirilmistir. Sirketlere uygulanan bor¢lanma sinirlamasi gevsetilmis ve faiz

oranlarindaki sikilik gevsetilmistir.

Bir grup iktisatci, baslarda sermaye giriglerinin bu kadar hizlanip ¢ok biiyiik boyutlara
varmasinin en énemli nedenini ve krizin biiylikligiinii, bolgede var olan zimni kurtarma
garantisi inancina baglamistir. 200 Bir¢ok iktisat¢c1 Asya krizinin kendine 6zel yapisi
oldugunu, bu krizi birinci ya da ikinci kusak krizlerle ifade edilemeyecegini ifade

etmektedirler.

% Basti, a.g.e., 5.46.

Karabulut, a.g.e., s.119.
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Tablo 5. Giineydogu Asya Ulkelerine Sermaye Hareketleri (Milyon Dolar)

1989 1990 1994| 1995 1996 1997 1998 1999
Net 6zel sermaye 13,1 55,8 64,7 91,8 99,0 28,8 -443 11,0
akimlari
Net dogrudan 45 32,9 44 4 51,0 60,1 60,2 48,2 40,4
yatirimlar
Net portfoy 1,4 6,7 11,3 10,0 10,2 11§ -12,2 2,6
yatirimlari
Diger net yatirnmlar 7,0 16,3 9,0 30,8 28,1 -43,0 -80,4 -32,1
Net resmi yatirimlar 7.8 8,6 5,8 51 11,3 7,5 25,9 10,1
Rezervlerdeki 21 289 -39, -29,1 48,1 -19,2 48 -37,9
degismeler

Kaynak; IMF, World Economic Outlook, 1998, s.60

Tablo 5.’de goriildiigii gibi, Gilineydogu Asya dlilkelerine 1989-1997 arasinda ciddi
miktarda yabanci sermaye girisi yasanmistir. Gelismis {ilkelerdeki diisiik faiz oranlari,
Asya lilkelerindeki istikrarli biiylime ve yiiksek getiri, Finansal liberalizasyon
sonrasinda yasanan kontrolsiiz sermaye hareketleri olusmus ve krizinin zemini

hazirlanmstir.

Para birimlerini dolara endeksleyerek bir tiir sabit politikasi izleyen Giineydogu Asya
uilkeleri, yiiksek sermaye girisleri karsisinda para birimlerinin degerlenmesini 6nlemeye
calismiglardir. Merkez bankalar1 para biriminin degerlenmesini 6nlemek adina piyasan
dolar alimi1 yapmislardir. Piyasada olusacak olan fazla yerli parayr da tahvil satarak
onlemeye c¢aligmislardir. 201y politika sonucunda, yurt i¢i piyasalarda faiz oranlar
yiiksek seviyelerde kalmis, yiiksek faizler daha fazla sermaye girisine neden olmus ve

kredi sismesi meydana gelmistir.

%! Basti, a.g.e., s.47.
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Yiiksek sermaye girisleri sonucunda, piyasa olusan yiiksek likidite yeni yatirim igin
baski olusturmustur. Olusan bu baski sonucunda mevduat sahipleri riskli yatirimlar
yapmis ve piyasalarda, 6zellikle gayrimenkul piyasalarinda balonlarin olugsmasina neden

olunmustur.202

Ozellikle Japon ekonomisi, balon ekonomilerin sikintisin1 ciddi oranda yasamistir.
Japonya 1990’larin baslarinda aktif-balon ekonomisinin ¢okmesi iizerine finansal kriz
yasamamustir. 1980°1i yillardan itibaren finansal serbestlesme ile birlikte sistemde fazla
para birikmis ve fazla kapasite problemi ortaya ¢ikmustir.”%Bu gelismelerin ardindan
yeterli denetim ve diizenleme yapilmadigindan bankacilik sistemi sikintiya girmis ve

finansal kriz yaganmistir.

Glineydogu Asya krizi, 1997 yil1 ortalarinda Giineydogu Asya llkelerinde ¢ikmis, basta
Tayland olmak iizere bir¢ok iilkede ddemeler dengesi ve cari hesaplar agik vermeye
baslamistir. Bunun sonucunda piyasalarda dalgalanmalar baslamistir. Bolge iilkelerinde
doviz kurlarinin ¢ok uzun siiredir istikrarli olmasi, asir1 dis bor¢lanma sebebiyle
piyasalarda riskler artmaya baslamigtir. Bunun dogal sonucunda, kurlarin asiri
yiikseldigi goriisii piyasalarda hakim olmus ve doviz kurlari tizerinde baski yaratmistir.
Bunda, ABD dolarmin piyasalarda deger kazanmasi ile Japon Yeni'ni koruma

onlemlerinin de biiyiik etkisi olmustur.?*

Bolge iilkelerinde mali disiplinden uzaklasmalar, bankalarin yapilarini olumsuz yonde
etkilemistir. Ekonomik kriz, siyasi krize ortam hazirlamis ve her iki kriz bir sarmal
seklinde birbirini olumsuz yonde etkileyerek krizin biiylimesine yol a¢mistir. Bu
belirsizlik ortami, para ve sermaye piyasalarindaki baskilar1 artirmig ve krizin

derinlesmesine yol agmls‘ur.zos

292 \Wade ve Veneroso, a.g.e., 5.12.

203 )
Erdogan, a.g.e., 5.106.
2% Ridvan Karluk, Ozgiir Tonus, Nazim Catalbas, ’Giineydogu Asya ve Rusya Krizi Karsisinda Tiirkiye”
(Cevrimigi) http://www.econturk.org/tonus.pdf (Erigim Tarihi: 5 Mayis 2012), s.8.
205
a.g.e.
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Gilineydogu Asya iilkelerinin uyguladiklar1 kur politikalart da krizin olusmasina neden
olan faktorlerden biridir. Asya iilkeleri genelde yerel paralarim1 ABD dolarina
esitlemislerdi. Glineydogu Asya iilkeleri uyguladiklar1 tam ve yar1 esnek doviz kuru
sayesinde, Merkez Bankalari kur riskini yatirimcilar agisindan ortadan kaldirmis ve bu

tilkelere daha fazla sermaye girigine neden olmustur.

Yiiksek miktarli sermaye girisleri, Giineydogu Asya Ulkelerinin yerel paralarinin
degerlenmesine neden olmustur. 206y erel para birikiminin ABD dolarina esit olmasi
nedeniyle, 1995 yilinda dolarin Japon yeni ve Avrupa iilkelerinin para birimlerine karsi
deger kazanmasi sonucunda, yerel para biriminin degerlenmesine katkida

bulunrnustur.207

Glineydogu Asya ilkelerinde, krizden onceki son yedi yilda reel doviz kuru ¢ok
degerlenmistir. Reel doviz kurundaki yiiksek artislar, bu iilkelerin diinya pazarlarindaki
rekabet giiciinii azaltmis ve cari islemler acigina neden olmustur. Reel doviz kurundaki

hizl yiikselisler, krizin baslangict ve yayilmasi agisindan son derece dnemlidir.

Reel doviz kurundaki artislar, ihracatta azalma ve cari islemler agig1 olarak kendini
gostermektedir. Thracatin azalmasinda en énemli nedenlerden birisi, iilkelere kontrolsiiz
sermayenin girmesi sonucu degerlenen reel doviz kurunun rekabet agisindan olumsuz

yansimalaridir.

Diger neden ise, Giineydogu Asya iilkelerinin uyguladiklar1 kur sistemi ve ABD
dolarina esitlenmis yerel para birimleridir. Bununla beraber, Cin ekonomisinin
uyguladigi kur ve faiz sisteminin biiyiik sikintilar olusturmasi sonucunda, %50 oraninda
devaliiasyon yapmasi ve diger Asya iilkelerinin ihracatlarinin olumsuz etkilemis ve bu

iilkeleri rekabet edilebilirlik agisindan sikintiya sokmustur.208

2 IMF, a.g.e.
% Basti, a.g.e., 5.48.
% a.g.e., 5.50.
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Tablo 6. Kriz Oncesinde Giineydogu Asya Ulkelerinde Thracat Artis Hizindaki
Degismeler (%, Nominal ABD Dolarina Gore)

Ulkeler 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996

Tayland 14.9 23.2 14.2 13.3 22.7 25.1 -1.3
Giiney Kore 4.2 10.5 6.6 7.3 16.8 30.3 3.7
Endonezya 15.9 135 16.6 8.4 8.8 13.4 9.7
Malezya 174 16.8 18.5 15.7 24.7 26.0 5.8
Filipinler 4.0 8.7 11.2 13.7 20.0 31.6 16.7

Kaynak: IMF, World Economic Outlook, 1998, s.68.

Tablo 6.’de Giineydogu Asya Ulkelerinde, 1990-1995 yillar1 arasinda, ihracata dayali
biliylime modeli sayesinde ihracat oranlar istikrarli olarak artis gostermistir. Uygulanan
kur ve faiz programi yiizinden rekabet giicii azalan iilkeler, krizden 6nceki yilda ihracat

oranlar1 biiylik oranda azalig gdstermistir.

fhracat oranlarindaki azalis beraberinde, cari islemler agig1 olarak ortaya ¢ikmaktadir.
Cari islemler aciginin yiikselmesi, yabanci kreditorleri tedirgin ederek kriz riskini

alrt‘urmls‘ur.209

Tayland’da cari iglemler agig1 sorunu 1988’de ortaya ¢ikmistir. 1996’ya
gelindiginde, bu agigin GSYIH’ya orani %8’i bulmustur. Tayland’in cari islemler
acigina, dis ticaret agiginin yani sira bor¢ faiz 6demeleri de 6nemli rol oynamaktadir.
Endonezya, petrol ihracati sayesinde ticaret fazlasi verirken, agir bor¢luluk nedeniyle
acik vermeye baglamistir. Giliney Kore 1980’lerde ticaret fazlasi verirken, 1990’larda

. . v L. 210
durum tersine donmiistiir.

Gilineydogu Asya iilkelerinde 1997 yili ortalarinda baslayan kriz, 2 Temmuz 1997
tarthinde Tayland'in para birimi Baht't %40 oraninda devaliie etmesiyle baslamistir.
Vadeli doviz satis1 yapan Tayland Merkez Bankasi'nin 30 milyar dolar olarak agikladigi
doviz rezervlerinin aslinda 1 milyar dolar civarinda oldugunun ortaya c¢ikmasi,

devaliilasyonun sebeplerinden birini olusturmustur. Bunalimin bir diger sebebi de,

% Basti, a.g.e., s.51.

Karabulut, a.g.e., 5.120.
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Merkez Bankasi'nin devlete ait Mali Kuruluslart Gelistirme Fonu'nun zor durumdaki
aract kurum ve bankalara aktardigi yaklasik 8 milyar dolari finanse etmek igin

durmaksizin para basmasidir.?™

Tayland'da baslayan kriz, bolge iilkelerinin Japon ve Cin kaynakli dis sermaye
yatirimlart sebebiyle yogun bir ekonomik biitiinlesme siireci i¢inde bulunmalari,
Ozellikle dis ticaretlerindeki karsilikli bagimlilik sonucunda (spill-over etkisi) bolgenin
timiine yayilmistir. 1 Temmuz-31 Aralik 1997 doneminde bolge iilkelerinin
borsalarinda ortalama %40, para degerlerinde de %30 oraninda diisiis gorilmiistiir.
Krizin belirginlesmesinde temel faktor, 1987-1995 doneminde hizla biiyiiyen
ekonomide kisa vadeli kredilerle uzun vadeli yatirimlarin finanse edilmesidir.
Kontrolsiiz yatirimlar ve dengesiz fiyat artislari, mali onlemlerle ¢oziimlenemeyecek
ekonomik krize ortam hazirlamigtir. Borsada, menkul degerlerde, gayrimenkullerdeki
suni ve asirt fiyat artislart ile 1997 Temmuz ayina kadar para birimi Baht'in degerinde
ayarlama yapilmamasi, Tayland'n GSYIH'nin %30'una denk gelen ihracatini olumsuz

yonde etkilemistir. 2

Gilineydogu Asya krizini tetikleyen unsurlardan digeri de, bankalarin acik
pozisyonlarinin artmas1 ve yiikiimliiliikklerini yerine getirememesidir. 1990’larin
basindan itibaren Giineydogu Asya iilkelerine kontrolsiiz sermaye girisleri, bu tilkelerin
bankalarindaki sermaye miktarlarim arttirmugtir.”* Bankalar yurtdisindan aldiklar kisa
vadeli doviz cinsinden kredileri, yurticinde uzun vadeli ve yerel para cinsinden

sirketlere yatirim i¢in dagitmastir.

Gilineydogu Asya bankalarinin dagitmis olduklar1 bu tiir krediler bilancolarinda, kisa
vadeli borglara karsin, aktiflerin vadelerini uzatmis ve alinan kredilerin doviz, dagitilan
kredinin yerel para cinsinden olmasi bankalarin ve acik pozisyonunu ortaya ¢ikarmistir.
Di1s borglarin  yiikselmesi piyasalarda meydana gelen en wufak sikintida dis
yiikiimliiliikleri yerine getiremez hale getirmis ve Asya krizini derinlesmesine neden

olmustur.

211

Karluk, Tonus ve Catalbas, a.g.e., S.2.
2 ag.e.,s.3.
213 Basti, a.g.e., s.51.
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Tablo 7. Kriz Oncesinde Giineydogu Asya Ulkelerinde Kisa Vadeli Bor¢larin
Gelisimi (Toplam Dis Borcun Yiizdesi Olarak)

Ulkeler 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996

Tayland 29.63 33.13 35.22 | 53.01 60.67 72.36 41.41
Giiney Kore 30.87 28.19 26.99 | 25.85 25.47 51.60 50.20
Endonezya 15.92 18.00 20.52 | 20.17 18.05 20.87 24.98
Malezya 12.43 12.14 18.18 | 26.58 21.13 21.19 27.83
Filipinler 14.48 15.24 1593 | 14.01 14.29 14.29 19.34

Kaynak: Basti, a.g.e., $.52.

Tablo 7.’de goriildiigii gibi, Giineydogu Asya Ulkelerinde kisa vadeli borglarin orani
1990-1996 yillar1 arasinda artig gostermistir. Kisa vadeli borglarin artis gostermesi
finansal kurumlarin bilancolarini bozmus, kirillganlhigi arttirmis ve krize neden olan

sebeplerden biri olmustur.

Tayland 1990’11 yillarda yiiksek biiyiime gostermis, bununla birlikte diisiik enflasyon
oranin1 yakalama bagaris1 gostermistir. . Hizli biiylime ve diisiik enflasyon, verilen
tesviklerin de etkisiyle 6zel sektore agilan kredileri artirmistir. Bu artis, bankacilik
sistemine giren kisa vadeli borglarla finanse edilmistir. Kisa vadeli bor¢lar ABD,

Avrupa ve Japonya tarafindan acilmustir.”*

Tayland ve diger bolge tilkelerine kredi veren alt1 ABD bankas1 Bank America, Bankers
Trust, Chase, Citicorp, First Chicago ve J.P. Morgan'dir. Kisa vadeli borglar Haziran
1997'de doviz rezervlerinin 1.6 katina ulasmistir. Bunun sonucunda resmi doviz
rezervleri artmis, ticari bankalarin likiditeleri genislemistir. Siiphesiz ayni siirecte ticari
bankalarin da dis bor¢larinda bir yiikselme yasanmistir. 1992-1996 doneminde doviz
rezervleri bir kat artarak 38 milyar dolara ¢ikarken, ticari bankalarin dis borglart 5
milyar dolardan 46 milyar dolara firlamigtir. 1997 yili i¢inde Tayland'da iilkenin en

bliyiik finans kurulusu olan Finans One'da i¢inde olmak iizere 16 finans kurulusu

214

Karluk, Tonus ve Catalbas, a.g.e., S.3.
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batmustir.”**Bankalarin sahip olduklari yiiksek borg oranlar biitiin finansal sistemleri
olumsuz etkilemis ve kirilganligin artmasiyla birlikte derin bir bankacilik krizinin
yasanmasina neden olmustur. Tayland’da meydana gelen bankacilik krizi domino tasi

etkisiyle biitiin Giineydogu Asya Ulkelerini etkisi altina almistir.

Finansal liberalizasyon’dan sonra yasanan sikintilar sonucunda Giineydogu Asya
iilkelerinde ahlaki risk kavrami ortaya glkmlstlr.mHﬁkﬁmetler, sirketleri biiyiik oranda
getiriye zorlamiglardir. Hiikiimetler 6zel sektor projelerini garanti kapsamina almalari,
sirketlerin riskli projelere girmelerini ve maliyet hesabi yapmamalarina neden olmustur.
Hiikiimetler piyasada riskli sirketleri kurtarmasi bir sekilde yatirimciya garanti sigortasi

uygulandigt izlenimi vermektedir. 21

Bu durum Asya iilkelerine yiiksek sermaye
giriglerine neden olmakta, kurun degerlenmesi ve yiiksek oranli cari ac¢igin olusmasina

neden olmaktadir.

Banka sahiplerinin kredi verirken es, dost, akraba gibi yakinlarina yatirimin riskine
bakmadan kredi dagitilmasi ahlaki risk kavramimin farkli bir boyutudur. Dagitilan
kredilerin verimli alanlara aktarilamamasi, riskli gayrimenkullere yatirim yapilmasi kriz
olugsmasina neden olan faktorlerdendir. Krizde hizla diisen gayrimenkul fiyatlar

bankacilik sisteminin bilangolarini olumsuz etkilemis ve krizi derinlestirmistir.218

Biitlin bu unsurlar finansal piyasalarda olan sikintilar1 arttirmis, yetersiz olan denetim ve
gozetim faaliyetleri sikintilar1 ortadan kaldiramamis, zamaninda ve etkin miidahalenin
olmamasi sonucu bankacilik sektorii ¢ok daha kirillgan hale gelmistir. Kirilgan olan
finansal piyasalar dis soklara kars1 dayaniksiz olur ve sonug olarak kriz kaginilmaz bir

sekilde biitiin ekonomiye sirayet eder.

ag.e.

*1° Basti, a.g.e., 5.53.
*a.g.e., 5.53-54.

?18 Karabulut, a.g.e., 5.120.
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2.4.3. Giineydogu Asya Krizinde IMF’nin Rolii

Diinya ekonomisi 1997 Temmuz ayinda Tayland’da baslayan ve kisa zaman siirecinde
hizla yayilarak biitiin Dogu ve Gilineydogu Asya iilkelerini etkisi altina alan, kisa siirede
icinde Rusya’y1r ve hemen sonra da Tiirkiye’yi de etkisi altina alarak, Giiney Amerika
iilkelerini vuran bir mali krizle kars1 karsiya kalmistir. Bu gelismeler, IMF’nin tutumu
ve uyguladig politikalar nedeniyle, Uluslararasi Para Fonunun durumunu tartismaya
acarken, kurumun islevlerini tamamladigin1 ve artik faaliyetlerine son vermesi

gerektigini savunanlar bile olmustur.?*

IMF’nin en temel gorevlerinden birisi siirdiiriillemeyen dis agiklarin siirdiiriilebilir hale
gelmesi i¢in dig destek saglamaktlr.zzoDls destegi saglarken de bazi makroekonomik

politikalarin uygulanmasini istemektedir.

IMF destekli programlarin temel hedefi, ag¢iga neden oldugu diisiiniilen talebi
diistirmektir. IMF politikalarin1  uygulayan iilkelere standart olarak politikalar

sunmaktadir. Bu politikalar sunlardir:

1- Enflasyonun disiiriilmesi i¢in para arzinin artis hizi yavaslatilmali, Merkez
Bankasinin hiikiimete ve kamu kurumlarina agtigi krediler kisaltilmalidir. Diger bir

deyisle sik1 para politikas1 uygulanmalidir.

2- Dis 6demeler agiginin kapatilmasi i¢in ulusal paranin yabanci paralar karsisindaki

degeri bir defada veya yavas yavas kaybettirilmelidir; yani devaliiasyon yapilmalidir.

3- Dis ticaret, sermaye hareketleri ve i¢ fiyatlar iizerindeki kontroller kaldirmak

suretiyle ekonomik serbestlesmeye gidilmelidir.

¥ Sevki Ozbilen, ’Kiiresel Mali Kriz ve IMF Politikalarimin Ulusal Mali Sisteme Etkileri”, (Cevrimigi)
http://www.econturk.org/Turkiyeekonomisi/sevkil.pdf (Erigim Tarihi: 7 Mayis 2012), s.1.

2% Giilsiim Akalin ve Ayhan Ugak, “’IMF Politikalar1 Uzerine Bir Kritik””, Marmara Universitesi
IL.I.B.F. Dergisi, S.1. (2007), s.29.
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4- Kamu kesiminin agiklart ve bor¢ stokunun azaltilmasi i¢in kamu harcamalari
azaltilirken, gelirler yani vergiler arttirilmali ve faiz dis1 fazla verilmelidir; yani daraltic

maliye politikasi uygulanmahdlr.221

Bugiine kadar yasanan ulusal ve uluslararasi krizlerde, IMF’nin {ilkelere sundugu ve
uygulanmasini istedigi politikalar, hep tek boyutlu olarak kalmistir. Ulkeler arasinda
mevcut ¢esitli farkliliklar dikkate alinmadan, tek tip bir istikrar paketi, hem Tiirkiye
icin, hem Latin Amerika iilkeleri i¢in, hem Rusya, hem de Giliney ve Dogu Asya
tilkeleri icin kullanilmaya zorlanmistir. Bu politikalar, iilkelerde etkinlik saglayamadigi

gibi, ahlaki tehlikeyi de beraberinde getirmistir.??

Gilineydogu Asya krizinin, finansal liberlizasyon sonucunda yasanan agir1 serbestlik ve
buna bagl olarak tilkelerin mali yapilarinin bozulmasinin neden oldugu goriilmektedir.
Mali sistemlerin zaaflari, finansal sistemin disa kapali olmasi, bankacilik sektoriiniin
yanlis bor¢lanma ve kredi dagitimi, etkin risk denetimi yapabilecek yetiskin personel

eksikligi, yetersiz denetim ve gozetim faaliyetleri olarak gosterilmektedir.

Gilineydogu Asya iilkelerinde 1997 yilinda meydana gelen finansal kriz sonucunda IMF
politikalar1 elestirilmistir. Bu politikalarin ¢ok eskimis oldugu, biitiin iilkelere ayni

programlarin dayatilmasi en ¢ok elestiri alan konularin baginda gelmektedir.

IMF, Latin Amerika iilkeleri ve Giineydogu Asya Ulkelerinde yasanan farkli krizlere
ayn1 ekonomik politikalar1 dayatmistir. GAU’de biitge aci81 yoktu ve enflasyon diisiik
seviyelerde devam etmekteydi ve bu iilkeler talep yetersizligi yagamaktaydilar. Buna

karsilik Latin Amerika tilkelerinde talep fazlalig1 bulunmaktaydi.

IMF, Asya krizinden kisa bir siire once bu iilkelerin ekonomik gelismelerini 6vmiis,
biiyiimenin istikrarli bir sekilde devam edecegini sOyleyerek yatirimcilart yanitlig

i¢inde ciddi elestiriler almistir.

221 Akalin ve Ugak, a.g.e., s.30.

222 24

Ozbiken, a.g.e., s.2.
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Dogu Asya krizinin temeli mikro nedenlere dayanirken IMF’nin &nerdigi makro
modeller sorunlara ¢oziim getirememistir. Mikro diizeydeki firmalarda yasanan sorunlar
ile reel ve mali sektérde yasanan olumsuzluklara ragmen IMF yiiksek faiz politikalarini

Onermis ve sorunlar1 daha da derinlestirmistir.zz3

IMF’nin bor¢lanma politikasi, 6zel sektorii ve bu sektoriin yatirim projelerini
Olctlistizliige itmistir. 1997°de baslayan krizle, araci kuruluslar tarafindan yabanci
piyasalardan bor¢lanilan fonlar biiylik boyutlarda ise, her seyden Once bu, Giiney
Asya’daki riskin dogru degerlendirilememesinden ve bir ac¢indan da, uluslararast mali
kuruluslarin giicliik aninda yabanci alacaklilara giivenlik ag1 sunmaya hazir olduklarini-

1995 Meksika krizinde oldugu gibi géstermelerinden kaynaklanmls‘[ur.224

IMF iilkeler aras1 ekonomik yapi farklarini gérmezden gelmistir. 1997 yilinda siki para
politikalar1 yiiziinden, kriz Tayland da basladiktan sonra yerinde miidahalede
bulunamamis ve krizin biitiin Giineydogu Asya Ulkelerine yayilmasina géz yummakla

elestirilmektedir.

IMF, GAU’nin krizin baglamasindan sonra uygun olmayan ¢dziimler iireterek, krizin
yayillmasina neden olmus, tlkelerin toplumsal etkileri iizerinde durulmamis, iflaslarin

yagsanmasi ve igsizligin artmasi goz ardi edilmistir. %

IMF politikalar1 soncunda, banka
iflaslar1 ve igsizlik yiiksek oranlarda artis gostermis ve sosyal gelir dagilimi adaletsizligi

ortaya ¢ikmistir.

IMF, 1997 yilinda meydana gelen finansal krizden sonra bir¢ok iktisat¢1 tarafindan
yeniden yapilandirilmas: gerektigi vurgulanmustir. Ozellikle gelismekte olan iilkeler igin
uygulanan ekonomik politikalarin, iilkeden iilkeye gore degiskenlik gostermesi, o

iilkelerin sosyal ve ekonomik yapilar1 dikkate alinmasi gerekmektedir.

?2 Ahmet Turgut, “’Finansal Krizlerde IMF’nin Rolii ve Onemi”, Seleuk Universitesi I.i.B.F. Dergisi,
Y.9, S.10, (Haziran 2006), s.7.

2% Ozbilen, a.g.e., s.2.

Akalin ve Ugak, a.g.e., s.34.
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IMF, gelismekte olan iilkelerde suni politika yapict olma tekeline son vermelidir. IMF
siklikla tiye tilkelerin programlara sahip ¢ikmadigi, bu yilizden programlarin uygun bir
bi¢cimde tamamlanamadigi sikayetinde bulunmaktadir. Gelismekte olan iilkelerde
gercek sahiplenme zamani gelmistir. Gergek sahiplenme, tiye lilkelerin IMF nin emriyle
degil, katkistyla kendi programlarini yapmalari, kendi 6zel ve karmasik kosullarina
uygun programlar sekilendirmelerini igermektedir. IMF istikrar politikalar1 (Onerileri)
gelismis ve gelismekte olan iilkeler arasinda ortak kiiresel hedef arayisinda dogru

isbirliginin bir pargasi oldugu zaman basarili olacaktir.??®

° Hilmi Ozkaya, ’IMF’nin Degisen Rolii: Bretton Woods’tan Giiniimiize”, Usak Universitesi Sosyal

Bilimler Dergisi, Y.2, S.2, (2009), s.107.
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3. TURKIYEDE BANKACILIK KRiZLERI ve YENIDEN
YAPILANDIRMA CALISMALARI

3.1. 1994 Bankacilik Krizi Oncesinde Durum

1980 sonrasinda yapilan reformlar iki doneme ayrilmaktadir. Birinci donem 1980-1989
aras1 ve ikinci dénem 1990-2000 araligimi kapsamaktadir.”*'Birinci donemde, ihracatin
siibvansiyonlarla genis bir sekilde tesvik edilmesi, ithalatin kademeli olarak
serbestlestirmesi, doviz kurunun kontrollii dalgalanmasi ve sermaye hareketlerinin
kontrol altinda olmasidir.??®Bu dénem icinde, tarim sektdrii desteklemeleri azalmis, TL
deger kaybetmis, {iicretler baski altinda tutulmustur. Ayrica bu donemde finansal
liberalizasyona ge¢ilmis ve 1984’te doviz kuru rejimi serbestlestirilerek bankalarin

doviz tevdiat hesaplarina izin verilmistir.

1983-1986 doneminde reel kurun devamli deger kaybetmesi ve reel iicretlerin diisiik
tutulmas1 sonucunda fiyat yapisinda 6nemli bir avantaj saglanmistir. Bu donemde
saglanan tesviklerin de yardimiyla, dis ticarette rekabet giicii artmis ve cari islemler

dengesi olumlu seyir izlemeye baslamugtir.??

Bu dénemde siirdiiriilen diistik reel {icret politikasindan 1989 yilinda vazge¢ilmis, 89-91
doneminde ticretlere %50 oraninda zam yapilmistir. Ayn1 dénemlerde serbestlesmenin
etkileriyle birlikte yurt disindan yiliksek miktarli sermaye hareketler yasanmistir. Bunun
sonucunda kurlarda biiyiik distislere yasanmis, TL’nin degerlenmesi sonucunda
Tiirkiye’nin rekabet giicli azalmistir. Cari agik oranlar1 artmaya baslamis, i¢ borg stoku

artmis ve borg¢ stokunun artmast ile birlikte faizler yilikselmistir.

*’ Ering Yeldan ve Korkut Boratov, "2000-2001 Krizinde Sermaye Hareketleri”, iktisat isletme Finans

Dergisi, S.7, (Eyliil 2001), s.8.

28 Nedret Demirci, F inansal Krizlerin Anatomisi i: Modern Kriz Teorileri Isiginda Gelismekte
Olan Ulkeler Ve Tiirkiye, Ankara: SPK Yaynlar1, 2006, s.163.

** Demirci, a.g.e., 5.163.
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3.1.1. 1994 Krizi

Tirkiye’de “24 Ocak 1980 kararlar’” sonrasi artan piyasalasma siireciyle birlikte
fiyatlar genel diizeyi ve doviz kurlar1 hizli bir artis e§ilimine girmis, faiz oranlari
yiiksek diizeyde seyretmistir. Ozellikle 1990’11 yillarda yiiksek boyutlara varan kamu
aciklarinin bor¢lanmayla finansmani faiz oranlarini artirmig, artan faiz oranlar

kamunun faiz §demelerini, faiz ddemeleri de kamu aciklarini tekrar artirmustir.”*

3.1.2. 1994 Krizinin Nedenleri

Finansal liberalizasyon Tiirkiye ekonomisine ilk donemlerde pozitif katkilar1 olmustur.
Bu donem icinde diisiik iicretler ve dovizin degerinin yiliksek olmasi dig ticaret
dengesine olumlu yansimistir. 1989 yilinda alinan 32 sayili kanunla sermaye hareketleri
serbest birakilmis ve {licretlere zam yapilmasiyla birlikte olumlu dengeler tersine
donmiistiir. O donemden itibaren dis acikla beraber bor¢ stoku artis gdstermis ve reel

faiz oranlan ytikselis gostermistir.

Reel doviz kurlarinin degerlenmesi incelendiginde, 1990-1995 dénemi arasinda yiikselis
egilimde oldugu goriilmektedir. 1984-89 ortalamasi 11.45 olan GSYIH icindeki pay:
1990-95 arasindaki ortalamasi 10.45’a diismektedir. Dolayisiyla cari islemler dengesi
birinci periyodda ortalama olarak alindiginda fazla verirken, ikinci periyodda agik

vermeye baslamustir.”** Bu durumu tablo 3.1.%in iizerinde gdsterirsek;

% Metin Toprak ve Osman Demir, <’Tiirk Bankacilik Sektdrii: Sorunlar, Krizler ve Arayslar”, C.U.

iktisadi ve idari Bilimler Dergisi, S.2, (Nisan 2006), s.2.
#lag.e., 5.165.
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Tablo 8. Déviz Kurlari ve Dis Ticaret Dengesi

Reel Doviz ithalat/GSYIH | Thracat/GSYIH | Cari Islemler
Kurlar1 (%) (%) (%) Den/GSYIH
(%)
1984 8.33 17.85 11.83 -2.38
1985 -0.81 16.75 11.75 -1.49
1986 -0.33 14.55 9.77 -1.92
1987 -3.18 16.21 11.67 -0.92
1988 -1.11 15.76 12.82 1.75
1989 -8.03 14.73 10.84 0.89
1984-89 Ort. -0.86 15.98 11.45 0.68
1990 -17.26 14.80 8.60 -1.74
1991 0.45 13.90 9.00 0.17
1992 2.06 14.40 9.30 -0.61
1993 -0.22 16.30 8.50 -3.58
1994 8.33 17.90 13.90 2.02
1995 -6.69 21.60 13.10 -1.41
1990-95 Ort. -2.22 16.48 10.40 -0.86

Kaynak: Demirci, a.g.e., 5.165.

Tablo 8.’de goriildiigii gibi, doviz kurlarindaki artislar ihracata olumlu katki yaparken,

doviz kurlarmin degerinin diismesi sonucu ihracat azalis goOstermekte ve ithalat

artmaktadir. Bunun sonucu olarak dis ticaret agiklar1 olugmakta ve cari agik

yiikselmektedir.

1989 yilindan sonra 32 sayili kararla, bankalar ve finansal kurumlar dis bor¢lanmaya

gidebileceklerdi. Sermaye hareketlerine izin verilmesinin temel nedeni, kamu borglarina

finansman saglamak olarak goriilmektedir.

232

kamu strateji degistirerek, i¢ bor¢lanmaya yonelmistir.

232

Yeldan ve Boratov, a.g.e., s.11.

Dis borglar yiiksek seviyelere ulasinca
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Kamunu i¢ bor¢lanmaya gitmesi de sorunlari ¢6zmede yetersiz kalmistir. Gelismemis
ve si1g olan i¢ finansal piyasada, artan kamu agiklar1 nedeniyle olusan asir1 fon talebi

28Ciinkii faiz oranlan yiikseltilmediginde

faiz oranlar1 hizla yiikseltmeye baslamistir.
piyasa katilimcilarinin yabanci varliklara yonelmesi nedeniyle i¢ borg¢lanma talebi
basarisiz olacagindan bu zorunludur, bu sartlar altinda i¢ borglanmanin devam

ettirilebilmesi miimkiin degildir ve ayni zamanda bu durum bir kriz nedenidir.

Tablo 9. Yillara Gore Sermaye Hareketleri (Milyon $)

Toplam Kisa Uzun Vadeli Akimlar

Sermaye | Vadel Dogrudan | Portfoy Diger Toplam

Hareketleri | A xymlar Yabane

Yatirnmlar
1984 73 -652 113 0 612 725
1985 1065 479 99 0 -513 -414
1986 2124 812 125 146 1041 1312
1987 1891 50 106 282 1453 1841
1988 -958 -2281 354 1178 -209 1323
1989 780 -584 663 1386 -685 1364
1984-89 4945 -1176 1460 2992 1699 6151
Ort.
1990 4037 3000 700 547 -210 1037
1991 -2397 -3020 783 623 -783 623
1992 3648 1396 779 2411 -938 2252
1993 8963 3054 622 3917 1370 5909
1994 -4194 -5127 559 1158 -784 933
1995 4722 2305 772 1724 -79 2417
1990-95 14779 1608 4215 10380 -1424 13171

Ort.

Kaynak: BDDK

Tablo 9.’da goriildigi gibi, kamu kesimin asir1 bor¢glanmasindan 6tiirli faiz oranlari
yiikselmistir. Faiz oranlarinin yiikselmesi ile birlikte iilkeye daha fazla sermaye girisi
yasanmistir. Sermaye hareketlerindeki artisin temel nedeni ise faiz oranlarindaki artig

olarak goriilmektedir.

3 Demirci, a.g.e., 5.166.
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1994 yilinda meydana gelen kriz 6ncesinde, Tiirkiye finansal sisteminde sikintilar artig
gostermekteydi. Bankalarin ve kamunun borglar1 ¢ok yiikselmis, faizler ve enflasyon
oranlar1 artmis ve bunlarin sonucunda spekiilatif sermaye hareketleri tehlikeli boyutlara
ulagmist1. Tiim bu unsurlarin toplaminda, Tiirk bankacilik sektoriinde kirilganlik artmis

ve Krizin alt yapisi olusmustu.

1994 yilinin baglarinda yasanan kriz, niteligi ve boyutlar1 diger krizlerden farklidir.
Farkli olmasinin en 6énemli nedeni ise, Tiirk ekonomisinin banka panigi ve deneyimine
en uygun kriz olmasidir. 24 Kriz ¢ok hizhi sekilde ortaya ¢ikmis, yayilmistir. Mali

sektordeki kriz reel sektorde de kendisini gdstermistir.

1994 Krizi ortaya ¢ikis orijini olarak bir para krizidir. Dovize karst meydana gelen asiri
talep sonucunda rezervlerin hizla diismesi ve bunun engellenememesi dovizin devaliie
edilmesini zorunlu kilmistir. Bu devaliiasyon Tiirk Liras1 (TL)’nin degerinde meydana
gelen %53 oranindaki diisiis bir para krizine neden olmustur.?**Para krizinin bankacilik
krizini donligmesini 6nlemek i¢in Nisan ay1 sonunda tasarruf mevduatina %100 garanti

kapsami altina alinmustir.

Krizin baslarinda kamu borg¢lanma faizlerini diistirme ¢abalarinin yogunlagmasi sonucu,
kurlardaki dalgalanma ve devaliiasyon mali sistemde ateslenen kriz sistemden onemli

236 Cekilen mevduat tahvillere, biiyiik

Olciide mevduat c¢ekilmesine neden olmustur.
bankalara ve buradan da ¢ekilerek dovize yonelmesi kriz yasanmistir. Merkez
Bankasinin yerinde ve zamaninda miidahalede bulunamamasi nedeniyle, kriz bankacilik

sektorlinden biitiin reel ekonomiye sigramistir.

1994°1in ilk giinlinden Nisan aymin baslarina kadar olan siirede TL dolar karsisinda
onemli oranda deger yitirdi. Merkez Bankasi1 kurdaki bu yiikselisi durdurmak i¢in déviz
satarak miidahale etmis ve elindeki doviz oranin %50’sini kaybetmistir. Bankalar arasi

para piyasasinda 1993 yilinda %70’ler diizeyinde olan gecelik faiz 700’leri gordii.?’

% Karacan, a.g.e., 5.178.

Demirci, a.g.e., s.168.

Karacan, a.g.e., s.178.

Abdurrahman Benli ve Gokhan Sonmezler, <’ Tiirk Banka Bankacilik Sistemi ve Kriz”, iktisat,
isletme ve Finans, C.17, No: 195, (Haziran 2002), s.83.

235
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1993 yilinda kamu agiklarin1 finanse etmek iizere piyasadan bor¢ bulabilen Hazine,
1993’iin sonlarina dogru bor¢lanamamaya basglamistir. Bu durumda piyasalar tedirgin

etmis faizler asir1 ylikselmistir.

1994 Krizinden o6nce kamunun aciklarin tehlikeli boyutlara ulagmasi dikkat
cekmektedir. Kamu agiklarimi finanse edebilmek icin faiz oranlarini yiliksek tutarak yurt
dis1 sermaye hareketlerinde yararlanmak istemistir. Sermaye girisleri ayn1 zamanda
bor¢lanma maliyetlerini de arttirmistir. Maliyetlerin artmasi sonucunda para basilmasi
yolu izlenmis, doviz talebi artarak Merkez Bankasinin rezervlerinin hizla erimesini ve
paritenin korunamamast sonucunu ortaya ¢ikarmistir. Tiim bu olaylar sonucunda yiiksek

borg ve yiiksek faiz siirdiiriilemez bir hal almis ve kriz kaginilmaz olmustur.

Birgok iktisatgr 1994 Krizinin temel nedeni olarak, finansal liberalizasyonu
gostermektedir. Eger bir iilke liberalizasyona ge¢mek istiyorsa, oOncelikle kendi
ilkesindeki makroekonomik sorunlar1 ortadan kaldirmasi gerektigi diisiiniilmektedir.*®
Bir ekonomide var olan sorunlar, devlerin ekonomiye miidahalesini engellemekte ve

liberal bir ortamda bu durum ciddi sorunlara yol agmaktadir.

1994 Krizinin asil nedeni, mali piyasalarin heniiz ¢ok geng ve s1g oldugu kalkinmakta
olan bir iilkenin, uluslar aras1 para piyasalariin spekiilasyonlarina erken ve denetimsiz
bir bigimde entegre olmasidir.”**Bu sistem yiiziinden déviz kuru Merkez Bankasmin
kontroliinden ¢ikmistir. Bu durumda makro-finansal dengelerin saglanmasiin gerekli
sartt faiz getirisinin déviz getirisinden yiiksek olmasidir. 249y, sistemde kisa vadeli
spekiilatif yabanci sermaye uyarilarak kamu ag¢i81 finanse edilmis, diger taraftan ithalat
ve tliketim artarak TL asir1 degerlenip ihracat olumsuz etkilenmis ve cari agik

yiikselmeye baslamistir. Bunun sonucunda kriz patlak vermistir.

Krizin diger bir nedeni ise, serbestlesme ile birlikte bankalarin ve firmalarin yurt
disindan yiliksek oranda borglanmalari olmustur. Kontolsiiz ve denetimsiz yapilan
yiiksek oranli bor¢lanmalar sonucunda bankalarin ve firmalarin bilangolarinda negatif

durumlar olusturmus ve finansal kirilganlig arttirmistir.

%% Demirci, a.g.e., 5.170.

*° Mahfi Egilmez ve Erkan Mumcu, Ekonomi Politikas1, 6. Basim, Istanbul: Om Yaynlari, 2002, s.34.
 Demirci, a.g.e., 5.171.
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Bankalar ile bankalardan kredi kullanan kurumlar ve kisiler arasinda, kredi faizlerinin
yiikseltilmesi ve geri 6deme konusunda ciddi uyusmazliklar olugsmustur. Bankalar ile
mevduat sahipleri arasinda giiven bunalimi yasanmis ve Tirkiye’nin ii¢ biiyiik
bankasinin yiiksek borgluluk oranli yiiziinden iilke riski ok yiikselmistir.**" Bu durum

yiiziinden, Tiirkiye dis piyasalarda bor¢ bulmakta zorluk ¢ekmis ve maliyetleri artmistir.

Biitiin bu gelismelere Ocak 1994°de Moodys ve Standart and Poors isimli iki
uluslararasi rating kurulusunun Tiirkiye’nin kredi notunu diisiirmesi ve ii¢ kiigiik
bankanin kapatilmasi eklenince Tiirk Ekonomisi krize siiriiklenmis ve 5 Nisana
gelinmigtir. TL nin ¢ok fazla deger kaybetmesini onlemek amaciyla, Merkez Bankasi
20 Ocak 1994 tarihine kadar miidahale etmedigi bankalararasi para piyasasina miidahale
ederek gecelik faiz oranlarini yiikseltmek zorunda kalmistir. Ayrica Devlet Ig
Bor¢lanma senetlerinin (DIBS) faiz oranlari %350’lere kadar yiikseltilmis ve bu

senetlerden alinan stopaj kaldirilmigtir.*?

1994 Krizinin ekonomiye ciddi maliyetleri olmustur. 5 Nisan 1994°de d6viz rezervleri 3
Milyar dolara gerilemis, TL bir giin icinde %39 oraninda deger kaybetmis, enflasyon
TUFE bazinda %106’lara ¢ikmustir.

Kriz sonrasinda piyasalarda faiz oranlar yiikselmis, krediler kesilmis, para hacmi
daralmis, tiiketim kisilmistir. Bunlarin sonucunda reel {icretler gerilemis, issizlik artmais,
milli gelir azalmistir. Borsa endeksi diismiis ve eski seviyelerine donmesi uzun zaman
almistir. Borsada islem goren sirketler ve araci kurumlar arasindaki iliskiyi olumsuz

etkilemistir.243

! Karacan, a.g.e., 5.180.

Giiloglu ve Altunoglu, a.g.e., s.122.
Nazim Ekinci, ’Kriz Uzerine”, Iktisat, isletme ve Finans, C.16, No: 180, (Mart 2001), s.9.

242
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3.2. Tiirk Bankacilik Sektoriinde Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizleri

Tiirkiye ekonomisinde 6zellikle 1990’11 yillarda olusan kamu agiklari, agiklarin ¢ok kisa
vadeli borglarla finanse edilmesi ve yliksek reel faizlerin olusmasi sonucunda, 1999 yili
sonunda kamu bor¢ stoklar1 c¢ok yiikselmis ve kamu maliyesi de asir1 derecede
bozulmustu.ZMBu sorunlarin ¢oziimii i¢in Tiirkiye 2000 yili1 basinda IMF goézetiminde

yeni bir ekonomik program uygulamaya baglamistir.

3.2.1. Enflasyonla Miicadele Programinin Hedefleri

Tiirkiye kroniklesmis enflasyonu yenmek igin 9 Aralik 1999°da IMF ile 4 milyar
dolarlik ve ii¢ yillik bir program dahilinde stand-by anlagmasi yapmlstlr.2452000 yili
enflasyonla miicadele programi ile temel olarak, enflasyonun diisiiriilmesi, yillardir
yiiksek seyreden reel faizler yliziinden bozulan kamu maliyesinin diizeltilmesi, istikrarl

bir biiyiime ortaminin olusturulmasidir.?*°

Tiirkiye’nin 2000 yili basinda uygulamaya koydugu program IMF’nin tam destegini
almistir. Bu programin en 6nemli noktalarindan birisi, artis hiz1 6nceden belirlenmis bir
doviz kuru rejimi geliyordu. 2000 yilindan baslayarak 1,5 y1l boyunca d6éviz kurunun ne

degerler alacagi dnceden aciklanmugtir. %’

Bu program cergevesinde, enflasyonla miicadele sadece siki para politikalarina
baglanmamas1 gerektigi ve enflasyonu olusturan diger tiim unsurlar1 da ortadan

kaldirilmasi gerekliligi vurgulanmstir.

* Bast1, a.g.e., 5.97.

Demirci, a.g.e., s.171.
Basti, a.g.e., 5.98.

7 Ozatay, a.g.e., 5.87.
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IMF destekli yeni ekonomik programin ii¢ temel ayag: vardi:
» Biitce ve biitge disindaki kamu kesiminde mali disiplinin saglanmasi,
> Onceden belirlenmis bir siiriinen sabit kur (crawling peg) uygulamasiyla déviz
kurlarmin belirlenmesi,

> Yapisal reformlarin yapilmasi ve 6zellestirmelerin hizlanmas.?*®

Ekonomik program sadece enflasyonu diisiirmeyi hedeflememis, sosyal ve
makroekonomik alanlarinda etkilenmesini amaglayan genis bir program olarak

uygulanmaya konulmustur.

Bu programla devlet bir yandan tarim ve emek kesimiyle ilgili gorevlerini yeni bir
yapiya kavusturmak isterken, bir yandan da kamu maliyesi ve para otoritelerinin teknik
islevlerini ve sorumluluklarini sinirlayarak ulusal finans piyasalarini dig sermayenin

denetimine agmaktadir.?*°

Enflasyonla miicadele programi olusan bu kotii ekonomik yapryr diizeltmek igin
hedefler koymustur. Bu hedefler ise sunlardi:

» Tiiketici fiyatlar1 endeksinde 2000 yil1 artig oran1 %20, 2001 yili oran1 %12 ve
2002 yil1 i¢in de%7 olmasi hedefleniyordu. 2002°nin sonunda da enflasyon tek
haneli rakamlara indirilecekti.

» Yillik devaliiasyon oran1 %20 olarak hesaplanmist.

» Nakit i¢ borcun GSMH’ya oranin %27 ve toplam bor¢ stokunun GSMH’ya

oraninin %61 olmasi hedeﬂenmisti.250

Ekonomik planla birlikte, enflasyonun temel kaynaginin kamu agiklar1 oldugu ve
bununda kamu kesimi finansman yonetiminden kaynaklandigi kabul ediliyor ve bu
aciklarin kapatilmasi i¢in tedbir alintyordu. Bu amagla bir yandan kamu harcamalarinin

kisilmasi, diger taraftan da vergi gelirlerinin artirilmasi kararlagtirlmugtir. !

**® Mahfi Egilmez, <’Kasim 2000 Krizi Uzerine 17, (Cevrimigi) http://www.mahfiegilmez.nom.tr/kose-
1.htm (Erisim Tarihi: 8 May1s 2012)

* Demirci, a.g.e., 5.172.

*%Ural, a.g.e., 5.122.

» Giiloglu ve Altunoglu, a.g.e., 5.127.
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Bunlara ek olarak, IMF ve Diinya Bankasindan saglanacak uzun vadeli ve disiik
maliyetli kredilerle, yiiksek reel faizli ve kisa vadeli i¢ borglanmanin azaltilmasi
hedeflenmistir. Bu dogrultuda faiz dis1 biitge fazlasinin 7,5 milyar dolar fazla vermesi

temel hedef olarak ortaya konulmustur.*

Program kapsaminda likidite artis1 doviz girislerine baglanmis ve TCMB’nin piyasaya
doviz karsihgi TL verecegi aciklanmistir. 22 Bu politika ile TCMB bilanco
kalemlerinden Net I¢ Varlilar (NIV) kalemindeki dalgalanmanin azaltilmas1 ve artisin

254
sinirlandirilmasi amacglanmastir.

Programda maliye politikasinin temel hedefi toplam kamu kesimi faiz dis1 fazlasinin
GSMH’ye oranini ii¢ yillik hedef donem igerisinde yiizde 3,7’ye ¢ikarmaktir. 2000
yilinda bu oranin yiizde 2,2 diizeyinde ger¢eklesmesi ongoriilmiistiir. 2000 yilina iliskin
gerceklesmeler li¢ ayr1 konsolide kamu sektorii acigi tanimi {izerinden belirlenen

performans/gdsterge hedef kriterleri ¢ergevesinde izlenmistir.?>

Ekonomik program sayesinde 1999 yilina gére 2000 yili son derece olumlu sonuglar
alinmistir. Programla birlikte bir 6nceki y1l ekonomide yaganan hizli daralma tersine
donmiistiir. Uretim ve bilyiime artis gdstermis, enflasyon diismiis, kamu bor¢lanma
ihtiyaci azalmas ile birlikte faiz oranlari biiyiik oranda azalmistir. Programin ihracat
oranlar lizerinde olumsuz etkisini gdstermis, ithalat artis gostermis, dis ticaret acigi

biiylimiis ve cari islemler dengesi rekor diizeyde artmistir.

Program ile birlikte kamu borglanma maliyetleri diismiis, vadeler uzamistir. Bankalar
mevduat faiz oranlarimi diisiiriirken Ozellikle tiiketici kredilerine 6nem vermis bu

kredilerin vadesini uzatarak faizlerinde indirimler yapmlslardlr.256

»®2age.

>3 Basti, a.g.e., 5.99

Ferya Kadioglu, Zelal Kotan ve Giilbin Sahinbeyoglu, ’Kura Dayali Istikrar Programi ve Odemeler
Dengesi Gelismeleri: Tirkiye 20007, (Cevrimigi) http://www.econturk.org/Turkiyeekonomisi/kur.pdf
(Erisim Tarihi: 8 Mayis 2012), s.3.

> a.g.e.

»®Ural, a.g.e., 5.123.
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Programin uygulanmaya konmasindan sonra piyasalarda olugsan olumlu hava ile birlikte,

1999 yilinda ortalama %106’ya ulagsmis olan hazine i¢ bor¢lanma yillik bilesik faiz

oran1 Ocak 2000’de %37’ye, interbank piyasas1 gecelik faiz orani ortalamasi ise Aralik

1999°da ulasmus oldugu %66,6’dan %34,1°¢ diismiistiir.”>’

Faiz oranlarmn aniden ¢ok yiiksek oranlarda diismesi halkin mevduat, repo, DIBS gibi

sabit getirili yatinm araglarindan tiiketime yonlendirmelerine neden olmustur. 2

58

Bankalarda artan tiiketici kredi taleplerini ve bu kredilerin riskinin diisiik olmasi

nedeniyle tiikketici kredi arzini arttirmistir.

Tablo 10. 2000 Yilinda Tiirkiye’de Tiiketici Kredilerinin Gelisimi (Trilyon TL, %

Degisim)
Aylar 1999 2000 2000 % Degisim
Ocak - 1,067 6.3
Subat - 1,358 27.3
Mart - 1,712 26.1
Nisan 607 2,069 20.9
Mayis 617 2,660 28.6
Haziran 635 3,136 17.9
Temmuz 641 3,554 13.3
Agustos 636 3,871 8.9
Eyliil 655 4,305 11.2
Ekim 672 4,568 6.1
Kasim 754 4,820 55
Aralhk 1,004 4531 6.0

Kaynak: TCMB Ug Aylik Biiltenleri

Tablo 10.’da goriildiigli gibi, bankalarin tiiketici kredileri 2000 yil1 Subat, Mart, Nisan,

Mayis aylarinda %27.3, %26.1, %20.9, %28.6 oraninda artis géstermistir. Diger aylarda

artan oranda artiglar gostermistir.

*7 Egilmez, a.g.e.
% Basti, a.g.e., 5.101.
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Faizlerin diismesi ile birlikte, tiiketici kredilerinin artmasi ve tiiketimin canlanmasi ile
enflasyon oranlar1 artis gostermistir. Bu durumda hedeflenen enflasyon oranlarmin

uzaginda kalinmstir.

Belirsizligin azalmasi, reel faiz oranlarinin negatif negatif degerlere gerilemesi, tiiketici
kredilerinin artmasi ve tiiketimin canlanmasi da, 1999 yilinda %6,1 kii¢iilen ekonomi

2000 y1l1 basindan itibaren biiylimeye egilimin ge(;rnistir.259

3.2.1.1. Enflasyon ve Reel Kur

Programin uygulanmaya baslamasiyla birlikte faiz oranlarinda ortaya g¢ikan keskin
diisiis onceki yillarda ertelenen tiilketim harcamalarinin 6zellikle dayanikli tiiketim
mallarina yonelik gergeklestirilmesine neden olmustur. Ayrica, diisiik faiz oranlar1 ve
tilketici kredilerindeki hizli genisleme, gelecek tiikketimin 6ne alinmasina yol acarak
tilkketim talebinde, ozellikle dayanikli tikketim mallar1 ve otomobil satislarinda hizli bir

artis meydana getirmistir.”®°

Hedeflerin iizerinde gerceklesen iicret ve kira artiglar1 2000 yilinda kira ve ticretlerin
TUFE enflasyon oram kadar yani %25 oraninda arttirilacagi hedeflenmistir. Fakat kamu
kesiminin 6nemli bir boliimiinde, ge¢gmiste yapilan sézlesmeler nedeniyle ticret artiglar
%60-70’lere ulasmustir. 261 Kira artiglar1 yasa c¢ikarilmasina ragmen beklentilerin

tizerinde gergeklesmistir.

Enflasyon oranlarinin tiikketim ile birlikte yiikselmesi ekonomi agisindan olumsuz
gelismelere neden olmustur. Asagidaki tablo 3.4’te TUFE ve TEFE’ deki degisimler

goriilmektedir.

259

Basti, a.g.e., s.102.
20 Kadioglu, Kotan ve Sahinbeyoglu, a.g.e., 5.8
1 Uygur, a.g.e., 5.12.
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Tablo 11. Fiyat Gelismeleri (Yiizde Donemsel Degisim)

1999 Mart-Ocak | Haziran/Mart | Arahk/Eyliil | 2000
TEFE-Genel 62,9 13,5 44 7,3 32,7
TEFE-Ozel Imalat 59,7 11,7 6,7 5,9 33,6
TUFE-Genel 68,8 11,9 53 9,6 39,0
TUFE-Mal 61,3 11,3 4,1 10,3 34,6
TUFE-Hizmetler 83,9 13,0 7,4 84| 470

Kaynak: Devlet Istatistik Enstitiisii

Tablo 11.’de goriildiigii gibi, TUFE ve TEFE oranlari 1999 yilinin basindan ayn1 yilin
Aralik donemine kadar diisiis egilimi gostermistir. 2000 yilinin basindan itibaren artan

tilkketimle birlikte bu oranlar biiyiik oranda artis gostermislerdir.

Enflasyonun beklendigi oranda hizli disiiriilmemesi nedeniyle, 2000 yili basindan
itibaren TL, doviz karsisinda degerlenmeye baglamistir. TL’nin  reel olarak

degerlenmesi hem fiyat etkisi, hem de gelir etkisi ortaya ¢ikarmustir.?%?

Kur degerlenmesi ile birlikte goreli olarak ucuzlayan yurtdist mal fiyatlari, diisiik
faizlerle birleserek ithalatin 6nemli oranda artmasina neden olmustur. Canlanan i¢ talep
sanayi liretimini de uyarmis, yine kurlardaki degerlenmeyle birlikte, makine ve techizat

ithalatinda 6nemli bir artis meydana gelmistir.ze?’

Piyasada paranin bollasmasi ile ayni zamanda bankalar tiiketici kredilerini hizla
artirmiglar, boylece tiiketimi ve yatirnmi uyarmiglardir. 1999 Aralik ay1 sonunda 1004,3
trilyon TL’ye ¢ikarak %300 iizerinde degerlenmistir.264Faiz oranlarinin diismesi ayni
zamanda tiiketimin artmasina neden olmus. Tiiketim harcamalarinin artmasi ise ithalat

harcamalarinin armasina neden olmus‘[ur.265

262

Basti, a.g.e., s.103.
2% Kadioglu, Kotan ve Sahinbeyoglu, a.g.e., s.8.
*** Uygur, a.g.e., s.15.

2% Demirci, a.g.e., 5.174.
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Ham petrol fiyati, 1999 yilinin ilk on ayinda varil basina ortalama 15,1 ABD dolarindan
2000 yilinin ayn1 déneminde 26,5 ABD dolarma ytikselmistir. Bu yliksek oranli artis
nedeniyle, ham petrol ithalati, 2000 yilinda miktar olarak gerilemesine karsin, deger

olarak yiizde 52,8 oraminda artmistir.”®

Ithalattaki hizli artisa karsin, ihracat zayif bir performans gdstermis ve ancak yiizde 2,8
oraninda artmistir. Bunun en Onemli nedenleri tarim sektoriinde gozlenen disik
performanstan dolay1 tarim {riinleri ihracatinin gerilemesi, euro/dolar paritesinin euro

aleyhine gelismesi ve kurlarda gériilen reel degerlenmedir.?®’

Ihraracattaki artis1 olumsuz etkileyen faktorlerden biriside, 2000 yilinda euro/dolar
paritesinin euro aleyhine gelisme gostermesidir. Tirkiye ihracatinin yaklasik yiizde
50’si Avrupa Birligi iilkelerine yoneliktir. Bu tlkelerle yapilan ticaret genelde euroyu
olusturan para birimleriyle yapildigi ve dolar olarak kaydedildigi i¢in 2000 yilinda
euro/dolar paritesinin dolar lehine gelismesi, ihracatimizin dolar cinsinden degerini

negatif yonde etkilemistir.”®

Tablo 12. Cari islemler Dengesi Gelismeler (Milyon Dolar)

1999 1 Il v 2000
Toplam Ihracat 26.587 7.103 6.736 7.233 27.775
Toplam Ithalat 40.687 14.154 14.200 14.828 54.503
Dis Ticaret Dengesi -14.100 -7.051 -7.464 -7.595 -26.728
Ithalat/Thracat 65.3 50.2 47.4 48.8 51.0
Cari Islem Dengesi -1.360 -3.268 -1.188 -3.039 -9.767

Kaynak: Devlet Istatistik Enstitiisii, Konjektiir Degerlendirme Raporu, 2000, s.19.

Tablo 12’de goriildiigi gibi, cari islemler dengesi 1999 yilinda -1.360 seviyesinde iken,
2000 yilinda -9.767 seviyesine ¢ikmistir. Bunun en temel nedenleri arasinda ithalattaki
artis hizinda paralel olarak, ihracattaki artis hizinin yavas kalmasidir.

% Merkez Bankasi, Yillik Rapor, Ankara, 2000, s.47.

*7a.g.e.
268

Kadioglu, Kotan ve Sahinbeyoglu, a.g.e., s.23.
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3.2.1.2. Yabanci Sermaye Hareketleri

Programin ilk yilinda IMF’nin destegiyle ve Tiirkiye’nin gosterdigi kararlilikla birlikte
yabanci sermaye girislerinde olumlu gelismeler yasanmistir. Doviz kuru ¢ipaya bagh
oldugundan yabanc1 yatirimcilar agisindan bir kur riski ortadan kalkmigtir. Bu durum da
yabanci sermaye agisindan giivenli bir liman anlamina gelmekteydi. Bununla birlikte
doviz girisinin artmasi para arzini arttirmig, artan para piyasadaki faizleri oranlarini
diisiirmiis ve geri 6dememe riskini azaltmigtir. Risklerin azalmis olmasi da yabanci

sermayenin gelisini arttiran bir durum olmustur.

Programin basari ile siirdiiriildiigii Ocak-Agustos doneminde net sermaye girisleri 11,2
milyar ABD dolarina ulasti, ancak Eyliil ay: ile birlikte programin sirdirilebilirligine
iliskin beklentilerin olumsuza donmesi nedeniyle sermaye ¢ikislart baslamistir. Son ti¢
ayda gerceklesen cikiglara ragmen, 2000 yili genelinde toplam sermaye girisleri 1999
yilina gore iki katina ¢ikarak toplam 9,4 milyar ABD dolarn diizeyinde

gerceklesmistir.?®°

2000 yil1 basindan itibaren Hazine bor¢lanma imkanlar1 arttirirken, vadeyi uzatmis ve
maliyetleri de diislirmiistiir. Hazinenin 2000 yilindaki tahvil ihraglari, 4 milyar dolarlik
kismi 10 ve 30 yil vadeli olmak {izere, 7.5 milyar dolara ulasmlstlr.mAym donemde

Hazinenin tahvil ihraci 6.1 milyar dolar seviyelerine ulagsmaistir.

Faiz oranlarinin diismesi ile birlikte programin ilk aylarinda piyasadaki geri 6dememe
riskini (default risk) diistiigii i¢in yabanci sermaye tarafindan olumlu karsilanmigstir.””*

Buna karsilik faizlerin orta vadede oranlarimin daha da diismesi sonucu faiz arbitraji
elde etmek isteyen yabanci yatirimci i¢in olumsuz bir durum olusturmustur. Boylece

yurt icine gelen sermaye akimi yoniinii yurt digina ¢evirmistir.

2% Kadioglu, Kotan ve Sahinbeyoglu, a.g.e., 5.26.
270

a.g.e.
! Demirci, a.g.e., 5.174.
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Bu durum da krizden 6nce biiyiik miktarda agik pozisyon, vererek yabanci sermayeyle
ayn1 paralelde yurt disindan borglanip hazine bonosu alan bankalar1 sikinti igine sokmus

ve mali yapilar1 zayif olan bankalar yiikiimliiliikklerini yerine getiremez duruma itmistir.

2000 Kasim ay1 sonunda yasanan likidite sikisikligi ile baslayan tedirginlik ortami ve
Merkez Bankasinin piyasaya sagladigi likiditenin doviz talebine dontigmesi 22-30

Kasim 2000 tarihleri arasinda Merkez Bankasinin yogun dolar satimi1 gergeklesmistir.272

Merkez Bankasiin 22-30 Kasim tarihleri arasinda yogun dolar satmasinin nedenlerine
bakildiginda, reel kurun giderek degerlenmesi, buna bagli olarak cari a¢igin programda
belirlenen hedefin ¢ok {izerinde olmasi ve bunlara ek olarak Arjantin’deki krizin patlak
vermesi sonucu yabancit sermayede tedirginlik olusmustur. Piyasalarda olusan
tedirginlik sonucunda, 2000 yili Eylil ay1 i¢inde yiiksek oranli sermaye cikiglari
yasanmistir. Sermaye ¢ikiglar hiz kazanarak Kasim ayinda 5.2 milyar dolar seviyelerine

cikmustir.

Grafik 1. Tiirkiye’de Sermaye Hareketlerinin Yiizdesel Dagilim
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Kaynak: TCMB

2 Merkez Bankast, a.g.e., s.50.
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Grafik 1.°de Tirkiye’deki sermaye hareketlerinin 2000 yili basinda yeni ekonomik
programin meydana getirdigi olumlu hava ile birlikte arttig1 goriilmektedir. 2000 yilinda
meydana gelen finansal krizden sonra sermaye hareketlerinin tersine dondiigii ve gok

hizli bir sekilde yurt disina ¢iktig1 anlasilmaktadir.

3.2.2. 2000 Krizi Oncesinde Tiirk Bankacilik Sektoriinde Gelismeler

Tiirkiye’de 2000 Kasim krizi oncesinde bankacilik sektorii ve diger bircok sektorde
yapisal diizenlemelere gidilmistir. Yapisal diizenlemeler gercevesinde uzun yillar
aciklar veren sosyal giivenlik sisteminin bilancolar1 diizenlenmis, tarimda dogrudan

gelir destegi sistemine gecilmis ve 6zellestirmeler hiz kazanmaistir.

Tiirkiye ekonomisinin 1990’1 yillarda tasidig1 en biiyiik sorunlarin basinda bankacilik
sektoriliniin sorunlar1 olmustur. Bu donemde bankacilik sektorii asli gérevi olan aracilik

islevinden uzaklasmis durumdadir.

Bankacilik sektoriine bakildiginda, kredilerin toplam aktifleri i¢indeki pay1r 1990 yilinda
%47 iken 2000 yilinda %33’e gerilemistir. Benzer sekilde kredi/mevduat oran1 1990
yilinda %84 iken, 2000 yilinda %51’e inmistir. Tiirkiye’de kredilerin GSMH’ya orani
benzer kategorideki iilkeler ile karsilastirildiginda oldukga diisiik diizeyde kalmistir.
Yatirimer giivenindeki azalma, para ikamesi gibi hususlara ek olarak kamunun yiiksek
reel faizle 0Ozel yatirnmlarnt disladigi gorilmektedir. Sonug¢ olarak aracilik
maliyetlerindeki yiikseklik, bankacilik sektOriiniin finansal aracilik fonksiyonunun

etkinligini bozmustur.?"

Kamu bankalar1 kendi gorevleri disindaki faaliyetleri yiiziinden zararlar1 ve ekonomik
etkinlige ters miidahaleler ve yonetimdeki zayifliklar yiiziinden bankalarin mali yapilar
bozulmustur. Bankacilikta, risk ve kurumsal yonetim uygulamalar1 yetersiz kalmus,

sektor faiz, kur, likidite risklerine kars1 duyarli hale gelmistir.

273 BDDK, Krizden istikrara Tiirkiye Ekonomisi, Ankara, 2009, s.2.
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Finans sektoriindeki denetim ve gdzetim mekanizmalarinin yetersizligi, uluslar arasi
standartlarin uyarlanmasi1 ve uygulanmasinda karsilasilan eksiklikler ve gecikmeler,
mevduata tam garanti verilmesinin ahlaki istismar problemine yol agmasi ve suiistimale
imkan tanimasi gibi hususlar bankacilik sektoriinii daha da kirilgan hale getirmistir.
HM, TCMB, SPK, Basbakanlik, Sayistay, MB gibi kurumlarin denetim siirecinde yer

almasi uygulamada ¢ok baslilik yaratmstir.?”

Tirk bankacilik sektoriinde yasanan en biiyiik sorunlardan biri olan denetim ve gbzetim
eksikligi sorununu ortadan kaldirmak i¢in, sektor i¢inde bulunan gézetim ve denetimden
sorumlu kamu birimleri tek ¢ati altinda birleserek BDDK (Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu) biinyesinde 31 Agustos 2000 tarihiden itibaren calismaya
baslamistir. Bu donemde yeniden yapilandirma programi Oncesinde 14 tane banka

TMSF (Tasarruf Mevduati ve Sigorta Fonu) biinyesine devredilmistir.

Tablo 13. Bankalarin TMSF’na Alinma Nedenleri

Miilga 3182 4389 Sayih 4389 Sayil 4389 Sayil
Sayili Bankalar Bankalar Kanunu Bankalar Kanunu Bankalar Kanunu
Kanunu Uyarinca Madde 14/3 Madde 16/1 Uyarinca | Madde 14/3 ve 4
Fona intikal Eden Uyarinca Fona Fona intikal Eden Uyarinca Fona Intikal
Bankalar Intikal Eden Bankalar | Bankalar Eden Bankalar
Turkbank Yasarbank Kibris Kredi Bankas1 | Egebank
Bank Ekspres Demirbank Yurtbank
Interbank Sitebank Stimerbank
Ulusalbank Esbank
Tarisbank Etibank
Bank Kapital
Iktisat Bankast
Bayindirbank
Kentbank
EGS Bank
Toprakbank
Pamukbank

Kaynak: TMSF, Yilhk Rapor, Ankara, 2002, s.22.

?“BDDK, a.g.e., .3.
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Fona devredilen bankalar, reel sektore ve istiraklere verdikleri kredilerin batik kredilere
donitismesi sonucunda zor durumda kalmislar ve likidite sikintisin1 ortadan kaldirmak
icin yiikksek faiz vererek mevduat toplamislardir. Bu dénemde mevduat sigorta
kapsaminin %100 olmas1 bankalar yiiksek faiz vererek mevduat toplamaya itmis ve bu

durum ahlaki risk kavramini ortaya ¢ikarmistir.

1999 yil1 sonu itibariyle fondaki bankalarin toplam aktiflerinin sektor payr %5.6, milli

gelire orani ise %5’tir. 2"

Tirk bankacilik sektorii finansal aktiflerin %75’ine sahiptir ve banka dis1 finansal
kuruluglarda da 6nemli istirakleri vardir. Haziran 2000°de 81 olan banka sayis1 Aralik
2000’de 79’a, Haziran 2001°de 74’e¢ diismiistiir. Ayni tarihlerde, KKTC ve
yurtdisindakiler dahil, sube sayilar1 sirasiyla; 7687, 7838 ve 7542 olmustur. Haziran
2000’deki 74 bankanin 56’s1 ticari, 18’1 kalkinma ve yatirim bankasidir. 56 adet ticari
bankanin 27’si 6zel, 17’si yabanci, 4’1i kamu sermayeli, 8’1 Tasarruf Mevduat1 Sigorta

Fonu (TMSF) kapsamindaki bankadir.?’®

Tiirk bankacilik sektoriinlin mali yapisindaki bozukluklar 2000 Kasim ve 2001 Subat
krizlerinin 6n 6nemli nedenleri arasinda gosterilmektedir. Tiirk bankacilik sektoriiniin
icinde bulundugu sorunlarin temel sebebi olarak, bankalarin mali yapilarinin bozuk

olmasi yani igsel sorunlar olarak gosterilmektedir.

Bankacilik sektoriiniin sorunlarina bakildig1 zaman bir¢ok neden 6n plana ¢ikmaktadir.

Sektoriin baslica sorunlarina bakildigi zaman;

1- Ozkaynak Yetersizligi; Bilangconun aktif toplamindan yiikiimliiliikler diisiildiikten
sonra kalan kisim 6zkaynagi vermektedir. Ozkaynag: giiclii olan bankalar finansal
kirilganliklara kars1 daha giiglii durumdadir. Tiirk bankacilik sektdriiniin kriz 6ncesinde

Ozkaynak yapisi son derece zayif durumdadir.

7 Ural, a.g.e., 5.120.
%7® Metin Toprak ve Osman Demir, ’Tiirk Bankacilik Sektorii Sorunlar, Krizler ve Arayislar”, C.U.
iktisadi ve idari Bilimler Dergisi, S.2, C.2, (Ekim 2005), s.2.
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Buna karsilik, Aralik 1999 itibariyle 4234 trilyon TL olan bankacilik sektoriiniin
0zkaynaklari, 2000 yilinin ilk 11 ayinda reel olarak %3 azalmasina ve Kasim 2000 krizi
sonrasi daha ¢ok azalacagiin beklenmesine karsin, 2000 yili sonunda 7622 trilyon
TL’ye yiikselmistir. Ozkaynaklar reel olarak yaklasik %36, dolar bazinda da yaklasik
%45 oraninda artmustir. Bu artis, Aralik 2000’de TMSF bankalarina zararlarini
karsilamak amaciyla verilen Devlet i¢ Bor¢ Senetlerinin (DIBS) yedek akgeler
hesabinda izlenmesinden kaynaklanmistir. Ayrica bu artista Aralik 1999-2000

doneminde 6denmis sermayenin reel olarak %32 oraninda artmasi da etkili olmustur.277

Bankacilik sektoriiniin aktif yapisina bakildiginda ise, 1999 yili sonu itibariyle mevduat
toplayan bankalarin aktif toplaminin 64.6 Kkatrilyon TL diizeyinde oldugu
goriilmektedir. Kasim 2000 krizi sonrasinda Aralik 2000°de 90.7, Eylil 2001
doneminde 141.7 katrilyon TL’ye ylikselmistir. Mevduat toplayan bankalarin aktif
biiyiik pay 6zel bankalara aittir.

Grafik 2. Banka Grubu Bazinda Toplam Aktiflerin Gelisimi
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=B loyduat Bankalar | 64.629 | 71.297 [79.796 | 88.664 | 90.755 | 90.527 |104.236]108.062 121 .81 6[141.704 [1 55,499

Kaynak: Aloglu, a.g.e., s.90.

277 BDDK, Bankacilik Sektorii Reformu: Gelisme Raporu, Ankara, 2001, S.25.
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Grafik 2’de banka gruplarmin aktif yapilarinin 2001 krizinden sonra yiikselmeye
basladig1, ylikselme oranlarinda 6zel bankalarin ¢ok hizli sekilde yiikseldigi buna

karsilik yabanci bankalarin aktiflerinde azalma oldugu goze carpmaktadir.

2- Mevduat ve Kredilerin yetersizligi; Mevduatlar, bankalarin yiikiimliligidiir.
Tirkiye’de mevduatlarin  6nemli bir kismmin kamu kagitlarina (tahvil, bono)
doniismesi, yiiksek enflasyon ve yiiksek kur beklentisi, KKBG (Kamu Kesimi
Borglanma Gerekliligi)’ne bagli olarak faiz oranlarinin yiiksek diizeyde seyretmesi,
disponibilite, munzam karsilik ve TMSF kesintileri yiiziinden Toplam Kredi/Toplam
Aktif oran1, Toplam Mevduat/Toplam Aktif oraninin oldukga altinda kalmistir.?®

Kamu agiklarini kapatmak igin devlet i¢ bor¢glanma yolunu izlemis ve bankalarda bu
bor¢lanmayi finanse ederek asil gorevinden uzaklagmistir. Bankacilik sektoriiniin kamu
sektoriinii  finanse etmesinin diger nedeni ise enflasyonist ortamin varhigidir.
Enflasyonist ortamlarda bankalar, kamu kagitlarini alarak yiiksek getiri elde etmisler ve
kendilerini giivece altina almislardir. Bankalarin kredi verme egilimlerinin degismesi

sonucunda 2001 krizinin alt yapisinin hazirlandig1 diistiniilmektedir.

Grafik 3. Bankalarin Kaynak Kullaniminda Yasanan Degisim
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Kaynak: TCMB

*’® Toprak ve Demir, a.g.e., 5.4-5.
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Grafik 3’te Bankalarin kaynak dagiliminda yasanan degisimi gostermektedir. Kredi
kullandirma oranlarinin diistis egilimde oldugu ozellikle 2001 krizinde en diisiik
%10’un altina inmistir. Buna karsilik menkul degerlerin banka bilangolarinda siirekli
oranda arttig1 goriilmektedir. Menkul degerleri, 1994’te %19, 1999°da %30, 2001

yilinda ise %51 seviyelerine ¢ikarak en yiiksek noktasina ulagsmistir.

Bankacilik kesiminin bilancosunun varliklar kisminin bir béliimiiniin DIBS’lerden
olusmasinin yarattig1 sonuglarinin yani sira bu varliklarin finansmanin nasil yapildig1 da
onemlidir. Ticari banka bilancolarinin yiikiimliilikler boliimii incelendiginde, biiyiik
miktarda doviz yikiimliligi, kisa vadeli dis krediler ve mevduatlar goriilmektedir.
DIBS’lerin finansmanmda kullanilan ve bilangoda yer almayan kisa vadeli repo
yiikiimliiliikleri de bulunmaktadir. ?®Ticari bankalar kisa vadeli ve doviz agirlikl

yiikiimliiliiklerinin olmasi sektoriin riskini arttirmakta ve kirilganliga yol agmaktadir.

3- Az Sayida Biiyiik- Cok Sayida Kiiciik Bankanin Varhgi; Banka sayilar1 ve bu
bankalarin sahip olduklar aktif, kredi, mevduat ve 6zkaynaklarin dagilimlar1 dikkate
alindiginda, sektorde etkin rekabetin dogmasini 6nleyen ikili bir yapmin (az sayida
biiyiik-cok sayida kiiciik bankanim) oldugu anlasilmaktadir. Ornegin Aralik 2000’de
toplam 79 adet banka olmasina karsin 4 adet kamu bankasi (Ziraat, Halk, Vakiflar,
Emlak) ve 6zel ilk bes biiyiik banka (Is, Akbank, Garanti, Yap1 Kredi, Pamukbank)
toplam aktiflerin %66,7’sine, O6zkaynaklarin %94,6’sina, mevduatin %70,6’sina ve
kredilerin %69’una sahip olmuslardir. Bu degerlerin geri kalan kisimlar1 (aktiflerde
%33,3; 6zkaynaklarda %35,4; mevduatlarda %29,4 ve kredilerde %31) diger 70 adet

kiiclik banka arasinda paylasllmlstlr.zgo

Bankacilik sektoriinde kamu bankalar1 ve 6zel bes bankanin paymnin ¢ok biiyiik oranda
olmasi, kamu bankalarina hiikiimetlerin miidahalesi ve kiiclik bankalarin tasidiklar

riskler, sektorde etkin bir rekabet ortaminin dogmasini engellemektedir.

 Hiilya Ardig, <1994 ve 2001 Yili Ekonomik Krizlerinin, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinda
Yarattig1 Hareketlerin incelenmesi”, (Cevrimigi)
http://www.tcmb.gov.tr/kutuphane/TURKCE/tezler/hulyaardic.pdf

(Erisim Tarihi: 11 Mayis 2012), s.138.

?%0 Toprak ve Demir, a.g.e., s.5.
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Orta ve kiigiik olcekli bankalarda hissedarlar genellikle bir aile ya da birkag ailenin elin

de bulunmakta ve kararlar genellikle onlarin isteklerini yansitmaktadir. Bu bankalarin

O0zkaynaklar1 yeteriz ve mali giigleri zayiftir. Kapasite kullanimlar1 eksiktir, yeterli Ar-

Ge faaliyetlerini yapamazlar, isboliimii ve uzmanlasma eksiktir. Bu gibi nedenlerle orta

ve kiiciik boy bankalarin finansal kirilganliklar1 fazla ve finansal dalgalanmalardan

etkilenmektedirler.?8!

Tablo 14. Tiirk Bankacilik Sektoriinde Banka Sayisi (1995-2002)

1995 1996/ 199 1998 1999 2000 2001 2002
Ticaret Bankalar: 55 56 59 60 62 61 46 40
Kamusal Sermayeli 5 5 5 4 4 4 3 3
Ozel Sermayeli 32 33 36 38 31 31 22 20
Fon’daki Bankalar 8 8 6 2
'Yabanci Sermayeli 18 18 18 18 18 18 15 15
Kal. ve Yat.
Bankalar1 13 13 13 15 15 19 15 14
Kamusal Sermayeli 3 3 3 3 3 3 3 3
Ozel Sermayeli 7 7 7 13 13
'Yabanci 3 3 3 3 3
Sermayeli
Toplam 68 69 72 75 81 80 61 54
Kaynak: TBB

Tablo 3.7°de Tiirk bankacilik sektoriindeki banka sayilarini vermektedir. 1995 yilinda

68 olan banka sayisi, 1999°da 81’e ¢ikmis krizin etkisini gosterdigi ve TMSF nin

bankalara el koymas1 nedeniyle 2002’de banka sayis1 54’e diismiistir.

281

Parasiz, a.g.e., s.118.
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4- Kamu Bankalarimin Hakimiyeti ve Yiiksek Gorev Zararlari; 1980 ve 1990°da
yaklagik %45 olan bankacilik sektoriiniin toplam aktifleri igindeki kamu bankalarinin
payt Aralik 2000°de %34,2’ye gerilemesine karsin, TMSF bankalarinin %8,5’lik pay1

da ilave edilince bu oran %42,7 olmaktadir.2®

Kamu bankalarmin toplam mevduattaki payi, TMSF bankalar1 katilinca bu oran
%53,3’e, toplam kredilerin payr %34,2’ye c¢ikmaktadir. Kamu bankalarinin
Ozkaynaklardaki pay1 %14,4 gibi diisiik bir seviyededir. Bu oran TMSF bankalarinda
ise, %-26,9 negatif seviyededir.”®

Ozel bankalarin temel amaci kiar maksimizasyonu olmasina karsin, kamu bankalarinin
birbiriyle ¢elisebilen, karlilik, sektoriin gelismesi, para arzinin denetimi, stratejik
sektorlere ucuz kredi temini gibi baska amaglar1 da vardir. Dolayisiyla bu bankalar,
cogu zaman ticari amag¢ diginda kamu hizmet yilikiimliiliiklerini yerine getirmekte, 6zel
bankalarin tagimadiklar1 ekstra maliyetleri yiiklenmekte ve kar amacli bir banka

acisindan rasyonel olmayan isleri yapmaktadlrlalr.284

Kamu bankalarina devlet tarafindan verilen tarim kesimi ve kobileri destekleme
sonucunda olusan zararlarin zamaninda 6denmemesinin yanisira, yanlis ve zamansiz
miidahaleler, kamu bankalarinin iyi yonetilememesi ve asli fonksiyonlarinin disinda

gorevler verilmesi bu bankalarin mali dengelerini bozmustur.”®

Kamu bankalar1 agiklarini finanse etmek icin i¢ piyasayr kullandiginda ve kisa vade,
yiiksek maliyetlerle borg¢lanmistir. Bunun sonucunda zararlarin biiylimesine ve mali
piyasalarin isleyis sistemine zarar vermistir. Finansal piyasalarda faizler ylikselmis,

kamu bankalar1 bankacilik islevlerini yerine gelmistir.

Kamu bankalarinin zararlarint arttiran diger nedenlerden biride, mevduat sigortasina
uygulanan %100 devlet gilivencesi olmustur. Tam giivence yliziinden mali piyasalarin

isleyisi zarar gormiistiir.

?%2 Toprak ve Demirci, a.g.e., s.6.

*% Aloglu, a.g.e., 138.
*** Toprak ve Demirci, a.g.e., s.6.
> TCMB, a.g.e., s.5.
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Grafik 4. Kamu Bankalarinin Gorev Zararlari Stoku (GSMH’ye Oran)
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Kaynak: TCMB

Grafik 4.’de kamu bankalarinin gérev zararlarmin siirekli artig egiliminde oldugunu
gostermektedir. Kamu bankalarinin zararlarinin ¢ok yiliksek boyutlara ulagmasi Kasim

2000 ve Subat 2001 krizlerine zemin hazirladig: diisiiniilmektedir.

Son yillarda yiiksek reel faizlere de bagl olarak kamu kesimi bor¢lanma ihtiyacindaki
artis 6zel bankalarin reel ekonomiye kaynak saglamaktan uzaklasarak kamu agiklarim
finanse etmeye yonelmelerine yol agmistir. Devlet i¢ bor¢clanma senetlerinin mevduat
bankalariin toplam aktifleri i¢indeki payr 1990 yilinda ylizde 10°dan 1999 yilinda
yiizde 23’e c¢ikmistir. Ayn1 donemde 6zel sektdre agilan kredilerin toplam aktifler
icindeki pay1 ise yilizde 36’dan yiizde 24’e inmistir. Boylece bankalar iireticiyi ve reel

ekonomiyi yeterli 6lciide destekleyememistir.286

¢ TCMB, a.g.e., s.6.
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5- Para Ikamesi ve Acik Pozisyon Artisi; Yabanci para (YP) cinsinden pasif
kiymetlerin aktif kiymetlerden biiyiik olmas1 agik pozisyon diye tanimlanir. Bankalara
1984°de doviz lizerine hesap agma izni verilmesi ve 1989°da ¢ikarilan 32 sayili kararla
uluslararas1 sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi Tiirkiye’deki para ikamesi

siirecini hizlandirmus ve D6viz Tevdiat Hesaplar (DTH) artmugtir.”®”

Tablo 15. Mevduatlara iliskin Oranlar, (%)

Toplam Mevduata Oranlari GSMH’ya Oranlan

Yerlesiklerin | Toplam |[Vadeli |[Toplam |Toplam | Yerlesiklerin

YP Mevd. TL TL Mevduat | Kredi YP Mevd.

Mevd. Mevd.

1986 14,6 73,9 46,0 30,5 20,0 4,5
1987 219 68,8 39,1 31,9 219 7,0
1988 23,6 67,2 42,8 29, 18,5 7,0
1989 21,8 71,3 46,8 26,9 17,1 58
1990 22,4 70,1 445 23, 174 53
1991 30,3 64,5 44,1 26,0 16,8 7,9
1992 34,2 58,2 39,0 26,8 17,7 9,2
1993 35,7 48,1 30,5 26,2 18,2 9,4
1994 46,7 46,8 34,1 30,9 16,2 14,5
1995 45,0 43,9 34,6 324 18,2 14,6
1996 41,0 47,7 34,8 39,2 21,8 16,1
1997 40,9 45,2 34,6 40,1 25,7 16,6
1998 37,7 47,6 39,3 42,8 21,9 16,1
1999 39,1 479 39,6 57,9 21,7 22,6
2000 37,9 47,2 37,5 51,6 21,7 19,6
Kaynak: TBB

Tablo 15.’te Tiirk bankacilik sektoriinde 1986-2000 yillar1 arasinda mevduat dagilimini
gostermektedir. TL Mevduatin/Toplam mevduat oranina bakildiginda, 1986 yilinda
oran %73,9 iken 1994’te %46,8, 2000 yilinda %37,5 olmus ve siirekli azalis
egilimindedir. Bununla birlikte YP Mevduat GSMH’ya oranina bakildiginda 1986’da

%%’ Toprak ve Demirci, a.g.e., s.8.
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%4,5 iken, 1994°te 14,5, 2000 yilinda ise %19,6 oranina ¢ikarak bankacilik sektoriiniin

doviz pozisyon agigini ifade etmektedir.

Finans kesiminde, 6zellikle bankacilik sektoriinde istikrarsizligin en onemli nedenleri
arasinda iilkeye kontrolsiiz giren sicak para olarak gosterilmektedir. Bankacilik sektorii
yurt disindan kisa vadeli sagladigi krediyi yurt iginde TL olarak kredi vermesi, sektoriin
yabanci para cinsinden yiikiimliiliikleri ile yabanci para cinsinden varliklar1 arasinda

acik pozisyon denilen uyumsuzluk olusturmaktadir.

Enflasyonla miicadele programi uygulanan kur ¢ipast dovizle bor¢lanmay1 cazip hale
getirmistir. Bankacilik sektorii yurt disindan aldigi kredileri, yurt icinde TL cinsinden
krediye doniistiirerek DIBS satin almislardir. Bu durum sonucunda bankalarm agik
pozisyonlar1 artmis ve kur riski olusmustur. Ozellikle 2000 Kasim krizinde yiiksek
faizle bor¢lanilmig ve 2001 Subat krizinden dalgali kur politikasina gecis ile birlikte

yiiksek kurdan doviz satin alarak yiiksek maliyetlere katlanmislardir.

2000 y1l1 sonunda sektoriin toplam aktiflerinde TL nin agirligi %64,7 olmustur. Bu oran
kamu bankalarinda %81, TMSF bankalarinda %66, 6zel bankalarda %55,2, yabanci

bankalarda %51,9, kalkinma ve yatirim bankalarinda %5 0,9’dur.288

Sektoriin toplam pasiflerinin TL-YP kompozisyonu incelendiginde TL nin agirligt 1998
ve 1999°da %52 iken, izlenen doviz kuru politikasinin etkisiyle Kasim 2000°de
%49’a gerilemistir. Kasim krizinin etkisi ve bankalarin agik pozisyonlari kapatma
cabalar1 sonucu TL’nin pay1 tekrar artmaya baslamis ve 2000 yili sonunda %53’°e

glkmlstlr.289

* BDDK, Bankacilik..., a.g.e., 5.29.
% a.g.e., s.33.
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Bankacilik sektoriiniin agik pozisyonlarinin arttiginin bir gostergesi olan YP Aktifler/YP

Pasifler orani olarak gosterilmektedir.?*

Grafik 5. Yabanci Para Aktifler/Yabanci Para Pasifler
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Kaynak: TBB

Grafik 5; YP Aktifler/YP Pasiflere oranlarina bakildiginda 1988-1993 yillari arasinda
grafigin asag1 yonlii hareket ettigi goriilmektedir. 1994 yilinda sermaye hareketlerinin
serbestlesmesi ile birlikte bu oran %84.59 ile en yiiksek seviyesindedir. 1994 krizinden
sonra bankalarin agik kapatmasi ile birlikte bir iyilesme goziikse de, Kasim 2000 ve
Subat 2001 krizi oncesi siirekli azalis egilimindedir. Bu grafikten doviz riskinde artislar

oldugu goriilmektedir.

Tirk bankacilik sektoriinlin doviz agik pozisyonunun olusmasinin en énemli nedenleri
arasinda, uzun yillardir siiren yiiksek enflasyon ve bankalarin kendi paralar1 ile uzun

vadeli bor¢clanamamalar1 olarak agiklanmaktadir.

%0 Ardig, a.g.e., 5.139.
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3.3. Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizleri

Enflasyonla miicadele programi sonrasinda faiz oranlarinin diismesi, kamu
bor¢lanmasinda yasanan rahatlama, tiiketim oranlarmnin artmasi ile birlikte ekonomik

biliylimenin baglamasi sonucunda piyasalarda programa giliven duygusu artmistir.

2000 yilinin ortalarindan sonra programla ilgili riskler artmaya baslamistir. Tiiketim
oranlariin ¢ok hizli yiikselmesi ile birlikte, enflasyonun istenildigi oranlarda
diismemesine neden olmustur. Kur politikasi sonucunda TL reel olarak degerlenmis ve
ihracat oranlar1 azalmis, i¢ piyasalardaki tiiketim oranlarinin artis gostermesi ile birlikte
ithalat oranlar1 artig gostererek dis ticaret acigi Ekim aymnda 21 milyar dolara
glkmlstlr.zglProgram kapsaminda GSMH’nin %1.8 veya 2’si olarak tahmin edilen cari
actk GSMH’nin %4 .9’una ulasmistir.

Enflasyonla miicadele programi kapsaminda, bankacilik sektoriiniin déviz cinsinden
asir1 derecede bor¢lanmalarini 6nlemek icin, bankalarin dénem karlar1 ve 6zkaynaklar
toplammin %20’si kadar agik pozisyon tutabilecekleri seklinde kural konulmustur.?%?
Ama 2000 yili basindan itibaren doviz kurlarinin alacagir degerler giinliik bazda
aciklandigr i¢in kur riski ortadan kalkmis ve bankalar yurt disindan déviz cinsinden
bor¢lanmalarinmi arttirarak, yurt i¢inde TL cinsinden bor¢ vermis ve agik pozisyonlar
arttirmiglardir. 2000 Eyliil ay1 sonunda bankacilik sektoriiniin agik pozisyonu 20,9

milyar dolara ulagsmistir.

Bankacilik sektoriiniin 2000 Eyliil ay1 icinde 6zkaynaklari ve donem karlar1 toplami
10.17 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Bu oranlara gore, agik pozisyonun 2 milyar
dolar olmas1 gerekmekteydi. Eyliil ay1 sonunda bilango doviz agik pozisyonun 20.9
milyar dolar, oran olarak %205’e varmisti. Yasaga ragmen doviz acgik pozisyonun %205
oraninda yiikselmesinin nedeni ise, bankalar doviz borg¢larinin riskini doviz forward

kontratlar1 yaparak agik pozisyonlarini 10 katina ¢ikarmislardir.?%

291

Yay ve Yay, a.g.e., s.43.

Basti, a.g.e., s.116.

*® Ercan Uygur, ©Krizden Krize Tirkiye: 2000 Kasim ve 2001 Subat Krizleri”,
(Cevrimigi)http://www.econturk.org/Turkiyeekonomisi/krizdenkrize.pdf (Erisim Tarihi: 15 Mayis 2012),
s.15.
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Grafik 6. Bankacilik Kesiminin Doviz Acik Pozisyonu; Milyar Dolar ve

Sermaye+Kar Icinde Oram %, 1996-2000
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Kaynak: TBB. Veriler Mehmet Simsek tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 3.6; Bankacilik sektoriiniin doviz agik pozisyonun 1996-2000 yillar1 arasinda
yiikselis egilimi i¢inde oldugunu gostermektedir. 2000 yilinda agik pozisyonunun % 200
oraninda artis gOstermesi bankacilik sektoriiniin yiiksek kur riski ile karsit karsiya

birakmustir.

Enflasyonla miicadele programi sonrasinda, TL’nin asir1 degerlenmesi, cari agigin ¢ok
yiiksek oranlarda artis gdstermesi, bankacilik sektoriiniin agik pozisyonun yiikselmesi,
makroekonomik olumsuzluklar yiiziinden sektdriin kur ve faiz riski ile karsi karsiya
kalmas1 sonucunda finansal kirilganlik artmis, Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinin

olusumunu hizlandirmistir.
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3.3.1. Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizlerinin Nedenleri

Tirkiye’de meydana gelen Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri ayni sorunlar ve birbirini
tetikleyen nedenler yiiziinden yasanmistir. iki krizin olusmasina neden olan etkenler
2000 yili istikrar programi oncesinde bulunmaktaydi. Uygulamaya konulan istikrar
programi krize neden olan sikintilar1 girememis, bununla birlikte yeni problemler

olusturarak bu iki krizin nedeni olmustur.

Kasim 2000 krizini doviz ve likidite krizi olarak ifade eden birgcok iktisat¢i
bulunmaktadir. Krizin olusmasma neden olarak uygulanan istikrar programi oldugu
disiiniilmektedir. TCMB’nin finansal serbestlesme ise birlikte politika araglari olan faiz
ve doviz kurunu kaybettigini ve 1999 istikrar programinda net i¢ varliklara dar bir bant
getirilmesi sonucunda etkinliginin daha da azaldigi belirtilmektedir. ®* Bu durum
sonucunda bankalarin likit olmamasi yiliziinden krizinin olugsmasinin kaginilmaz oldugu

belirtilmektedir.

Kasim 2000 krizinin en 6nemli nedenlerinden biride doviz talebindeki artigin TL
talebinde meydana getirdigi artis olarak gosterilmektedir. A¢ik pozisyonlar1 ¢ok yiiksek
olan bankalarin yilsonu yaklastikga bunu kapatmak i¢in doviz taleplerini arttirmalar
sikiti yaratmistir. Bankalarin olusturdugu doviz talebi yabanci bankalarin yiikselen
devaliiasyon beklentisi ile birlesince spekiilatif doviz ihtiyact olusmustur. Piyasalarda
Ortaya ¢ikan TL sikintis1 gecelik faizlerin fonlama maliyetlerini arttirmistir. 295Aym
donemde bankalarin artan doviz agik pozisyonlari, faizlerin ylikselmesi ve piyasalarda
TL sikisiklig1 yasanmasi, yabanci bankalarin vadesinden 6nce kredilerini geri istemesi

kirilganlig1 daha da arttirmagtr.

2000 yilimin Kasim aymin ikinci yarisinda faiz oranlart énemli Olclide ylikselmis,
yurtdisina biiylik boyutlu bir sermaye cikis1 yasanmis, Merkez Bankasi rezervleri hizla
gerilemis, hisse senedi fiyatlarinda keskin bir diisiis gozlenmis ve orta 6lgekte bir banka

sistem disina ahnmlstlr.296

% Ardig, a.g.e., s.177.
% Kazgan, a.g.e., 5.455.
¢ BDDK, Bankalar..., a.g.e., s.3.
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Piyasalarda olusan giivensizlik yiiziinden iilkeden sermaye c¢ikiglart hizlanmis, Kasim
aymin ikinci yarisinda yasanan kisa vadeli faizler biiyiik oranda artig gostermis tahvil,
bono ve hisse senedi fiyatlar sert diisiisler yasamistir. IMKB endeksi buna bagli olarak

diisiis egilime girmistir.

Borsa 2 giin iginde yiizde 12 deger kaybetmis Merkez Bankasi 1,5 milyar dolarlik déviz
satmistir. Repo ihalesi ile piyasaya 380 trilyon TL, daha sonra ise 1,5 Kkatrilyon TL
vermistir. Kriz Kasim ayindan sonra da devam etmis 4 Aralik giinii gecelik faizler yilizde
2.000 olmustur. Borsa tarihi bir diisiis yasayarak 7.329 puandan kapanmistir. IMF ile
yapilan anlagma sonucu 7,5 milyar dolarlik ek rezerv kolayligi piyasalar1 yatigtirmis

ancak Merkez Bankasi bu donemde 6 milyar dolarlik déviz satmak zorunda kalmustir. 2’

Bankalarin birbirlerine olan giivensizliklerinin de etkisi ile piyasalarin finansal aracilik
islevinde sorunlar ortaya c¢ikmistir. Bankacilik kesiminin piyasa risklerine Kkarsi
duyarlilik daha da artmistir. Kasim 2000 tarihinde yasanan kriz sonucu faiz oranlarinin
onemli Ol¢iide yiikselmesi, ozellikle asir1 gecelik borglanma ihtiyacinda olan kamu

bankalariyla TMSF kapsamindaki bankalarin mali yapilarini iyice bozmustur.*®

Kasim 2000 temel nedenlerine bakildiginda, TL ve ddvize olan talebin atmasi ve bu
talebin piyasa tarafindan karsilanmamasi sonucu faiz ve kurlardaki artis olarak
gosterilmektedir. Merkez Bankasinin aracilik gorevinden uzaklasmasi, Hazinen daha
yiiksek faiz oranlarinda borglanmasi uygulanan programa ilave yiikler getirmistir. 22
Kasim’da baslayip 5 Aralik’ta sona erdigi diislinlilen kriz i¢in, krizin onlenemedigi

sadece ekonomideki goriintiiniin gegici olarak ortadan kaldirildigt diisiiniilmektedir.”®°

Kasim 2000 krizinin ardindan faizler ¢ok yiikselmis, doviz kayiplar1 7.5 milyar dolarlik
IMF kredisi ve mali yapilart bozulan bir¢ok bankanin TMSF’ye devredilmesi
sonucunda piyasalarin rahatladig1 diisiiniilmiistiir. 2000 Aralik aymin yarisindan sonra
para krizinin etkileri azalmis olmasmna karsin piyasadaki tedirginlik devam ettigi

diistiniilmektedir.

7 Mehmet Cihangir, “’Finansal Krizlerin Banka Birlesmelerine Etkileri: Kasim 2000 ve Subat 2001
Krizleri Cergevesinde Kronolojik Bir Yaklasim™ , (Cevrimigi)
http://e-dergi.atauni.edu.tr/index.php/I1BD/article/view/3620 (Erisim Tarihi: 15 May1s 2012), s.108.

*® BDDK, Bankalar..., a.g.e., s.5.

*% Cihangir, a.g.e., 5.108.
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Subat 2001 tarihinde devam eden siyasi gerilim ve Hazine ihalesi 6ncesinde yasanan
olumsuz gelismeler yiiziinden piyasalarda giiven kaybolmus ve istikrar programinin
stirdiiriilebilirligi tartisma konusu olmustur. Yurt dist ve yurt i¢cinden dovize karsi
spekiilatif ataklar yogunlagmisti. 0 TCMB  likidite ihtiyacina zamaninda miidahale
edememesi ve rezerv kaybmi Onlemek amaciyla piyasaya siirdiigi TL sonucunda,
gecelik faiz oranlar1 %1000’ler seviyesine ¢cikmistir. 21 Subat 2001 krizi patlak vermis,
TCMB’nin piyasadaki etkinligi kaybolmus ve bankacilik sektorii cok agir likidite, kur
ve faiz riskleri ile kars1 kasiya kalmistir. Uygulanmakta olan para ve kur politikasi terk

edilerek 22 Subat 2001 tarihinde dalgali kur politikasina geg¢ilmistir.

Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinin temelinde bankacilik sisteminin kirilgan yapisi ve
cari agigin yiikksek olmasi olarak gosterilmektedir. Subat 2001 krizinin olusuna
bakildiginda, bankacilik sektoriiniin  kirilganligi, yiiksek cari agik, TL’nin asir1

degerlenmesi, bankacilik sektoriindeki vade uyusmazIligi 6n plana ¢ikmaktadir. %

22 Kasim 2000’de yasanan para krizinin devaminda 21 Subat 2001 tarihinde doviz

krizine doviz krize dontiserek ikiz krizler meydana gelmistir.

Grafik 8. Subat 2001 Krizi Siireci

i ve Dis Kosullarda Degisim Makro Ekonomik Etkiler Bankacilik Sektori Etkileri

* Siyasal risklerdeki artis * Faiz Oranlannda yikselme + Likidite ve faiz riski nedeniyle

* YP talebinde arh * Tiirk Lirasiun énemli oranda fonlama zararnda artig

+ Sermaye hareketlerinde deger kaybetmesi * Menkul krymetler portfoyiniin
terse doniis * Enflasyonun yeniden artis deger yitirmesi

+ T bore stirdiirilebilirlliginin egilimine girmesi * YP agik pozisyonlar nedeniyle
tehlikeye diismesi * Reel ekonominin daralmasi olugan kambiyo zaran

* Meveut ekonomik programin * Aktif kalitesinin zayflamasi ve
kredibilite kaybi kredi riskindeki artig

Kaynak: BDDK, Krizden istikrara Tiirkiye Tecriibesi, Ankara, 2009, s.26.

** BDDK, Bankalar..., a.g.e., 5.25.

! Ozatay ve Sak, a.g.e., 5.25.
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Yasanan bu ikiz krizler sonrasinda ekonomi yiizde 8.5-9 oraninda daralmis, ulusal gelir
51 milyar dolar azalms, kisi basina gelir 725 dolar gerilemis, 19 banka kapanmais, 1.5
milyon kisi issiz kalmis, ylizde 30’lara diisen enflasyon yiizde 70’1 asmis, hazinenin faiz

O0demeleri ylizde 101 artmus, i¢ borg stoku 2000 yilinin 4 katina ulasm1st1r.302

Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri sonrasinda bankacilik sektoriinde kirilganlik ¢ok
biiyiilk oranlarda artis gostermis, sorunlar ve maliyetler katlanilmayacak boyutlara
ulagsmistir. Tiirkiye ekonomisi tarihinin en biiyiik krizlerinden birini yasamis, ekonomik
ve sosyal alanda biiylik sikintilar ortaya ¢ikarmistir. Bu nedenlerden sonra Yeniden

yapilandirma ¢alismalar1 kaginilmaz olmustur.

3.3.2. Kriz Modelleri Cercevesinde Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizlerinin

Degerlendirilmesi

I. Nesil Finansal Kriz Modelleri, sabit kur uygulayan bir iilkede biitge agiklari
parasallasma yoluyla kapatiliyorsa, bir noktadan sonra yabanci paralara spekiilatif atak
baslayacagi ve dolayisiyla finansal kriz olusacagi savunulmaktadir.**Bu modelde kamu
aciklarinin para basarak finanse eden genislemeci para politikasi ile sabit ya da yari

sabit kur rejiminin birlikte uygulanmayacagini agiklamaktadir.

Tiirkiye'nin yasadigi 2000 Kasim/2001 Subat krizleri oncesinde, yiiksek enflasyonun
yani sira biitce agig1 ve faiz 6demelerinin GSMH'ye orami gibi kamu tasarruf acigina
iliskin degiskenlerde ciddi soranlar goze carpsa da, 1. nesil kriz modelinde yer alan
temel iki gostergenin var olmadig1 goriiliir. Bunlardan birisi biit¢e agiklarinin Merkez
Bankasi tarafindan para arzi yaratilarak kapatiliyor olmasi, digeri ise kriz oOncesi

dénemde Merkez Bankas1 doviz rezervlerinde olugmasi beklenen tedrici azalmadir.>**

302

Zeynep Karacor, “’Ogrenen Ekonomi Tiirkiye: Kasim 2000-Subat 2001 Krizinin Ogrettikleri”,
(Cevrimigi)  http://www.sosyalbil.selcuk.edu.tr/sos_mak/articles/2006/16/ZKARACOR.PDF  (Erisim
Tarihi: 16 Mayis 2012), 5.388.

% Basty, a.g.e., 5.127.

Umut Cakmak, “’Kriz Modelleri Cergevesinde Tiirkiye 2001 Finansal Krizinin Degerlendirilmesi”,
G.U.I.L.B.F. Dergisi, S.9, (Eyliil 2007), s.83.
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Tablo 16. Konsolide Biitce A¢igimin Finansmam (1995-2001)

GSMH'NIN YUZDESI (%) | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 & 2000 | 2001
Konsolide Biitce Borc¢lanma 3.7 8.5 7.6 71| 116| 102 | 179

Net Yurti¢i Bor¢lanma 3.6 7.1 8.5 8.6 | 124 741 129
Net Yurtdisi Bor¢lanma -10| -09| -15| -19 0.6 21| -25
Merkez Bankasi Avanslari 1.2 15 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Digerleri 0.0 0.7 0.6 05| -14 0.6 7.4

Kaynak: Cakmak, a.g.e., 5.83.

Tablo 16; Kamu agiklarmin finansmani igin TCMB’nin kaynaklart kullanildig:
goriilmektedir. Bu donemde kamunun borglanma arac1 Net Yurt I¢i Borglanma kalemi
icinde yer alan DIBS olmustur. Ulkedeki parasal genisleme déviz rezervlerindeki artis

ile saglanmistir.

I. Nesil kriz modelleri, piyasadaki déviz kurunun siirdiiriillemeyecegine dair piyasada
olusan beklentinin, yerel paraya olan talep patlamadan dnce doviz rezervlerinde bir
azalmaya neden olacagmi ileri siirmektedir. ®® Kasim 2000 krizi 6ncesine Doviz
rezervlerinin artis egiliminde oldugunu gostermektedir. Merkez Bankasinin doviz
rezervlerinin; 1998 yilinda 19.7, 1999°da 23.2, 2000 yilinda ise 24,5 milyar dolar

olmustur.

Tiirkiye’de meydana gelen Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinin olusum nedenlerine
bakildiginda, biitce acgiklar1 ve doviz rezervlerindeki azalis bakimindan birinci nesil

finansal krizlere uyum saglamadig1 gézlenmektedir.

1990’1 yillarin baslarinda Avrupa’da biitge a¢ig1 bulunmayan bir¢ok iilkede krizlerin
meydana gelmesi, 1994 yilinda Meksika krizinin birinci nesil krizlere uymadiginin

anlasilmasi tizerine ikinci nesil kriz modelleri gelistirilmistir.

Ikinci nesil kriz modellerine gore, krizlerin kendi kendini gerceklestiren beklentiler
sonucu ortaya ¢iktigint ve kurlarin ¢esitli denge fiyatlarinda bulundugunu

sOylemektedirler.

%% Cakmak, a.g.e., 5.84.
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Ikinci nesil kriz modellerinde, temel ekonomik verilerde ciddi bozulmalar olmadan igsel
ya da dissal beklentilerdeki ani degismeler sonucunda parasal istikrarsizlik
olusabilmekte ve krizler meydana gelebilmektedir. Finansal kriz beklentisinin kendisi

bir siire sonra ekonomileri kriz ile kars1 karsiya birakmaktadir.

Ikinci nesil krizler kendi kendini gerceklestiren beklentilerin krize yol actif1
savunulduguna gore, kriz beklentisinin hangi nedenlerle olustuguna bakilmasi
gerekmektedir. Birgok iktisatct ikinci nesil krizler i¢in makroekonomik gostergelerdeki

degismelerin incelenmesini savunmaktadirlar.

Tiirkiye’de meydana gelen Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri Oncesindeki
makroekonomik gelismeler incelendiginde, 2000 y1l1 basinda yiiriirliige konulan istikrar

programi ¢ergevesinde makroekonomik gostergelerde olumsuzluklar yasanmustir.

Istikrar programi kapsaminda, enflasyon beklenilen &lgiilerde diisiiriilememesi,
programin riskini arttirmig, TL'nin degerlenmesine neden olmus, ithalat patlama
yaparken, ihracat oranlar1 azalmis ve cari islemler agig1 ¢ok yiiksek oranlarda artig

gostermistir. 306

Programla birlikte, doviz kuru riski kur ¢ipasi ile birlikte ortan kaldirildig: i¢in, 2000
yilinin ortalarindan sonra bankacilik sektoriintin dis borglar1 ve agik pozisyonlar: artis
gostermistir. Ayn1 donemde piyasalarda olusan olumlu hava ile birlikte faiz oranlar
gerilemis ancak enflasyon oranin yiiksek seyretmesi ile birlikte reel faiz oranlari
negatife dontismiistiir. Bununla birlikte bankalarin yurt disindan aldiklar1 kredileri yurt

icinde dagitmalar1 sonucunda zarar ermislerdir.

Bankacilik sektoriiniin agik pozisyonu, Eyliil ay1 itibariyle 6z sermayesinin 2 katina (20
milyar dolara) ulasmistir. Cari agik orant GSMH’ nin %1.8 hesaplanirken ayn1 donemde
%41 gecmistir. Ulkede yasanan olumsuz hava ile birlikte sermaye cikislar1 hizlanmus,

IMKB endeksi gerilemis, faiz oranlar1 ¢ok yiiksek oranlarda artis gdstermistir.

Makroekonomik ve temel ekonomik gostergelerde yasanan olumsuz gelismeler, hem
kamu hem de 6zel sektérde yasanan sikintilar yiiziinden, 2001 Tiirkiye krizinin ikKinci

nesil kriz modelleri ¢ercevesinde meydana gelmis bir kriz oldugu séylenebilmektedir.

*% Basti, a.g.e., 5.129.
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Tirkiye’de meydana gelen Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri ikinci nesil Kriz
modelleri agisindan agiklanmakla birlikte kendine 6zgii 6zellikleri de bulunmaktadir.
1994 krizinden itibaren mevduata %100 glivence uygulanmaktadir. 2000 Kasim krizi
sonrasinda, IMF istegiyle Tirk bankalarinin dis borglar1 da garanti kapsamina

307
almmustir.

Mevduatlara uygulanan tam garanti ve sendikasyon kredilerine verilen garanti
yiiziinden, bankacilik sektoriinde ahlaki risk kavrami olusmustur. Mevduat sahipleri,
mevduatlara uygulanan tam garanti yiiziinden bankalarin risk derecelerine bakmadan
yiiksek getirilere odaklanmiglardir. Banka sahipleri yurt disindan aldiklar1 kredileri
garanti kapsaminda oldugu i¢in verimli kullanamamuglardir. Sistemdeki ahlaki risk
yiiziinden birgok banka iflas etmis ve TMSF’ye devredilmistir. Biitiin bu 6zellikleri ile
2000 ve 2001 krizleri kendine 6zgiin yapiya sahip olarak gosterilmektedir.

Uciincii nesil krizler, 1997 yilinda Tayland’da baslayan ve biitiin giineydogu Asya’y1
etkileyen krizi aciklamakta diger iki kriz tiirli yetersiz kalmis ve iciincli nesil kriz
kavrami olusturulmustur. Ugiincii nesil kriz tiirii, 1990’11 yillarin ikinci yarisindan sonra
gelisen ekonomilerde meydana gelen 6zellikle bankacilik ve finans sektdriinde meydana
gelen sorunlardan kaynaklanmaktadir. Literatiirde para ve bankacilik krizi olarak

kullanilmaktadir.

Ucgiincii nesil krizler, finansal serbestlesme sonrasinda iyi diizenlenmemis bankacilik ve
finans sistemi yiizinden iilkelerin yurt dis1 piyasalardan asir1 sermaye girigleri

sonucunda para ve doviz krizi yasamalarina neden olarak gosterilmektedir.

Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri bir¢ok yonden {igiincii nesil kriz tiirlerine uyum
gostermekteydi. Finansal serbestlesmeden sonra Tirkiye’deki bankacilik sisteminde
yasanan denetim ve gozetim eksikligi, zayif bankacilik varli§i sonucunda, sermaye
yeterliginin diisiik olmasi, risk yonetiminin gelismemesi, ahlaki risk gibi bir¢cok sorunu
ortaya ¢ikarmistir. Kamu agiklarinin finansmanin da kullanilan bankacilik mevduatlari,
bankalarin temel gorevleri olan aracilik igslemlerinden uzaklagmasina ve piyasalarin

isleyisine zarar vermistir.

307 Basti,a.g.e., s.130.
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2000 yilsonu itibariyle Tiirk Bankacilik sistemindeki zaaflarin yarattigi kirilganlik
acisindan 2001 Subat krizi 3. Nesil modellerde betimlenen tabloya iyi uymaktadir. Bu
zaaflar, geri donmeyen kredilerin toplam kredileri orani, déviz agik pozisyonlarinin
yiiksekligi ve kur uyusmazligi, vade uyusmazligi ve toplam mevduat iginde 6 ay ve
daha diisiik vadeli mevduat oraninin %15 gibi ¢ok diisiik rakamlara ulagsmis olmasi gibi
verilerde yansimaktaydi. %8 Bankacilik sektoriindeki sikintilar sonucunda, finansal

piyasalarda kirilganlik artmis ve para ve doviz krizleri meydana gelmistir.

3.4. Tiirk Bankacilik Sektoriinde Yeniden Yapilandirma

Tiirkiye ekonomisi 1980’den sonra yasanan finansal liberalizasyon ile birlikte,
bankacilik sektoriinde bircok olumlu gelismeler yasanmistir. Finansal liberalizasyon
sayesinde bankacilik sektoriine giris imkanlari genislemis, personel, sube sayilari,

hizmet ¢esitliligi artis gostermistir.

Biitiin olumlu gelismelere ragmen, Tiirk bankacilik sektoriiniin zayif aktif kalitesi,
Ozkaynak yetersizligi, yetersiz risk Olgme, kiiclik 6l¢ekli ve ¢ok subeli bankacilik,
yetersiz i¢ denetim faaliyetleri yliziinden sektoriin kirilganlig1 artmis ve krizlere duyarlh
hale gelmistir. 309 Ayni dénemde Tiirkiye ekonomisindeki makroekonomik sorunlarla

birlikte sektor, 1994,2000 ve 2001 krizlerini yasamaistir.

Subat 2001 krizinin ardindan bankacilik sektoriindeki sorunlarin daha fazla
ertelenemeyecegi ve yeniden yapilandirma faaliyetlerinin gerektigini ortaya koymustur.
Oncelikle 18 Haziran 1999°da vyiiriirliige giren 4389 sayili Bankalar Kanunu ile sektorii
denetim, gozetim ve diizenleme isleri 6zerk statiide kurulan BDDK’ya devredilmistir.
BDDK, 31 Agustos 2000°de fiilen ¢aligmaya baglamistir. Mayis 2001°e gelindiginde ise,
biitiin mali sistemi kapsayan ‘’Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Programi™

hazirlanmis ve kamuoyuna duyurulmustur.3loYeniden yapilandirma programi;

%% Cakmak, a.g.e., 5.85.

*® Sema Oncii ve Rabia Aktas, “’Yeniden Yapilandirma Déneminde Tiirk Bankacihik Sektoriinde
Verimlilik Degisimi”’, Yonetim ve Ekonomi Dergisi, S.1, (2007), s.249.

*“ BDDK, Bankacihik Sektorii Yeniden Yapilandirma Program, Ankara,2001, s.5.
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» Kamu bankalarimin finansal ve operasyonel olarak yeniden yapilandiriimas,

» TMSF biinyesindeki bankalarin devir, birlesme satis veya tasfiye yoluyla en kisa
zamanda ¢Oziimlenmesi,

» Yasanan olumsuz gelismelerden etkilenen 6zel sektor bankalarinin saglikli bir
yaptya kavusturulmasi,

» Bankacilik sektoriinde gozetim ve denetim gergevesinde gliglendirecek ve
sektoriin daha etkin ve rekabetci bir yapiya ulasmasimi saglayacak

diizenlemelerin gergeklestirilmesi, olarak dort temel unsura dayandmlmlstlr.311

3.4.1. Kamu Bankalari ile ilgili Diizenlemeler

Kamu bankalarmin yeniden yapilanmasi ile iliskin ilk diizenleme olarak, kisa vadeli
bor¢lanmalarin azaltilmasina yonelik bir program uygulamaya konulmustur. Kamu
bankalari, 2000 ve 2001 krizi donemlerinde ¢ok yiiksek tutarlara ulasan nakit agiklarini
kapatabilmek i¢in giinliik olarak piyasalara fon ihtiyaci i¢in bagvurmalari, bankalar1 faiz

ve likidite soklarina kars1 duyarli hale getirmistir.

Kamu bankalarinin yeniden yapilandirilmas: kapsaminda, Hazine tarafindan kamu
bankalarina gorev zarari alacaklari karsiligi olarak degisken faizli menkul kiymet
verilmistir. Bu ¢ercevede kamu bankalarina 2001 yili i¢inde verilen tahvillerin tutar1 23
katrilyon liradir. Boylece, kamu bankalarinin gérev zararlari ve bu zararlara tahakkuk
etmis faiz tutarlarinin tamami tasfiye edilerek kamu bankalarinin bilangolarinin

kiigiiltiilmesi ve etkin bir bigimde ¢aligmas1 yoniinde dnemli bir adim atllmlstlr.312

Uc¢ kamu bankasi (Ziraat, Halk ve Emlak) ortak bir ydnetim kurulunun idaresine
verilmis, Emlak Bankasi 9 Temmuz 2001’de Ziraat Bankasina devredilmis ve bu
bankalarin sermaye yeterlilikleri artirilmistir. Vakiflar Bankasi’nin 6zellestirme islemleri
sirmektedir. Kamu ve TMSF bankalarina, sermayelerini saglamlastirmak ve doviz

aciklarini karsilamak amaciyla Mayis 2001°e kadar Ziraat Bankasina toplam 14148,

ag.e.
2 ag.e., s.13.
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Halk Bankasi’na 11659 ve Emlak Bankasina 45 trilyon olmak tizere 25852 trilyon TL

tutarinda DIBS verilmistir.*®

Kamu bankalariin sermaye yeterlilik rasyolarinin iyililesmesi i¢in, bankalara sermaye
aktarimlar1 yapilmis, kamu bankalarmin aktifleri icinde risk agirligr sifir olan

DIBS’lerin pay1 arttirilmustir.

Kamu bankalarinin sube ve personel sayisinin yeniden diizenlenerek. Aralik 2000
itibariyle 2.494 olan sube sayis1 Aralik 2002 itibariyle yiizde 32,4 oraninda azaltilarak
1.685’e, 61.601 olan personel sayisi ise yiizde 50,7 oranindan indirilerek 30.399’a

distirilmistir.

3.4.2. TMSF Bankalari ile Tlgili Diizenlemeler

1998 yili sonu itibariyle 2 olan TMSF biinyesindeki banka sayisi, 1999 yilinda 8’e,
2000 yili sonunda ise 11°e ¢ikmistir. Fon kapsamindaki bankalardan 4’ii (Egebank,
Yurtbank, Yasarbank ve Bank Kapital) 26 Ocak 2001 tarihinde Siimerbank biinyesinde
birlestirilmistir. 2001 yili Subat ve Mart aylarinda iki banka (Ulusal Bank ve Iktisat
Bankasi) Fon biinyesine alinmis, Ulusal Bank Stimerbank biinyesinde birlestirilmistir.
Boylece, 10 Mayzs itibariyle TMSF biinyesinde 8 adet banka bulunmaktadir. Demirbank
disindaki Fon bankalarinin  yonetimi Ortak  Yonetim Kurulu ¢atis1  altinda

toplanmlstlr.314

TMSF biinyesinde bulunan bankalarm 30 Nisan 2001 tarihi itibariyle toplam aktifleri
13,2 katrilyon lira, toplam yiikiimliiliikleri ise 18,5 katrilyon lira diizeyine ulagmustir.

Bankalarda bulunan toplam mevduat tutar1 13,6 katrilyon liradir.

TMSF’ye devredilen bankalarin sayis1 1997 yilindan itibaren sayis1 20’ye ulasmistir.
Her bankanin fona devredilmesinin yasal dayanagi bulunmaktadir. Tablo 3.10°da bu
yasal dayanaklar a¢iklanmaktadir. S6z konusu bankalarda 1 banka 1997, 1 banka 1998,
6 banka 1999, 3 banka 2000, 8 banka 2001, 1 banka 2002 yilinda TMSF’ye

devrolmustur.

*Y Toprak ve Demir, a.g.e., 5.19.

*“ BDDK, Bankacilik..., a.g.e., s.15.
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Tablo 17. Bankalarin TMSF’ye Devrinin Yasal Dayanagi

Miilga 3182 Sayih 4389 Sayih 4389 Sayih
Bankalar Kanunu Uyarinca | Bankalar Kanunu Bankalar Kanunu
Intikal Edenler Md. 14/3 Uyarinca Md. 14/3 ve 4 Uyarinca
Ticaret Bankasi Yasarbank Egebank
Bank Ekspres Demirbank Yurtbank
Interbank Sitebank Siimerbank
Ulusalbank Esbank
Tarisbank Etibank
Bank Kapital
Iktisat Bankasi
Bayindirbank
Kentbank
EGS Bank
Toprak Bank
Pamukbank

Kaynak: BDDK, Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Programi, Ankara, 2001, s.19.

TMSF’ye devredilen bankalarin donem itibariyle toplam zarar1 17,3 milyar dolar
seviyesindedir. TMSF’ye devrolan bankalarin toplam zararlarinin ¢ok 6nemli bir kism1
hakim ortaklarin kendi bankalarindan yasal limitlerin ¢ok iizerinde kaynak kullanmis
olmalarindan kaynaklanmaktadir. Diger zararlar ise bankacilik islemlerinde dogan ve

hukuki yollarla kismen tahsili miimkiin olan zarar1 ifade etmektedir.

TMSF biinyesindeki bankalar, birlestirme, mali biinyelerinin giiclendirilmesi suretiyle
satis veya tasfiye yontemleriyle ¢oziimleme siirecine tabi tutulmuslardir. Bankalarin fon
blinyesinde ¢o6ziimlenmesi kamuya maliyet yiiklemis olmasina ragmen tasfiye

secenegine gore daha diisiik bir maliyet olustugu diisiiniilmektedir. "

age., s.22.
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Tablo 18. TMSF Biinyesindeki Bankalarin Coziimlenmesi

BIRLESTIRILEN BANKALAR

Siimerbank ile

Birlestirilen Bankalar

Etibank ile Birlestirilen
Bankalar

Bayindirbank ile Birlestirilen

Bankalar

Egebank, Yurtbank, Yasarbank,
Bank Kapital, Ulusal Bank

Interbank, Esbank

EGS Bank, Iktisat Bankasi,
Etibank, Kentbank, Toprakbank

SATILAN FON BANKALARI

Bank Ekspress, Tekfen | Demirbank, HSBC’ye | Tarisbank, Sitebank, Stimerbank,
Grubuna Satildi. Satildu. Denizbank’a Novabank’a | Oyak Grubuna
Satildi. Satildi. Satildi.

Kaynak: BDDK, Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Programi, Ankara, 2001, s.22.

Tablo 18.°de TMSF biinyesindeki bankalarin ¢oziimlenmesi satis ve birleslestirme
yoluyla yapilmistir. Fon biinyesinde bulunan bankalarin ¢oziimlenmesi fon iginde

yapilarak maliyetleri diisiirmek hedeflenmistir.

TMSF biinyesine aliman bankalarin mali biinyelerinin gliglendirilmesi, yeniden
yapilandirilmasi ve yiikiimliiliiklerinin devri i¢in ihtiya¢ duyulan 22,5 milyar dolarlik
kaynagin 17,3 milyar dolarlik kismi kamu, 5,2 milyar dolarhik kismi ise TMSF

gelirlerinden karsilanmugtir.®*®

TMSF biinyesinde bulunan bankalarin devir tarihi itibariyle 1.815 olan sube sayilari
¢coziimleme sonrasinda 1.499 azaltilmistir. Ayn1 donemde 37.889 olan personel sayisi,
banka satislari ile 7.872, satilan subeler ile 2.465 olmak tiizere, toplam 10.337 personelin

istthdami korunarak yeni bankalarda ¢aligmalar1 saglanmistir.

*1® BDDK, Bankalar..., a.g.e., s.26.
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3.4.3. Ozel Bankalarla ile Tlgili Diizenlemeler

Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri kamu ve fon bankalar ile birlikte 6zel bankalar1 da
olumsuz etkilemis ve finansal piyasalarda giiven azalmistir. Yasanan giiven kaybinin
yeniden temini ve 6zel bankacilik sektoriiniin daha giiglii bir mali yapiya sahip olmasi

i¢cin yeniden yapilandirilmaya gidilmistir.

Ozel bankacilik sektdrii yeniden yapilandirma kapsaminda, Dénem karlar1 sermayeye
aktarilmis, sermaye yeterliligi kriteri dikkate alinarak, bankalardan sermaye artirimi
veya sermaye benzeri kredi temini ve yeniden yapilanma stratejilerini igeren taahhiit
mektuplart alinmistir. Bu mektuplar, her bir bankanin mali durumuna gore degisiklik
gostermekle birlikte, belli bir takvim cergevesinde sermaye artirimi, sermaye benzeri
kredi temini, birlesme, sube ve personel sayisinin rasyonalizasyonu, maliyetlerin
diistiriilmesi, yogunlagsmis kredilerin yeniden yapilandirilmasi, istirak ve gayrimenkul
satigt, hisselerin bir kismi ya da tamaminin yabanci ve yerli ortaklara satig1 gibi konulari

i<;ermektedir.317

Mali yapilar zayif olan 6zel bankalarin sermaye yeterliligi rasyosunun 2001 sonuna
kadar %8’e ylikseltilmesine yonelik planlar1 iceren takvime bagl taahhiit mektuplar
tizerinde anlagmaya varilmisti. TCMB, bankalarin kaynak maliyetlerini disiirmek
amactyla TL cinsinden mevduatlar i¢in ayrilan munzam karsiliklara piyasa oranlar
lizerinden faiz O0demeyi kabul etmistir. Bankalarin ve istiraklerinin birlesmesini

kolaylagtirmak ve tesvik etmek {izere gerekli yasal diizenlemeler yapllmls‘clr.318

Ozel bankalarin 1,4 milyar dolar olarak taahhiit ettikleri sermaye artirrmlarinm 1,1
milyar dolarlik kismi Temmuz 2001 sonunda gerceklesmistir. 15 Haziran 2001°de
goniilliiliik esasina gore gerceklestirilen borg takasiyla 9335 trilyon TL (8 milyar dolar)
tutarindaki DIBS dolar ve TL cinsinden tahvillerle degistirilmis, vade yapist 5,3 aydan
37,2 aya cikarilmistir. %19 Bu sistemle bankalarin acik pozisyonlart 6nemli Olciide

kapatilmis ve kur riski Hazineye ge¢cmistir.

* Toprak ve Demir, a.g.e., 5.22.

*® BDDK, Bankalar..., a.g.e.,s.48.
Page.
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3.4.4. Tiirk Bankacilik Sektoriiniin 2011 Goriiniimii

Tiirk Bankacilik Sektorii yeniden yapilandirma programi sonrasinda, mali yapisini
giiclendirmis, personel ve sube sayisini arttirmis, aktif-pasif yapisini daha dengeli hale
getirmis, risk Olgme ve i¢c denetim faaliyetleri bakimindan istenilen seviyelere

ulagmustir.

Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Aralik 2011 verileri incelendiginde, sektorde istthdam
edilen personel sayis1 195.292 kisiye, sube sayisi ise 10.518’e ulagmustir.

Grafik 9. Arahk 2011 itibariyle Personel ve Sube Sayisi
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Kaynak: BDDK, Tiirk Bankacilik Sektorii Genel Goriiniimii, Aralik 2011, s.9.

Grafik 9. incelendiginde, personel ve sube sayilarinin Aralik 2007’den itibaren artig
egilimi icinde oldugu goriilmektedir. 2011 yilinin basindan itibaren artis egiliminin
yavasladigi, bir 6nceki yila kiyasla 2011 yilinda personel sayis1 4.112 kisi ve sube sayisi
452 kisi artig gostermistir.

Bankacilik sektoriiniin aktif toplami 2011 yilinda %21 oraninda artarak 1.218 milyar TL
seviyesine ulasmustir. Sektor yilin ilk yarisinda %13,8 oraninda biyiimis, kredi

maliyetini arttiric1 diizenleme degisiklikleri ve son ¢eyrekte Merkez Bankasi’nin parasal

129



sikilagtirma Onlemleri ¢ergevesinde faiz koridorunu genisletmesi ile repo ihaleleri
yoluyla yapilan fonlamay1 azaltmasinin etkisiyle biiylime ikinci yarida hiz kesmistir.
Ayni donemde mevduat artis1 sinirh diizeyde kalmais, sektor aktif biiylimesini fonlamak

i¢in alternatif kaynaklara basvurmustur.

Kredilerin toplam aktifler i¢indeki payma bakildiginda, 2010 yilina gére 3,8 oraninda
artig gostererek %56,1°¢ yiikselmistir. Aralik 2011 itibariyle 682,9 milyar TL seviyesine
ulasan kredilerde en 6nemli artist 68,3 milyar TL’si kurumsal/ticari kredilerden, 51,3
milyar TL’si bireysel kredilerden, 37,5 milyar TL’si ise KOBI’lere kullandirilan
kredilerden kaynaklanmaktadir.

Kiiresel finansal krizin etkisi ile 2008 ve 2009 yillarinda hizli artis gosteren takipteki
alacaklar oran1 2010 yilinda baslayan diisiis egilimi 2011 yilinin son g¢eyreginde sona
ermigstir. Yilin son ¢eyreginde takipteki alacaklar 2010 yilina gore %3 artis gostererek

19 milyar TL seviyesinde ger¢eklesmistir.*?°

Bankacilik sektoriintin 2011 yilinda toplam pasifleri %21 oraninda biiyiirken mevduat
artisinin %12,7 diizeyinde kalmas1 mevduatin pasif toplami i¢indeki payinin 4,2 puan

azalarak %57,1 diizeyinde gerceklesmesine neden olmustur.

Sektoriin yurtdigi bankalardan temin ettigi borglarin toplami, 2011 yilinda %?20,3
oraninda (16,6 milyar USD) artarak 98,2 milyar USD’ye yiikselmistir. SektOriin
yurtdisindan sagladigi borglarin toplam pasif i¢indeki payr Aralik 2009 itibariyla %11
diizeyinde iken, Aralik 2011 doneminde %15,2 diizeyine yiikselmistir. Yurtdisi
bankalardan temin edilen 1 yila kadar vadeli fonlarin toplam yurtdigi bankalardan

saglanan borglar i¢cindeki pay1 %63,8dir. %%

Bankacilik sektoriiniin sermaye yeterlilik rasyosu 2010 yilina gore 0,04 puan artarak
%16,46 olarak gergeklesmistir. Sektor 2011 yilin1 19,8 milyar TL karla kapatmistir.
Donem net kar1 bir dnceki doneme gore % 10,3 gerilemis ve 2.269 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Donem net karinin gerilemesinin temel nedeni, daralan net faiz marji ile
genel karsilik pozisyonlari, personel giderleri ve diger faiz dis1 giderlerdeki artis olarak

gosterilmektedir.

** BDDK, Tiirk..., a.g.e., 5.22.
lag.e., s.24.
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Bankacilik sektoriiniin 2011 verilerine genel olarak bakildiginda, sektor yili giiclii
gostergelerle tamamladigi, kredilerin GSMH’ya oram1 yiikselmis ve aracilik
islemlerinde olumlu gelismeler yasanmistir. Ayn1 donemde aktif kalitesi ve verimlilik

artis1 dikkat cekmektedir.
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SONUC

Diinya finansal piyasalarinda liberallesmesinin ve kiiresellesmenin etkisi ile 6zellikle
1980’lerden sonra c¢esitli finansal krizler yasanmigtir. Bu krizler bankacilik, para, doviz
ve likidite krizi seklinde ortaya ¢ikmislaridir. 20 yiizyilda Gelismekte Olan Ulkelerde
(GOU) yasanan en 6nemli ekonomik sorunlar olarak finansal krizler gdsterilmektedir.
1980 sonrasinda sermaye hareketlerinin serbestlesmesi sonucunda finansal krizlerle
daha fazla karsilasilmaktadir. Finansal krizler GOU’den bankalardan kagis ve dovize

hiicum seklinde ortaya ¢ikmis ve bu iilkeler i¢in ¢ok daha yikic etkileri olmustur.

Finansal krizlerin olusumunda bir¢ok neden bulunmasina karsilik en 6nemli sorun
olarak bankacilik sektoriiniin kirilganligi olarak gosterilmektedir. Bankacilik sektoriinde
yasanan mali ve idari sikintilar biitiin ekonomilerde sistemik bankacilik Krizlerine neden
olmaktadir. Bankacilik krizleri biitiin ekonomileri etkilemesine karsin gelismekte olan
tilkeleri daha fazla etkilemektedir. Bunun nedenlerine bakildiginda, bu {ilkelerin
bankacilik sistemindeki problemlerin birbirlerine ¢ok benzedigi goriilmektedir. Yetersiz
sermaye altyapisi, yanlis aktif-pasif yonetimi, diisiik aktif kalitesi, risk yOnetiminin
eksikligi, etkin denetim ve diizenlemenin olmamasi, yanlis piyasa stratejileri bu {tilkeleri

bankacilik krizlerine gétiiren nedenler olarak gosterilmektedir.

GOU’de yonetimsel sorunlar yetersiz denetim ve devlet kanaliyla yapilan yanlis politik
miidahalelerle bankacilik sistemini isleyisini olumsuz etkilemekte, sektoriin gercek
islevlerinde uzaklasmasina neden olmakta ve bankacilik sektoriiniin  riskini
arttirmaktadir. Bankacilik sektoriinde yoOnetimsel olarak meydana gelen riskler
sonucunda, finansal piyasalarda fon arz edenlerle fon talep edenlerin bulustugu yer olan
bankalar1 olumsuz etkilemekte ve kirilganlig1 arttirmaktadir. Bunun sonucunda yasanan
olumsuz gelismelerden sonra bankacilik sektoriinde yasanan kriz sistemik krize

doniiserek biitiin ekonomiyi derinden etkilemektedir.

1990’1 yillarda Latin Amerika, Giineydogu Asya ve Tiirkiye krizleri yasanmistir. Bu
iilkelerde meydana gelen finansal krizler bircok yonden benzerlikler gostermektedir.

Finansal liberalizasyon bu stirecte dikkat ¢gekmektedir.
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GOU’ de yasanan finansal krizlere liberalizasyon siireci arasinda dogrudan bir iligki
bulunmaktadir. 1990 yillardan sonra GOU’ de yasanan finansal krizler incelendiginde,
bu ilkelerin mali altyapilarini giiclendirmeden, bankacilik sektoriiniin sorunlarini
diizeltmeden, enflasyon ve kamu agiklar1 gibi makroekonomik gostergelerde iyilesme
olmadan sermaye hareketlerine finansal piyasalarini giris izni vermislerdir. Sinirsiz
sermaye hareketlerinin bu iilkelerin finansal piyasalara akin etmeleri sonucunda,

piyasalarda kirilganlik artmis ve finansal krizler yasanmustir.

Sermaye hareketlerinin yasandigi ilk donemlerde olumlu gelismeler yasanmis ancak
GOU’lerin finansal piyasalarindaki eksiklikler olumlu gelismeleri tersine gevirmistir.
Bu iilkelerde sermaye hareketlerinin serbestlesmesi sonucunda bir¢cok olumsuzluk
yasanmistir. Borg¢ stoku oranlari artmis, sermaye hareketleri kontrolsiiz biiyiiyen kamu
aciklarii finanse etmek i¢in kullanilmis, lilke icinde sermaye fazlaligi ve denetim
eksikligi yiizlinden paralar etkin kullanilamamis. Tiiketime dayali biiyiime
gerceklesmis, ithalatin artmasi ve ihracatin azalmasiyla birlikte cari agik ¢ok yiiksek

seviyelere ulagmis, artan borg yiikii nedeniyle kriz kaginilmaz hale gelmistir.

GOU deneyimleri incelendiginde liberalizasyon sonrasinda ahlaki tehlike probleminin
arttig1 goriilmektedir. Ahlaki tehlikenin artmasinda, devletin mevduatlar1 tam garanti
kapsamina almasi neden olmustur. Tam garanti uygulamayan ancak bankalarin sikinti
icine girmeleri karsisinda devletin bu bankalara yardim etmesi de gizli garanti olarak

algilanmis ve ahlaki tehlikeyi arttirmistir.

Ahlaki tehlike, Ozellikle bankacilik krizlerinin en temel nedenleri arasinda
gosterilmektedir. Devletin bankalardaki mevduata kefil olmasinin sonucunda, banka
yonetimleri mevduatlar1 risk derecelendirmesi yapmadan kullandirmis, mevduat
sahipleri de bankalarin sahip oldugu riskleri gozetmeden yiiksek faiz getirisine
odaklanmistir. Bu olaylar soncunda riskli krediler finanse edilmis, bankacilik

sektorilinilin risklere kars1 kirllganlig1 artmistir.

Liberalizasyon kavraminin ortaya ¢ikmasiyla bir¢ok iktisat¢i, sermaye hareketlerinin
GOU’lerin piyasalarindaki verimli alanlara kanalize olacagim ve etkin kaynak
dagilimin1  saglayacag1 goriisiindeydiler. Ancak sermaye hareketleri, GOU’lerin
piyasalarinda verimli olmayan alanlara yatirim yapmus, kisa vadeli ve spekiilatif hareket

ederek bu iilkelerin piyasalarindaki finansal kirllganlig1 arttirmistir.
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Tiirkiye ekonomisi 1994, 2000 ve 2001 yillarinda ciddi finansal krizler yagamistir. Bu
krizlere nedenleri kendine 6zgii olmakta birlikte, temel nedenler bakimindan diger
GOU’ de yasanan finansal krizlerle benzerlik gostermektedir. Tiirkiye’de meydana
gelen finansal krizler incelendiginde, bu krizlerin bankacilik krizleri oldugu dikkat

¢ekmektedir.

Tiirkiye’de yasanan son krizler incelendiginde, 1994 yilinda yasanan finansal krizin
temel nedeni, 6demeler dengesinden kaynaklandig: belirtilmektedir. O donemden sonra
Tiirk Bankacilik sisteminde, sermaye yetersizligi, zayif aktif kalitesi, kiigiik boy ve ¢ok
subeli bankacilik, yetersiz denetim ve gozetim faaliyetleri gibi yapisal sorunlar ortaya
cikmigtir. Bu sorunlar daha fazla siirdiiriilemez hale geldiginden 1999 yilinda IMF

destekli istikrar programi uygulamaya konulmustur.

IMF destekli istikrar programiyla amag, Tiirkiye’nin uzun yillardir sorunu haline gelen
yiiksek enflasyon ve kamu agiklarini makul seviyelere indirmekti. Programla birlikte
kisa siire i¢inde, enflasyon hizli sekilde asagi cekildi ve biiylime hiz kazandi. Ancak
2000 yilinin ortalarindan sonra isler tersine donmeye basladi. Bunun nedeni, IMF’nin
Tiirkiye’ye sundugu programin iilke sorunlarma ¢oziim iiretmekten uzak olmasiydi.
IMF diger GOU’lere 6nerdigi ve kriz ¢ikmasina neden olan programin benzerini
Tiirkiye i¢in uygun bulmustu. Programin temelinde, siki para politikalar1 ve sabit/yar1
sabit doviz kuru uygulamasi bulunmaktaydi. Sabit doviz kuru ve siki para politikalar
digsal soklarin olmadigi durumlarda ekonomiler i¢in olumlu gelismeler meydana
getirmekteydi. Tirkiye gibi piyasalar kirillgan ve digsal soklara duyarl ekonomiler igin

IMF’nin uyguladig1 program yikici etkiler yasatmistir.

Istikrar programi ile birlikte Tiirk Bankacilik Sektorii yurt disindan yiiksek miktarla
bor¢lanmistir. Yurt disindan alinan kisa siireli doviz cinsinden krediler yurt i¢inde diisiik
faizli ve uzun vadeli dagitilmistir. Bunun sonucunda bankacilik sektoriiniin faiz riski ile
birlikte kur riski artmis ve dissal soklara duyarli hale gelmistir. Sermaye hareketleri

sonucunda yurt i¢inde para miktarinin artis1 TL deger kazanmustur.

TL’nin deger kazanmasi ihracatin yavaslamasina, ithalatin hizinin ¢ok yiikselmesine ve
cari agigin tehlikeli boyutlara ulagsmasimna neden olmustur. Kamu agiklar yiikselmis,
sermaye hareketleri sonucunda ahlaki risk olusmus, kirillgan olan bankacilik sistemi

daha sikintil1 bir siirece girmistir.
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Biitiin bu gelismelerden sonra Tiirk ekonomisi Kasim 2000 yilinda para krizi ve Subat
2001°de doviz krizini yasamistir. Bankacilik sektoriinde meydana gelen 2000 ve 2001
krizleri sonrasinda, Tiirk ekonomisi i¢in yikici etkiler meydana gelmis ve yiiksek
maliyetler ortaya c¢ikmistir. Bu maliyetlerin ortadan kaldirmak ig¢in sektdr yeniden

yapilandirma programi kapsamina alinmistir.

Yeniden yapilandirma programi kapsaminda olumlu gelismeler yasanmistir. Bankalarin
sermaye yapilar giiclendirilmis, sisteme giris ve ¢ikiglara diizenlemeler getirilmis, aktif
yapilart giiclendirilmis, risk yonetimi ve i¢ denetim ¢agdas normlara ulastirilmis, sube
ve personel sayilari istenilen seviyelere ulasmis, bankalarin denetim faaliyetleri sistemli
hale getirilmistir. Yeniden yapilandirma programi sayesinde, bankacilik sektorii diinyada
meydana gelen 2008 finansal krizinden gelismis iilkelere kiyasla daha az hasarla
atlatilmistir. Son finansal krizden en az hasarla atlatilmasinin nedeni, bankacilik
sisteminin gii¢lii olmasinin yaninda, tiirev tirlinlerin ve hedge fonlarin Tiirk Bankacilik

Sektoriinde islem gérmemesinin pay1 biiytiktiir.

Bankacilik krizleri, son 20-25 yildir GOU’de meydana gelmis olmasina ragmen bu
krizler sadece GOU’de smirli kalmamis, 6zellikle 2008 finansal krizi ABD’de ortaya

¢ikmis ve biitlin gelismis iilke ekonomilerini derinden etkilemistir.

Tiirkiye gibi GOU’de finansal krizlerin temel nedenlerinden biri olan, bankacilik
sektoriiniin saglam yapiya kavusturmak Kkrizlerin tekrarlamamasi agisindan ¢ok
onemlidir. Bu yiizden bankacilik sektoriiniin sermaye yapilar1 giiclendirilmeli, 6zkaynak
yapilar1 saglamlastirilmali, etkin denetim ve goézetim faaliyetliyle piyasada giiven
arttirmalidir. Bankacilik krizlerinin 6nemli nedenlerinden olan risklerin tanimlanmasi ve
risk yonetiminin tiim bankalarda uygulanmasi gerekmektedir. Kredi, kur ve faiz riskleri
Basel standartlarinda olmali, sermaye yeterlilik rasyolart yasal sinirlarin altina

diismemelidir.

Bankacilik sektoriiniin likidite sikinti yasamamasi acisindan Merkez Bankalari
zamaninda ve etkin miidahalede bulunulmalidir. Mevduat uyusmazliklari ortadan
kaldirilmali, bankalarin etkin ve seffaf caligmalar1 saglanmalidir. Mevduat sigorta
kapsaminin belli sinirlarda tutulmasi gerekmektedir. Aksi durumlarda ahlaki tehlike ve
ters se¢im gibi sorunlar yasanmakta, bunun sonucu olarak bankacilik krizlerinin daha

hizl1 yayilmasina yol acilmaktadir.
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GOU vya da gelismis iilkelerde yasanan finansal krizler biitin ekonomileri
etkilemektedir. Finansal piyasalarin birbirlerine entegre oldugu giliniimiizde, krizlerden
etkilenmemek ¢ok zordur. Son yasanan finansal krizin temel nedeni olarak, yiiksek
riskli krediler, riskli tiirev tiriinler, kontrol edilemeyen hedge fonlar ve kamunun yetersiz

midahalesi olarak gosterilmektedir.

Finansal krizlerin 6nlenmesi icin, insanlarin yiiksek getiri i¢in kontrolsiiz ve limitsiz
risk almalar1 6nlenmelidir. Fon, banka, sirket ve mevduat sahiplerinin yiiksek kazang
elde etme istekleri finansal krizlerin en temel noktasidir. Yiiksek getiri i¢in riskleri ¢ok
yiiksek olan tiirev trlinler ve hedge fonlar gelistirilmistir. Bu tilirev triinler ve fonlar
gercek olmayan, suni olarak gelistirilmis ve gelismis iilke finansal piyasalarda islem
gormektedir. Krizin herhangi bir finansal piyasada meydana gelmesi iizerine, biitiin

finansal piyasalar etkilenmektedir.

Finansal krizlerin 6nlenmesi igin, riskli yatirimlar ¢ok daha dikkatli finanse edilmeli,
suni olarak fretilen tiirev {riinlere smirlama getirilmeli ve denetlenmeli, finansal
piyasalarin giivenli calismasi saglanmali, son kredi mercii ve kamunun piyasalarin
isleyisini bozmadan etkin miidahalede bulunmalidir. Birgok iktisatginin piyasalarin
sinirsiz  serbest c¢alismasini savunmast ve devletlerin bu diisiinceyr uygulamalari
sonucunda finansal krizler son 20-25 yilda artis gostermistir. Bu yiizden piyasalarin
daha giivenli ve etkin galismasi i¢in sikintili durumlarda kamunun miidahale etmesi
gerekmektedir. Etkin denetim ve gozetim faaliyetleri yaninda, erken uyar sistemleri de

kullanilmalidir.

GOU igin finansal krizlerin olusumunda sermaye hareketlerinin serbest birakilmasi
doniim noktas1 olmustur. Bu yilizden bu iilkeler sermaye hareketlerini serbest
birakmadan Once, lilkelerinin bankacilik sistemlerini saglamlagtirmali, mali altyapilarini
giiglendirmeli, enflasyon ve kamu agiklarin1 asgari diizeye indirmelidirler. GOU
bliylimelerini tiiketime gore degil, lretim ve istthdam artist modellerine gore

gerceklestirmelidirler. Bu sayede finansal krizlerin tekrarlanmasinin oniine gegilebilir.
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