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OZET

Kiiresellesme ve kiiresellesme ile birlikte deregiilasyon donemi baslayarak
liberallesme kavrami ortaya ¢ikmis; bu baglamda ortaya atilan politikalar da gelismis
ve gelismekte olan {ilkelerde farkli zamanlarda uygulanmaya baslamistir. Bu siirecte
devletin ekonomi lizerindeki hakimiyetinin azaltilmis olmasi, tiim yetkilerin piyasa
yapicilara devredilmesi ve dolayisiyla denetim mekanizmasinin eksikligi bu

politikalarin serbestge uygulanmasi i¢in gerekli ortami hazirlamigtir.

Bu durum her ne kadar disa acilarak biiylime dogrultusunda yabanci sermaye
yatirimlarini, finansal derinlesmeyi attirarak olumlu beklentileri gerceklestirmeyi
hedeflese de finansal kirilganligi arttirmigtir. Soyle ki, Tiirkiye’de meydana gelen
1994, 2000 ve 2001 krizleri buna en 1yi 6rneklerdendir. Bunun yani1 sira 2008 yilinda
yasanan ve ABD ekonomisinde patlak veren Mortgage Krizi de ekonomide birtakim
olumsuzluklara neden olmus; iiretim yavaslamis, dis ticaret faaliyetleri azalmus,
bliylime hiz1 yavaslamig ve issizlik artmigtir. Fakat 2001 krizinden sonra mali
kesimde yapilan ¢alismalar sayesinde sektorde iyilesme saglanarak son yasanan 2008

krizi daha hafif sekilde atlatilmistir.

Bu c¢alismada, 1980 yilindan baglayarak liberallesme siirecinde yapilan
caligmalar; bu caligmalarin ekonomi lizerindeki etkileri, yasanan finansal krizler ile
birlikte arastirilarak ortaya konmustur. Ayrica bu arastirmada serbestlesmenin
gerceklesmesi, yliksek faiz oranlari ve doviz kurundaki degisiklikler ile yabanci
sermaye yatirimlarinin artigi, artan likidite hacmine ve kredi genislemesine bagh
olarak ortaya ¢ikan yiliksek bor¢lanmalar, yasanan ekonomik krizler ve ekonomide

yasanan istikrarsizliklar tizerinde durulmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Krizler ve Tiirkiye, Bankacilik ve Tiirkiye, Finansal
Liberalizasyon
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ABSTRACT

With the coming of globalization and with the starting of deregulation the
concept of liberalization has emerged, and the idea brought forward in this regard has
been developed and started to be applied in developing countries at different times.
During this process, government’s authority over economy has been reduced and
delegated to market makers, so that the absence of control mechanism paved the way

for applying those politics without constraint.

Although this situation aims foreign capital investments in line with growth
by opening to foreign countries and fulfilling positive expectations by increasing
economic deepening, it has in fact increased financial fragility. 1994, 2000 and 2001
economic crises in Turkey are the best examples for this subject. Besides the crises in
Turkey, the mortgage crisis which has broken out in America has led to some
economic problems; production slowed down, foreign trade activities reduced, speed
of economic growth slowed down and unemployment increased. However, thanks to

the works done in financial sector after the 2001 crisis, 2008 crisis escaped lightly.

In this study, the studies which have been done during liberalization process
starting from 1980; those studies’ effects on economy are researched, presented and
supported with financial crises. In addition, in this research, occurrence of
deregulation, high interest rate, and with the changes in the rate of foreign exchange,
the increase in foreign capital investments, and the excessive loan which have been
occurred depending on increasing liquidity volume and credit expansion, economic

crises and instabilities are emphasized.

Key Words: Financial Crisis and Turkey, Banking and Turkey, Financial
Liberalization
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GIRIiS

Gegmisten gliniimiize siiregelen birtakim kronik problemler ekonomide
istikrar1 bozarak birtakim soklarin, krizlerin yasanmasina davetiye ¢ikartmistir.
Enflasyon sorunu, likidite riski, faiz riski ve kur riski gibi birbirleri ile etkilesim
halinde olan mevcut riskler s6z konusu istikrar1 etkileyen; etkinligi ve verimliligi
azaltan faktorler olmustur. Her ne kadar hiikiimetlerin almis oldugu kararlar,
uyguladigi politikalar ¢6ziim olarak goriilse de bahsedilen bu sorunlar1 ¢6zmek i¢in
yeterli olamamistir. Yasanan krizler mevcut durumun Onemli gostergeleridir.
Bunlardan en 6nemlisi ve ¢alismada en ¢ok tizerinde durulan konu 21. yy.’in 6nemli
gelismelerinden biri olan ve sonrasinda Tirkiye’de Bankacilik kesiminde hatta
Finans Sektorii'nde onemli adimlarin atilmasini; yeniden yapilanma kapsaminda

kokli degisikliklerin yapilmasini saglayan 2001 Krizi olmustur.

Calismanin kapsamini olusturan 2001 yili dncesi ve sonrasi gerek Tiirkiye
Ekonomisi gerekse Bankacilik kesimi icin yenilik adina 6énemli adimlarin atildigi ve
sonucunda olumlu ve olumsuz olaylarin yasandigi yillar olmustur. Bu siireg
icerisinde 1970 yili itibari ile tiim diinyada liberallesme olgusu ortaya cikmis;
gelismis ve gelismekte olan {ilkelerde bu yonde calismalar yapilmistir. Finansal
liberalizasyon faaliyetleri Tiirkiye’de ise 1980°den sonra hiz kazanmis; bu siirecte
Tiirkiye ve tiim gelismekte olan {iilkelerde finansal islemler iizerindeki resmi
kontroller, finansal piyasalar arasindaki tiim simnirlar kaldirilarak yatirnm kanallar
genislemis, uluslararast sermayenin daha hizli ve kolay bir sekilde hareket etmesi
saglanmistir. Bu sayede borg i¢inde olan ekonomilerde yabanci sermaye 6zellikle de
kisa vadeli sermaye 6nemli finansman kaynag1 haline gelmistir. Bor¢larin 6denmesi
konusunda kolaylik saglasa da piyasada istikrarsizliga da neden olmaktadir. Finansal
liberalizasyon sonrasinda yasanan krizlerin bu baglamda ele alinmasina neden

olmustur.



Uc¢ boliimden olusan bu calismanin birinci boliimiinde, finansal krizin
tanimina ve tiirlerine deginilerek, krize sebep olan kosullar ayrintili bir bigimde ele
almip grafikler ve son {i¢ yila ait sayisal veriler ile 6rneklendirildikten sonra yaganan
finansal krizlerin oncelikle gelismis ve gelismekte olan iilkeler iizerindeki etkileri
ayr1 bagliklar altinda incelenerek; Cumhuriyetten gilinlimiize kadar olan siireg
igerisinde  Tiirkiye Ekonomisi’nde yasanan krizlerin, uygulanan istikrar
programlarinin (devaliiasyonlarin) nedenleri, sonuglart ve ekonomiye olan etkileri
tizerinde durulmaktadir. Bu kapsamda finansal liberallesme sonrasinda serbestlesen
yabanci sermaye yatirimlari ve buna bagl olarak gelisen likidite ve kredi
genislemesi, bankacilik kesiminin sorunlar1 ve uygulanan yanlis ekonomi politikalari

aciklandiktan sonra finansal krizlere yansimalarindan s6z edilmektedir.

Finansal liberalizasyon siirecinin bir diger sonucu da uluslararasi finansal
piyasalarin biitiinlesmesi olmustur. Bu nedenle bir lilkenin ekonomisinde meydana
gelen bir olumsuzluk zincirleme seklinde diger ekonomileri de etkileyebilmektedir.
Omegin 1994’te Meksika, 1997°de Giineydogu Asya iilkeleri, 1998’de Rusya
ekonomik kriz yagsamis; bu krizler benzer 6zelliklere sahip diger gelismekte olan
iilkelerde de etkisini gostermistir. Bunlardan biri de Tirkiye’dir. Soyle ki, Tiirkiye
Ekonomisi’nde meydana gelen 6nce Kasim 2000 Krizi, ardindan yasanan Subat 2001

Krizi bu durumun bir gdstergesi olarak yine birinci boliimde anlatilmaktadir.

Calismanin ikinci boliimiinde ise 2001 Krizini ayrintili olarak incelemek
adina oncelikle kriz ortamini hazirlayan sebepler enflasyon, cari agik, kisa vadeli
yabanci sermaye, politik istikrarsizlik, risk yonetimindeki eksiklikler gibi sebepler ile
iligkilendirilmekte, ardindan kriz oncesinde Tiirk Bankacilik Sisteminin finansal
goriiniimi birtakim sayisal gostergeler yardimi ile ele alinarak anlatilmakta ve son

olarak krizin sistemde ve ekonomide yarattig1 olumsuzluklar iizerinde durulmaktadir.

Ugiincii béliimde ise yasanan krizler dogrultusunda ekonomide dzellikle de
Bankacilik Sistemi’nde yapisal degisikligi gerektiren sartlar, finansal liberalizasyon,
finansal serbestlesme ve yabanci sermaye hareketleri basligi altinda incelenmektedir.
Bu baglamda oncelikle finansal liberalizasyonun tanimi yapilarak, liberallesmenin

amacia deginilmekte; liberallesme bigimlerinden ve bu siirecte uygulanan



politikalardan, bu politikalarin ekonomiye yansimalarindan séz edilmektedir. Diger
yandan, disa acilma sonrasi finansal piyasalarda yon bulmaya calisan yabanci
sermaye, farkli gruplara ayrilarak incelenmekte; bu hareketliligi etkileyen faktorler
anlatilmaktadir. Bunun yani sira yeniden yapilanmayi gerektiren diger hususlar;
makroekonomik istikrarsizlik, finansal kirilganlik ve deregiilasyon kavramlari
aciklanarak ekonomide yarattigi olumlu ve olumsuz etkileri ve yeniden yapilandirma

caligsmalarinin gerekliligi tizerinde durulmaktadir.

Yeniden Yapilandirma siirecinde finansal reform adi altinda hangi 6nlemler
alindigina ve hangi yollar izlendigine dair ayrintilar yer almaktadir. Bankacilik
Sisteminin Mali ve Operasyonel Yapisinin Giiglendirilmesi ve Yasal ve Kurumsal

Diizenlemeler bu ¢aligmanin temel amacini olusturmaktadir.

Gelismekte olan iilkelerde (GOU) yasanan krizleri ele alan ¢alismalarda,
krizlerin 1990’11 yillardan sonra daha da arttig1 goriilmektedir. Bu artisin
“liberalizasyon, deregiilasyon ve kiiresellesme” kavramlarinin gelisimine paralel
olarak yasandigi ortaya ¢ikan olumsuzluklar ile anlagilmaktadir. Soyle ki, ekonomik
faaliyetlere yon veren bu olgular finansal piyasalarda entegrasyon saglamakta,
yabanci sermaye hareketini GOU’lere yonelterek birtakim istikrarsizliga neden
olmaktadir. Ekonomide bu denli 6nemli sonuglar doguran bu olayin en ince

ayrintisina kadar analiz edilmesi gerekmektedir.

2001 Krizi sonrasinda yasanan gelismeleri anlatmaya yonelik hazirlanmis bu
calisma, finansal liberallesmenin baslangici olan 1980 yilindan itibaren yaganan
gelismeleri ele almakta; Tiirkiye Ekonomisi’nde 6zellikle de mali kesimde yasanan
krizlerin finansal liberalizasyonun bir sonucu olarak ortaya ¢iktig1 kabul edilerek;
liberallesme, yabanci sermaye 6zellikle de kisa vadeli yabanci sermaye hareketleri

uzerinde durulmaktadir.

Bu caligma, finansal liberalizasyon kapsaminda Tiirkiye Ekonomisi iizerine

yapilacak aragtirmalara bir katki yapabilme amaci tasimaktadir.



1. FINANSAL KRiZLER

1.1. Finansal Kriz Nedir?

“Kriz” kelimesi Yunanca bir kelime olan “krisis” sozciligiinden gelmekte
olup, genel anlamiyla bir sikint1 ve acil onlem almay1 gerektiren bir durumu ifade
eder. Fakat farkli alanlarda, birbirinden farkli durumlari anlatmak amaciyla
kullanilan gesitleri de vardir. Ornegin, ekonomi alaninda yasanan bir olumsuzluk soz

konusu oldugunda ekonomik krizden bahsedilir.

Ekonomik krizler de farkli unsurlar icermektedir. SOyle ki bir problemin;
yasanan bir olumsuzlugun “kriz” olarak nitelendirilebilmesi igin birtakim unsurlari

icermesi gerekmektedir. Bu unsurlar ise sunlardir:'

Beklenmeyen bir sikinti; problem olmast,
Belirsizlik olmasi,
Herhangi bir ekonominin, bir firmanin veya bir yapimin temel 6zelliklerine

zarar verecek bir yap1 olmasi yani bir tehdit/tehlike igermesi gerekmektedir.

Kriz; 6nceki durumun artik siirdiiriilememesine yol acan, degisimi gerektiren
bir durumdur. Eger degisim gerceklesmezse “basarisizlik” olur. Hazirlikli
olunmadig1 takdirde yani herhangi bir tedbir alinmadiginda ise, yani kriz
ongoriilemediginde; ciddi sorunlar dogurur. Ongériilen sikintilar ise “kriz” olarak

adlandirilamaz.

Bankacilik krizi ise bir tiilkedeki bir grup bankanin, kisa bir zaman
periyodunda likidite sikisikligi igerisine diismesi veya finansal yapilarinin bozulmasi

2
durumudur.

! Ahmet Ertiirk, Finansal Kriz Y6netimi Ders Notlar1, 2010



Finansal Kriz Tiirleri

Dis Bor¢ Krizleri: Kamu sektorii ve 06zel sektoriin  borglarini

0deyememesi durumunda yasanan krizlerdir.

Banka Krizleri: Bankalarin tasidiklar1  yikiimliiliikkleri  yerine
getirememesi, iflas etmeleri durumunda yasanan krizlerdir. Banka
krizlerinin yayilmasi onlenmedigi takdirde kriz, tiim sistemi etkileyerek

sistemik finansal krize doniisebilmektedir.

Para Krizleri: Bir ulusal paranin yabanci paralar karsisinda degeri
konusundaki beklentiler dolayisiyla gerceklesen spekiilatif saldirilarin,
yerli paranin asir1 deger kaybetmesi veya Merkez Bankasi’nin (MB)
uluslararasi rezervlerinin tamamini veya 6nemli bir kismimi kaybetmesi
sonucunu dogurmasi para krizlerinin en belirgin sonucudur. Para
krizlerinin diger bir Ozelligi de MB’nin faizleri biiylik bir hizla

yiikseltmesidir.’

1.2. Finansal Krize Sebep Olan Faktorler

Serbest Piyasa Sistemi, gelismis ve gelismekte olan {ilkelerde farkli
zamanlarda ve farkli sekillerde ortaya ¢ikmis, bu baglamda birgok karar alinmus,
politikalar uygulanmistir. Beraberinde getirdikleri sayesinde ekonomiye olumlu
katkilar1 olmustur fakat olumsuz etkileri de géz ardi edilemeyecek kadar 6nemlidir.
Soyle ki, Tiirkiye’de yapilan liberallesme caligmalari1 ve sonucunda yasananlar bunun
en bliylik 6rnegidir. Clinkii liberalizasyon siireci ve bu siirecte yapilan tiim ¢aligmalar
serbest piyasa ekonomisinin en dnemli unsurlarindan biridir. Ornegin, liberallesme
politikalar1 ekonomide serbestlesme siirecini baslatmig bu da finansal piyasalarda

yabanci sermaye miktarinin artmasina neden olmustur. Diger yandan, kamu

2 TCMB Arastirma Genel Midiirliigli Calisma Tebligi No: 1, “Bankacilik Sektoriiniin Yabanci Para
Pozisyon Ag¢ig1: Tiirkiye Ornegi Haziran 2002”, (Cevrimici)
http://www.tcmb.gov.tr/research/work/wp5.pdf, (Erisim Tarihi: 12 Nisan 2011), s. 5.

3 Segil Uyar, Bankacilik Krizleri, Ankara: Ziraat Matbaacilik, 2003, s. 32.




aciklarmin dis borgla kapatilacagi diisiincesi yabanci sermayeye olan bagimlilig
biraz daha arttirmistir. Bu durum o6zellikle de 1989 yilinda Tiirk Lirast’nin (TL)
konvertibilitesinin saglanmasiyla ortaya ¢ikmis ve “sicak para” kavramindan ilk kez

o yillarda bahsedilmistir.

Seneden seneye artan yabanci sermaye, diger bir deyisle “sicak para”
piyasadaki likidite miktarin1 arttirmis fakat sicak paranin yani kisa vadeli yabanci
sermayenin kriz donemlerinde hizli ve kolay bir sekilde iilkeyi terk etmesi
ekonomide likidite daralmasini ortaya ¢ikarmistir. Bu durum ozellikle kriz

donemlerinde etkisini daha fazla gostermekte, zararlar1 daha fazla hissedilmektedir.

Gelismekte olan {ilkelerde tasarruf oranlarinin diisiik ve dovizin sinirlt olmasi
nedeniyle yabanci sermaye sayesinde yurti¢i kaynaklarla yapilamayacak yatirimlar
bu sayede yapilabilmektedir. Fakat bu da borglulugu arttirmaktadir. Bunun
sonucunda sektorde iflaslar bas gostermekte, yabanci kreditorlerin kredilerini geri

cekmelerine neden olmaktadir. Bu da krizleri kaginilmaz hale getirmektedir.

Diger yandan serbestlesen piyasalar daha hassas ve krizlere kars1 daha duyarh
bir yapiya doniigmektedir. Bu nedenle bir bankada ya da bir baska kurumda ortaya
cikacak bir kriz kolaylikla yayilma etkisi gosterebilir. Bu nedenle liberallesme ile
gelen ozgiirliikler yeterli gozetim ve denetim ile diizenlenmeli ve bankalarin asirt risk

iistlenmeleri engellenmelidir.*

Sermaye Hareketlerindeki Degisim ve Likidite Bollugu, yabanci sermaye
girislerinin oldukca yogun oldugu piyasalarda likidite bollugu yasanmakta, artan para
arz1 sayesinde ticari bankacilik biiylimekte, bankalarin kredi ve mevduat hacmi de
artmaktadir. Piyasadaki likidite miktarinin artis1 bankalarin da kaynak imkanlarinin
artmasini saglayarak mevduat ve kredi hacmi de genislemektedir. Bu durum her ne
kadar olumlu gibi goriinse de olumsuz etkileri de bulunmaktadir. Ciinkii bol miktarda
bulunan likidite, hanehalki veya firma sahiplerinin daha fazla gelir elde etmek
amaciyla hem taleplerini arttirmalarina hem de yiiksek riskli islemlere yonelmelerine

neden olmaktadir. Bunun yani sira sermaye girislerinin azaldig1r zamanlar da olabilir.

4 a.g.e., s. 55.



Boyle bir durumda ise s6z konusu iilke piyasalarina duyulan giiven kaybolmakta ve
sermaye ¢ikiglar1 yasanmaktadir. Sermaye kagislar1 sonrasinda ise likidite sikintisi
kaginilmaz hale gelmektedir. Bu durum Bankacilik Sektorii’nde olumsuz etkiler

yaratarak; bankalarin iflasma da neden olmaktadir.’

Varhk / Gayrimenkul Fiyatlarinda Siskinlik, likidite hacminin genis
olmast hem hanehalkinin hem de firma sahiplerinin de yatirnmlarinin yoniini
belirleyici bir faktordiir. Soyle ki, tiiketim egiliminde olan halkin yatirim yapma
diisiincesi ile hareket ederek gayrimenkule yoOnelmeleri ve bu yonde artan talep
miktar1 konut fiyatlarinin da artmasina neden olarak siskinlik yaratmaktadir.
Fiyatlarda meydana gelen bu asir1 siskinlik de yasanan krizin muhtemel

nedenlerinden biridir.°

Krediler, piyasada likidite bolluguna bagli olarak ortaya c¢ikmaktadir.
Ozellikle de sermaye hareketlerinin serbestlesmesinden sonra daha da énemli hale
gelmis, piyasada bollasan likidite miktarinin bir sonucu olarak krediye duyulan talep
de artmakta; kredi talebi arttikca kredi hacmi daha da genislemektedir. Fakat
ekonomide yasanan en kii¢iik bir olumsuzluk dahi tiim dengeleri alt iist etmeye
yetmektedir. Soyle ki, faiz oranlar1 lizerinde yapilan herhangi bir artis degisken
oranlarda borglanan kisi ya da kuruluslar1 sikintiya sokacak ve kredinin geri
donmeme riski dogacaktir. Bu durum bankalarin zararmni arttirirken, kredi

piyasasinin isleyisine de darbe indirmektedir.

Ulusal Rezervlerin Yetersizligi, yiiksek kaldiracla (varlik/borg) bor¢lanma
durumunda kamu borglarinin 6denmemesi halinde biiyilik bir sikint1 yaratmaktadir.
Bor¢ stokunun artmasi halinde devletin rezervlerinin bu a¢ig1 kapatmasi imkansiz
hale geldiginde borcun finansmani i¢in dis bor¢lanmaya ihtiya¢ duyulmaktadir.
Borglarin karsilanamamasi dis bor¢lanma gereksinimi arttirarak maliyetlerin de

artisina neden olmaktadir.

’a.g.e.,s. 54.
6 Ahmet Ertiirk, Finansal Kriz Yénetimi Ders Notlar1, 2010



Asimetrik Bilgi, piyasadaki tiim yatirimcilar; firma sahipleri, hanehalki,
menkul kiymet sahipleri gibi cesitli piyasa katilimcilar1 arasinda bilgi paylasiminin
esit olmamasi; herkesin farkli diizeylerde bilgi sahibi olmasi yatirimlarin verimli
alanlara yonlendirilememesine neden olarak yatirirm hacminin azalmasina ve

ekonominin daralmasina yol agmaktadir.

Diizenleme ve Denetim Eksikligi, sektdorde yasanan tim gelismelerin,
yapilan her islemin, alinan kararlarin, uygulanan politikalarin bagimsiz bir kurulus
tarafindan siirekli olarak izlenmesi, takip edilmesi gerekmektedir. Olas1 bir kriz
aninda meydana gelecek zararlar1 en aza indirmek i¢in tehlikenin daha 6dnceden fark
edilmesi adimna iilkeler bu tiir ¢caligmalara agirlik vermeli, bunun da fiili olarak
gerceklesmesi icin birtakim kurallar konulmalidir. Bunun yani sira banka kurmanin
kolay olmasi ve bankalarin kurulmadan once c¢esitli kisitlamalara tabi olmamasi
sektorde bir¢ok yeni bankanin agilmasimma neden olmakta; higbir denetime tabi
olmadan kurulan bu bankalarda yasanan birtakim sikintilar da ekonomiyi biiyiik
zarara ugratmaktadir. Soyle ki, yetersiz sermayeyle kurulan bankalar ¢ogunlukla
kendi igletmelerini veya istiraklerini finanse etmek amaciyla kurulmus, bazen de
bilingli olarak bankalarin i¢ini bosalttiklar1 i¢in yolsuzluklara neden olmustur. Bu
durum piyasaya verilen zarar haricinde, yerli ve yabanci yatirimcilarin piyasalara

olan giiveninin de azalmasina neden olmaktadir.

Ekonomide Istikrarsizlik, faiz oran1 ve déviz kurunun siirekli artmasi ya da
azalmas1 veya birinin artarken digerinin azalmasi, ekonomideki biiylimeler,
daralmalar, kronik problemlerden biri olan enflasyon gibi istikrarsizliklardir. Faiz
oranlarindaki hizli bir artis kisa vadeli fonlar1 uzun vadeli kredilere g¢evirmeye
aracilik eden bankacilik sektoriinii olumsuz etkiler. Ayrica, uluslararas1 faiz
hadlerindeki ve bunun sonucu olarak sermaye hareketlerindeki degisimler de banka
krizlerine neden olabilmektedir. Faiz oranlarindaki degisim sonucunda karliligin
azalmasi veya llkeye duyulan giivenin kaybolmasi neticesinde beklenmedik bir
sekilde sermaye ¢ikisi yasanabilir. Bu durum ani mevduat cekiliglerine yol agarak

bankalari zor durumda birakabilir.” Ayrica yatirrmeilarin farkli oranlarda ve kurda

"Uyar, a.g.e., s. 44.



bor¢lanirken yine degisken oranlarda borcunu 6demesi yatirimeiy zarara ugratirken,

diger yandan ekonominin de biiylimesini engelleyerek istikrarsizliga neden olur.

Bunun yani sira enflasyondaki artigin arz ve talep iizerinde daraltici bir etkiye
sahip oldugu da goriilmektedir. Ciinkii yiiksek enflasyonun yasandigi donemlerde
faiz oranlarinin da yiikselmesi kredinin donmeme riskini de arttiracagindan,
bankalarin kredi kullandirimlarini kisitlamalarina neden olmaktadir. Bu nedenle
bankalar, uzun vadeli islemler yerine daha kisa vadeli islem yapmay1 tercih ederler.
1990 sonrasi Tiirkiye’de repo hacminin yiikselmesi buna 6rnek gosterilebilir. Ancak,
repo faize duyarlidir ve ¢ok kisa vadeli bir taahhiit oldugu i¢in bankayi faiz riskine

ve vade uyumsuzluguna daha duyarli hale getirmektedir.®

Ote yandan bankalarin faaliyetleri ile ilgili olarak kamuoyuna yaptiklari
aciklamalar, duyurular yatirimcilarin yatirnm kararinda belirleyici oldugu igin
bankalarin faaliyetlerinde yeterince acik davranmalari, diger bir deyisle “seffaf”
olmalar1 da gerekmektedir. Sektdrde seffafligin olmayis1 da piyasadaki mali

disiplinin saglanmasinda 6nemli bir engel teskil etmektedir.

Tiim bunlarin disinda piyasadaki canlilik, likidite miktarinin artisina bagh
olarak yasanan kredi genislemeleri piyasadaki isinmanin da bir gostergesidir. Asiri
genisleyen piyasalarda kriz, bazilari i¢in Ongoriilebilir bir olgudur. Bu nedenle
iilkelerin diizenleme ve denetim otoriteleri almis oldugu kararlar, uygulamis oldugu
politikalar sayesinde gerekli onlemleri almaya g¢alismaktadirlar. Nitekim Tiirkiye
Cumbhuriyeti Merkez Bankasi’nin (TCMB) enflasyonla miicadele kapsaminda almis
oldugu Para Politikas1 Kararlar1 da kriz Oncesi ve sonrast donemin ydnetimi

konusunda tedbir niteligi tasimaktadir.

1.3. Finansal Kriz Gostergeleri

Ekonomide yasanan krizlerin ortaya ¢ikis nedenlerinin aslinda kisa siirede
olustugu soylenemez. Ciinkii tiim ekonomiye ve ekonominin alt birimlerine niifus

eden, isleyisi alt iist eden, tiim sektorleri hatta sistemin tamamini olumsuz yonde

Ya.g.e.,s. 46-47.



etkileyen krizlerin aslinda uzun zamandir siiregelen bir durum oldugunu, ekonomide
yasanan birtakim kronik hastaliklar sonucunda yasanan istikrarsizliktan
kaynaklandigmi bilmek gerekir. Onceki béliimde bir sorunu krize déniistiiren
sartlarin ne oldugundan bahsedilmisti, simdi ise finansal krizin belirtilerinden
bahsedilecektir. Iste adi gecen bu gostergeler cesitli basliklar altinda

incelenmektedir.’

1.3.1. Makroekonomik Gostergeler

Enflasyon; fiyatlar genel seviyesindeki artis anlamina gelmektedir. Talep

enflasyonu ve maliyet enflasyonu olmak tizere iki sekilde ortaya ¢ikmaktadir.

Talep enflasyonu, piyasada likidite miktarinin bollagmast sonucu mal ve
hizmetin daha fazla talep edilerek fiyatlarin yiikselmesi durumudur. Maliyet
enflasyonu ise; tretim faktorlerinin fiyatlarindaki artisgin maliyetleri arttirmasi
durumudur.

-Enflasyonun Degiskenligi
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Sekil 1. Ortalama Enflasyon Oram (%)

Kaynak: Hazine Miistesarligi, “Ekonomi Sunumu”, (Cevrimigi)
http://www.hazine.gov.tr/irj/go/km/docs/documents/Treasury%20Web/Statistics/Economic%20In
dicators/egosterge/Sunumlar/Ekonomi_Sunumu_TR.pdf, (Erisim Tarihi: 10 Subat 2011), s. 42.

® Turan Yay, Giilsiim Giirkan Yay ve Ensar Yilmaz, Kiiresellesme Siirecinde Finansal Krizler ve
Finansal Diizenlemeler, Istanbul: Istanbul Ticaret Odas1 Yayinlari, 2001, s. 29-30.
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Grafikte 1983-2010 yillar1 arasinda gerceklesen ortalama enflasyon rakamlari
verilmektedir. i1k olarak 1983-1994 yillar1 arasinda % 62.7, bir sonraki dénemde ise
% 71.6’ya ylikselmistir. 1999 yilinda uygulanan enflasyonu diisiirme programinin
basarili sonucglart olmadig1 da goriilmektedir. Fakat yeniden yapilandirma donemi
sonrasinda bu oranda biiyiik bir diislis yasanmis ve 2002 — 2009 doneminde % 12.5°¢
gerilemistir. Uzun zamandir ¢ift haneli ger¢eklesen enflasyon rakamlar1 gectigimiz

yilin Aralik ayinda ise tek haneye diismiis ve % 6.4 olarak gerceklesmistir.

- Kamu borglar1 / GSMH: 2007°de % 9, 2008’de % 8 ve 2009°da % 9 ve
2010°da % 46 olarak gerceklesmistir.

Sekil 2. GSYH Biiyiime Oranlar (Yillik % Degisim)
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Kaynak: Hazine Miistesarlig1, “Ekonomi Sunumu”, (Cevrimigi)

http://www.hazine.gov.tr/irj/go/km/docs/documents/Treasury%20Web/Statistics/Economic%20In
dicators/egosterge/Sunumlar/Ekonomi_Sunumu_TR.pdf, (Erisim Tarihi: 10 Subat 2011), s. 12.

Tabloda 2001 yilindan 2010 yilina kadar gegen siirede ili¢ aylik donemler
itibariyle GSYIH’daki (Gayri Safi Yurt I¢i Hasila) degisim gosterilmektedir.
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Oncelikle dikkat ¢eken nokta kriz dénemlerinde ekonomideki negatif biiyiimelerin

oldugu yoniindedir. 2001 yil1 ve 2009 yillar1 bunun en énemli 6rneklerindendir.

Ayrintili bir sekilde inceleyecek olursak; 2001 yilinin ilk {i¢ ayinda % 1
oraninda oldukc¢a az bir biiylime gerc¢eklesmis, izleyen donemlerde ise negatif yonlii
bliylimeler yasanmistir. Burada bir onceki yilda yasanan “Kasim 2000” ve onu
izleyen “Subat 2001 krizlerinin etkili oldugu sdylenebilmektedir. 2001 yili son
doneminde ise % 10’a ulasan bir daralma yasanmistir. 2002 yili ekonominin
toparlanmaya basladigi yil olmus ve izleyen donemlerde bu devam etmis ve yilsonu
itibariyle biiylime oran1 % 12’lere ulagsmistir. Sonraki yillarda biiylime devam etmis,
biliylime oranlar1 2007°de diismiis fakat 2008 yili son doneminden 2010 yili ilk
ceyregine kadar olan siiregte ekonomide eksi yonde biiylimeler olmus; % 15’lere
dayanan kii¢iilme yasanmigtir. Kriz doneminde yasanan gelismelerin ekonominin

bliylimesine olan yansimalari da fark edilmektedir.

Odemeler Dengesi (Cari Hesapla ve Borclarla ilgili Gostergeler)

- Dis ticaret dengesi

Tablo 1. Dis Ticaret istatistikleri

Donemi Yillara Gore Dis Ticaret Yillara Gore IThracat
Dengesi(Mly $) (Mly $)**

2010 -71 559 113976
2009 -38 786 102 143
2008 -69 936 132 027
2007 -62 791 107 272
2006 -54 041 85535
2005 -43 298 73476
2004 -34 373 63 167
2003 -22 087 47 253
2002 -15 495 36 059
2001 -10 065 31334
2000 -26 728 27775
1999 -14 084 26 587
1998 -18 947 26 974

Kaynak: TUIK, http://www.tuik.gov.tr/Gosterge.do?id=3486&metod=lIlgiliGosterge, (Erisim
Tarihi: 25 Aralik 2010).

**2010 verisi gegicidir.
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Yukaridaki tabloda goriildiigii gibi 1997-2009 yillar1 arasinda dis ticaret
dengelerinden bahsedilmektedir. Degerlerin negatif olmasi da ihracat ve ithalat
gelirleri arasindaki farkliliktan, ithalatin ihracattan daha fazla gerceklesmis
olmasindan kaynaklanmaktadir. Bu durum kriz donemlerinde daha fazla 6n plana
cikmaktadir. Ornegin 2008 Kiiresel Krizi’nin Tiirkiye’ye etkilerinden biri de dis
ticaret faaliyetlerinde yasanmistir. Bu durum iiretim faaliyetlerindeki durgunlukla
birlikte ithalatin 6nem kazanmasina, ihracat faaliyetlerinin ise azalmasina neden
olmustur. Tabloya bakildiginda 2007 ve 2008 yillarina ait verilerde de bu durum
acikca gozlenmektedir. 2009 yilina gelindiginde ise ekonomideki toparlanmanin bir

sonucu olarak dis ticaret agiginda bir diisiis gerceklesmistir.

- Cari hesap a¢181 / GSMH: 2007 ve 2008 yillarinda % 7, 2009°da % 4, 2010°da
% 13 olmustur.

- Thracat artis orani: Yillara gore baktigimizda 2008°de 132 milyar dolar olarak
gerceklesen ihracat gelirleri yasanan krizin de etkisi ile 2009°da 102,1 milyar
dolar’a gerilemis, 2010°da ise ekonomideki toparlanmaya bagli olarak artis

kazanarak 113,9 milyar dolara yiikselmistir.

- lhracat/GSMH

= Yillara gore Dig ticaret dengesi{Mly 5)

== Yillara géire lhracat{Mly %)
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Sekil 3. Dis Ticaret istatistikleri

Kaynak: TUIK, Dis Ticaret Istatistikleri, (Cevrimici)
http://www.tuik.gov.tr/Gosterge.do?id=3486 &metod=IlgiliGosterge, (Erisim Tarihi: 25
Aralik 2010).
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Yukaridaki grafikte gosterilmekte olan 1998-2009 arasindaki yillar itibariyle
thracat rakamlar1 gosterilmektedir. Yurti¢i ve yurtdisi lretim faaliyetleri, parasal
geniglemelere paralel olarak artis ya da diisiis gostermektedir. Ozellikle de 2008
yilinda yasanan Kiiresel Kriz’in ardindan talebin azalmasi, tiiretim hacminin
daralmas1 krizin biiyiikk darbe indirdigi ekonomilerde, iilkelerde alim giicliniin
azalmasina ve bu nedenle Tiirkiye’nin de bu iilkeler ile olan ihracat faaliyetlerinin
azalmasma neden olmaktadir. Oranlara baktigimizda 2007°de % 16.5, 2008’de
% 17.8,2009°da % 16.6 ve 2010°da % 15.5 olarak gerceklesmistir.

- Ithalat / GSMH: Yillik ithalat harcamalarina baktigimizda; 2007°de % 26.2 ile 170
milyar dolar, 2008’de % 27.2 ile 202 milyar dolara yiikselmis fakat 2009 yilinda
% 22.9 ile 140.9 milyar dolara gerilemistir. Bunun nedeni olarak yasanan krizin
ardindan harcamalarin ve dolayistyla talebin de azalmasiyla ithalat faaliyetlerinin de
yavagladig1 goriilmektedir. 2010 yilina gelindiginde ise piyasalardaki iyilesme ile
birlikte yapilan harcamalarin artigina bagl olarak % 25.2 oraninda ytikselerek 185,5

milyar dolar olarak gergeklesmistir.
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Tablo 2. Dis Ticaret Istatistikleri

DIS TiICARET iSTATISTIiKLERI - YILLIK-DONEMSEL

Milyon Dolar
YILLIK OCAK-SUBAT
DEG.
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2010 2011 %
IHRACAT
(FOB) 27775 31.334| 36.059| 47.253| 63.167| 73.476| 85.535| 107.272| 132.027| 102.143| 113.976] 16.105| 19.667 22.1
iTHALAT
(CIF) 54503 | 41399 51.554| 69.340| 97.540| 116.774]139.576| 170.063 | 201.964| 140.928 | 185.535| 23.472| 34.417 46,6
DIS
TiCARET
HACMI 82.278| 72.733| 87.613| 116.593| 160.707| 190.251]225.111| 277.334| 333.991| 243.071| 299.511| 39.577| 54.084 36,7
DIS
TiCAlgET
ACIGI -26.728| -10.065| -15.495| -22.087| -34.373| -43.298| -54.041| -62.791| -69.936| -38.786| -71.559| -7.367| -14.750| 1002
IHRACAT
/
ITHALAT
(%) 51 75,7 69,9 68,1 64,8 62,9 61,3 63,1 65,4 72,5 614 686 57,1 -16,7
IHRACAT
/ GSMH
(%) 10,5 15,9 15,6 15,5 16,2 15,3 16,2 16,5 17,8 16,6 15,5 - - -
iTHALAT
/ GSMH
(%) 20,5 21 22.4 22,7 25 243 26,5 26,2 27,2 22,9 25,2 - - -

Kaynak: DTM, “Dis Ticaret Istatistikleri (Y1illik-Dénemsel)”, (Cevrimici)
http://www.dtm.gov.tr/dtmweb/index.cfm?action=detayrk&yayinID=1116&icerikID=1225&dil=TR, (Erisim Tarihi: 13 Nisan 2011).
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Kaynak: Hazine Miistesarligi, “Ekonomi Sunumu”, (Cevrimigi)
http://www.hazine.gov.tr/irj/go/km/docs/documents/Treasury%20Web/Statistics/Economic%

20Indicators/egosterge/Sunumlar/Ekonomi_Sunumu_TR.pdf, (Erisim Tarihi: 10 Subat 2011),
s. 60.

- Thracat+ithalat / GSMH: 2007°de % 32, 2008°de % 35, 2009’da % 26 ve
2010’da % 53 olarak gerceklesmistir. Yaganan kiiresel krizin talep artisina neden
olup, ihracati azaltarak bir dengesizlige neden oldugunu bu nedenle ithalat ve
thracat toplaminin GSMH’ya oranmnin diger yillara kiyasla daha disiik
gerceklestigi sdylenebilir.

- Toplam bor¢ / GSMH: 2007°de % 59, 2008’de % 58 ve 2009’da % 63 ve
2010°da % 205 olarak gergeklesmistir.
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Sekil 5. Toplam Kamu Kesimi Bor¢ Stoku (% GSYH)

Kaynak: Hazine Miistesarligi, “Borg¢ Gostergeleri Sunumu”, (Cevrimigi)

http://www.hazine.gov.tr/irj/go/km/docs/documents/Hazine%20Web/istatistikler/Borc_Goste
rgeleriSunumu/bore_gostergeleri.pdf (Erisim Tarihi: 10 Mart 2011), s. 9.

Yukaridaki grafikte 2002 — 2009 yillar1 arasinda toplam kamu kesimi borg
stokunun Gayri Safi Milli Hasila’ya (GSMH) oram1i TL ve doviz cinsinden
gosterilmektedir. Buna gore toplam bor¢ stokunun 2002 yilinda en yiiksek seviyede
oldugu ve bunun igerisinde yabanci para cinsinden bor¢larin TL’na nispeten daha
fazla oldugu anlasilmaktadir. Bu yildan itibaren diisiis egilimine giren borg
stokundaki bu gidisat 2009 yilina kadar devam etmis; fakat 2009 yilinda yeniden
yiikselise gecerek % 32.5 seviyesinde gerceklesmistir.
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Tablo 3. Toplam Kamu Net Bor¢ Stoku (Milyar TL)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
I- Toplam Kamu Briit Bor¢ Stoku 256,9 297,3 332,6 351,3 365,8 355,5 408,2 465,6
- Merkezi Yonetim 242,77 282,8 316,5 331,5 345,0 333,5 380,3 441,5
- Diger Kamu 142 14,5 16,1 19,8 20,8 22,0 27,9 24,1
II- Varhklar ve Kamu Mevduat1 41,6 46,7 584 81,0 107,6 107,1 140,2 155,8
- Merkez Bankasi Net Varliklari 254 247 279 30,8 45,7 41,8 604 66,0
- Kamu Mevduati 11,2 13,0 17,2 32,2 38,2 34,6 41,5 47,7
- Issizlik Sigortast 5,0 8,9 13,3 18,0 23,7 30,7 384 42,1
III- Toplam Kamu Net Bor¢ Stoku 215,3 250,6 274,2 270,3 258,2 248,44 268 309,8
Kaynak: www.hazine .gov.tr
Tablo 4. Tiirkiye Briit Dis Bor¢ Stoku (Milyar Dolar)
(Milyar §) 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 2010 2010
Q1 Q2 Q3
TOPLAM DIS BORC | 169,9 | 207,8 | 249,5 | 277,9 | 268,6 | 267,1 266,2 282,3
STOKU
KISA VADE 383 | 42,6 | 43,1 | 504 |494 |544 62,0 68,1
UZUN VADE 131,6 | 165,2 | 206,3 | 2274 | 219,2 | 212,7 204,2 214,1
KAMU SEKTORU 704 | 71,6 | 73,5 | 78,3 |83,5 |850 84,8 91,3
Kisa Vade 2,1 1,8 2,2 3,2 3,6 4,7 5,7 7,0
Uzun Vade 68,3 698 |71.4 |750 |79,9 |80,3 79,1 84,2
TCMB 154 | 15,7 | 158 | 14,1 | 13,3 | 12,5 114 12,3
Kisa Vade 2,8 2,6 2,3 1,9 1,8 1,7 1,5 1,6
Uzun Vade 12,7 | 13,1 13,5 | 12,2 | 11,5 | 10,9 9,9 10,7
OZEL SEKTOR 84,0 | 120,5 | 160,1 | 185,5 | 171,9 | 169,5 170,0 178,7
Kisa Vade 33,4 | 38,3 | 38,7 | 453 |44,0 | 48,0 54,9 59,5
Uzun Vade 50,6 | 82,2 |121,4 1402|1279 | 121,6 115,2 119,2

Kaynak: Hazine Miistesarligi, “Bor¢ Gostergeleri Sunumu”, (Cevrimigi)

http://www.hazine.gov.tr/irj/go/km/docs/documents/Hazine%20Web/istatistikler/Borc_Goste
rgeleri_Sunumu/borc_gostergeleri.pdf, (Erisim Tarihi: 10 Mart 2011), s. 15.
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Tiirkiye’nin briit dis bor¢ stokunu gosteren bu tabloda Ozel sektore ait
borglarin ilk sirada, kamu sektoriine ait borglarin ise ikinci sirada oldugunu ve
TCMB’na ait borglarin ise son sirada yer aldigr goriilmektedir. Ayrica tabloya
dikkatlice bakildiginda, hem 6zel hem kamu sektoriine hem de MB’na ait borglar
icerisinde uzun vadeli borglarin yiiksek tutarlarda oldugu da anlasilmaktadir. Bu
durum, Tiirkiye Ekonomisi’nde borg¢luluk yapisinin uzun vadeye dayandigini ve
bilangoda uzun vadeli yiikiimliiliiklerin kisa vadeli yikiimliiliikklerden daha fazla

olmasi, bor¢luluk yapisinin saglamliginin da bir gostergesidir.

60 -
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Sekil 6. Briit Dis Bor¢ Stoku / GSYH (%)

Kaynak: Hazine Miistesarligi, “Bor¢ Gostergeleri Sunumu”, (Cevrim_ig:i)
http://www.hazine.gov.tr/irj/go/km/docs/documents/Hazine%20 W eb/Istatistikler/Borc_Gostergeleri_S
unumu/borc_gostergeleri.pdf, (Erigsim Tarihi: 10 Mart 2011).

Yukaridaki grafikte 2002 ve 2009 yillar1 arasinda briit dis bor¢ stokunun
GSYIH igindeki yiizdesel pay1 gosterilmektedir. Grafige bakildiginda 2002 yilinda
% 56.2 olan bu oran 2005 yilina kadar siirekli diislis gdstermis, 2005’den 2006’ya
kadar % 4.2 oraninda yiikselmis 2008’e kadar tekrar bir diisiis yasanmis fakat 2009
yilinda % 6.2 oraninda ylikselerek % 43.6 seviyesine ulagmistir. Daha Oncede
bahsedildigi gibi briit dis bor¢ stokundaki artista da kiiresel krizin etkili oldugunu

sOylemek miimkiin olacaktir.
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- Kisa vadeli bor¢ / Toplam borg: 2007 ve 2008 yillarinda % 9, 2009°da % 8 ve
2010 y1l1 3. ¢eyrek sonunda % 16 olarak gergeklesmistir.

- Kisa vadeli dis borg / Ulusal rezerv: 2007°de % 57, 2008°de % 68, 2009°da %
66 ve 2010°da % 220 oranina ulagmustur.

- D1s borglar ve vade yapisi: Dis borglarin vade yapis1 Tablo 4’de ayrintili olarak
gosterilmektedir. Borclarin  biiyiikk  bir kismmin uzun vadeli oldugu
goriilmektedir. Ozellikle kriz dénemine bakildiginda 2007°de 43,1 milyar dolar
iken 2008’de 50,4 milyar dolar, 2009’da 49,4 milyar dolar olmustur. 2010 yilinin
ilk li¢ ceyregine bakildiginda ise; sirasiyla 54,4 milyar dolar, 61 milyar dolar ve
68 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Uzun vadeli borglarda ise kisa vadeli
borglarin artig ve azalisina paralel olarak tersi bir hareket gozlenmektedir. Sonug

olarak dis bor¢ stokunun biiyiik bir kisminin uzun vadeli oldugu goriilmektedir.

- Faiz 6demeleri / Thracat: 2007°de % 45, 2008’de % 42, 2009’da % 52 ve
2010’da % 50 olmustur.

- Kamu borcu / Toplam borg: 2007 yilinda % 15 olarak gergeklesen rakamlar
2008 ve 2009 yillarinda % 14, 2010°da ise % 22 olmustur.
Finansal Gostergeler

Sermaye Yeterlilik Orani: 2007 yilinda % 17.27 iken 2008’de % 18’e
yiikselmis, 2009°da % 2 artarak % 20.62 olmus ve 2010°da % 18.36

olarak gerceklesmistir.

I¢ kredilerdeki artis miktar: 2007°de 374.000 TL, 2008’de 389.000 TL,
2009°da 485.836 TL ve 2010°da 689.345 TL olmustur.

Bankalara verilen MB kredileri / GSMH: 2007°de % 44, 2008°de % 41,
2009°da % 51 ve 2010°da % 85’e yiikselmistir.
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M2 / GSMH: 2007°de % 12, 2008’de % 13, 2009°da % 13 ve 2010’da
% 24 olmustur.

Uluslararasi rezervler / ithalat: 2007°de % 43, 2008’de % 35, 2009°da %
50 ve 2010°da % 46 olmustur.

Faiz oranlarindaki degismeler
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Sekil 7. Kredi Faiz Oranlarinda Degisim (%)

Eviid 10 |

Kaynak: TCMB, BDDK

2008 Kasim doneminden itibaren tiim krediler i¢in faiz oranlarinda diisiis
gozlenmektedir. Yasanan kiiresel krizin de etkisiyle piyasalardaki durgunlugu
gidermek, daralan kredi hacmini genisletmek amaciyla bankalar, faiz oranlarinda bir

indirime giderek kredi talebinin arttirilmasini saglamaya ¢alismistir.
Ozel sektor yiikiimliiliiklerinin artisi: 2007°de 160.1 milyar dolar,

2008’de 185.5, 2009’da 171.9 ve 2010°da 518.2 milyar dolar olarak
gergeklesmistir.
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Iktisadi Biiyiime

- Tiim Ekonomi Biiylime Oranlari: 2007°de % 4, 2008’de -% 7, 2009°da % 6 ve
2010’da % 6,8 olmustur.

- Sektorel Biiylime Oranlari:

Tablo 5. Sektérel Biiyiime Oranlar1 (Bir Onceki Yilin Aynm1 Dénemine Gore Yiizde Degisim)

2009 2010 2009 | 2010
ILC. III.C. IV.C. Yihk |L.C. ILC. IILC. | 9AY | 9AY
Tarim 6,2 4,4 2,0 3,5 0,3 1,1 -0,7 4,0 -0,1
Sanayi 11,2 42 11,6 -6,7 | 19,4 14,7 8,6 -12,1 13,9
Imalat -11,5  -42 13,0 7,0 | 212 152 8,7 -12,7 14,7
Hizmetler -7,6 -3.8 4,4 -5,0 9,8 9,5 6,0 -8,0 8.3
Insaat -209 -182 -6,4 -16,1 8,3 21,9 24,6 -19,2 18,4
Ticaret -13,6  -4,7 9,7 -8,5 18,1 12,8 6,1 -13,6 11,7
Ulastirma -10,0 -4,6 3,2 -7,0 11,7 10,1 6,7 -10,2 9,4
Mali Aract Kur. | 7,5 7,8 8,3 8,5 4,4 7,3 6,4 8,6 6,0
Konut 3,3 2,8 2,5 2,9 2,7 2,1 2,7 3,1 2,3
Vergi -
Siibvansiyon -7,7 -7,9 6,4 -8,1 17,2 14,0 8,2 -12,5 12,8
GSYIiH -7,6 -2,7 6,0 -4,7 | 11,8 10,2 5,5 -8,0 8,9

Kaynak: DTP, “Ekonomik Gelismeler”, (Cevrimici)

http://www.dpt.gov.tr/PortalDesign/Portal Controls/WeblcerikGosterim.aspx?Enc=83D5A6F

FO3C7B4FC29081AE6A 1643328 (Erisim Tarihi: 15 Mart 2011).

Yukaridaki tabloyu inceledigimizde 2009 ve 2010 yillarina ait tarim, sanayi

ve hizmetler sektorii olmak iizere sektdrel bazda biiyiime rakamlarini gérmekteyiz.

Ornegin, 2009 yilinda baktigimizda Tarim Sektérii'nde yillik % 3.5 oraninda bir

bliylime gerceklesmistir. Fakat Sanayi Sektorii’nde ikinci ve {igiincli g¢eyrekteki

kiigiilmenin ardindan son ceyrekte % 11.6 bir biiylime olmus fakat sektor olarak

yilik % 6.7 oraninda daralma yasanmistir. Sanayi Sektorii'nde yasanan bu

olumsuzlugun nedeni de kriz doneminde talebin azalmasiyla birlikte tiiretimin

faaliyetlerinin durmasi ve buna bagli olarak buradan elde edilen gelirin azalmasidir.

Ote yandan, Hizmetler Sektdrii’ne baktigimizda, Mali Aract Kurumlarmn ikinci ve

ticiincli ¢eyreklere oranla biraz daha biiyiidiigiinii ve bu biiyiimenin y1l sonunda

% 8.5 olarak gerceklestigini fakat Insaat alaninda ikinci ceyrekte % 20.9 oraninda
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yasanan kii¢iilmenin ardindan takip eden donemlerde bu acik biraz daha kapanmis

fakat y1l sonunda daralmanin % 16.1 olarak gerceklestigi goriilmektedir.

2010 yilina baktigimizda ise; Tarim Sektorii’nde yilin iigiincii ¢eyreginde bir
onceki yila gore bir diislis yasanmig ve biiytime bir dnceki yilin ayni doneminde
% 4.4 iken 2010 yilinin ayn1 doneminde % 7 olarak gerceklesmistir. Diger yandan,
krizin etkilerinin hafiflemesi, piyasalarda olusan olumsuz havanin giderek iyilesmesi
ile birlikte tiretim faaliyetleri hizlanmis ve Sanayi Sektorii’'nde 6nemli gelismeler

yasanmustir ve Sanayi Sektorii 6ne ¢ikan bir sektdr olmustur.

9 aylik siiregler incelendiginde ise; Sanayi Sektorii en fazla daralan sektor
olurken; 2010 yilinda yine en fazla biiyiiyen sektdr olmustur. Toplam GSMH
biiylimesine baktigimizda 2009 yilinin ikinci ve ti¢lincii ¢eyreginde krizin de etkisi
ile negatif bliyiime yasanirken dordiincii ¢ceyrekte toparlanma yasanmis fakat yeterli
olmamis ve y1l sonunda toplam biiyiime -% 4.7 olarak gergeklesmistir. 2010 yilinda
tic aylik donemler itibariyle GSMH’da artis gozlemlenmis ve biliylime rakami 9 ayin
sonunda % 8.9 oraninda, yilin tamamma baktigimizda ise % 6.3 olarak
gerceklesmistir. Bu durum aymi zamanda yasanan krizin ardindan ekonomideki

iyilesmenin de bir gdstergesidir.

Mikroekonomik Gostergeler: Bankalarin 6deme kabiliyetini yansitan

gostergelerdir.

- Toplam bor¢ / Aktif: 2009 ve 2010 yillarinda % 75 ve 2011 yili Ocak ay1
itibariyle % 76 olarak ger¢eklesmistir.

- Sermaye / Aktif: 2009 ve 2010 yillar1 Aralik aylarinda sirasiyla % 18 ve %

17,2011 Ocak doneminde ise % 18 olmustur.

1.3.2. Uluslararas1 Sermaye Hareketleri

1980 yili itibariyle tiim diinyada deregiilasyon siirecinin baslamasi

kiiresellesmenin de yayilmasini hizlandirmis ve bunun sosyal, kiiltiirel ve ekonomik
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birtakim sonuglart olmustur. Bu baglamda “liberallesme” gibi ekonomide farkl
yaklagimlar benimsenmis ve yapilan finansal liberallesme g¢alismalari, uygulanan
serbestlesme politikalar1 da kiiresellesmenin finansal boyutu olarak karsimiza
cikmistir. Bu ¢ercevede ¢ogu lilke ekonomileri dniindeki engelleri kaldirarak finansal
piyasalar1 serbestlestirmeye baslamistir. Bu nedenle faiz oranlar1 tizerindeki sinirlar
kaldirilmis, zorunlu karsilik oranlar1 disiiriilmiis, piyasaya giren Kisa Vadeli
Sermaye Hareketleri (KVSH) artmus, kredi dagilimi konusunda devletin miidahalesi

azaltilmis ve bankalarin 6zellestirilmesi hiz kazanmstir.

Sermaye birikimi olusmamis ve bu nedenle sermaye yetersizligi ¢eken
ilkelerin yabanci sermaye saglamak disinda bagka alternatifleri bulunmamaktadir.
Yabanci sermayenin ise, ekonominin genel dengesi, 6ddemeler dengesi, kamu kesimi
dengesi, parasal biiylikliikler, faiz oranlar1 ve finansal aktif fiyatlari, enflasyon, doviz
kuru, kamu kesiminin politika yiiriitme etkinligi gibi bir dizi degiskeni olumlu ya da

olumsuz etkilemesi soz konusu olmaktadir.'”

Tiim bu olumsuz etkileri bir kenara birakirsak yabanci sermaye hareketlerinin
olumlu etkileri de bulunmaktadir. Ornegin; yabanci sermaye, likidite sikintis1 ¢eken
gelismekte olan iilkelerde finansman imkani saglar. Ayrica finansman imkanlarinin
artmasinin yani sira mali enstriimanlarin ¢esitlenmesi ile de finansal derinlesmeye
katkida bulunur. Son olarak artan finansal varlik ¢esidi ile firmalar arasindaki rekabet
artmis, artan rekabet ile kaynaklarin daha etkin dagilimi saglanmistir. Diger bir

deyisle, ekonomideki likidite miktari artarak, yatirimlarin verimliligi de artmistir.

Ekonomide disa acilmanin diger sonucu da piyasaya giren yabanci
sermayedir. Bu sermaye transferleri, reel faiz oranlarinin yaratacagi yiiksek getiri
beklentisi ile hareket eden sermaye sahiplerinin yatirnmlarimi “portfdy yatirimi”
seklinde piyasaya kanalize etmesi seklinde ger¢eklesmektedir. Fakat ekonomide kriz,
resesyon gibi olumsuzluklarin yasandigi donemlerde sermayenin hizli bir sekilde
kacisim1 kolaylastirir. Bu da piyasalarda paniklere ve tedirginlige yol agar. Bunun

nedeni ise lilkede yasanan ekonomik ve siyasi istikrarsizliklar ve bunlara bagli olarak

' IMKB, Uluslararasi Sermaye Hareketlerinin Gelismekte Olan Ulkelerde Makroekonomik
Etkileri ve Tiirkiye, Istanbul, 1995, s. 63—74.
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gelisen belirsizlikler, endiseler ve giiven kaybidir. Endisenin, belirsizliklerin oldugu
bir ortamda spekiilasyon ise kaginilmaz bir durumdur. Dolayisiyla olas1 bir kriz
aninda mevcut spekiilasyon ve belirsizliklerin de etkisi ile yabanci paranin kagisi

kacinilmaz olmaktadir.

(Milyar Dolar)
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Sekil 8. Yurticinde Dogrudan Yabanci Sermaye Girisi

Kaynak: Hazine Miistesarlig, “Ekonomi Sunumu”, (Cevrimigi)
http://www.hazine.gov.tr/irj/go/km/docs/documents/Treasury%20Web/Statistics/Economic%20Indica

tors/egosterge/Sunumlar/Ekonomi_Sunumu_TR.pdf, (Erisim Tarihi: 11 Mart 2011), s. 68.

Uluslararast sermaye transferleri 1980 yilinda finansal piyasalarin
serbestlesmesiyle hiz kazanmistir. Baz1 donemlerde piyasaya girisler artarken, bazi
donemlerde de c¢ikislar yasanmustir. Yukaridaki tabloda da 1993-2002 yillar
ortalamasindan baglayarak 2009 yilina kadar olan yillar itibariyle dogrudan yabanci
sermaye girislerinin miktar1 gosterilmektedir. Baslangigta 1 milyar dolar olan
dogrudan yatirnmlar 2007 yilina gelinceye kadar yiikselmis ve 2007°de 22 milyar

dolar olmustur. Fakat yasanan kiiresel krizin etkisi ile birlikte tiim diinyada oldugu
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gibi Tiirkiye Ekonomisi’ne de olumsuz yansimalar1 olmustur. Soyle ki, neticesinde
Amerikan ekonomisinde bas gosteren sorunlarin tiim gelismis ve gelismekte olan
iilkeler gibi Tirkiye’yi de etkilemesi sonucunda dogrudan yabanci sermaye
miktarinda 2007’den itibaren bir diisiis yasanmistir. 2007°de 22 milyar dolar olan
dogrudan yabanci sermaye miktar1 2008°de 18,3 milyar dolara gerilemis, 2009°da ise

8,4 milyar dolar olarak gerceklesmistir.

(Milyar Dolar)
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Sekil 9. Yabanci Sermaye Girisi

Kaynak: Hazine Miistesarlig1, “Ekonomi Sunumu”, (Cevrimigi)
http://www.hazine.gov.tr/irj/go/km/docs/documents/Treasury%20Web/Statistics/Economic%20Indica
tors/egosterge/Sunumlar/Ekonomi_Sunumu_TR.pdf, (Erisim Tarihi: 11 Mart 2011), s. 69.

1.3.3. Bankacilik Sistemindeki Diizenlemelerin Y etersizligi

Bankacilik sisteminde meydana gelen krizlerin etkisi, ekonomiyi diger
sektorlerde yasanan gelismelerden daha ¢ok etkiler. Ciinkii Bankacilik kesimi Finans
Sektorii’niin yaklasik % 80 gibi biiylik bir kismini olusturdugu i¢in bu kesimde

yasanan olumlu ya da olumsuz tiim gelismeler sistemde de biiyiik aksakliklara neden
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olmaktadir. Bu nedenle yapilan tiim faaliyetlerin, gerceklestirilen islemlerin belli
diizenlemelere tabi tutulmasi, gerekli incelemelerin yapilmasi, caligmalarin siirekli
olarak takip edilmesi ve denetimin sikilastirilmasi tehlikenin 6nceden fark edilmesi
ve gerekli tedbirlerin zamaninda alinmasi bu sekilde olasi risklerin 6ngoriilmesi igin
biiyilk O6nem tagimaktadir. Eger bu konuda yeterli 6zen gosterilmezse krizin
beraberinde getirecegi olumsuzluklar da kaginilmaz olacaktir. Bugiin yasanan

ekonomik krizler bunun en 6nemli gostergelerinden biridir.

1.4. Finansal Krizlerin Gelismis ve Gelismekte Ulkeler Uzerindeki

Etkileri

1.4.1. Gelismis Ulkeler Uzerindeki Etkileri

Gelismis ekonomilerde finansal krizin bir baska boyutu karsimiza
cikmaktadir. Makroekonomik istikrarin saglanmasit ve biiylimenin istikrarlt bir
sekilde siirdiiriiliiyor olmasi krizlerin olusumunu engelleyebilir. Fakat finansal
piyasalardaki {trlinlerin ve islemlerin c¢esitliligi ve buna bagli olarak spekiilatif
cilginliklarin yasanmasi, hane halkinin tasarruf yerine tiiketim egiliminde olmasi,
gerekli regiilasyonlarin ve kisitlamalarin eksikligi, denetimin yetersizligi bununla
birlikte yiliksek getiri beklentisi ile biiylik riskler iistlenerek birtakim yanlis
faaliyetlerde bulunma krizler i¢in ortam hazirlamakta ve meydana gelen soklarin,
krizlerin yansimalar1 gelismis ekonomilerde farkli sekillerde kendini gostermektedir.
Ozellikle yiiksek getiri beklentisi yatirimcilarm, firmalarin yiiksek riskli yatirimlara
yonelmelerine neden olmakta bu durum zamanla tehlikenin de siddetini arttirarak
yiiksek boyutlara ulasmaktadir.

Ayrica yasanan kriz hane halkinin harcamadan vazgecgerek tasarrufa
yonelmesine ve bunun sonucunda taleplerinin azalmasina dolayisiyla tiiketim
hacminin daralmasina, iiretim faaliyetlerinin durmasina ve issizligin artmasina neden
olmaktadir. Bu da biiyliime hizinin yavaslamasina ve GSMH rakamlarinda diisiise yol

agmaktadir.
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1.4.2. Gelismekte Olan Ulkeler Uzerindeki Etkileri

Gelismekte olan iilkelerde krizin nedenleri gelismis ekonomilerdeki
durumdan biraz daha farzl olarak ortaya ¢ikmaktadir. Makroekonomik yapinin tam
olarak olugsamamasi, ekonomik istikrarin saglanamamasi durumu diga bagimli olarak
biliylimeyi gerektirmekte; bu da dig ticaret agig1 ve kamu borg¢larinin olusmasina ve
bu borg¢larin ancak kisa vadeli yabanci yatirimlar sayesinde finanse edilmesine neden

olmaktadir. Bu durum yabanci sermaye yatirimlarinin tesvikini de arttirmaktadir.

Ote yandan kiiresellesme sonucunda diinya iizerinde &zellikle de Finans
sektoriinde gergeklestirilen “entegrasyon™un bir sonucu olarak tek pazar kavrami
ortaya ¢cikmig ve diinya iizerindeki tiim ekonomiler tiim finansal piyasalar arasinda
bir biitiinliikk saglanmistir. Bu durum tiim iilke ekonomilerinin yasanan
olumsuzluklardan hizli ve kolay bir sekilde etkilenmelerine de neden olmaktadir.
Soyle ki finansal entegrasyonun artmasi ekonomik gilivensizligi ve riski de
beraberinde getirmektedir. Yabanci yatirimin artmasi ile birlikte yapilan yatirimlar
da artarak; piyasada likiditenin bollagsmasina neden olmakta; 6te yandan kriz
donemlerinde yabanci sermayenin panik halinde ani ¢ikis yapmasi ise birtakim
olumsuzluklar dogurmaktadir. Bu durum yabanci sermaye tesviki ile biiyiimeyi
hedefleyen GOU’de ekonominin gidisatin1 da olumsuz ydnde etkilemekte; yasanan

krizin vermis oldugu zarar arttirarak, krizin etkilerini derinlestirmektedir.
1.5. Tiirkiye’de Yasanan Finansal Krizler

1.5.1. 1929 Krizi

“Biiyiikk Buhran” olarak adlandirilan bu kriz sadece Tiirkiye Ekonomisini
degil tiim Diinya ekonomisini biiyiik Olclide etkilemistir. Bunun altinda yatan

birtakim sebepler vardir. Fakat temel sebebi; para ve kredi genislemesidir.

Para ve kredi tabanindaki artis gayrimenkule olan talebin ve vadeli ¢eklerin

kullaniminda bir artisin yasanmasina neden olmus ve bu sayede bankalar,
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yatirimcinin vadesinden once bu ¢ek ile islem yapamayacaklarini diisiindiigii i¢in
nakit bulundurmak zorunda kalmamislardi. Fakat vadesi geldiginde c¢ek sahipleri
bankada nakit olmadigimi gordiiklerinde karsiliksiz g¢eklerin miktarinda yasanan
artisin iflaslar1 da beraberinde getirmistir. Bunun yami sira krize yol acan diger

sebepleri su sekilde 6zetlemek miimkiindiir:''

- Gelir Dagilim1 Dengesizligi,

- Sirketlerin Mali Durumlar1 Arasindaki Dengesizlik,
- Bankalarin Yapilanmalarindaki Bozukluk,

- Dis Odemeler Dengesindeki Bozukluk,

- Ekonomi Yo6netiminde Tecriibesizlik,

- Parada Altin Standardinda Israr.

Bankalarin  yapilanmalar1  konusunda herhangi bir diizenleme ve
denetlemenin, sistemde bu diizenlemeleri gerceklestirecek yasanin olmayisi mali
disiplinsizlige neden olmus ve bankalarin sayisinin artmasina yol agmistir. Daha
sonra bankalar batmaya baslamis fakat ekonomideki gidisatin iyi olmasi1 nedeniyle
bu gibi olumsuzluklar pek fazla dikkat ¢ekmemistir. Ayrica liberal ekonominin
benimsenmesi devletin ekonomi {izerindeki hakimiyetini azaltmis, ekonomistlerin
yonetim konusundaki tecriibesizlikleri de tehlikenin zamaninda fark edilememesine
neden olmustur. Yoneticilerin deneyimsizlikleri ve ekonomideki yapisal bozukluklar
krizi meydana getiren nedenlerdendir. Her ne kadar Amerika’da ortaya ¢ikmis bir
kriz de olsa tiim iilkeleri ve Tiirkiye ekonomisini de etkileyerek bir bunalima

donlismiistiir.

Krizin Tirkiye’deki yansimalarina bakacak olursak; Cumhuriyet donemi
Tiirkiye’sinde yabanci sermaye hareketlerinin olmadigi, bati ile iligkilerin sadece dis
ticarete yonelik oldugu ve bu nedenle krizin de dis ticaret yoluyla etkisini gosterdigi
goriilmektedir. Dig ticaret faaliyetleri tarimsal iirlinlerin ihract ve sanayi tiriinlerinin

ithal edilmesine dayaniyordu. Krizin patlak vermesi ile birlikte tarimsal iirlinlerin

' «1929 Ekonomik Krizi: Biiyiik Cokiis” (Cevrimigi)
http://www.ekodialog.com/Makaleler/1929 buhrani/cokus.html, (Erisim Tarihi: 13 Aralik 2010)

29



fiyatlarindaki diisiis dis ticaret hacmini daraltmistir. Diger yandan Cumhuriyet 6ncesi
doneme ait borglarin 6demeleri de giderleri daha da arttirmaktaydi. Ihracat
faaliyetlerinin yavaslamasi ile birlikte ihracat gelirleri azalmistir. 1929 krizi
sonucunda biit¢e a1, issizlik artmis, dis ticaret acig1 daha da biiylimiistiir. Bunun
sonucunda ise devletin miidahalesine ihtiyag¢ duyulmus ve hiikiimetin ekonomi

tizerindeki otoritesi arttirilmustir.

1929 krizinin Tirkiye agisindan sonuglarina bakacak olursak; Avrupa ile
yakinligin sadece ticari faaliyetlere dayandigin1 ve bu nedenle krizin de dis ticaret
yoluyla etkili oldugunu sdyleyebiliriz. Ciinkii tarimsal tirlinlerin ihrac1 ve sanayi
maddelerinin ithalati dis ticaret faaliyetlerini olusturmaktaydi. Tarimsal iriinlerin
fiyatlarindaki azalmalar dig ticaret hacmini daraltmis; imalat yapan kiiciik isletme
sahiplerinin, cift¢ilerin kredilerini geri 6deyememelerine neden olmus, iflaslar
arttirmistir. Bu nedenle sanayilesme i¢in ¢alismalar baglamistir.

Bu donemden sonra hiikiimetin ekonomi {izerindeki miidahalesi arttirilarak Tiirk

Bankacilik Sistemi’nde “devlet bankaciligi donemi” baslamistir.

1.5.2. 1946 Devaliiasyonu

Tirkiye’de  yapilan  devaliiasyon uygulamalarma gegmeden  Once
devaliiasyonun ne olduguna bir bakalim. Kelime anlami ile devaliiasyon; “milli
paranin yabanci paralar karsisindaki degerini diistirmek” olarak tanimlanmaktadir.
Devaliiasyon ¢aligmalarmin asil amaci ise ihracatt 6zendirip ithalati azaltarak
O0demeler dengesindeki agigin kapatilmasi amaciyla doviz kuru karsisinda TL’nin
degeri diisiiriilerek yapilir. ithal girdilerin fiyatlarini yiikseltir, ihrac edilen ¢iktilarin
fiyatlari da diisiiriir. Boylece ithal girdilerin toplaminda bir artis olurken, ihrag
edilen ciktilar genelinde bir azalma olmaktadir. Diger bir deyisle iilke i¢inde fiyatlar
genel seviyesinde yasanan bir artig ihrag edilen mallarin fiyatin1 da arttirarak ihracat
faaliyetlerinde bir azalmaya neden olurken ithal edilen mallarin da fiyatlarim
diisiirtir. Daha fazla ihracat yapabilmek icin bu mallarin fiyatlarinin diisiirtilmesi
gerekmektedir. Iste bu nedenle para biriminin degerini diisiirmeye yonelik yapilan bu
calisma ihracat faaliyetlerini artirir. Bu sayede O6demeler dengesindeki agiklar da

kapatilmis olur. Diger bir deyisle ihracata yonelik biiyiime hedeflendigi durumda
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yapilan bir uygulamadir. Ayrica devaliiasyon, ihra¢ mallarmin fiyatlarini
ucuzlatirken, ithal girdilerin de fiyatin1 pahalilastirmaktadir. Bu nedenle, ihrag
mallarinin fiyatlarindaki diisiis ihracat hacminde artig saglarken; ithalata hacminin

daralmasina neden olarak doviz giderlerinin azalmasini saglamaktadir.

Tirkiye’de gerceklestirilen devaliiasyon uygulamalarinin ilki 1946 yilinda
yapilmistir. “7 Eyliil 1946 Devaliiasyonu” Tiirkiye’de yeni bir donemin baslangicini
vurgulamaktadir. 7 Eyliil kararlar ile birlikte, Tiirk ekonomisi ve siyasasi yeni bir
diinyanin i¢ine girmistir.'> 7 Eylil 1946 Devaliiasyon’u; Birlesmis Milletler’in
kurulusu, BW (Bretton Woods — Milletleraras1 Para Sandigi), IMF (Uluslar arasi
Para Fonu) ve Milletleraras1 Ticaret Anlasmasi olgular1 ile birlikte yaklasilmasi
gereken bir, siyasi — ekonomik olaydir."”” 7 Eyliil kararlar ile birlikte yeni bir
ekonomik ve siyasi tercih yapan Tiirk ekonomisi, ayn1 tarihlerde biiyiik bir ekonomik
buhran ile de kars1 karstya bulunmaktadir. 1939 — 1946, I1. Diinya Savasi i¢inde Tiirk
ekonomisi, genis Olclide dis ticareti fazlalik veren doviz ve altin stoklar1 bulunan bir

iilke olarak zamanin istatistiklerinden incelenmektedir.'*

Alinan kararlar sonucunda, iiretimde artis beklenirken istenen biiylime
gerceklesmemis ve maliyetlerin de artmasi ile birlikte kamu borcunda da artis
yasanmustir. Diger yandan, TL’nin degerinde azalma olurken; ithalata olan talebin
artmasiyla birlikte ithalat hacmi artmis fakat ihracat faaliyetlerinde azalma olmustur.
Bu durum devaliiasyonun asil amacima da ters diismektedir. Cilinkii devaliiasyon
uygulamalarinin amaci ithalati azaltip, ihracat1 arttirmaktir. Ayrica bankalarda Doviz
Tevdi Hesaplarinin (DTH) ve disaridan borglanmanin olmayisi, doviz girdisinin
saglanamamasina, bilancodaki acgik pozisyonlarin kapatilamamasma ve doviz
miktarinin da azalmasina neden olmustur. Buna ek olarak, ithalat ve ihracat
faaliyetlerinde beklenenin gerceklesmemesi nedeni ile dis ticaret aciklari artmus,
kamu bor¢ stokunun daralmasi beklenirken daha da g¢ogalmus, issizlik daha da

yayginlagmistir.

"2 Nazif Ekzen, 1946-1958-1970 Devaliiasyonlari, Maliye Bakanlig: Tetkik Kurulu, 1980, s. 7.
P ag.e.,
“ag.e.,s. 8.
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Goriildiigii gibi 1946 yili devaliiasyonu, Tiirk Iktisat Tarihi’'nde devaliiasyon
kapsaminda uygulanan amacina uygun, gercek bir devaliiasyondur. Fakat sonuglari
dikkate alindiginda ise basarili olmadig1 ve bu nedenle istenen sonucu veremedigi

goriilmektedir.

1.5.3. 1958 Devaliiasyonu

1946 yili devaliiasyonuna karsi olan siyaset¢ilerin 1950 yilinda iktidara
geldikten sekiz yi1l sonra bir 6nceki devaliiasyonun yarattigi olumsuzluklar1 ortadan

kaldirmak amactyla yaptiklar1 bir operasyondur.

1958 Devaliiasyonu, 1946’da baslayan yeni donemin, bir anlamda ilk
uygulama sonuglarini verir. Bu donem iginde Tiirkiye, Ikinci Diinya Savasi ertesinde
ozellikle 9 Eyliil kararlar1 ile, acildigi Bati aleminde onun politik ve ekonomik
kurumlar1 ile daha yakin iliskiler i¢ine girmis; Tiirkiye dis aleme daha c¢ok

acilmustir.”

Oncelikle dénemin ekonomik gostergelerine bakacak olursak; tarim
sektoriindeki biiyiime hizinin sanayi sektdriindeki biiyiimeden daha fazla oldugunu,
bu nedenle GSMH’nin biiylik bir kismini tarimsal faaliyetlerin olusturdugunu
gormekteyiz. Bunun yani sira piyasadaki emisyon hacminin genislemesi MB’nin
kamu kesimine ac¢tig1 kredilerin artmasina ve bdylece toplam kredi hacminin GSMH
icindeki paymin da artmasina neden olmaktadir. Finans sektoriindeki genisleme
ekonomik gelismeyi de hizlandirmis fakat parasal genisleme ortaya ¢ikan enflasyon
sorunu ile smirlanmaya baglamistir. Bunun yani sira fiyatlar genel seviyesinde
yasanan artis toplam kredi hacminin de daralmasina neden olmustur. Ote yandan
hava kosullarinin elverigsiz olusuna ve tarim alanlarinin yetersizligine bagl olarak
tarim faaliyetleri yavaslamis, iiretimdeki diisiis nedeni ile hammadde ithalati artis
gostermistir, 6te yandan ihracat faaliyetlerindeki yavaslamanin da etkisi ile dis ticaret
dengesinde birtakim olumsuzluklar yasanmis ve ekonomik bir darbogazin igine
girilmigtir. Bununla miicadele etmek igin MB’nin bankalara aktardigi finansman

kaynaklarina sinirlama getirilmis, diger yandan istthdam ve fiyatlarin artig1 ithalati

ag.e.,s. 53.
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tetiklemis fakat ihracatin beklenen diizeyde gerceklesmemesi ise Odemeler
dengesinde aciklarin olusmasina; ekonominin toplam faaliyet hacminin daralmasina

neden olmustur.'

1950 yilindan sonra birden girisilen enflasyonist yatirimlarin ve altin karsiligi
kagit para sisteminden uzaklagilarak, karsiliginda altin stoku bulunmayan dinamik
kagit para sistemi uygulamasmin dogurdugu fiyat yiikselmeleri, devaliiasyon
operasyonundan sonraki yillarda da devam etmistir. Ozellikle, Tiirk parasinmn dis
piyasalardaki degerinin stirekli olarak diismesi, iilke ekonomisinin itibarini
sarsmigtir. Biitlin bunlarin yaninda, 1958 yili devaliiasyonu, 6demeler bilangosundaki
bazi Onemli bosluklar1 kapatmis, fakat beklenilen ekonomik dengeyi

saglayamamustir.

Sonug olarak, 4 Agustos 1958 tarihinde “iktisadi Istikrar Tedbirleri” adi
altinda yapilan bu devaliiasyonda, TL % 220 eger kaybederek, bir Dolar (900) kurus
(9) TL olmustur.'” hracat hacmi az da olsa genislemis fakat ithal girdilerin
fiyatlarinin da yiikselmesi ile birlikte i¢ fiyatlarda yiikselme olmus ve ekonomik
istikrar zarar gérmiistlir. Paranin dis piyasa degeri ile i¢ piyasa degerindeki farkin
stirekli artmasi i¢ piyasadaki istikrarsizligi daha da arttirmistir. Boylece asil amaci i¢
ve dis fiyatlar arasindaki dengesizligi ortadan kaldirmak olan bu uygulama amacina

ulagamamustir.

1.5.4. 1970 Devaliiasyonu

Dis ticaret agigini azaltmak, yerli iirtinlerin satisini arttirmak amaciyla 1970

yilinda TL % 66 oraninda devaliie edilmistir.

Donemin ekonomik kararlarina baktigimizda; “10 Agustos Kararlar1” olarak

adlandirilan bu kararlarin belli planlar ¢ercevesinde uygulandigini gérmekteyiz.

“a.g.e., s.s.54-85.
'7 Esat Celebi, “Tiirkiye’de Devaliiasyon Uygulamalar”, (Cevrimigi)
http://www.dogus.edu.tr/dogustru/journal/sayi_3/m00041.pdf, (Erisim Tarihi: 2 Ocak 2011), s. 6.
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Calisma kapsaminda oncelikle 17 sayili Tiirk Parasi’nin Kiymetini Koruma
Hakkindaki Karar ¢ikartilmistir. Bu kararla birlikte daha esnek ve liberal bir kambiyo
rejimi getirilmistir. Rejim, sagladig: vergi iadeleri sayesinde ihracati tesvik etmekte
ve ithalatta islemlerin basitlestirilmesini saglamaktadir. Ote yandan dis ticaret
faaliyetlerinde kota uygulamalar1 da devam etmektedir. Ayrica toplam talebi kismaya
yonelik ¢ikarilan bazi yasalarla da yeni vergiler getirilmistir. Tasarruflar1 arttirmaya
yonelik olarak, mevduat faiz oranlar ile kredi faiz oranlan ile kredi cesitleri
arttirilarak sektorel kredi talebi etkilenmek istemistir. Diger yandan, yurtdigindaki

is¢i dovizlerinin Tiirkiye’ye getirilmesine de olanak saglanmustir.'®

Ihracat faaliyetlerinden belli dénemlerde elde edilen sonuglarm tatmin
etmemesi, ithalatin ihracata nazaran daha fazla ve siirekli biiyiiyor olmasi,
beklenenin aksine ihracat faaliyetlerinde artisin olmamasi, fiyatlarin i¢ ve dis
istikrarsizhigi, O0demeler dengesindeki esitsizlik, ulusal rezervlerin yetersizligi,
bor¢lanma i¢in gerekli finansman kaynaklarinin yetersiz olusu 1970 tarihinde yapilan

bu devaliiasyonun basarisizlikla sonu¢clanmasina neden olmustur.

Her ne kadar yerli iirtinlerin ihrag¢ edilmesi ile birlikte ihracat faaliyetlerini ve
buradan elde edilen gelirin arttirilmasini, yurt disinda yasayan vatandaslarin
dovizlerini Tirkiye’ye aktarmalarini, turizm gelirlerinin artmasini saglamis olsa da
ekonomide arzu edilen istikrar1 saglayamamistir. Ayrica paranin dig degerinin
diismesi, i¢ piyasada fiyatin ylikselmesine neden olmus, yeni vergiler ve zamlar
fiyatlar1 daha da yiikseltmis, dis ticaret agi8iyla birlikte 6demeler dengesindeki agigin
daha da artmasina neden olmustur.

Bu uygulama sonrasinda IMF’den saglanan dis krediler sayesinde doviz
rezervlerinde bir artis olmus; bdylece ithalati finanse edecek kaynak saglanmis;
yatirim mallar1 ithalatinda artis yasanmustir. Doviz rezervlerinin artisi piyasadaki
emisyon hacminin gelismesini saglamis; bununla birlikte banka kredilerinde de bir
artis yasanmistir. Bu ylizden MB kredileri daraltarak piyasaya enjekte edilen likidite

hacminin kontrol altinda tutulmasini saglamistir. Banka kredilerindeki genislemenin

'8 Ekzen, a.g.e., s.s. 106-110.
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bir diger nedeni de faiz oranlarindaki ylikselmeye bagli olarak mevduatlardaki hizli

artis oldugu goriilmektedir.”

1.5.5. 1994 Krizi

1980 yili Tiirkiye’de finansal serbestlesmenin gerceklestirilmeye baslandigi
yil olmus ve Tiirk Bankacilik Sistemi’nde “serbestlesme ya da disa agilma dénemi”

olarak literatiire gegmistir.

Bu donemde serbestlesme adina birtakim caligmalar yapilmig fakat basarili
olunamamistir. Ciinkii liberallesme diye adlandirdigimiz bu g¢alismalarin asil amaci
devletin ekonomi iizerindeki hakimiyetini smirlandirarak; etkisini azaltarak
piyasalar1 serbest bir yapiya kavusturarak disa agmaktir. Buna ek olarak i¢ ve dis
piyasalarda liberalizasyon saglanmasiyla kamu agiklarmin finanse edilmesi
amaclanmistir. Bu nedenle finansal piyasalarda liberallesme politikalari uygulanmis
ve bu baglamda, ekonomiye giris dniindeki kisitlamalar ortadan kaldirilmistir. Bunun
yani sira, yapilan ¢aligmalar sonucunda devletin yapmis oldugu yatirimlar azalmis ve
boylece gelirler de diismeye baslamistir. Kamu gelirlerinin yine kamu giderlerini
karsilayamaz hale gelmesi nedeni ile borg stoku daha da artmistir. Bu agig1 kapatmak
icin devlet faiz oranlarini yiikseltmis, yiikselen faiz oranlar1 yabanci sermaye
transferini hizlandirmis ve ekonomiye giren sicak para miktar1 daha da artmistir.
Yabanci sermayenin artisi ile birlikte piyasadaki likidite miktar1 da artmustir.
Bollasan bu likidite ile krediye olan talep ve dolayistyla kredi hacmi genislemis diger
yandan kamu agiklarin finanse edilmesi amaciyla yabanci sermaye yatirimlar1 daha
fazla tesvik edilmeye calisilmistir. Fakat beklenenin aksine bu durum maliyetlerin de
artmasina neden olmus ve kamu agiklar1 daha da biliylimiistiir. Kamu agiklarinin
kapatilmaya caligilmasi dis bor¢lanma ihtiyacin1 daha da arttirmis ve bu durum
giderek icinden ¢ikilmasi gii¢c bir hal almistir. Bor¢ stokunda devam eden artis,

iiretimi ve yatirimlari da etkileyerek kriz kagcinilmaz hale gelmistir.

¥ a.g.e., s.s. 113-114.
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Ote yandan, ulusal rezervlerin yetersizligi, bor¢larin ddenememesinde rol
oynayan Onemli unsurlardan biridir. Ekonomide yasanan olumsuzluklarin iilke kredi
notunun diisiliriilmesine neden olmas1 uluslararasi sermaye girigini olumsuz yonde
etkilemis ve doviz talebi daha da artmistir. Kisa Vadeli Yabanci Sermaye (KVSH) ile
bollasan likidite miktar1 kredi hacminin de genislemesine neden olurken; ayni
zamanda kredinin geri donmeme riskini de beraberinde getirmistir. Bu da finansal
kesimi biliylik bir zarara ugratmistir. Artan cari agik ve kamu borglar1 haricinde

finansal piyasalarin oldukc¢a s1g olmasi da krizi tetikleyen unsurlardan biri olmustur.

Ayrica, firmalar ve bankalar yurt disindan diisiik faizle bor¢lanarak bunlar
yurt icinde yiiksek faizden kar saglamak i¢in bor¢ vermisler, boylece kisa vadeli
borglar ve bankalarin agik pozisyonlart artmistir. Dovizin yiikselecegi endisesi ile bu
acik pozisyonlar1 kapama telasi ise krizi tetikleyen unsurlardan biri olmustur. Eger
finansal serbestlik sayesinde bankalarin, firmalarin ve kamu kuruluslarinin digsaridan
kolaylikla bor¢lanabilmeleri ve disariya serbestce fon aktarabilmeleri konusunda bir
kisitlama  getirilebilirse, doviz ic¢in piyasalarda olusan spekiilasyonlar da
engellenebilir. Buradan hareketle 1994 Finansal Krizi’nin sebeplerinden birinin de

“spekiilasyonlar” oldugunu s6ylemek miimkiin olmaktadir.

Krizin sonuglarina bakacak olursak; bankalarin karliligi azalmig, DTH’lar1
diismis, cari agik yiikselmis, liretim faaliyetlerinin durmasi sonucunda kamu borcu
daha da artmis, enflasyon yiikselmis, issizlik artmis ve dolayisiyla ekonominin

biiylime hiz1 yavaglamis ve GSMH azalmistir.

1.5.6. Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizleri

2000 ve 2001 Finansal Krizleri, 1998 yilinda Rusya’da yasanan krizin,
Ozellikle dis ticaret yoluyla Tiirkiye Ekonomisi’ne yansimasinin bir sonucu olarak da

nitelendirilebilir.
Krizin yasandig: iilkelerde bu donemde yapilan devaliiasyon sonucunda bu

iilkelerin mallarina olan taleplerde artis olmus; bu iilkeler Tirkiye’ye karsi ticari

istiinlik kazanmiglardir. Ayrica Tirkiye, Asya iilkeleri ile ayn1 grupta
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degerlendirildigi icin yiiklii miktarda sicak para ¢ikislart da olmustur.”’ Bunun yani
sira artan biitce ac¢ig1, yasanan depremlerin ekonominin gelisme hizin1 yavaslatmasi
sonucunda biiyiime oranlarinda diisiisler yasanmis ve bu nedenle 1999 yili sonuna
gelindiginde IMF ile enflasyonu diisiirmek i¢in dezenflasyon programi yiiriirliige

konulmustur.

Enflasyonla miicadele kapsaminda kamu agiklarinin enflasyon sorununun en
Oonemli sebebi oldugu diislincesinden yola c¢ikilarak artan kamu agiklarinin
kapatilmas1 adma kamu giderlerinin azaltilmast ve vergilerin arttirilmasi
ongoriilmistiir. Ayrica IMF’nin saglayacagi krediler sayesinde i¢ bor¢ miktar1 da
azaltilmaya calisilmistir. Bunun yani sira TL’nin Euro karsisinda deger kazanmasi
ihracat faaliyetlerinin azalmasina, ithalatin da artmasina neden olmus ve cari agik

daha da artmustir.

Ote yandan agik pozisyonlar: giderek artan bankalar yilbasi yaklasirken bunu
kapatabilmek i¢in doviz taleplerini, doviz satin alabilmek i¢in de TL taleplerini
arttirdilar. Devaliiasyon beklentisi ile artan spekiilatif doviz talebi de eklenince
likidite talebi artmis oldu. MB’nin da bir para kurulu gibi calisiyor olmasi sonucu
likidite yaratamadig1 igin Interbank piyasasinda gecelik faizler % 110.8 ve daha
sonra % 210’a kadar yiikseldi. Yabanci alacakli bankalar bu kez vadesi gelmeyen
kredileri geri ¢ekmeye bagladilar, bu durum likidite talebinin daha da artmasina yol

actr.”!

Tim bunlara ek olarak, bankacilik kesiminin sorunlar1 da dikkati
cekmektedir. Soyle ki, Tiirkiye’de Bankacilik sektorii finansal sektoriin biiyiik bir
kismini olusturdugu icin bu sektérde yasanan sorunlar tiim sistemi etkilemektedir.

Bahsedilen problemler ise sunlardir:

* Umit Calik, “1990 Sonrasi Donemde Tiirkiye Ekonomisinde Yasanan Krizlerin Kriz
Modellerine Gore Analizi” (Cevrimigi)
http://cesran.org/index.php?option=com_content&view=article&id=414%3A1990-sonras-doenemde-
tuerkiye-ekonomisinde-yaanan-krizlerin-kriz-modellerine-goere-analizi&Itemid=87 &lang=tr, (Erisim
Tarihi: 20 Kasim 2010)

?! Giilten Kazgan, Tanzimattan 21. yy’a Tiirkiye Ekonomisi, istanbul Bilgi Univ. Yay., istanbul, 2002,
s. 456.

Yay, Giirkan Yay ve Yilmaz, a.g.e., s.s. 52-55.
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1989°dan sonra finansal liberalizasyon siireci bankalarin dis borg
almalarini kolaylastirmis boylece bankalarin agik pozisyonlar1 artmstir.
Kamu bankalariin bankacilik sektorii icindeki payinin yiiksek olmasi ve
seffaf olmayis1 piyasanin mali disiplininin de bozulmasina neden
olmustur.

Bankacilik sektoriiniin denetim ve diizenlemeleri de zayiftir. 1990°larda
banka kurmanin ¢ok kolay olmasi nedeni ile sektordeki banka sayis1 hizla
cogalmistir. Bunlarin bir kismi sermayesi yetersiz, kiicliik kurucusunun
istirak ve tretimini finanse etmek amaciyla kurulmus bankalardi.
Denetimin de yetersiz olusu sayesinde boyle bir ortamda bankalar kendi
sitketlerine kolaylikla kredi verebiliyorlar bazen de bilingli olarak
bankalarin i¢ini bosaltarak birtakim yolsuzluklara neden oluyorlardi.

Ulke icine yabanci para girisi oldugunda MB déviz rezervleri artar,
parasal taban genisler, likidite hacmi genisler ve bdylece faiz oranlar1 da
diiser. Bu program uygulandiginda likidite artmus ve faiz oranlar
istenenden daha fazla diismiistiir. Fakat kriz doneminde sermaye ¢ikiglar

artinca, likidite sorunu bas gostermistir.

Yasanan tiim bu gelismelerin sonucunda piyasada belirsizlikler, giiven
kayiplar1 ve ortaya c¢ikan spekiilasyonlar sicak paranin ¢ikisini hizlandirarak piyasada
likidite sikigikliginin yasanmasina, kredilerin geri dénmemesine ve bu nedenle
takipteki kredilerin toplam krediler icindeki paymnin artmasina neden olmus;
bankacilik sektorii daha kirillgan bir hal almis ve tiim bunlarin sonucunda 2000 ve

2001 Finansal Krizleri yaganmistir.
Sonug¢ olarak, Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri birer “bankacilik”

krizleridir ve kisa vadeli yabanci sermaye girigleri bu krizin temel nedenlerindendir.

. . 2
Bunlarin yam sira ortaya ¢ikan diger sonuglari ise sunlardir; >

Yiiksek enflasyon ve faiz oranlari,

2 Bagimsiz Sosyal Bilimciler iktisat Grubu, “2000/2001 Ekonomik Krizi Degerlendirmesi”,
(Cevrimigi) http://www.sendika.org/vazi.php?vazi_no=121, (Erigim Tarihi: 24 Kasim 2010).
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Odemeler dengesi bozukluklar,
D1s ticaret aciklari,

Cari acik,

Yiiksek kamu borg¢lari,

Kirilgan finans piyasast,

Bankacilik sektoriiniin artan pozisyon agi81 olarak siralanabilir.

Tablo 6’da ise kriz siiresince takipteki kredilerin toplam krediler i¢indeki pay1
gosterilmektedir. Buna gore 2000 yili Eyliil déneminde % 9.3 olan bu oran Kasim
aymnda yasanan krizin de etkisi ile % 2.3 artarak % 11.6 olmustur. Piyasalar, 2001
yilt Subat ayinda yasanan krizle bir kez daha sarsilmig ve beklenen iyilesme
ger¢ceklesememistir. Toparlanma siirecine girmesi diisiiniilen piyasalarda beklenen
gerceklesmeyince takipteki kredilerin miktar1 daha da artarak Eyliil 2001 doneminde
onceki yila kiyasla % 100’liik bir artig gostererek % 18.6’ya yiikselmistir.

Tablo 6. Kriz Siirecinde Takipteki Krediler / Toplam Krediler(%)

Eyliil 2000 Aralik 2000 Eyliil 2001

Ticaret Bankalan 10,0 12,6 20,7

Ozel Bankalar 2,6 6,2 47

Kamu Bankalari 12,7 12,5 39,2

Fona Devredilenler 185,1 70,6 219,6
Yabanci Bankalar 3,2 2.9 4.5
Kalkinma ve Yatirnm Bankalari 2,1 1,6 2,7
TOPLAM 9,3 11,6 18,6

Kaynak: Baris Eyiip, “Finansal Krizlerde Kisa Vadeli Sermaye Hareketlerinin Etkisi”, (Yildiz
Teknik Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Anabilim Dali, Isletme Yonetimi
Bilim Dal1 Yiiksek Lisans Tezi), Istanbul, 2005, s. 60.

Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri sonrasinda yaganan olumsuzluklardan biri
de takipteki kredilerin toplam krediler i¢indeki payimnin artmasi olmustur. Ornegin
sektorde faaliyet goOsteren bankalarin tamamina baktigimizda Kasim 2000 krizi
sonrasinda bu oranin % 11.6 oldugunu ve Subat 2001 krizinin de eklenmesi ile
birlikte % 18.6’ya yiikseldigini, Eylil 2000-2001 doénemlerine baktigimizda ise;
takipteki kredilerin toplam krediler i¢indeki payinin 12 aylik siire¢ igerisinde iki

katina ¢iktigin1 gérmekteyiz.
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1.5.7. 2008 Kiiresel Krizi

Onceki boliimlerde anlatilanlarin aksine 2008 yilinda yasanan bu kriz, tek bir
tilkeyi degil tiim tilke ekonomilerini etkiledigi i¢in farkli bir 6zellik tasimakta ve bu

nedenle “kiiresel” olarak nitelendirilmektedir.

Yasanan krizi inceleyecek olursak, krizi hazirlayan faktorlerin kisa bir siiregte
gerceklesmedigini aksine uzun bir zaman diliminde ortaya ciktigin1 gérmekteyiz. Bu
amagla krizi doguran faktorleri incelemek i¢in 2000’11 yillarin basina donmek daha

dogru olacaktir.

2000 yilinda ABD Ekonomisi’'nde yasanan ve “Dot-com bubble” olarak
adlandirilan teknoloji krizi ve buna bagl olarak Nasdaq borsasinin ¢okiisii, 2001
yilinda 11 Eyliil teror saldirilart ve Amerika’nin Kuzey Irak Harekat1 gibi ard arda
yasanan olumsuzluklar ekonomiye biiyiikk zarar vermistir. Piyasada yasanan
durgunlugun giderilmesi ve halkin bagkana olan giliveninin yeniden insaas1 amaciyla
Amerikan Merkez Bankasi (FED - Federal Reserve), faiz oranlarinmi diisiirerek talebi
arttirmay1 ve piyasayl canlandirmayr amaglamistir.”* Yapilan bu calisma basarili
olmus faiz oranlarin diistiriilmesi ile birlikte beklenen gergeklesmis; hane halkinin
harcamalar1 ve buna paralel olarak kredi talebi artmis ve piyasa canlanmistir. Kredi
talebinin artmasi emlak fiyatlarinin yiikselmesine ve yiikselen emlak fiyatlar1 ile
ipotekli gayrimenkule ikinci, Ttgiincii ipotek yapilarak yeni kredi alimlar
saglanmistir.””> Bdylece mortgage piyasasinda da bir genisleme yasanmus; diisiik
gelirli ya da hi¢ geliri olmayan hane halkina “sub-prime” diye adlandirilan diisiik
faizli ve yiiksek riskli kotii krediler kullandirilmaya baslanmistir.”® Baslangicta

herhangi bir olumsuzluk yasanmamis ya da yasanmis olsa da fark edilmemis fakat

**Mehmet Ziya Gokalp, “Krizin Nedeni Bush’un Ekonomi Politikalar1”, (Cevrimigi)
http://yenisafak.com.tr/yazarlar/?t=27.09.2008 & y=ZiyaGokalp, (Erisim Tarihi: 24 Kasim 2010).
TOBB, “USA Mortgage Krizi 2008 TOBB ppt”, (Cevrimigi)
http://www.bulentsenver.com/Kultur/ppt/USA_Morgage Ekonomik Kriz 2008_TOBB.ppt, (Erisim
Tarihi: 2 Nisan 2011), s. 2.

TOBB, “USA Mortgage Krizi 2008 TOBB ppt”, (Cevrimici)
http://www.bulentsenver.com/Kultur/ppt/USA_Morgage Ekonomik Kriz 2008_TOBB.ppt, (Erisim
Tarihi: 2 Nisan 2011), s. 3.
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bor¢ stokunun artmasi ve bunun gitgide kisir dongiiye doniismesi krizi kaginilmaz
hale getirmistir. Ciinkii piyasadaki parasal genisleme asir1 1sinmalara, bor¢glanmaya,
borcun borgla 6denmeye calisilmasina ve bir takim spekiilatif faaliyetlere neden
olarak dongiisel bir hal almaktadir. Soyle ki, spekiilatif ¢ilginliklar para ve kredinin
geniglemesi ile hizlanir veya belki bazi durumlarda para ve kredinin genislemesi ile
baslar.’” Bu nedenle, FED olasi spekiilasyonlari 6nlemek, ekonomiyi sogutmak
amactyla oncekinden farkli bir politika izlemeyi uygun goérmiis ve bu defa konut
kredilerine olan talebi durdurmak ve tiiketimi yavaslatmak ic¢in faiz oranlarmi
yiikseltmisti. Piyasadaki asir1 1sinmay1 6nlemek, bor¢lulugu azaltmak i¢in yapilan bu
degisiklik krizin patlak vermesine neden olmustur. Yeni uygulanan faiz politikasi
sayesinde kredi kullanan kisiler kredilerini geri 6deyememeye baslamislar bankalarin
portfoylerinde bulunan hacizli konut sayilar1 da artmaya baslamis bunlarin elden
cikarilmasi i¢in bankalar daha diisiik fiyatlarla bu konutlar1 piyasada satmiglardir.

Krizin yasanmasi ise batik kredilerin miktarin1 daha da arttirmistir.

Bunun yami sira bankalarin kullandirdiklar1 kredilerin olusturdugu portfoyii
“menkul kiymet” olarak bir yatirim sirketine veya fona yatirmasi hem riskin bir diger
tarafa devredilmesini saglamis hem de bankalarin kullandiracagi yeni krediler i¢in
bir kaynak imkam yaratmustir.”® Bu durum ayrica tiirev finansal enstriimanlarin
sayilarini arttirarak, tlirev piyasalarin yiikselmesine, golge bankacilik faaliyetlerinin

artisina neden olmustur.

Ote yandan bankalarin bilangolarinda yer alan batik kredilerin artist
bankalarin ayirmak zorunda oldugu karsilik miktarmi arttiracagindan ve bu durum
karlilig1 azaltacagindan dolay1 bilancolarin temizlenmesi amaciyla da bdyle bir
calisma yiiriitiilmistiir. Bunu fark edemeyen ya da gérmezden gelen derecelendirme
kuruluglarinin  bankalarin notunu gerektigi gibi diislirememeleri muhtemel

olumsuzluklarin da fark edilememesine yol acmuistir.”’

*" Charles P. Kindleberger, “Cinnet, Panik ve Cokiis”, (Cev. Halil Tunalr), (2. b.), istanbul:istanbul
Bilgi Universitesi Yayinlari, 2008, s. 71.

¥ Mehmet Ziya Gokalp, “Krizin Nedeni Bush’un Ekonomi Politikalar1”, (Cevrimigi)
http://venisafak.com.tr/yazarlar/?t=27.09.2008 &y=ZivaGokalp, (Erisim Tarihi 24 Kasim 2010)
¥Dogan Alantar, “Kiiresel Finansal Kriz: Nedenleri ve Sonuglari Uzerine Bir Degerlendirme”,
(Cevrimigi),

http://www.finanskulup.org.tr/assets/maliyefinans/81/Dogan_Alantar Kuresel Finansal Kriz Nedenl
eri_Sonuclari MFY81.pdf (Erisim Tarihi: 2 Nisan 2011)
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Ayrica piyasadaki diizenlemelerin yetersizligi, denetim otoritelerindeki
bosluklar piyasadaki gidisatin gozlenememesine, miidahalelerin zamaninda
yapilamamasina neden olmustur. Bunun yani sira seffaf olmayan bir yonetim anlayisi

mali disiplinsizlige neden olarak piyasanin isleyigine zarar vermistir.

Sonug olarak, faiz oranlarindaki artisla birlikte hane halki ve diger ekonomik
birimler mali sikintiyla karsi karsiya kalmis; harcama egilimindeki hane halki
tasarruf etmeye baslamis bu durum taleplerin azalmasina, iiretimin durmasina, bir¢ok
sirketin, bankalarin iflasina ve ylizlerce kisinin issiz kalmasimna neden olmustur.
Mortgage piyasasinda bas gosteren bu kriz yatirim kuruluslarina, sigorta sirketlerine
de sigrayarak krizin derinligini daha da arttirarak tiim ekonomik faaliyetlere darbe
indirmistir. Ayrica kiiresellesmenin de etkisi ile biitiinlesen tiim ekonomilerde de

etkilerini hissettirmis ve Tiirkiye’ye de bu yolla yansimalar1 olmustur.

Tiirkiye’deki finansal piyasalarin Amerika ve Avrupa piyasalart gibi
derinlesmemis olmasi ve bu piyasalarda islem goren tiirev finansal enstriimanlarin
burada olmayis1 krizin etkilerini azaltan faktorler arasindadir. Bu nedenle yasanan
kiiresel kriz Tiirkiye ekonomisini ABD ve Avrupa iilkeleri gibi ayni siddette

etkilememistir.
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2008 Kiiresel Krizi'nin YarattiZ1 Sonuclar1 bazi grafiklerle inceleyecek olursak;
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Sekil 10. GSMH Biiyiimesi(%)

Kaynak: Dogan Alantar, “Kiiresel Finansal Kriz: Nedenleri ve Sonuglari Uzerine Bir
Degerlendirme” (Cevrimigi)

http://www.finanskulup.org.tr/assets/maliyefinans/ii§ 1/Dogan_Alantar Kuresel Finansal Kriz Nede
nleri_Sonuclari_MFY81.pdf, (Erisim Tarihi: 15 Kasim 2010), s. 6.

Sekil 11°de Gelismis Ulkeler (GU), GOU ve diinya genelinde 2000-2009
yillar1 basta olmak Tlizere arada gecen yillara ait ylizdesel GSMH biiylimesi
gosterilmistir. Oncelikle 2001 y1l1 her bir grup igin bilyiime hizinin yavasladig1 bir y1l
olmus ve GSMH’da keskin diisiisler yasanmistir. 2001 yilindan sonra ise tiim gruplar
biiyiime trendine girerek yiikselise gecmisler ve en hizli biiyiime GOU’de
yasanmustir. Gegen siire¢ igerisindeki toparlanmanin ardindan 2007 yilindan itibaren
biiyiime rakamlarinda diisiisler yasanmis ve 2009 yili itibariyle GU’lerde % 0.5,
GOU’lerde % 6.1 ve diinya geneline baktigimizda ise % 3’likk bir biiyiime
gerceklestigi gortilmektedir.
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Kaynak: Dogan Alantar, “Kiiresel Finansal Kriz: Nedenleri ve Sonuglar1 Uzerine Bir Degerlendirme”
(Cevrimigi)
http://www.finanskulup.org.tr/assets/maliyefinans/81/Dogan_Alantar Kuresel Finansal Kriz_ Nedenl
eri_Sonuclari MFY81.pdf, (Erisim Tarihi: 15 Kasim 2010), s. 7.

Ilk olarak krizin ortaya ciktigzi ABD’ye baktigimizda 2000°li yillarn
baslarinda yasanan olumsuzluklar sonucunda issizlik rakamimin 2002 yilinda % 6
oldugunu, 2003 yilina gelinceye kadar duragan bir seyir izledigini ve 2003 yilindan
2006 yilina kadar gegen zaman igerisinde hizla diistiiglinii gormekteyiz. 2006 yilinda
% 4’lere gerileyen issizlik rakami 2007 yilinda yasanan krizin de etkisi ile yiikselise
geemis ve 2009°da % 7’ye ulagsmistir.

ABD ekonomisinde bu gelismeler yasanirken Tiirkiye’deki duruma bakilacak
olursa; sekilde de goriildigii gibi yillardir siire gelen ve bu nedenle kronik
problemlerden biri olan issizlik rakaminin % 10 civarinda seyrettigini ve 6zellikle de

kriz doneminde % 13’e ulastigin1 gérmekteyiz.
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2. 2001 BANKACILIK KRiZi SONRASI TURK BANKACILIK
SISTEMI’NIN DURUMU

2.1. 2001 Bankacihik Krizi Oncesi Ekonomik Durum ve Krizi Hazirlayan

Sebepler

2.1.1. Enflasyon

Uygulanan program sayesinde i¢ borglar, dis bor¢lar ile finanse edilmis; i¢
bor¢lanma ihtiyacinin azalmasi ve programin uygulanmasindan sonra olusan bu
giizel hava faiz oranlarmin diismesine neden olmus; diisen faiz oranlar1 ise tiiketici
kredilerine olan talebi daha da arttirmistir. Tiiketimin artmasi enerji fiyatlarinin
yiikselmesine ve bu nedenle enflasyonun da hedeflenen diizeye gerileyememesine

neden olmustur.

2.1.2. Cari Acik

Dezenflasyon programinin uygulanmasi sirasinda TL’nin asir1 degerlenmesi
ve artan tiiketim talebinin bir kisminin ithal mallara yonelmesi nedeni ile ithalatta
biiyiik bir artis meydana gelmistir. I¢ talebin canlanmasi ve TL’nin degerlenmesi
sonucunda, ihracat artis1 ise yavaglamistir. 2000 y1li boyunca ithalat % 34 artarken,
ihracat artist % 4,5’te kalmistir.”® Bunun sonucunda cari agik hizla artarak

GSMH’nin % 5’ine ulagmustir.”’
2.1.3. Kisa Vadeli Yabanci Sermaye
Sicak para diger bir deyisle KVSH ni belirleyen énemli unsurlardan biri de

faiz oranidir. Yiiksek faiz orani yatirim kararini etkileyen faktorlerden biridir. Soyle

ki, sanayilesmis iilkelerde sermaye getirisinin diismesi ve gelismekte olan tilkelerde

30 Eyiip Basti, Kriz Teorileri Cercevesinde 2001 Tiirkiye Finansal Krizi, Ankara: Sermaye Piyasasi
Kurulu Yayinlari, 2006, s. 125.
lag.e.,
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ise faiz oranmin yliksekligi, yatirnmcilarin daha fazla kar elde etme giidiisiinii
harekete gecirerek sermayenin de bu iilkelere yonelmesine neden olmaktadir. Bunun
yani sira finansal piyasalardaki liberalizasyon ¢alismalar1 da sermaye hareketlerinin
serbestce dolagimini saglamis, piyasalardaki kontrolii de azaltmistir, bdylece
denetimden uzak ve higbir kontrole tabi olmayan sicak para yatirimlarin yoniini

belirleyici bir unsur olmustur.

Faiz oraninin ne denli etkili oldugu sicak para yatirimcisinin gelirinin yatirim
yapilan iilkedeki faiz haddinin artisina paralel olarak artmasina baglidir.

Devaliiasyon olmasi durumunda ise yatirimeimin beklenen geliri de azalmaktadir.*

Sicak para, krizin baslamasinda ve sonrasinda iilkeyi terk ettigi kadar krizden
hemen oOnce de ilkeyi terk etmeye baslayarak krizin olusumuna hazirlik
yapabilmektedir. Kisa vadeli sermaye 6zellikle ani ¢ikiglar gostererek borsada, faizde
ve doviz fiyatlarinda olusan ani panik havasini yayginlastirarak piyasada soklarin

biiyiimesine yol agmaktadur.”

2001 Krizi oncesinde de benzer bir durum yasanmis; sabit tutulan déviz kuru
nedeni ile ithalat artis gdstermis sonucunda cari agik artmis 6te yandan faiz oraninin
yiikselmesi ise i¢ bor¢ stokunun artmasina neden olmustur. Cari agik ve dis bor¢larin
O0denememesi devaliiasyon beklentisini dogurarak sicak paranin ani ¢ikigina yol
acmistir. Bu durum ayni1 zamanda likidite sikintisin1 da beraberinde getirerek,
piyasalarda sikigiklia neden olmustur. Bunun yani sira mali piyasalarda yasanan
olumsuzluklarin reel sektdre sicramasi GSMH’nin diismesine, issizlik ve
enflasyonun da artmasina neden olmaktadir. Yiiksek reel faiz ve devaliiasyon iiretim

maliyetlerini yiikseltince mal fiyatlar1 ve liretim maliyetleri artar, maliyetlerin artisi

32 Mehmet DEMIRAL, “Tiirkiye’de Sicak Para Hareketleri ve Ekonomik Krizlere Etkisi (1990-2006
Dénemi)”, (Nigde Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Yiiksek Lisans Tezi), Istanbul: iktisadi
Arastirmalar Vakfi, 2008, s.s. 58-59.

33 Baris EYUP, “Finansal Krizlerde Kisa Vadeli Sermaye Hareketleri’nin Etkisi”, (YTU Sosyal
Bilimler Enstitiisii Isletme Anabilim Dal1 Isletme Yonetimi Bilim Dali Yiiksek Lisans Tezi) Istanbul,
2005, s. 56.
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ile birlikte iiretim durma noktasina gelir ve buna paralel olarak issizlikte artis

yasanr.”*

Gorildigiu gibi KVSH ulusal mali sistemin kirllganlhigini arttirmakta; cari
islemler dengesinde dalgalanmalar yaratmakta; ve spekiilatif/rantiyer faaliyetleri

besleyerek, giderek gelir boliisiimiinii bozucu bir etki yaratmaktadir.™

2.1.4. Bankacilik Kesiminin Sorunlari

Bankacilik kesiminin 6zsermayesinin yetersiz olusu ve 6zsermayenin toplam
yiklimliiliige oraninin % 8’den, bankalarin bilango biiytikliiklerinin GSMH’ya

oraninin ise % 50’den az olusu finans sektoriiniin s1g oldugunun da bir gostergesidir.

Bunun yani sira banka kurmanin kolay olmasi kii¢iik 6l¢ekli bircok bankanin
da faaliyet gostermesine neden olmus; 2000 Kasim krizi dncesinde bu bankalarin
sayisi 80’1 bulmustur. Bunlarin 6nemli bir kismi kiigiik, sermayesi yetersiz ve
kurucusunun istirak veya {iretimini finanse etmek amaci ile kurulmus bankalardi.
Sinirsiz mevduat giivencesi sayesinde risk unsuru ortadan kalktigindan, sagliksiz
olmalarina karsin, bu bankalar piyasanin iizerinde faiz vererek mevduat ve repo
toplayabilmiglerdir. Kazim 2000 krizi oncesinde de, bu bankalarin bazilar
sermayesinin kat kat iizerinde Devlet I¢ Bor¢lanma Senetleri (DIBS) tastyorlardi.
Ornegin Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu'na (TMSF) devri 6ncesinde 300 milyon
dolar sermayesi olan Demirbank’mn portfoyiinde 4 — 5 milyar dolar degerinde DiBS
bulunmaktaydi. Program nedeni ile 2000 yilinda, i¢ bor¢lanmada ortalama vade 15
aya c¢ikmistir. Ancak, kiigiik bankalar portfoylerindeki goérece uzun vadeli
enstriimanlar1 repo, gecelik bor¢lanma ve kisa vadeli mevduat gibi kaynaklar ile veya
dis bor¢la fonlamaya devam etmislerdir. Sonugta, vade uyumsuzlugu nedeni ile

ozellikle zayif bankalar asir1 derecede faiz riski tasir hale gelmislerdir.*

*Sedanur Pamuk, “Kisa Vadeli Sermaye Hareketlerinin Ekonomik Etkileri ve Tiirkiye Ornegi”,
(istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Maliye Anabilim Dali Yiiksek Lisans Tezi) y.y.,
20006, s. 100.

3% Ering Yeldan, Kiiresellesme Siirecinde Tiirkiye Ekonomisi, istanbul: iletisim Yaymlar1 4.Baski,
2001, s. 141.

3GBast1, a.g.e., s. 126.
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Bunun yani sira Bankacilik kesiminin tasidigi riskler de kriz konusunda
onemli unsurlardan biridir. Kriz doneminde bankalarin agik pozisyonlarin1 kapatma
hareketi her ne kadar mali destek ile kapatilmig gibi goriinse de piyasalarda giivenin
saglanamamasina neden olmus; bankalarin doviz talebi daha da artmistir. Ayrica
yasanan kriz faiz oranlarinin diismesine neden olmus; bdylece yabanci sermaye
cikislar1 artmis piyasada likidite sikintisi bas gostermistir. Yasanan gelismelerin
ardindan olusan giiven kaybi, sektoriin zayiflayan yapisi krizin 6nemli nedenlerinden

biridir.

Ayrica bankalarin varliklariin ve yiikiimliiliiklerinin likidite, para birimi ve
vade yapisinin énemli oranda birbirinden farkli olmasi, bankalarin sermayelerinin
veya kredi karsiliklarinin, varliklarinin degerindeki oynamalari karsilayacak diizeyde

olmamast da ilgili dsnemde Tiirk bankalarinin sorunlari arasindadir.®’

2.1.5. Risk Yonetiminin Zayiflamasi

Finansal piyasalarda yasanan olumlu/olumsuz tiim gelismelere paralel olarak
KVSH yo6n bulmakta; kritik bir durumda ise sicak paranin ani ¢ikis1 s6z konusu

olmaktadir.

Yasanan bu ani kacislar sonucunda “likidite” sorunu bas gostermekte ve
piyasa katilimcilar1 da bundan olumsuz yonde etkilenmektedir. 2001 krizinde de
gelinen nokta bu olmustur. Likidite sikintist sonrasinda kamu bankalarina karsi

giiven kaybina, bunun yani sira faiz oraninin da yiikselmesine neden olmustur.

Kisa vadeli sermayenin ani giris ¢ikisinin yarattigi olumsuzluklar likidite
riskini ve sonrasinda faiz riskini de beraberinde getirmektedir. SOyle ki bankalarin
faiz gelirinden yararlanmak amaci1 ile ellerinde tuttuklar1 menkul kiymetlerin

faizlerin diismesi ile birlikte degerinin diismesi ile bilango yapisi bozulmakta ve

37Umit Calik, “1990 Sonrasi1 Déonemde Tiirkiye Ekonomisinde Yasanan Krizlerin Kriz
Modellerine Gore Analizi” (Cevrimigi)
http://cesran.org/index.php?option=com_content&view=article&id=414%3A1990-sonras-doenemde-
tuerkiye-ekonomisinde-yaanan-krizlerin-kriz-modellerine-goere-analizi&Itemid=87 &lang=tr, (Erisim
Tarihi: 20 Kasim 2010)
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bankay1r da zarara ugratmaktadir. Ote yandan faiz oranindaki gelismeler kurda

degisikliklere ve sonunda cari agigin daha da yiikselmesine neden olmaktadir.

Var olan bu riskler ve yasanan olumsuzluklar neticesinde risk, buna baglh
olarak belirsizlik daha da artmuis; Tiirkiye’nin kredi notu disiiriilmiistiir. Bu da
giivensizligin daha da artmasina yol acarak yabanci yatirimcilarin hizla {ilkeyi terk
etmelerine neden olmustur. Finansal yapinin zayiflamasi, finansal piyasalari risklere
daha acik hale getirerek kirillganlig arttirmis ve sermaye ¢ikislarini hizlandirmistir.
Likidite sikintist kisa vadeli kaynak bulamayan bankalarin batmasina da neden

olmustur.

2001 Subat krizinden sonra yapilan reformlara bakildiginda sistemdeki
eksikliklerin neler oldugu da anlasilabilmektedir. Bankacilik Sektorii’ne giris
oniindeki engellerin; kisitlamalarin arttirilmis olmasi, “risk” olgusunun ve kredi
notunun Oneminin anlagilmasi ve risk yonetimi ¢alismalarina agirlik verilmesi; bu
baglamda bankalarin denetim ve gdzetiminin devlet tarafindan degil, yine devlet
tarafindan yetkilendirilmis 6zerk bir kurum tarafindan yiiriitiilmesi bu alanda yapilan

en Onemli ¢calismalardir.

2.1.6. Politik istikrarsizik

Politik Istikrarsizlik da yasanan krizin sebepleri arasinda gosterilebilir. Soyle
ki, 2000 yil1 Enflasyonu Diisiirme Programi sirasinda bir koalisyon hiikiimetinin is
basinda olmasi politik istikrarsizlik unsuru olmustur. Koalisyon hiikiimetinin gorevde
olmast durumunda farkli parti tyeleri arasinda fikir ayriliklarinin yasanmasi,
uygulanan ekonomi politikalarinin taraflar tarafindan kabul edilmeme si gerginlik ve
uyumsuzlugun yasanmasina, piyasalardaki belirsizligin artmasina, bu goriis
ayriliklarindan dolayr Hiikiimet ile Cumhurbagkanligi arasinda tartigmalarin
yasanmasina neden olmaktadir. % Subat 2001°de Bagbakan ve Cumhurbaskani
arasindaki tartigsma spekiilatif bir atagin da baslamasina neden olmus; dovize yonelik
talepte korkung bir patlama yasanmustir. 19 Subat tarihinde 7.6 milyar dolarlik doviz

talebi gerceklesmistir. MB bu talebin sadece 1,2 milyar dolarina cevap verebilmis

3SBast1, a.g.e., s. 127.
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diger talepleri iptal etmek zorunda kalmistir. Bunun iizerine Tiirkiye nin kredi notu

diisiirtilmiis, risk primi artmugtir.””

Bu donemde yogun bir sermaye ¢ikist da gdzlenmistir. Sermaye ¢ikiginin
11.166 milyar dolarlik kismini kisa vadeli sermaye olusturmustur. Yasanan kriz ile
sermaye ¢ikisi arasinda baglant1 kurulmaktadir. Ocak — Ekim 2000 déneminde hizli
sermaye girisine karsilik Kasim 2000 — Haziran 2001 donemindeki hizli sermaye
¢ikist biiyiik bir krizin olusmasina yol agmistir. Sermaye hareketlerinde GSMH’ nin
% 12’sine denk gelen bir ¢ikis yasanmistir. Bu derece bir sermaye ¢ikisinin krizi
gerceklestirebilmesi i¢in ekonominin ayrica bir yapisal sorun iginde olmasi

gerekmemektedir.*

Bunun yami sira, kamu bankalarinin gorev zararlarinin yiikselmis olmasi,
bankalarin agik pozisyonlarinin artmasi, yasanan iki biiyiikk deprem ile maliyetlerin

daha da yiikselmesi, Kasim 2000 krizine yol acan diger faktorlerdir.

2.2. 2001 Krizi Oncesinde Bankacilik Sisteminin Finansal Goriiniimii

Tirk Bankacilik Sisteminin kriz 6ncesi genel goriiniimiine bakildiginda,
yasanan birtakim olumsuzluklar géze ¢arpmaktadir. I¢ borglarin siirdiiriilemeyecek
kadar bliylik miktarlara ulagsmasi, finansal piyasalarda yasanan sorunlarin kalic1 bir
¢Oziime ulastirilamamasi, cari iglemler agiginin stirekli artis gdstermesi, dogrudan
yatirimlar yerine kisa vadeli sermayenin daha ¢ok tercih edilir olmasi, bankalarin ve
0zel sektoriin dis borglanmaya yonelerek yurtdist borglarin artisi ve enflasyon

problemi, yasanan krizlerin baslica nedenleri arasinda gosterilmektedir.

Bunun yami sira 1994 krizinden sonra banka paniklerini 6nlemek, mevduat
cikislarim1 azaltmak amaciyla mevduata tam gilivence getirilmesi de bankalarin

yikiimliiliiklerinin artmasina neden olmus; 2000 ve 2001 krizlerinde bu

3 flker Parasiz, Enflasyon — Kriz — Ayarlamalar, Diinyada ve Tiirkiye’de Kalkinma Makro
Ekonomisi Sorunlari, Bursa: Ezgi Kitabevi, 2001, s. 463.

0 Korkut Boratav, “2000-2001 Krizinde Sermaye Hareketleri”, (Cevrimigi)
http://www.inadina.com/inadeski/sayil3/boratav.dvm.htm, (Erisim Tarihi: 23 Nisan 2011)
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diizenlemenin zararlar1 goriilmiistiir. Bundan dolay1 2004 yilindan itibaren mevduata

getirilen bu garantiler smirlandirimistir.*!

Iste ekonomideki bu istikrarsizlig1 énlemek ve enflasyon problemini ¢ziime
kavusturmak amaciyla 1999 yili Aralik ayinda IMF ile bir anlagma saglanmigtir. Bu
programin 2000 yil1 uygulama sonuglari, biiylime, enflasyon ve kamu finansmani
alaninda olduk¢a olumludur. Ancak, cari islemler dengesinde, sermaye hareketleri
bilesiminde, enflasyon hedefinin tutturulmasinda, TL’nin degerinde, Bankacilik
kesiminin varlik ve yiikiimliiliiklerinin vade yapisinda riskler olusmustur. Bunlar ise
uluslararas1 piyasalarda endiseye yol agmustir. Yapisal tedbirlerin hayata
gecirilmesinde aksakliklarin yasanmasi, para ve maliye politikas1 uygulamalarinin
gevsetilmesi ve/veya uyumunun kaybolmasi, mevcut risklerin artmasma ve
programdan beklenen hedeflerin gergeklestirilememesine neden olmustur. Ayrica,
likidite genislemesinin dis kaynak girisine baglanmasi, yliksek fon talebi, sermaye
hareketlerinin durmasi hatta tersine donmesi, yurt i¢i faizler iizerinde c¢ok biiyiik
baskiya yol agmistir.*’ 2000 yilinda piyasada yasanan tiim bu olumsuzluklar
sonrasinda sicak para kagiglarinin biiyiik miktarlara ulagsmasi ve buna bagli olarak
gelisen likidite sikintis1 yeni bir krizin yasanmasina neden olmustur. Yasanan kriz ile
birlikte bir¢ok yatirimer Tiirkiye piyasalarindan ¢ikmaya baslamis ve bu ¢ikis 2001

krizinde diger yatirimeilar1 da ¢ikisa yonlendirmistir.*

Bankacilik sisteminin kendisini kisa vadeli fonlamasi, krizin ¢ok daha kisa bir
siirede ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir. Bu durum Tiirkiye’de Kasim 2000°de

yasanan krizin en belirgin 6zelliklerinden biridir.**

Bunun yam sira sistemdeki baz1 eksiklikler fark edilmis ve bu nedenle 1999
Haziran’inda 4389 sayili Bankalar Kanunu yiiriirliige girmistir. Bu kanunla birlikte

Bankacilik sektoriiniin diizenleme ve denetleme yetkisi mali ve idari 6zerkligi

“'Demiral, a.g.e., s. 166.

“BDDK, “Krizden istikrara Tiirkiye Tecriibesi” (Nisan 2009), (Cevrimigi),
http://www.bddk.org.tr/websitesi/turkce/Raporlar/Calisma_Raporlari/6313Krizden_Istikrara.pdf,
(Erisim Tarihi: 3 Ocak 2011), s. 10.

“ Demiral, a.g.e., s. 167.

*Nurgiil Chambers, “Kriz Dénemi ve Sonrasinda Bankalarin Finansal Yapisinim Analizi”, Istanbul:
Avciol Basim Yayin, 1.Baski, 2004, s. 17
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bulunan Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu’na (BDDK) devredilmistir.

Kurum, 31 Agustos 2000’den itibaren fiili olarak faaliyete gecmistir.

2001 Krizini daha iyi anlamak i¢in bankacilik sisteminin finansal goriniimii
ile ilgili olarak asagida gosterilen tablolarda 1980-2000 yillar1 arasinda sektorde

yasanan gelismeler ayrintilariyla verilmektedir.

Asagidaki tabloda 1980°den giliniimiize kadar olan donemde sektorde faaliyet
gbsteren banka ve sube sayisi, personel sayisi ve teknolojik yeniliklere bagli olarak

yasanan bazi gelismeler gosterilmektedir.

Tablo 7. Bankacihk Sektoriindeki Gelismelere iliskin Bazi Gostergeler

1980 1990 1994 1999 2000

Banka Sayisi 43 66 67 81 79
Sube Sayisi 5.954 6.560 6.087 7.691 7.837
On-Line Sube Sayisi . . . 6.938 7.523
ATM Sayisi . 3.209 4.023 9.939 11.991
POS Sayis1 . . 16.135 188.957 299.950
Personel Sayisi 125.312  154.089 139.046 173.988 170.401
Kredi Karti Sayisi (Bin) . . 1.564 10.045 13.408
Banka Kart1 Sayisi (Bin) . . 10.469  24.107 29.560
K. Karti Islem Hacmi

(Mil. $) . . 1.273 12.410 16.413

Kaynak: BDDK
1980°de 43 olan banka sayisi, diger yillarda artis gostererek 2000 yilinda 79°a

yiikselmistir. Bunun nedeni olarak sektérde banka kurma faaliyetleri Oniinde
herhangi bir kisitlamanin olmayisi, banka agmanin kolay olmasi gosterilebilir. Soyle
ki, o donemde kiiciik igsletme sahiplerinin rahatlikla banka kurabilmeleri bunun bir
gostergesidir. Diger yandan yasanan bazi teknolojik gelismeler sistemde yenilik
yaratmis ve on-line sube sayisi yani internet bankaciligi, ATM sayis1 ve kredi karti

kullaniminin yayginlagmastyla birlikte pos sayisinda artig yasanmustir.

Asagidaki tabloda ise Bankacilik sisteminin mali yapisinin yirmi yildaki

gelisimi goriilmektedir.
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Tablo 8. Bankacilik Sisteminin Finansal Biiyiikliiklerindeki Gelismeler (Milyon Dolar)

1980 1990 1994 1999 2000|

Toplam Aktifler 20.785 8.171 52.552 133.533 155.237
Toplam Krediler 11.168 27.342 20.559 40.206 50.931
Menkul Degerler Ciizdani 1.339 5997 5955 22955 17.848
Mevduat (Bankalararasi Mevd. Dahil)

- Tasarruf Mevduati 4.288 19.343 24.190 58.807 64.352

- TL 4288 11.914 8.612 24701 26.628

- YP - 7.429 15578 34.106 37.724
Mevduat Dis1 Kaynaklar 1.289 11.760 9.019 22.934 29.435
= Yurt Dis1 Bankalar - 3460 2.675 12.073 16.284
Ozkaynaklar + Kar 1.147 5903 4.409 7.840 11.367
Toplam Aktif / GSMH (%) 28,6 38,2 403 71,7 76,9
Toplam Krediler / GSMH (%) 15,4 17,9 15,8 21,6 25,2
Men. Deg. Ciizd. / GSMH (%) 1,8 3,9 4,6 12,3 8,8
Tasarruf Mevduati / GSMH (%) 59 12,7 18,5 31,6 31,9
Kamu Bank. Aktifleri / Toplam Sektor
Aktifleri (%) 44,1 44,6 39,6 34,9 34,2
Bilanco Dis1 islemler / Toplam Aktifler (%) - - 495 103,5 100,8

Kaynak: BDDK

1980°de 20,7 milyon $ olan aktif biiyiikligii 2000 yilinda 155 milyon $’a
yiikselmistir. Toplam krediler ise 1980°de 11,2 milyon $, 2000°de 51 milyon $’a
yiikselmistir. Yani bu oran % 15.4’den % 25.2°ye ¢cikmistir. Tasarruf mevduatinda
da 6nemli bir gelisme olmus; % 6’dan % 32’ye yiikselmistir. Tasarruf mevduatinin
% 60’1 doviz hesabi olusturmaktadir. Bu hesap igerisinde yabanci para
miktarindaki artisin nedeni ise 1990’dan sonra ekonomide liberallesme siirecinin
baslamasi ve buna bagli olarak yabanci sermaye miktarindaki yiikselisin bu kalemde
onemli Olctide artig sagladig1 goriilmektedir. Doviz ile ilgili vadeli islemlerin artmasi
sonucu bilango dis1 islemlerin toplam aktifler igindeki payi, 1994’de % 49.5 iken
2000’de % 100 olmustur. Kamu bankalarinin toplam aktifler icindeki pay1 ise
1980°de % 44.1°den 2000 yilinda % 34.2°ye gerilemistir. Ozel bankaciligm 6ne
cikmasi, kamu bankalarinin sayilarimin azalmasinda etken olarak goriilmektedir.

Bunun yani sira teknolojideki gelismelere bagli olarak gelisen kredi kartlari, bireysel
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kredi tiirleri ve tasarruf mevduatlarinin say1 ve miktarindaki artis, bireysel bankacilik

faaliyetlerinin de daha 6nemli hale geldigini gostermektedir.

Bir sonraki tabloda sektorde faaliyet goOsteren bankalarin toplam aktif

biiytikliikleri verilmektedir.

Tablo 9. Toplam Aktif Biiyiikliigiine Gore Banka Sayisi

| (Milyars$) <05 051 12 25 510 10-20 >20

Ticaret Bankalari 25 8 15 4 5 3 1
- Kamu S. 2 1 1
- Ozel S. 8 5 8 2 3 2
- TMSF B. 3 1 6 1
- Yabanci S. 14 2 1 1

Kalkinma ve Yatirim B. 16 1 1

Sektor Toplam 41 8 16 5 5 3 1

Kaynak: TBB

Yukaridaki verileri inceledigimizde; toplam aktifleri 20 milyar $’1 asan bir
kamu bankasi, 10-20 milyar $ olan bir kamu ve iki 6zel olmak iizere ii¢ banka, 1

milyar $’1n altinda on {i¢ 6zel banka, toplamda ise 49 banka bulunmaktadir.

Ote yandan bankalarin kredilerinin takibe doniisiim oranlarina baktigimizda

ise su sonuclar karsimiza ¢ikmaktadir:

Tablo 10. Kredilerin Takibe Doniisme Oranlari

Yiizde 1998 1999 2000

Kamu Bankalar1 5,6 9.6 11,6
Ozel Bankalar 7.3 3,7 6,0
TMSF idaresindeki Bankalar 49,8 62,4 41,8
Yabanci Bankalar 1,1 2,2 2,6
Kalkinma ve Yatirim Bankalar1 34 3,1 2,5
SEKTOR 7,2 10,5 11,0

Kaynak: BDDK
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Kredilerin takibe doniisme orani, 1998 yilinda sektor bazinda % 7.2 iken
2000 yilina gelindiginde % 11 olmugtur. Bunun nedeni ise kredi talebinin artig1 ve
buna bagli olarak gelisen kredi hacmindeki genislemedir.

Asagidaki tabloda ise kredilerin tiirlerine gore dagilimi gosterilmektedir.

Tablo 11. Kredilerin Tiirlerine Gére Dagilimi

Yiizde Yiizde Yiizde

(Trilyon TL) 1998 Pay 1999 Pay 2000 Pay

Iskonto ve Istira Senetleri 100 0.8 91 0,5 137 0,4
Ihracat Kredileri 3.523 26,8 4.656 23,4  6.049 18,9
Ithalat Kredileri 28 0,2 10 0,1 9 0,1
Thracat Garantili Yatirim Kredileri 404 3,1 567 2.8 692 2,2
Diger Yatirim Kredileri 311 2,4 856 43 1.078 3.4
Isletme Kredileri 195 1,5 443 2,2 1.009 3,1
Ihtisas Kredileri 1.448 11.0 2.101 10,5 2.829 8,9
Fon Kaynakli Krediler 806 6,1 1.647 8,3 2.941 9,2
Tiiketici Kredileri 699 53 982 4,9 4.633 14,5
Kredi Kartlari 642 4,9 1.161 5,8 2.168 6,8
Miisteri Adina Menkul Deg. Alim K. 1 0,0 6 0,0 7 0,0
Altin Kredileri 35 0,3 36 0,2 56 0,2
Diger Krediler 4.942 37,6 7.367 37 10.421 32
SEKTOR TOPLAMI 13.133 100,0 19.925 100,0 31.849 100,0

Kaynak: BDDK

Buna gore, Rusya Krizi’nden sonra yasanan olumsuzluklardan biri de ihracat
faaliyetlerindeki azalmalar olmustur. Soyle ki, 2000 yilinda yasanan krizin de bir
sonucu olarak ihracatta yasanan yavaslamanin neticesinde ihracat kredilerinin toplam

krediler i¢indeki pay1, 1999 yilinda % 23.4 iken 2000 yilinda % 18.9’a diigmiistiir.

Asagidaki tabloda ise, kredilerin tiirlerine goére dagilimi gosterilmektedir.

Faiz oranlarindaki diisiis kredilerin ucuzlamasina ve bu nedenle tiiketici kredilerinin

5

sigramasina neden olmustur.”” Bunun yam sira daha once de belirtildigi gibi

teknolojide yasanan yeniliklerin sonucunda bankacilik islemlerinin daha hizli ve

# Akin VEZIROGLU, “Fi.nansal Krizlerin Mali Biyasalara ve Kurumlara Etkilerinin Analizi”, (YTU
Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Anabilim Dal1 Isletme Y6netimi Bilim Dali Yiiksek Lisans Tezi),
[stanbul, 2004, s.s. 42—43.
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kolay bir sekilde gerceklestirilmeye baglanmasi ile internet bankaciligi, ATM, kredi
kartlar1 ve bireysel krediler 6nem kazanmis; bireysel bankacilik hizla ytlikselmistir.
Tabloda ayrintili bir sekilde yer alan tiiketici kredileri, kredi kartlar1 vs. bunlardan

bazilaridir.

Dovize endeksli pozisyon hari¢ bilanco i¢i yabanci para pozisyonuna
baktigimizda ise; uygulanan iktisat politikalarinin sonucunda déviz kurunun
belirsizliginin azalmasi, faiz oranlarindaki hizli diisiis ile birlesince, 2000 yilinda
Ozel tiketim talebinde onemli bir canlanmanin oldugunu ve tiiketici kredilerinin
1999 yil sonuna gore 3,7 kat arttigin1 gorebilmekteyiz. Boylece, tiiketici kredilerinin
toplam krediler i¢indeki pay1 1999 yilinda yiizde 4.9 iken 2000 yilinda yiizde 14.5’e
yiikselmistir. Ayn1 donemde kredi kartlar1 bakiyesi ise yiizde 86.7 oraninda artarak,
toplam krediler iginde yiizde 6.8’lik bir pay almustir.*

Bankalarin acik pozisyonuna bakmadan once 2000 yili Ocak — Aralik
doneminde YP Pasiflerdeki degisimin % 185 ile YP Aktiflerdeki degisimden yani
yaklagik % 17’lik bir degisimden daha fazla oldugu goriilmektedir. Bunun sonucunda
Kasim 2000 krizinde 15,8 milyon $ agik pozisyonla yakalanan Bankacilik Sisteminin
yine ayni yilin Aralik ayinda bu agik pozisyonu 13,7 milyon $’ a gerilemistir.

Sistemde yasanan bu gelisme sorunun ¢ézlime kavusturuldugunu gostermektedir.

Tablo 12. Dévize Endeksli Pozisyon Hari¢ Bilanco ici Yabanci1 Para Pozisyonu

Ocak Kasim  Arahk Ocak-Arahk

Milyon dolar 2000 2000 2000 2000 (% Deg.)

YP Aktifler 54.115  59.484 63.122 16,6
YP Pasifler 68.482 81.019 81.111 185,00
NET YP POZISYONU -14.367 -21.535 -17.989 25,2
NET YP POZiSYONU (TMSF haric) -8.553 -15.780 -13.675 60,0

Kaynak: BDDK

* BDDK, “Y1llik Rapor: Mayis 20007, (Cevrimigi), www.bddk.org.tr, (Erisim Tarihi: 26 Aralik
2010), s.s.33.
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Ozel bankalara ait bilangolardaki ddviz pozisyonundaki gelismelere
baktigimizda, 2000 yili Nisan, Mayis ve Haziran aylarma ait bilanco i¢i doviz
pozisyonu, vadeli pozisyon ve net genel pozisyona iliskin veriler yer almaktadir.
Oncelikli olarak bilanco i¢i doviz pozisyonunu ele aldigimizda bunun 27 Nisan
tarthinde -8.177, 25 Mayzis itibari ile -8.417 kisacast 8.000 civarinda bir acigin
oldugunu gostermektedir. Vadeli pozisyona baktigimizda ise Nisan ve Mayis
aylarinda o6nemli farkliliklar gozlenmez iken; Haziran ayinda ciddi bir diisis
yasanmis ve 2.290 olarak gerceklesmistir. Bunun sonucunda net genel pozisyon
Nisan ayinda -424 iken, Mayis’da biraz daha diismiis, 1 Haziran itibari ile
yiikselerek; -374 olmus ve 29 Haziran tarihinde daha da azalarak 143 olarak
gergeklesmistir.

Tablo 13. Doviz Pozisyonundaki Gelismeler (TMSF Bankalar1 Hari¢ Ozel Bankalar)

| (Milyon $) 27 Nisan 25 Mayis 15 Haziran 29 Haziran |
Bilango i¢i doviz pozisyonu -8.177 -8.417 -8.270 -8.300
Dovize endeksli pozisyon 1.831 2.157 2.139 6.153
Bilanco i¢i d6viz pozisyonu (*) -6.346 -6.260 -6.131 -2.147
Vadeli pozisyon 5.922 5.992 5.757 2.290
Net genel pozisyon -424 -268 -374 143

Kaynak: BDDK
* Dovize endeksli pozisyon dahildir.

Bankacilik Sektoriiniin  saglamlik gostergelerinden biri olan “Sermaye
Yeterlilik Orani’na bakildiginda, kamu bankalar1 i¢in bu oran 2000°de % 7.79, 6zel
bankalar i¢in ise % 18.42’dir. TMSF biinyesindeki bankalar dahil edilmediginde bu
oran 2000 yilinda % 17 iken, fon kapsamindaki bankalar dahil oldugunda ise % 13
olmaktadir. Fona devredilen mali yapisi bozulmus; sorunlu bankalar bu oram

diistirmektedir.
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Tablo 14. Sermaye Yeterliligi Rasyosu

Yiizde 1998 1999 2000

Kamu Bankalar1 8,47 11,65 7,79
Ozel (TMSF hari¢) Bankalar 13,92 17,23 18,42
TMSF Bankalari -37,40 -94.91 -39,73
Yabanci Bankalar 21,72 22,50 17,77
Kalkinma ve Yatirnm Bankalari 24,39 25,02 31,01
SEKTOR (TMSF Bankalar1 Dahil) 13,00 8,24 13,36
SEKTOR (TMSF Bankalar1 Haric) 13,75 16,87 17,07

Kaynak: BDDK

Bu veriler 151831nda Tiirk Bankacilik Sisteminin yapisal 6zelliklerini su sekilde

siralayabiliriz (BDDK):

Yetersiz 6zkaynaklar.

Kiiciik 6lgekli ve parcgalt bankacilik yapisi.

Kamu bankalariin sistem i¢indeki payimin yiiksekligi.

Zayif aktif kalitesi (kredi yogunlasmasi, grup bankacilifi ve
risklerinin yogunlugu, kredi ve karsiliklar arasindaki uyumsuzluk).
Piyasa risklerine karsi asir1 duyarhilik ve kirilganlik (vade
uyumsuzlugu, acik pozisyon).

Yetersiz i¢ kontrol, risk yonetimi ve kurumsal yonetisim.

Saydamlik eksikligi.

Sektordeki yapisal bozulmalar tiim bu olumsuzluklarin yasanmasina neden

olmaktadir.
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2.3. 2001 Bankacihk Krizinin Tiirk Bankacihk Sistemi Uzerindeki
EtKkileri

Subat 2001 Krizi’'nin sebeplerinin ve sonuglarinin daha i1yi anlasilmasi i¢in
oncelikle 21 Kasim 2000 Krizi ve dncesinde uygulanan programin ele alinmasi daha

dogru olacaktir.

O yillarda Tiirkiye, 1999 yili sonunda enflasyonla miicadele kapsaminda IMF

ile bir stand-by anlagsmas1 imzalamis; anlasmanin temel amac1 ise sunlar olmustur:?’

Tiiketici enflasyonunu, yapisal reformlarla desteklenen, birbirleriyle
tutarli, giiglii, itibarl ve siireklilik arz eden maliye, gelir, para ve kur
politikalarinin es giidiimlii uygulanmasi ile 2000 yil1 sonunda yiizde
25,2001 yili sonunda yiizde 12 ve 2002 yilinda yiizde 7’ye indirmek.
Reel faiz oranlarint makul diizeye diisiirmek.

Ekonominin biiylime potansiyelini arttirmak.

Ekonomideki kaynaklarin daha etkin ve adil dagilimini saglamaktir.

Enflasyon, ekonomiye olumsuz etkileri olan kronik problemlerden biridir.
Bunlardan en Onemlisi ekonomide istikrarsiz biiylimeye sebep olmasidir. Bu
istikrarsizlik ekonomideki kaynak dagiliminin verimli bir sekilde gerceklesmesini de
engellemekte; bunun yani sira belirsizlige de sebep olarak yabanci yatirimcilarin
piyasalara olan giivenini azaltmaktadir. Yasanan bu vb. sorunlar ekonominin biiylime
oranlarint diisirmektedir. Diger bir deyisle, gerceklesen enflasyon rakamlari ile
biiylime oranlariin paralel olarak hareket ettigini sdylemek miimkiin olabilmektedir.
Ayni zamanda, enflasyon problemi TL faizlerinin artmasina neden olarak; milli
paranin degerinin diismesine ve bdylece yabanci yatirimcilarin liraya olan giivenini
ve lretime yonelik yatirimlara olan talebini de azaltmaktadir. Boylece ekonomik
aktivite azalirken ekonomik biiylime de yavaslamakta, bunun yani sira tilkedeki is

olanaklarinin ve verimliligin azalmasina da neden olmaktadir.

%7 Gazi Ergel, “2000 Y1ili Enflasyonu Diisiirme Programu: Kur ve Para Politikas1 Uygulamas1”,
TCMB, (Cevrimigi) http://www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/paraprog2/baskanmatSy.html, (Erisim
Tarihi: 20 Aralik 2010).
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Ayrica enflasyon, gelir dagilimi {izerinde de olumsuz etkiye sahiptir. Gelir
dagilimindaki dengesizlik yatirimlar1 da etkileyerek; azalmasina neden olmakta;
yatirimlardaki yetersizlik de insanlarin diisiik gelirli islerde calismasina ve gelir

dagiliminin bozulmasina yol agmaktadir.

Ote yandan, kamunun finansman ihtiyacin1 daha da arttirdigi igin kamu
borcu da yiikselmekte ve bu durumda biitce acig1 kacinilmaz hale gelmektedir.
Enflasyonun diisiiriilmesi ile birlikte kamu ve 6zel kesimin daha etkin ¢alismasini

saglayarak ekonomideki verimliligi de arttiracaktir.

Iste 1999 yilinda bu program uygulandiktan sonra faiz oranlar1 gerilemis,
enflasyon rakamlari ise hizla diisiis egilimine girmistir. Bu olumlu gidigat 22 Kasim
2000 tarihinde yasanan finansal bir dalgalanmayla sona ermistir. A¢ik pozisyonlari
giderek artan bankalarin doviz ihtiyaci artmis doviz satin alabilmek i¢in de TL
taleplerini arttirmislardir. Diger yandan devaliiasyon olacagi endisesi ile spekiilatif
doviz talebi daha da artmis; buna paralel olarak likidite talebi de yiikselmistir. MB bu
durumda likidite yaratamadig i¢in Interbank piyasasinda gecelik faizler % 200’lere
kadar ¢ikmistir. Bu durumda yabanci kreditorler ise vadesi gelmeyen kredilerini geri

cekmeye baslayinca likidite talebi daha da artmistir.

2000 yili Kasim ayr sonunda likidite sikintisi yasanmis, bankalarin
uluslararas1 piyasalardan bor¢lanamamasi sonucunda i¢ piyasada faaliyet gdsteren
bankalara yonelmesi, biiylik bankalarin ise buna engel olmasi nedeniyle kiiciik
Olcekli bankalarin ellerinde bulunan kamu kagitlarini satmaya baslamasi ile i¢ ve dis
piyasada giiven sorunu ortaya c¢ikmis bu nedenle bankalar bir an Once agik
pozisyonlarint kapatmak i¢in girisimlerde bulunmuslardir. Baslangigta Merkez
Bankas1 piyasaya likidite aktarmis fakat piyasada olusan belirsizlik ve giiven kaybi
nedeni ile bu paralar dovize yonelmis; bu durumun krize doniistiigiinii fark eden MB

likidite aktarimini durdurunca gecelik faizler yiikselmistir.
Kriz sonrasinda yasanan olumsuzluklar IMF’nin ek rezerv destegi ile kismen

atlatilmigtir. Fakat Bankacilik sektoriiniin kirillganligt daha da artmis ve sistemdeki

bircok orta Ol¢ekli banka TMSF’ye devredilmistir. Bu durum kamu kesiminin
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yukiimliiliklerini daha da arttirmis, ekonomide yasanan tiim bu olumsuzluklar
karsisinda yabanci yatirimeilarin piyasaya olan giiveni ve bu dogrultuda mali destegi
de azaltmistir. Tirkiye’nin ihtiyag¢ duydugu dis kaynagin gelmemesi ise faiz
oranlarinin yiikselmesine neden olmus; bu durum karsisinda kur politikasinda

birtakim degisiklikler yapilmasi uygun goriilmistiir.

Yasanan bu kriz sonrasinda azalan yabanci yatirimlara paralel olarak

ekonomide de kiigiilme yasanmustir.

Bunun yan sira, Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinin ardindan Bankacilik
sektoriiniin sorunlar1 daha da artmis ve yeni sorunlar ortaya ¢ikmustir. Ote yandan
ithracat faaliyetlerinde bir durgunluk yasanirken; tiretimden ¢ok tliketime Onem
verilmesi nedeni ile ihracat azalirken ithalat artmis; bu da cari acik’in ylikselmesine

neden olmustur. Cari agik’in kisa vadeli yabanci sermaye ile finanse edildigi bir

piyasada finansal soklarin yasanilmasi da kaginilmazdir.

Tablo 15. 2001 Krizinin Ekonomik Gostergeleri

1995 | 1996 | 1997 1998 1999 | 2000 2001
Kamu Kesimi
Bor¢lanma Geregi 5,0 8,6 7,7 9,4 15,6 12,5 15,5
(KBBG)
Kamu Bankalar 22 42 5.2 7,5 13,3 12,0 0,0
Gorev Zararlari
KKBG + KBGZ 72 12,8 12,9 169| 289 245 15,5
Konsolide Biit¢e 3,7 8,5 7.6 7.1 1,6 102 17.4
Acigl
Konsolide Butge 74| 10,0 7.7 15| 137 163 222
Faiz Harcamalan
ic 6,1 8,9 6,7 10,5 12,6 15,0 20,3
Dis 1,3 11 1,0 1,0 1,1 1,3 1,9
Vergi Gelirleri 13,8 15,0 16,1 17,2 18,9 21,1 222
Kamu Bor¢ Stoku 376 | 403 40,5 41,3 51,8 53.4 97.4
ic 14,6 18,5| 2072 21,7 293 29,0 66,3
Dis 230 218 203 196 | 225 24.4 31,5
Kisa Vadeli Kamu
Bore Stoka 8,0 10,2 8,1 10,9 4.1 2.1 10,8
TUFE 89,0 | 802 85,7 84,6 | 649 54,9 54.4
GSMH Biiyiime 8,0 7,1 8,3 39 -6 6,3 8,5
Orani

Kaynak: Akin Veziroglu, “Finansal Krizlerin Mali Piyasalara ve Kurumlara Etkilerinin

Analizi”, (Yildiz Teknik Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Anabilim Dal,

Isletme Yonetimi Bilim Dali, Yiiksek Lisans Tezi). Istanbul, 2004, s. 44.
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Tablo 15°de goriilebilecegi iizere, 2000 Kasim ve 2001 Subat krizinin
ardindan konsolide biitce agig1 10,2°’den 17,4 yiikselerek 7,2 puan artmistir.
Konsolide biit¢e faiz harcamalarina bakildiginda ise; 2000 yilina kadar 6nemli artig
yasanmazken 6 puan artarak 2001 yilinda 22,2 olmustur. Vergi gelirlerinde énemli
bir artis olmamig, Kamu bor¢ stokuna bakildiginda, kisa vadeli kredilerden dolay1 i¢
borglarin dig borglara gore daha yiiksek oldugu ozellikle de 2000-2001 yillar
arasinda daha fazla arttig1 goriilmektedir. Ayrica 2000 yilinda gerceklesen % 6.3’liik
GSMH biiyiimesi 2001 yilinda % -8,5’e gerileyerek kiigiilme yasanmustir.

1999 yilinda ortaya c¢ikan giiven ortami ve IMF’nin goézetimi altindaki
ekonomik program ile degerler kisa bir siire icerisinde diizelmeye baslamistir. Bu
diizelme ¢ok hizli olmus, bastirilan kur ile TL asir1 degerlenmistir. ilk sarsimtinin
yasandigi Kasim 2000 krizi ile dengeler iyice bozulmus, zaten bahane arayan

ekonomi Subat 2001 déneminde dibe vurmustur.*®

® Veziroglu, a.g.e., s. 45.
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3. TURK BANKACILIK SISTEMINDE YAPILAN REFORMLAR

3.1. Tiirkiye’de Yeniden Yapilandirmay1 Gerektiren Sebepler
3.1.1. Finansal Liberalizasyon

3.1.1.1. Liberallesme Nedir?

Ikinci Diinya Savasinin sona ermesi ile birlikte Bretton-Woods Sistemi (BW)
kurulmug ve bu siirecte yani 1970’li yillarin sonuna kadar devletin ekonomi
tizerindeki miidahalesi s6z konusuydu. Bu miidahaleler ise mevduat ve faiz oranlari,
bankalarin karsilik oranlari {izerinde uyguladiklar: kisitlamalardi. Fakat 70°li yillarin
sonunda bu sistemin yikilmasi ile birlikte uygulanan politikalarin ekonomiye
olumsuz yansimalarini ortadan kaldirmak, hiikiimetin ekonomi {izerindeki baskisini
biraz daha hafifletmek amaciyla serbestlesmeyi ongdren politikalar gelismis ve
gelismekte olan iilkelerde IMF ve Diinya Bankasi (World Bank — WB) 6nciiliigiinde
uygulamaya konulmustur. Ornegin, gelismekte olan iilkeler tarafindan GU’lerin
finansal faaliyetlerini kendi iilkelerine ¢ekmek i¢in Bankacilik ve Finans kesimi
tizerindeki kisitlamalarin azaltilmasi ya da ortadan kaldirilmast ile sistemin
serbestlesmesi saglanmig ve piyasaya giren yabanci sermaye miktar1 da artmistir. Bu
acidan degerlendirildiginde finansal liberalizasyon, iilkelerin disa acilma stireci

olarak da tanimlanmaktadir. Ayrica,*

Kredi kontrollerinin kaldirilmasi,

Faiz oranlarinin serbest piyasada belirlenmesi,

Bankacilik ve genis anlamda finansal sektore giris serbestligi,
Bankalarin 6zerkligi,

Bankalarin 6zel miilkiyeti,

“Firat Giindem ve Ramazan Tung, “Finansal Liberalizasyon Politikalar1 ve Kiiresel Finansal Krizin
Tiirkiye Uzerine Etkileri: S&P 500 ve IMKB Uzerinden Bir Analiz”, (Cevrimigi),
http://ozal.congress.inonu.edu.tr/pdf/77.pdf, (Erigsim Tarihi: 25 Aralik 2010), s. 2.
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Uluslararast1 sermaye hareketlerinin liberalizasyonu seklinde de

tanimlanabilmektedir.

Ekonomide liberallesme yani diger adiyla finansal liberalizasyon, mali
piyasalarda arz ve talep iizerindeki kontrol mekanizmalarimin kaldirilmasina veya
hafifletilmesine yonelik olarak alinan 6nlemler, uygulanan para ve maliye politikalar

olarak da tanimlanabilmektedir.*

OECD’ye gore finansal liberalizasyon, bir iilkede yerlesik olmayanlarin (dar
miikellef) o iilkedeki her tiirlii parasal isleme ve araca serbestce yatirim
yapabilmeleridir. Oyle ki finansal liberallesme; yerlesiklerin kendi iilkelerinde hisse
senedi ihraci i¢in izin alirken; bir yabanci piyasada, yerli makamlarin 6n izni

olmaksizin serbestce hisse senedi ihrag edebilmeleri anlamina da gelmektedir.”'

Kiiresellesme, iilkelerin 6zellikle finans piyasalarindaki ¢esitli sinirlamalarin
ve kontrollerin ortadan kaldirilarak, uluslararasi rekabete ac¢ilmasi anlamina da

gelmekte ve finanasal liberalizasyon’dan daha genis bir tanim icermektedir.

Finansal liberalizasyon ise; genellikle hiikiimetlerin gelismis iilkelerin
uluslararas1 finansal faaliyetlerini kendi iilkelerine ¢ekmek i¢in bankacilik ve finans
sistemi lizerindeki denetim ve kisitlamalari kaldirdigi ya da Onemli bir olcilide
azaltigt deregiilasyon uygulamalarinin bir sonucu olarak gosterilmekte ve
ekonomilerin uluslar arasi sermaye akimlarina agilma silireci olarak ifade

edilmektedir.>

Tiirkiye’de 1980’11 yillar 6nemli degisiklerin baslangici sayilmaktadir. Ciinkii

bu tarihten sonra “liberallesme” adi altinda ekonomide yapisal reformlar

% H.Giil Ozer, Finansal Liberalizasyon Politikalar ve Kriz iliskisi (1990 Sonrasi Asya ve
Tiirkiye Ornegi) (Giincellestirilmis Doktora Tezi), Ankara: Sermaye Piyasas: Kurulu Yaynlari,
2006, s. 4.

lag.e

52 Serap Durusoy, “Finansal Liberallesmenin Sorgulanmasinin Nedenleri”, (Cevrimigi),
http://webcache.googleusercontent.com/search?q=cache:NmCtgPneKecJ.:www.dtm.gov.tr/dtmadmin/
upload/EAD/TanitimKoordinasyonDb/finans.doc+%3D%E2%80%9CFinansal+Liberalle%C5%9Fme
nint+Sorgulanmas%C4%B1n%C4%B 1n+Nedenleri%E2%80%9D&cd=1&hl=tr&ct=clnk & gl=tr,
(Erisim Tarihi: 24 Kasim 2010)
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gerceklestirilmis; bu baglamda ithal ikameci anlayis yerine disa agilarak biliyiime

hedeflenmis ve ihracat faaliyetlerine agirlik verilmistir.

Finansal liberallesmenin ozellikleri ise; *

Mevduat, faiz ve kredi tavanlar1 ile Oncelikli sektorlere kredi verilmesi
uygulamasinin yiiriirliikten kaldirilmasi.

Yeni kurumlarin finansal sisteme girigini engelleyen uygulamalarin
kaldirilmasi.

Doviz 6demelerinin yapilmasini kisitlayan uygulamalara son verilmesi.

Yurtici finansal piyasalarin rekabete agik hale getirilmesidir.

3.1.1.2. Liberallesmenin Amaci

Ticaretin serbestlestirilmesi, iilkenin serbestlesme Oncesi kapali yapisindan

kurtularak, disa agilmas1 amag¢lanmaktadir.

Tiirkiye’de ise; tasarruflarin arttirilmasi, daha fazla yabanci sermaye girisinin
saglanmasi, piyasada rekabetin arttirilmasi boylece finans sektoriiniin, bankacilik
kesiminin de hizla gelismesi ve kaynaklarin daha etkin bir sekilde kullanilmasi
amaglanmaktadir. Uygulanan liberallesme politikalari sayesinde tiim i¢ ve dis ticaret
faaliyetleri oniindeki kisitlamalar kaldirilmis, finansal piyasalarda islem goren mali
araglar cesitlenerek finansal derinlesme saglanmis, diinya iizerindeki tiim finansal
piyasalarin entegrasyonu ile birlikte yatirimcilarin, yatirim sec¢enekleri ¢ogalmis ve
boylece mali kurumlarin faaliyet alanlarinda 6nemli degisiklikler de olmustur.

Yasanan bu vb. gelismeler mali kesimde rekabeti daha da arttirmistir.

Bunun yani sira liberallesme politikalar1 gelismekte olan ekonomilerin hizla
biiylimelerini saglarken, finansal kirilganlig1 arttirarak; iilkeleri krizlere daha agik

hale getirmistir.

Firat Giindem ve Ramazan Tung, “Finansal Liberalizasyon Politikalar1 ve Kiiresel Finansal Krizin
Tiirkiye Uzerine Etkileri: S&P 500 ve IMKB Uzerinden Bir Analiz”, (Cevrimigi),
http://ozal.congress.inonu.edu.tr/pdf/77.pdf, (Erigsim Tarihi: 25 Aralik 2010), s. 2.
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3.1.1.3. Finansal Liberalizasyon Siireci

Finansal liberalizasyon siirecinde yapilan calismalari “1980 Liberallesme

Program1” kapsaminda gruplara ayirarak incelemek daha dogru olacaktir.

Hiikiimet, 1980 yilinin Ocak ayinda, Tiirk Ekonomisini kapali ve ice doniik
bir ekonomik yapidan, giderek diinya piyasalar1 ile biitiinlesmis bir ekonomi
konumuna getirecek olan, yeniden yapilanma programini aciklamistir. Liberallesme
programinin hedefleri; iilkenin déviz problemlerinin ¢oziilmesi (6demeler dengesi
acigmin kapatilmasi), enflasyonun kontrol altina alinmasi ve ekonominin dis diinya
ile biitinlesmesi i¢in rekabet giiciiniin arttirilmasi olarak belirlenmistir.>* Bu
baglamda i¢ ve dis finansal piyasalarin liberalize edilmesi amaciyla birtakim

calismalar yapilmstir.

Doviz Politikalari

Doéviz rejimindeki gelismeler, “Tiirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda”
kararlarla gergeklestirilmistir. Haziran 1984’de c¢ikartilan 30 sayili Kararname,
Agustos 1989°da alinan karar ve 32 sayili Kararname lizerinde yapilan degisiklikler
ile Tiirkiye’deki doviz islemleri tamamen liberallestirilmistir. Biitiin bu kararlar

sonucu, Tiirkiye’de bulunan tiim kisilerin:>

Doviz tutabilmeleri,

Bankalardan, “yetkili kurumlar’dan (Hazine Miistesarlig1 tarafindan
doviz islemleri yapmaya yetkili kilman kurumlar) ve “Ozel Finans
Kurumlar1”ndan (islam Bankalar1) doviz alabilmeleri,

Bankalarda ve Ozel Finans Kurumlarinda DTH agabilmeleri,
Bankalardaki hesaplarint  yurt i¢i ve disinda istedikleri gibi
kullanabilmeleri,

Yabanci tilkelerde yatirim yapabilmeleri veya ortakliklara girebilmeleri,

* Ozer Ertuna, Tiirkiye’de Liberallesme ve Altin Sektorii Reformu, Cenevre: World Gold
Council, Aragtirma No. 1, t.y., s.s: 15-16
> ag.e.,s.s. 17-18
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Vadeli doviz alim veya satim islemlerine girebilmeleri serbest

birakilmustir.

Ayrica 30 sayili Kararname ile uluslar arasiportfoy yatirimlarimi engelleyen
nedenler ortadan kalkmis ve Tirkiye’de yasayan Kkisilerin yabanci sermaye
piyasalarindan fon yaratmalari miimkiin hale gelmistir.’® Yasanan bu gelismeler
yurtdisindan iilkeye olan sicak para girisini arttirarak; piyasadaki doviz rezervlerinin

artisina neden olmus ve ddemeler dengesindeki sorunlara da ¢oziim getirmistir.

Faiz Oram Politikalar

24 Ocak 1980 kararlarinin amaclarindan biri de faiz oranlarmnin piyasa
tarafindan belirlenmesini saglamak olmustur. Bu durum ayni zamanda, tasarruflarin
arttirilmast ve kaynaklarin etkin dagilimini amaglamaktadir. Faiz olusumunun
serbestlesmesi yolunda ilk adim 1980 yilinin Temmuz ayinda, kredi ve mevduat faiz
oranlarinin belirlenmesinin piyasa kosullarina birakilmasiyla ve bankalarin mevduat

7 Faiz oranlan iizerindeki

sertifikas1 ¢ikarmalarina izin verilmesi ile atilmistir.’
engellerin kaldirilmas: ile birlikte “bankerlik” adi altinda tasarruf sahiplerine
bankalarin uyguladigi oranlardan daha diisiik faiz oranlari ile kredi vb. farkli finansal
araclar pazarlayan ve bankalarin tabi olduklar1 diizenleme ve denetime tabi olmadan
faaliyetlerini siirdiiren yeni kurumlar ortaya ¢ikmistir. Bankalardan daha diisiik faiz
oranlari ile farkli yatirim araglar1 yaratmiglar ve bu sekilde bankalarla rekabet etmeye
baslamiglardir. Yasanan bu gelismelerin; ortaya ¢ikan yeni finansal araglarin olasi bir
krize sebep olacagi endisesi ile hiikiimet gelismeleri kontrol altina almak amaci ile
1981 yilinda Sermaye Piyasasi Kanunu’nun yiiriirliige girmesini saglamig, 1982°de
ise Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) kurulmustur. 1986’da ise menkul kiymetlerin

giiven ve istikrar iginde islem gdrmelerini saglamak amaciyla Istanbul Menkul

Kiymetler Borsasi (IMKB) faaliyete gegmistir.

% a.g.e.,s. 18.
Tag.e.,s. 19.
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Uriin Fiyatlarina ve Enflasyona Dair Politikalar

Liberallesme calismalar1 kapsaminda atilan bir diger adim ise yerli piyasada
uygulanan fiyatlarin yabanci iilkeler ile uyumlu hale getirilmesi yoniindedir. Bu
nedenle, fiyat belirlenmesine serbesti getiren, ancak fiyatlar1 uluslararas: fiyatlar ile

uyum gosterecek sekilde yonlendiren tedbirler sunlardir:™®

Fiyat kontrollerinin kaldirilmasi,

Thracata verilen direk tesviklerin azaltilmas: ve daha sonra ihracatin
tesviki nedeni ile hizla deger kaybettirilen Tiirk Lirasina tekrar deger
kazandirilmasi,

Ithalatin serbestlestirilmesi, giimriikk duvarlarinin kaldirilmas: ile yerli
sanayiye saglanan efektif korumanin azaltilmasi ve Avrupa Gilimriik

Birligi’ne katilinmasi.

Bunun yam sira liberallesme kapsaminda ithalat serbestlestirilmis; damga
vergisi ve garanti depozitolar1 azaltilmistir. Ithalatta liberallesme yolundaki en
onemli gelisme, 1984 yilinda, ithal mallart smiflandirmasinin  degistirilmesi
olmustur. 1984 yilina kadar, devlet ithali serbest mallarin listesini ilan ediyordu. Bu
liste disindaki tiim mallarin ithali, ya izne tabi, ya da yasakti. 1984 yilindan sonra bu
uygulama degistirilmis ve yalnizca ithali yasak olan ve miisadeye tabi mallarin listesi
hazirlanmustir. Ithali yasaklanan mallar listesi kisa bir liste olarak belirlenmis ve
bunlarin disinda kalan tim mallarin ithalati serbest hale getirilmistir.”’ Liberallesme
kapsaminda yapilan bir diger calisma ise Tirkiye’nin Avrupa Toplulugu haline
gelmesini saglamak amaci ile 1963 yilinda Ankara Antlagsmasi’nin imzalanmasi
olmustur. Boylece Tiirkiye, Avrupa Toplulugu iilkelerine uyguladigi glimriikleri
azaltmis; ote yandan yerel piyasada uygulanan fiyatlarin yani yurtici fiyatlarin dis
diinya ile uyumlu hale getirilmesi saglanmistir. Yasanan bu gelismeler ragmen,

enflasyon orani bir tiirlii kontrol altina alinamamastir.

*a.g.e.,s.s. 21-22.
Y a.g.e.,s. 22.
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Yukarida da bahsedildigi gibi Tiirkiye’de liberallesme siirecinde i¢ ve dis
finansal piyasalarda disa agilma saglanmis; faiz oranlar ilizerindeki sinirlamalarin
kaldirilmasi yatirimcilarin daha riskli yatirimlara yonelmelerine neden olmus; bu da
finansal kirilganlig1 arttirici bir etki yaratmistir. Bu durum ekonomileri finansal

krizlere kars1 daha duyarli hale getirmistir.

Finansal krize neden olacak bir diger durum ise; yapilan diizenlemeler
sonucunda yeterli diizenleme ve denetleme yapilmamasidir. Soyle ki, piyasaya
girigler serbestlestirilirse ve faiz oranlari iizerinde gerekli smirlama yapilmazsa
bankalara yiiksek faiz oranlarindan islem yaparak asir1 risk alma imkani taninmis

olacaktir.

Ic piyasalarda liberallesme ¢alismalarmin  basarisizligmin - nedeni
makroekonomik yapinin istikrarsiz olusu, Bankacilik sektoriiniin zayif yapida
olmasina baghdir. Sektorde denetleme ve diizenlemelerin yeterli diizeyde yapilmasi

halinde finansal kirilganlik azalarak, krizlerin ortaya ¢ikisi da siirlandirilabilir.*

Dis finansal piyasalarin liberalizasyonu da sermaye hareketlerinin
serbestlesmesi ile ilgilidir. Sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi Bankacilik
sektoriline girisler dniindeki engelleri ortadan kaldirarak bankalarin daha rekabet¢i bir
ortamda faaliyet gostermelerine imkan taniyacak; bu da finansal kirilganlig
arttiracaktir. Ayrica liberalizasyon bankalarin faaliyetleri konusunda daha ozgiir
davranmalarina izin vererek bankalarin daha riskli yatirimlara yonelmelerine neden

olacaktir.

Sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi sektdrde likiditenin de artmasini
saglar. Bu durum her ne kadar olumlu bir gelisme gibi goriinse de piyasada
likiditenin bollagsmasi ile kisilerin ya da kurumlarin kredi talebinin daha fazla
artmasina neden olur. Kredi talebinin ve dolayisiyla kredi hacminin artist ile bagta
“kredinin geri donmeme riski” olmak iizere birtakim yeni risklerin ortaya ¢ikmasi da

kacinilmazdir. Bu durum bankacilik sektorii i¢in biiylik bir tehlike arz etmektedir.

% Nedret Demirci, Finansal Krizlerin Anatomisi Modern Kriz Teorileri Isiginda Gelismekte
Olan Ulkeler ve Tiirkiye, Ankara: Sermaye Piyasast Kurulu Yayinlari, 2005, s. 103.
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Ornegin; 2008 Kiiresel Krizi incelendiginde bunun mortgage kredilerinden
kaynaklanan bir kriz oldugu goriilmektedir. Ayrica bu krizin sonuglar1 kiiresellesme
ve liberallesme faaliyetlerinin ekonomik boyutunu da gostermektedir. Her ne kadar
olumlu gibi goriinse de bunun dezavantajlarim1 goz ardi etmek imkansizdir. Bu
nedenle olasi riskleri en aza indirmek i¢in tilkelerin denetim ve diizenleme otoritesini
saglam bir yapiya kavusturmasi gerekmektedir. Bunun i¢in yapilmasi gereken en

onemli seylerden biri de “Piyasa Disiplini”nin saglanmasidir.

3.1.1.4. Finansal Liberallesme Politikalarmin Ekonomi Uzerindeki

EtKkileri

Finansal liberallesme politikalar1 devletin ekonomi tizerindeki miidahalesini
azaltip, tiim yetkinin piyasaya devredilmesi ile serbestlesmeyi; disa agilmay1
amaglamaktadir. Buradaki asil hedef disa agilarak biiyiimenin saglanmasidir. Bu
baglamda ihracat faaliyetlerine agirlik verilmis, sektorde rekabetin arttirilmasi
sayesinde cesitli aracilik hizmetleri 6nem kazanmistir. Ayrica sermaye hareketlerinin
serbestlesmesi ile liranin da uluslararasi piyasalarda islem gormesi saglanmaya
calisilmistir. Her ne kadar 1980 yilinda uygulamaya konulmus olsa da tam anlamiyla

serbestlesme 1989 yilinda gergeklesmistir.

Dus Ticaret

Ekonomide gergeklestirilen liberallesme ¢alismalart sayesinde disa agilarak
bliylime dogrultusunda iiretim faaliyetleri canlanmis, ihracatin GSMH i¢indeki pay1
artmis ve doviz sikintis1 giderilmistir. Bunun yani sira dis ticaretin arttirilmasi ile

ekonominin de dis diinya ile entegrasyonu saglanmistir.*!

61Ertuna, a.g.e., s.23.
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Turizm Gelirleri

Serbestlesme ile birlikte devletin turizm yatirimlarina verdigi 6nemin artmast
ile bu konuda bir takim c¢aligsmalar yapilmis; onceki yillara gore iilkeye gelen turist

sayisindaki ariga paralel olarak turizm gelirleri de artis gostermistir.

Sermaye Piyasalart

Finansal piyasalarin disa agilmasi ile birlikte ekonomik entegrasyon
saglanmis; tiim piyasalar birbirinden hizli bir sekilde etkilenmeye baslamistir. Iste
sermaye piyasalarinda yasanan gelismeler de bunun bir sonucu olarak ortaya
cikmaktadir. Piyasalarda islem goren menkul kiymetlerin sayisindaki artis, borsalarin
islem hacmini yiikseltmis, yatirimcilar agisindan yatirim yapilabilir tiriinlerin sayisi,
yatirim olanaklar1 artmis ve bankacilik faaliyetlerine ek olarak aracilik hizmetleri de
bliylik 6nem kazanmistir. Bunun yani sira son zamanlarda popiiler hale gelen
alacaklarin “menkul kiymetlestirilmesi” ile olusturulan varliga dayali menkul
kiymetler ve yatirim fonlarinin yeni tipleri finansal piyasalarda kabul gormeye

baglamistir.

3.1.2. Finansal Serbestlesme

1980 yilindan itibaren tiim iilke ekonomileri disa acilma donemine girerek
serbestlesmeye baslamislar ve boylece yabanci sermaye yatirimlari biiylik miktarda
artis gostermistir. Bunun artisindaki en 6nemli etken ise IMF ve Diinya Bankasi’nin
tesviki olmustur. Bu durum gelismekte olan iilkelerin kamu agigini, dis ticaret acigini
finanse etmek amaciyla fazlasiyla benimsenmistir. Bu borglanma genellikle kisa
vadeli sermaye yatirimlart olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bunun diger adi “sicak
para” olarak ifade edilmektedir. Kisa vadeli bor¢lanma diisiik maliyetli oldugu i¢in
gelismekte olan {ilkeler tarafindan daha fazla tercih edilmektedir. Bu sekilde

bor¢lanmak bankalar, firmalar ve devlet i¢in daha cazip gelmektedir.
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Finansal serbestlesmenin kamu aciklarinin finansmani agisindan yararh
oldugu bilinse de krizler iizerinde onemli etkileri bulunmaktadir. Séyle ki; kisa
vadeli borglarin GSYIH’ ya oraninin % 20 olmasi durumunda o yil i¢in GSYIH nin
% 20’lik kisminin 6denmesi gerekmektedir. Boyle bir 6demenin ise maliyeti oldukca
biiyliktiir. Bu durum ekonomideki iiretkenlik agisindan olduk¢a 6nemlidir. Ayrica bu
oranin artmasi finansal kirilganligin da artmasina neden olmaktadir. Diger yandan,
yatirimcilarin - gelismekte olan iilkelere yatinm yapma sebebinin ise arbitraj

imkanindan yararlanmak oldugu diisiiniilmektedir.

Yatirimcilarin bir kriz aninda ekonomideki rezervlerin kisa vadeli borglara
yetmeyecegini anlayip korkmalar1 sermaye ¢ikisin1 baslatmaktadir. Bu siire¢ MB’da
dolar oldugu siirece devam etmektedir.®* Bu bakimdan herhangi bir nedenle baslayan

sicak para ¢ikislart ddemeler dengesini ve déviz piyasalarini alt iist etmektedir.”

Yiikselen piyasalar zenginlestikce finans piyasalar1 derinlesmekte, fakat dis
bor¢ profilinde kisa vadeli yiikiimliiliklerin agirlig1 artmaktadir. Halbuki orta ve
uzun vadeli bor¢ stoku lilkenin giivenilirligini arttirmakta ve kriz ihtimalini de

azaltmaktadir.**

3.1.2.1. Finansal Serbestlesme Siireci

Doviz Kuru Politikasinin Degismesi

Finansal serbestlesme siirecinde atilan ilk adim doviz kuru rejiminin
degistirilmesi olmustur. 1980 Oncesinde uygulanmakta olan sabit kur rejiminde
TL’nin degeri piyasa tarafindan belirlenmekteydi. Bu doénem “kapali ekonomi”

olarak da adlandirilmaktadir.

Fakat 24 Ocak kararlarinin ardindan doviz kurlart MB tarafindan

belirlenmeye basladi. Ardindan bankalara DTH agma hakki ve bankalara serbestce

Tolga Kabas, “Gelismekte Olan Ulkelerde Finansal Krizleri Belirleyen Faktérler ve Uluslararast
Finans Sistemi”, (CU Sosyal Bilimler Enstitiisii [ktisat Anabilim Dal1 Yiiksek Lisans Tezi), Adana,
2004, s. 18.

Sa.g.e.,

“a.g.e,s. 19.
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doviz alim satim yapma imkani tanindi. Yapilan bu serbestlesme c¢alismalar ile
yurti¢indeki vatandaslarin doviz tutabilmelerine, 6zel kesimin ise yurtdisindan
bor¢lanabilmelerine, yabancilarin ise tasarruflarini yurti¢cinde

degerlendirebilmelerine izin verilmistir.

Faiz Oranlart Uzerindeki Devlet Denetiminin Kaldirilmasi

Disa agilma doneminden once hiikiimet faiz oranlarini kontrol altinda
tutuyordu. Fakat 1980 yilina gelindiginde faiz oranlar1 tizerindeki sinirlar
kaldirilmistir. BOylece faiz oranlarindaki kontrolsiizliikkle birlikte tasarrufun ve
sektordeki rekabetin arttirilmasi hedeflenmistir. Bankalarin uygulamis olduklar: faiz
oranlarinin diisiik olmasi mevduat sahiplerinin mevduatlarin1 bankalardan c¢ekerek
daha yiiksek faiz uygulayan bankerlere yatirmalarina neden olmustur. Fakat faizlerin
sektordeki bankalardan biiyiik olmas1 ve mevduatin geri 6denmemesi seklinde ortaya
atilan soylentiler bankerlere duyulan giivenin sarsilmasina neden olmus ve bu
nedenle tiim mevduat sahipleri mevduatlarini acilen ¢ekmeye baglamiglardi. Bu
durum 1982 yilinda Bankerler Krizi’nin patlak vermesine neden olmustur. Bu durum

liberalizasyon doneminin ilk basarisizlig1 olarak bilinmektedir.

Devlet I¢ Bor¢lanma Senetleri Thalelerine Baslanmast

1980 yili oncesinde kamu agiklart MB’nin para basmasi ile finanse
ediliyordu. Fakat bu yildan sonra 1985’de hiikiimet kamu aciklarinin finansmani i¢in

para basmak yerine hisse senedi ve devlet tahvili ihracina baglamistir.

1985 yilmna kadar hiikiimetler finansal agiklari kapatmak igin DIBS
ihrag etmek yerine yogun bir bicimde MB’ndan kisa vadeli avans kullanmay1 tercih
etmislerdir. MB’nin bono ihaleleri ile birlikte, 4 Subat 1987 yilindan itibaren agik
piyasa islemleri uygulamaya baslamistir. A¢ik piyasa islemleri para politikasi aract
olmakla beraber bu islemler cercevesinde DIBS alimi IMKB’de ikinci el bono ve

tahvil piyasasinin olusturulmasi i¢in gerekli zemini hazirlamis; Hazine’nin MB’ndan

73



kullandig1 kisa vadeli avans miktar1 giderek azaltilmis ve 2001 yilinda ¢ikartilan MB

yasast ile de tamamen kaldirilmustir.®®

Sermaye Piyasasi Kanunu

Sermaye Piyasasi Kurulu sermaye piyasasinda islem yapan
yatirimcilarin  korunmasi, gerekli diizenlemelerin yapilmasina yonelik caligsmalar
yapmaktadir. Sermaye piyasasi kanunu ile sermaye piyasalarinin denetlenmesi,

isleyisin giivenli ve seffaf bir bicimde saglanmasi amaglanmaktadir.

Bankacilik Sektorii Ile Ilgili Yenilikler

1980 oncesinde sadece MB ve bankalardan olusan bir finansal sistem
varken, serbestlesme donemine girdikten sonra bankalarin yaninda 6zel finans
kurumlan ile leasing sirketleri de faaliyet gostermeye baslayarak sistem gelismeye

baslamistir.

1980’lerde yasanan serbestlesme hareketleri Bankacilik sistemini de
etkilemistir. Bu nedenle Bankacilik sisteminde reformlar yapilmis ve 1980°den sonra
bankacilik yasalar1 yiiriirliige konmustur. Bunlardan birincisi 2 Mayis 1985°de
yirirliige giren ve sistemle ilgili yapisal sorunlari ele alan 3192 Sayili Bankalar
Kanunu’dur. Bu kanun Bankacilik sistemine diizenleme ve denetleme getirecek
altyapimmin saglanmasi amaciyla yiiriirliige girmistir. Bunun yani sira, bankalara
tekdiizen hesap plani, bilango ve kar-zarar cetveli ongormiistiir. Ayrica, yerli ve
yabanci bankalarin agilma ve sube sayisini arttirmalart ile ilgili kurallari, muhasebe
ve denetim standartlarini, tasarruf mevduati sigorta fonunu, bankalarin kredi
alacaklarinin tahsilinin hizlandirilmasina iliskin maddeleri de icermektedir.® Yapilan
caligmalardan biri de 5 Nisan 1994 tarihinde uygulamaya konulan yeni istikrar

programi olmus ve bu program ile 1983 yilinda kurulmus olan TMSF yeniden

% Ozge KAMA, “Uluslar aras1 Sermaye Akimlar1” (YTU Sosyal Bilimler Enstitiisii iktisat Anabilim
Dali, Yiiksek Lisans Tezi), Istanbul, 2003, s. 88.

66 Cihan Pagac1, “Cumhuriyet Donemide Tiirk Bankacilik Sektérii”, (Cevrimigi)
http://www.ekodialog.com/Makaleler/cumhuriyet-doneminde-turk-bankacilik-sektoru.html, (Erigim
Tarihi: 13 Mayis 2011).
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yapilandirilmigtir.  Ayrica hiikiimet kriz déneminde banka paniklerini azaltmak

amaciyla mevduati tam giivence altina almistir.

Diger yandan Bankacilik sisteminde yasanan olasi krizin tiim sektorleri
hizli bir sekilde etkilemesi Tiirk Bankacilik Sektorii’nde diizenlemelerin ve
denetlemelerin 6nemini bir kez daha ortaya c¢ikartmistir. Soyle ki; 1999 yilinda
yiuriirliige giren 4389 sayili ikinci Bankalar Kanun bu baglamda yapilan
calismalardan biridir. Kanunun amaci, tasarruf sahiplerinin hak ve menfaatlerini
korumak, mali piyasalarda giiven ve istikrar1 ve ekonomik kalkinmanin gereklerini
de dikkate alarak kredi sisteminin etkin bir sekilde c¢alismasini saglamak iizere
bankalarin kurulus, yonetim, calisma, devir, birlesme, tasfiye ve denetlemelerine
iliskin esaslar1 diizenlemektir.®” Kanun, ayrica bankalarm finansal yapilarimin
giiclendirilmesi ve denetim konusunda alinmasi gereken kararlardan, onlemlerden
olusmaktadir. Buna gore finansal yapilar1 zayif olan bankalarin TMSF’ye
devredilmesi Ongdriilmiistiir. Ayrica cikarilan bu kanundan sonra yine aymi yil
icerisinde Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) kurulmustur. Fakat
kurum 1 Eyliil 2000 tarihi itibariyla faaliyete gegmistir. Boylece sektordeki denetim
ve diizenleme yetkileri Hazine Miistesarligt ve MB’ndan almmarak BDDK'’ya

devredilmistir.

BDDK, finansal piyasalarda giliven ve istikrar1 saglamak, finansal sisteme
rekabet giicli kazandirici ortami hazirlamak, kredi sisteminin etkin bir sekilde
calismasini temin etmek, tasarruf sahiplerinin hak ve menfaatlerini korumak,
denetime tabi kuruluslarin piyasa disiplini igerisinde, saglikli, diizenli ve emin bir
sekilde calismasina yonelik gerekli tedbirleri almaktir.®® Piyasada yasanmasi
muhtemel olumsuzluklarin 6ngoriilmesi ve gerekli tedbirlerin alinmasi amaci ile risk
yonetimi faaliyetlerine agirlik verilmistir. 5411 sayili kanuna gore, bankalar risk
yonetimi kapsaminda, risk politikalarin1 kurulca belirlenen esaslar ¢ergevesinde

olusturmak, uygulamak ve raporlamak zorundadir. Risk yoOnetimi faaliyetleri

" BDDK, “4389 Sayili Bankalar Kanunu”, (Cevrimigi)
http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Mevzuat/Bankacilik_Kanunu/Bankacilik Kanunu.aspx,
(Erisim Tarihi: 13 Mayis 2010), s. 1.

% BDDK, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu”, (Cevrimici)
http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Kurum_Bilgileri/BDDK Hakkinda/58023004201 1bddkkita
p.pdf, (Erisim Tarihi: 10 May1s 2011), s. 15.
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yonetim kuruluna bagli olarak ¢alisacak risk yonetimi birimi ve personeli tarafindan

yiiriitilmektedir.*’

3.1.2.2. Finansal Serbestlesme Bicimleri

Dissal Serbestlesme

Sermaye hareketlerinin liberalizasyonu ile yurt igine ve yurt disina
yatirimlarin ve sermaye transferlerinin serbestce yapilmasini ifade etmektedir. Bu

baglamda ii¢ ¢esit islemden s6z edilebilir.”

Yurti¢cine doniik islemler: {ilke vatandaslar1 uluslar arasi finansal
piyasalardan serbestce borglanabilir, yabancilar da yerli finans
piyasalarinda yatirim yapabilirler.

Yurtdigina doniik islemler: vatandaslarin yurtdisinda sermaye transferine
ve disarida varlik tutmalarina izin verilir, yabancilarin yerli finans
piyasalarinda borg¢ verip kredi kullanabilmelerini saglar.

Yabanci para ile yerli transfer: Vatandaslarin yabanci para cinsinden

bor¢lu-alacakli iligkisine girebilmelerinin serbest hale getirilmesidir.

I¢sel Serbestlesme

Icsel serbestlesme iilke icindeki finansal sistemdeki kisitlamalarm
kaldirilmasi,  yurtdisina  yapilan  sermaye  transferlerinin  ise tamamen

serbestlestirilmesidir.

Yurtigi finansal serbestlesme faizlerin piyasa tarafinda belirlenmesi, faizler
tizerindeki mali yiiklerin azaltilmasi, kredi tavanlarimin ve tayinlamalarinin
kaldirilmasi, finansal piyasaya girisin kolaylastirilarak, finansal aracglarin
cesitlendirilmesi gibi ekonomik hedeflerden olusur. Yurticinde yasanan finansal

serbestlesme enflasyon ile faiz oranlari arasindaki bagi giliglendirirken, yurtdist

% TBB, “5411 Sayih Bankacihk Kanunu”, istanbul: Graphis Matbaa San. ve Tic. Ltd. Sti., 2008, s.
41 —42.

"Vasemin TURKER KAYA, “Sermaye Hareketleri ve Kisa Vadeli Sermaye Hareketlerinin
Modellemesi: Tiirkiye Ornegi”, (Uzmanlik Tezi), Ankara, 1988, s.s. 8-9.
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finansal serbestlesme enflasyon ile faiz oranlar1 arasindaki bagi gii¢lendirirken,
yurtdis1 finansal serbestlesme enflasyon ile kur bagini zayiflatmaktadir. Kur, dig
ticaret dengeleri yerine sermaye hareketleri tarafindan belirlenmekte ve para

otoritelerinin uyguladiklar1 ekonomik politikalardaki otonomileri azalmaktadir.”'

3.1.2.3. Finansal Serbestlesmeyi Hizlandiran Ekonomik Gelismeler

Gelismekte olan iilkeler sermaye hareketleri ile ilgili yaptig1 reformlar ile
uzun donem sermaye hareketlerini arttirmayi ve istikrarli bir biliylime saglamayi
hedeflemektedir. Pek ¢ok gelismekte olan iilkede finansal sistemi agik hale getirme
ve sermaye hareketlerini serbestlestirme yoniinde cabalar vardir.”” Ornegin, tiim
finansal piyasalarin liberalizasyonu ile birlikte yurtiginde ve yurtdisinda yapilan
yatirimlar serbestlesmis, tiim sinirlarin ortadan kaldirilmasi ithalat ve ihracat gibi
ticari faaliyetlerin ve dolayisiyla bu yolla elde edilen gelirin de artmasini saglamistir.
Tim bu katkilar1 g6z Onilinde bulunduruldugunda hiikiimetler yabanci sermaye
yatirimlar1 iizerindeki smirlar1 da kaldirmislardir. Bu durum ekonomi de
entegrasyonu saglayarak; finansal cesitliligi ve bodylece finansal derinlesmeyi de
arttirmigtir.  Ayrica yatirimlarin uzun vadeli olmasi ekonomik istikrara da katki

saglamaktadir.

3.1.3. Yabanci Sermaye Hareketleri

Uluslararas1 sermaye hareketleri kiiresellesmenin ekonomik etkilerinden biri
olarak ortaya ¢cikmistir ve bir¢ok sekilde yapilmaktadir. Bunlar, uzun vadeli sermaye
hareketleri, diger uzun vadeli sermaye hareketleri ve kisa vadeli sermaye

hareketleridir.

Uzun vadeli sermaye hareketleri de dogrudan yatirimlar ve portfoy yatirimlar

olmak tizere iki sekilde yapilmaktadir.

"a.g.e., s.s. 8-9.
2 Eyiip, a.g.e., s. 8.
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3.1.3.1. Uzun Vadeli Sermaye Hareketleri

Uzun vadeli sermaye hareketleri vadesi bir yil veya daha uzun siireli olan
sermaye hareketlerini ifade etmektedir. Ulkeler arasi yiiksek kar orani, faiz orani
farklarindan yararlanma, lilkeler arasindaki ticareti sinirlayan engelleri asma veya
yabanct hammadde kaynaklarina daha kolay ulasma gibi nedenler ile ortaya cikar.”

Dogrudan yatirimlar ve portfoy yatirimlar: olmak tizere ikiye ayrilir.
Dogrudan Yatirumlar

Bir firmanin yabanci bir iilkede dogrudan veya ortaklik seklinde yatirim
yaparak yonetime katilmasidir. Bu yeni kurulan bir firma i¢in sermaye desteginde
bulunmak ya da var olan bir firmanin sermayesini arttirmak amaciyla o iilkede
bulunan firmalara teknoloji, makine, yonetim teknikleri, yonetim bilgisi gibi iiretimi

arttirier faktorlerin getirilmesidir.

GOU’lere yonelik sermaye hareketlerinin énemli bir béliimiinii olusturan ve
ayni zamanda ilgili {iilkelere teknoloji ve yoOnetim tekniklerinin transferini de
saglayan dogrudan yabanci yatirimlar, 6zel sektor yatirimlarindan olusmakta olup,
yatirim yapilan tlkelerin hem ulusal piyasalarinda etkinligin ve rekabetin artmasina
katkida bulunmakta hem de ilgili iilkelerin uluslararasi rekabet giiciinii arttirip

bunlarin diger iilke piyasalarma girislerini miimkiin kilmaktadir.”

Bu konuda yatirimeilar ve sermayedarlar agisindan GOU’ler daha caziptir.
Ciinkii enflasyon rakamlarinin, goreceli faiz oraninin yiiksek, para degerinin ise
diisiik olusu, ekonominin gelisim trendi gostermesi ve yatirim bosluklarina sahip
olmasi cezbedici faktorler arasindadir. Bunun yani sira gelismekte olan iilkelerde
yabanci sermaye transferlerinin serbestlesmesine yonelik yapilan birtakim yenilikler
de sermaye hareketlerinin artisgin1 saglamustir. Ozellikle de bu artis 1980°den sonra
gozlemlenmektedir. Ayrica dogrudan yatirimlar portfoy yatirnmlarina kiyasla daha

uzun vadeli oldugu i¢in ekonomideki istikrarin siirdiiriilmesinde de biiyiik rol oynar.

3 Tamer Isgﬁden ve Miifit Akyiiz, “Uluslararasi iktisat”, istanbul: Evrim Kitabevi, 1990, s. 61.
™ Ali Alp, “Finansin Uluslararasilasmasi: Finansal Krizler, Coziim Onerileri ve Tiirkiye
Acisindan Bir Degerlendirme”, Istanbul: Yap1 Kredi Yayinlari, 2000, s. 12.
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Portfoy Yatirimlar

Tasarruf sahiplerinin veya yatirimcilarin bir kazang elde etmek amaciyla
yurtdigindaki sermaye piyasalarindan menkul kiymet satin alarak yaptiklar
islemlerdir. Yatirimcilar ig¢in bir baska piyasaya girme olanagi tanir. Portfoy
yatirimlarinda yatirimcinin tek katkisi sermayesidir. Ayrica menkul kiymet satin
alimlari ile yatirimcilara fiili olmadan yonetime katilma hakki da taninmaktadir. Yani
hisse senedi veya tahvil satin alan bir kisi sirketin yOnetimine direkt olarak

katilamaz.

3.1.3.2. Diger Uzun Vadeli Sermaye Hareketleri

Diger uzun vadeli sermaye hareketleri kamu ve 6zel sektoriin orta ve uzun
vadeli kredi kullanimlarinin ve dis bor¢ anapara &demelerinin kaydedildigi bir
hesaptir. Bu bakimdan diger uzun vadeli sermaye hareketleri kamu kesiminin kredi
kullanimlari, kredi mektuplu DTH’lar1 ve uluslararasi piyasalardan saglanan diger

orta ve uzun vadeli kredileri kapsamaktadir.”

3.1.3.3. Kisa Vadeli Sermaye Hareketleri

Vadesi en fazla bir yil olan finansal varliklarin alim satiminin yapilmasidir.
KVSH, faiz farkindan kaynaklanan arbitraj imkanindan faydalanmak i¢in spekiilatif
amagla yapilan islemlerdir. Bu tir sermaye hareketleri arbitraj imkanimi
degerlendirdikleri stirece ekonomide var olurlar fakat herhangi bir kriz durumunda
yani ekonomik soklarla karsilasildigi zaman hizli bir sekilde kacar. Bundan dolay1
kisa vadeli sermayeye “sicak para” da denilmektedir. Bu durum, kisa vadeli
sermayelerin uzun vadeli sermayeler ile arasindaki farki gostermektedir. Uzun vadeli
sermayeler ise istikrarlidir ve makroekonomik parametrelere uygun hareket ederler.

Bu nedenle “soguk para” olarak adlandirilmaktadirlar.

"a.g.e., s.s. 80-81.
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3.1.3.4. Yabanci Sermaye Hareketlerini Etkileyen Faktorler

Makroekonomik Etkenler

Uluslararas1 sermaye daha ¢ok yiiksek enflasyona sahip ve yeterince giiclii
para birimlerine sahip olmayan iilkelerden daha giivenceli ve istikrarli bir ekonomik
yapiya sahip iilkelere dogru akiskanhk gosterir.”® Enflasyon, faiz oranlari, reel faiz
oranlar1, doviz kuru gibi birtakim makroekonomik parametreler uluslararasi sermaye
yatirrmlarini belirleyici faktorler olarak gosterilebilmektedir. Piyasalarin disa
acilmasi finansal bir yeniliktir ve ancak makroekonomik yapinin saglam temellere
dayandirilmasi ile basarili sonuglar verebilmektedir. Makroekonomik istikrarsizligin
oldugu bir ekonomide ise yapilan reformlarin olumsuz sonuglari olmaktadir. Bu
nedenle finansal reformlar makroekonomik ¢evreden ayr1 diigiiniilmemeli ve mutlaka
ekonominin diger alanlarinda da gerekli ve uygun reformlar ayni anda veya birbirini
takip edecek bicimde yapilmalidir. Ulke deneyimlerinde makroekonomik istikrar ve

finansal serbestlesmenin birbirini destekleyici nitelikte oldugu gériilmektedir.”’

Enflasyon-Déviz ve Faiz Oranlar

Yabanci sermaye hareketlerinin her ne kadar GOU ekonomilerine olumlu
katkilarindan bahsedilse de bazen bdyle olmayabilir. Cilinkii tim bu gelismelerin
enflasyon ve doviz kuru lizerinde arttirict bir etkisi bulunmaktadir. Yani yiiksek
tutarli kisa vadeli sermaye girisleri, ilgili {ilkeler acisindan enflasyonist bir baski
yaratmakta, doviz kurunun asir1 degerlenmesine yol agmakta ve 6demeler dengesi
acisindan, cari islemler dengesinin bozulmasina neden olabilmektedir. Fiyatlar genel
seviyesi oynak (yiiksek) bir yapiya sahipse ve iilkede belirsizlikler yasaniyorsa
yatimer bu gibi iilkelere yatiim yapmaktan vazgecebilmektedir.”® Ayrica faiz

oranlarinin da yiiksek olusu uluslararast sermayeyi c¢eken faktorlerden biridir.

78 Eyiip, a.g.e., s. 15.

77 Sadi Uzunoglu, Kerem Aklin ve Can Fuat Giirlesel, “Uluslararasi Sermaye Hareketlerinin
Gelismekte Olan Ulkelerde Makroekonomik Etkileri ve Tiirkiye”, Istanbul: IMKB Yaynlari,
1995, s. 37.

8 Eyiip, a.g.e., s. 16.

80



Yatirimeilar iilkeler arasindaki faiz farkliliklarindan yararlanabilmek amaciyla diger
iilkeye yatirim yapmay1 tercih etmektedir. Fakat faiz oranlar1 yiikseldiginde sermaye
girigleri artarken, faiz oranlarmin diismesi durumunda sermaye cikislari
hizlanmaktadir. Bu nedenle faiz oranlar1 {zerindeki uygulamalar sicak para

¢ikislarini 6nleyici tedbir olarak kullanilabilmektedir.

Sosyal ve Politik Etkenler

Sermaye girisi lizerinde tlkenin politik ve sosyal yapisi da 6nemli rol
oynamaktadir. Ekonomik ve politik etkenler iilkelerin uluslararasi kredi derecelerini
etkiledigi i¢in borg yiikiimliiliiklerini de etkilemektedir. Bir iilkenin sosyal istikrari,
niifus yogunlugu, demografik denge, egitim diizeyi, etnik yapisi, isgilicii ve
sendikalar, gelir dagilimi ve aile yapist gibi unsurlarin hepsi bir arada
degerlendirilmesi sonucunda belirir. Yabanci yatirimci agisindan 6nemli bir kistas
da, tilkenin hukuk ve adalet sisteminin isleyis etkinligidir. Yatirimlarin giivende
olmasi, sermaye kazanglari transfer etmede ya da bir anlagmazlik durumunda hakkini

arama giiven ortanu yaratacaktr.”

3.1.4. Finansal Kirillganhk

Finansal liberalizasyon ve beraberinde getirdigi kiiresellesme olgusu ile
birlikte ortaya ¢ikan birtakim yenilikler piyasalarin gelismesine katkida bulunurken;

finansal piyasalarin krize yakalanma egilimini daha da arttirmaktadir.

Artan finansal iriinlerin cesitliligi, enformasyon agmin genislemesi,
teknolojide yasanan yenilikler yatirnmeinin yatirim kararini etkileyen, sekillendiren
onemli faktorlerdendir. Ayica tiim finansal piyasalarin entegrasyonu da yatirimcilarin
yatirim alanlarini genisleterek kisa siirede daha fazla iirline, piyasaya yatirim
imkaninm1 kolaylastirmistir. Bu durum her ne kadar avantaj gibi goriinse de aslinda
riskli irlinlerin ¢ok kisa silirede piyasalara niifuz etmesine ya da olasi bir kriz

durumunda zararin domino etkisi ile tiim iilke ekonomilerine rahat¢a ulasabilmesine

"Eyiip, a.g.e., s. 16.
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neden olmaktadir. Bunun yami sira hane halki bor¢luluk diizeyinin fazla olusu da

kirilganlig: arttiran faktorlerden biridir.*

Finansal kirilganlig1 artiran nedenlerden bir tanesi de, yapilan reformlar
sonucunda, eger yeterli derecede denetleme ve diizenleme yerlestirilmezse, finansal
piyasaya girislerin ve faiz oranlarinin serbestlestirilmesi ile bankalara yliksek faiz
oranlarindan islem yaparak asir1 risk alma imkani taninmis olmaktadir.®' Bu nedenle
bankacilik sisteminin krize olan hassasiyeti diger bir deyisle kirilganligi da

artmaktadir.

3.1.5. Makroekonomik istikrarsizhk

Mevduatin yapisinin degismesi; kisa vadeli mevduat ve DTH nin payinda
artis, ylksek enflasyon rakamlar1 ve biiyiimede degiskenlik makroekonomik
istikrarsizlifa neden olmaktadir. Ayrica, faiz oranlarimin yiikselmesi, belirsizligin
artmasi, finansal sektorde bilangolarin bozulmast ve finans dis1 sektorlerde
bilangolarin bozulmasi da finans sektériindeki istikrarsizligin nedenleridir.** Bunlari

kisaca aciklayacak olursak;

Faiz oranlarimin yiikselmesi; nakit akimlarim azaltarak, banka dis1
firmalarin bilancolarin1 olumsuz etkiler. Bu gelisme de “ahlaki risk” sorunlarini
arttirir. Daha acik bir ifadeyle, firmalarin bilangolar1 zayifladigi —net piyasa
degerleri- diistiigli i¢in, firma sahipleri (artik daha fazla kaybedecekleri varlik
oldugunu disiinerek) borg aldiktan sonra riskli yatirim projelerine girebilirler.*” Faiz
oranlarindaki yiikselisin neden oldugu bir diger durum ise kredi talebinin
azalmasidir. Risk almay1 sevmeyen yatirimcilar yiiksek faiz oranlarindan bor¢lanmak
istemedikleri i¢in faiz oranlarinin yiikselmesi durumunda bu yonde isteksiz
davranarak; kredi talebinin azalmasina, kredi talebindeki azalma da kredi tabaninda
daralmaya neden olarak ekonominin biliylime hizim1 yavaslatmaktadir. Boyle bir

durumda bankalar, kredi daralmasini1 6nlemek amaci ile riskli kisi ya da kuruluslara

80 Maliye Bakant Mehmet Simsek, “2011 Y1l Biitce Sunus Konugmasi1”, TBMM Plan ve Biitce
Komisyonu, T.C. Maliye Bakanlig1, Ankara, 26 Ekim 2010, s. 8.

81 Demirci, a.g.e., s. 101.

8zBast1, a.g.e., s. 20.

Y a.ge.,s. 21.
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kredi kullandirirlar, bu da riskli yatirimlart arttirmakla birlikte ekonomideki istikrari

da olumsuz yonde etkilemektedir.

Belirsizligin artmasi; kronik enflasyon problemi, doviz kurundaki, faiz
oranindaki dengesizlik, asimetrik bilgi sorunu ve buna bagl olarak gelisen spekiilatif
faaliyetler hanehalki ve kuruluslarin yatirnm kararimi etkiledigi icin piyasalarda
belirsizliklerin olugmasina neden olmakta ve giiven kayb1 yaratmaktadir. Bu durum

yabanci sermaye girisini de olumsuz yonde etkilemektedir.

Finansal sektorde bilangolarin bozulmasi; finansal liberalizasyon ile
birlikte yatirim araglarinin gesitlenmesi, farkli yatirim yollarin ortaya ¢ikmasi gibi
durumlar, yatirimcilarin daha fazla getiri elde etmek amaci ile daha yiiksek riskler
listlenmeleri bankalar1 krizlere karsi daha duyarhi hale getirmektedir. Ornegin;
finansal serbestlesmenin sonuglarindan biri olan faktor de geri donmeme riski tasiyan

“krediler”in hizli artisidir.

Krediler, bankalar igin bir gelir kaynagi olusturmaktadir. Geleneksel
bankaciligin faaliyetlerinden biri olan “mevduat toplama” sayesinde bankalar
kullandiracaklar1 krediler i¢in de bir kaynak temin etmis ve bu kaynaklar1 piyasada
belirlenen faiz oranlar ve kararlastirilan vadelerde geri almak kosulu ile yatirimciya
kullandirmaktadirlar. Bu her ne kadar bankalar i¢in kazang sagliyor olsa da aslinda
kredi miktar1 arttikga bankanin ve yatirnmcinin listlendigi risk ve dolayisiyla kredinin
“geri donmeme riski” de artmaktadir. Olas1 bir kriz aninda ise bankalar bu risk ile
kars1 karsiya kalmakta ve bilangoda mevduat ve kredi kalemlerinde uyumsuzluk
yasanmaktadir. Iste bilancoda ortaya ¢ikan bu tiir bozulma once sektdrii ardindan

tiim ekonomiyi olumsuz yonde etkileyerek; kiigiilmeye neden olmaktadir.

Bir para krizinin ortaya c¢ikmasinda bankalarin bilangolarinin bozulmasi
ozellikle onemlidir. Ciinkii bu, MB’nin ulusal parayr savunmasini olaganiistii
gliclestirir. MB ulusal parayr savunmak i¢in faiz oranlarmi yiikseltirse, (faiz
oranlarinin yiikselmesi banka bilangolarinin bozulmasina neden olacagindan)

bankacilik sistemi daha fazla zayiflar, hatta ¢okebilir. Yatirimcilar, zayif bankacilik
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sisteminin MB’nin iilke parasin1 savunmak iizere adimlar atmasi olasiligim

azalttigini fark ederlerse, spekiilatif saldiri icin daha istekli olacaklardir.®

Finans dis1 sektorlerde bilancolarin bozulmasi durumunda yani kredi
talebinde bulunan; krediyi kullanan ve bu yiizden bankaya bor¢lanan kurumun
krediyi 6deme giicli azalacagindan kredinin tagimis oldugu “geri donmeme riski” ve
bankanin karsilasacagi zarar da artacaktir. Fakat banka kullandirdigi bu kredi
karsisinda elde ettigi teminat sayesinde zararin bir kismini karsilayabilmektedir. Bu
yilizden aktif fiyatlar1 ne kadar yiiksek olursa banka da zararini karsilayabilmektedir.
Burada, zararin karsilanmasi konusunda oOnemli olan aktif fiyatlarinin, firma
degerinin yiiksek olmasi gerekliligidir. Cilinkii firma degeri ne kadar diisiik olursa
teminat olarak gosterilen varligin degeri de o kadar az olur ve banka zararini
karsilama konusunda giiclilk ¢eker. Ayrica hisse senedi piyasasinda da yasanan bir
yukselis ya da dislis firmanin piyasa degerini belirleyebilmektedir. Bu nedenle

piyasa degerinin finansal istikrarsizliga neden oldugu goriilmektedir.*

3.1.6. Deregiilasyon

Deregiilasyon, serbest ve etkin piyasaya izin vermek ig¢in tim sektor
iizerindeki devlet kontrollerinin ortadan kaldirilmasi anlamma gelmektedir.*® Diger
bir deyisle diizenlemelerin ve piyasa iizerindeki kontrollerin azaltilarak finansal
sistem ve piyasalarin serbestlestirilmesi, devlet miidahalesinin azaltilmasidir. Serbest
piyasa ekonomisine gecis siirecinde ise tiim iktisadi faaliyetler iizerindeki kamu
tarafindan konulan kurallarin kaldirilmasi, birtakim yasal diizenlemelerin azaltilmasi

veya ortadan kaldirilmasidir.

“a.g.e.,s. 23.

Ya.g.e., s.s. 23-24.

% Deregulation, (Cevrimigi) http://www.investorwords.com/1420/deregulation.html, (Erisim Tarihi:
13 Nisan 2011).
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1980 yil1 Tiirkiye’de deregiilasyon siirecinin baslangicidir. Fakat Tiirkiye’de
fiili olarak 1989 yilinda Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Kanunu hakkinda
cikarilan 32 sayili kararla finansal islemler serbest birakilarak TL konvertible hale
getirilmis ve sermaye hareketleri serbestlestirilmistir.*” Finansal reform déneminde
bir diger 6nemli gelisme ise doviz islemleri ile ilgilidir. 1988 yilinda Merkez Bankas1
Doviz ve Efektif Piyasalari faaliyete ge¢cmis, 1989 yilinda doviz islemleri ve sermaye
hareketleri serbest birakilmistir. Yine ayni1 yil igerisinde liranin da konvertibilitesinin

ilan edilmesi ile reformun yabanci para islemleri ile ilgili boliimii tamamlanmustir.*®

Bu tarihe kadar gegen siiregte Tiirk Bankacilik Sistemi kapali bir yapiya
sahipti; tamamen devletin otoritesi hakimdi. Finansal enstriimanlarin sinirlt sayida
oldugu, rekabetin olmadig1 ve etkin bir sekilde calismayan yapiya sahipti. Fakat
zamanla devletin iistiin gii¢ olmaktan ¢ikip; yonetimi piyasa yapicilara devretmesi ile
0zel bankalarin sayisi artmis ve sektordeki yapr devlet bankacilifindan uzaklagarak
0zel agirliklt bir yapiya donlismiistiir. Bunun yani sira doviz islemleri ve sermaye
hareketlerinin serbest birakilmasi, yabanci bankalarin sektore girisleri oniindeki
engellerin ortadan kaldirilmasi ile banka birlesmeleri ve satin alimlari yolu ile
piyasadaki yabanci banka sayisi ve dolayisi ile rekabet artmis; yeni araglarin
kullanilmaya baslanmas: ile tiirev piyasalarin yiikselmesi bankalarin kaynak

cesitliligini arttirmistir.

Deregiilasyon uygulamalar1 liberallesmeyi destekleyen; serbestlesmeyi
hedefleyen bir kavram olsa da Bankacilik kesimini ve tiim ekonomiyi olas1 krizlere
kars1 daha duyarli hale getirmektedir. Cilinkii gerekli gozetim ve denetimin, yeterli

diizenlemenin olmadig1 bir piyasada finansal krizler de kaginilmaz olmaktadir.

Kiiresel krizde de bunun etkileri goriilmiistiir. Soyle ki, diizenleyici otoritenin

basarisizligi, kredi derecelendirme kuruluslarinin gorevlerini yerine getirmemesi,

%7 Fatih Mangr, “Finansal Deregiilasyonun (1989 — 2001) Tiirkiye Ekonomisi Uzerine Etkileri: Kasim
2000 ve Subat 2001 Krizleri”, (Cevrimigi)
http://www.sosyalbil.selcuk.edu.tr/sos_mak/makaleler/Fatih%20MANGIR/MANGIR,%20Fatih.pdf,
(Erigim Tarihi: 15 May1s 2011), s. 2.

% Senol Babuscu vd, “Yiiksek Enflasyondan Diisiik Enflasyona Dogru Tiirk Bankacilik
Sektorii”, Istanbul: Iktisadi Arastirmalar Vakfi Yayini, 2000, s. 15-16.
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sistemde gerekli kontroliin yapilmayisi, yatirimcilarin oldukg¢a riskli finansal

enstriimanlar konusunda yeterince bilgilendirilmemeleri, konut kredilerini pazarlayan

bankalarin ve banka dis1 finansal kuruluslarin kredi portfoylinii menkul kiymete

doniistiirerek bir diger tarafa satmalar1 ve bunu tiirev araglara yatirmalar biiytlik bir

gelir kaynag1 olarak goriilirken aslinda piyasada disiplinsizlige neden olmus ve

beraberinde ciddi sonuglar dogurmustur. Aslinda konut piyasasinda yasanan krizin

en onemli nedeninin deregiilasyon ve kontrol edilmeyen finansal yenilikler oldugu

anlagilmaktadir.”’

3.2. Yeniden Yapilandirma Doneminde Tiirkiye Ekonomisi

Makro

Istikrarsizhk

Yiiksek Kamun

Acklan

: ' Degismesi: Kisa Vadeli
Thasamik Mevduat ve Diviz Tevdiat -

Kesimi mmmmpy | (DIBS/AKTIF) Oranmm -

Mevduatin Yapismm

Hesaplarmm Payvinda Artma

Acik Pozisyonlarda Artis

Artmas:

Kamu Bankalan
(Girev zararlan,
vonetim zaafiveti,
fon ihtivact)

- Yiiksek Faiz Oranlan b

Risk

Algilama ve
Risk
Yinetiminin
Zaviflamasi
Likidite Riski
Faiz Riski

Diéviz Kuru
Risklerinde Artig

Sekil 12. Bankacilik Sisteminde Yapisal Bozulma Nedenleri

Kaynak: BDDK

Yeniden yapilandirma doneminde Tiirk Bankacilik Sistemi’ne bakildiginda

sektorde dejenere olmus bir yapinin hakim oldugu, birikmis problemlerin var oldugu

% Robert Weissman, Deregulation and the Financial Crisis, (Cevrimici)
http://www.huffingtonpost.com/robert-weissman/deregulation-and-the-fina_b_82639.html, (Erisim

Tarihi: 10 Subat 2011).

86




ve bu nedenle ger¢ek ve kalici ¢oziimler getirilmesi gerektigi goriilmektedir.
Makroekonomik istikrarsizliklar, yliksek miktarda borglar gibi birtakim sorunlar
yeniden yapilanmanin gerekliligini bir kez daha gdstermektedir. Iste tiim bu
nedenlerden dolayr “Yeniden Yapilandirma” baghigi altinda baz1 ¢aligmalar

yapilmistir.

3.3. Tiirkiye’de Yeniden Yapilandirma Calhismalari

Kiiresellesmenin de etkisi ile diinya iizerinde “biitlinlesme” stireci baglamis ve
bu entegrasyonun tiim iilkeleri etkileyen farkli boyutlar1 ortaya ¢ikmistir. Bunlardan

biri ise kiiresellesmenin “ekonomik™ boyutudur.

Bu durum tiim finansal piyasalarin entegrasyonunu saglamis; bununla birlikte
tim ekonomiler arasinda etkilesim baslamistir. Bu etkilesimin ekonomiye katkilari
oldugu kadar verdigi zararlar da bulunmaktadir. Bu zararlardan biri hatta en 6nemlisi
“risk” kavramidir. Iste kiiresellesme bu olguyu da beraberinde getirerek iilkeleri

“risk” ile kars1 karsiya birakmaktadir.

Finansal piyasalardaki iiriin ¢esitliliginin  artis1  sayesinde finansal
derinlesmenin artmasi, piyasalar arasindaki sinirlarin, piyasaya baski uygulayan
kisitlayict faktorlerin ortadan kaldirilmasi ve bu sayede uluslararasi islemlerin,
sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi iilkeleri risklere karsi acik hale
getirmektedir. Iste bu riskler éngdriilmedigi takdirde tiim ekonomiyi alt iist edecek
boyutlarda birtakim sorunlara yol agmaktadir. Bunun makroekonomik istikrara, reel
ve finansal kesim {izerinde birtakim bozulmalara neden oldugu goriilmektedir. Bu
nedenle hiikiimetin yapmis oldugu bazi ¢alismalar bulunmaktadir. Bunlar1 kamu
bankalarinin yeniden yapilandirilmasi, TMSF biinyesindeki sorunlu bankalarin
cozlimlenmesi, 0zel bankalarin saglikli bir yapiya kavusturulmasi ve gozetim ve

denetim otoritesinin giiclendirilmesi olarak dort grupta inceleyebiliriz.

Bankacilik sektoriiniin yenden yapilandirilmasi; banka performanslarinin

gelistirilmesini, bankalarin 6deyememe giicliigli problemlerinin giderilmesini ve

87



karli hale getirilmesini, fon arz edenlerle fon talep edenler arasinda finansal aracilik

yapma islevinin yeniden tesisi ile kamu giiveninin olusturulmasini ifade eder.”

Bankacilik sektdriiniin yeniden yapilandirilmasi programinin temel amaci,

kamu bankalarint mali sistem iginde bir istikrarsizlik unsuru olmaktan ¢ikarmak,

mali sistemin istikrar1 ve kamu maliyesine getirdikleri yiikiin azaltilmasi bakimindan

TMSF biinyesindeki bankalarin sorunlarini en kisa siirede ¢oziime kavusturmak ve

yasanan krizlerden olumsuz yonde etkilenen bazi 6zel bankalarin saglikli bir yapiya

kavugmalarini saglayacak diizenlemeleri gergeklestirmektir.”!

TCMB BDDK HAZINE

M.)

| !

Finansal Kiralama
_ Bankalar Finansman S.
Ozel Finans K. Faktoring
Sigortacihk

(Son Basvuru  \qummp| oy (4P| \[OSTESARLIGT |(@mmmp| SPK

|

IMKB

Altm Borsas1
Vadeli Islemler
P.

Sekil 13. Tiirk Mali Sisteminin Diizenleme Yapis1

Kaynak: BDDK

Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi1 (TCMB), 11 Haziran 1930’da 1715

Sayili Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 Kanunu’nun kabul edilmesinin ardindan

3 Ekim 1931°de kurulmus ve 1 Ocak 1932°de faaliyete ge¢mistir. Ekonomi iizerinde

onemli gorevleri bulunmaktadir. Bu amaglar ise sunlardir:

“Yay, G.Yay ve Yilmaz, a.g.e., s.s. 141.
' BDDK, “Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Program1”, 2001, (Cevrimigi)

http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Raporlar/Diger Raporlar/15279C8914BD.pdf (Erisim

Tarihi: 14 Aralik 2010), s. 13.
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“Fiyat istikrarinin saglanmasi1” temel amacidir. Bunun yami sira para
politikasinin ve araglarinin belirlenmesi ve uygulanmasinda tek yetkili

taraf olmasi,

Uygulanacak para politikasinin belirlenmesi ve bu konuda seffafligin
arttirilmasi,

Enflasyon hedefinin belirlenmesi, Tiirk Lirasi’nin i¢ ve dis degerini
korumak i¢in gerekli tedbirlerin alinmasi ve yabanci paralar ve altin
karsisindaki denkligini korumak amaciyla gerekli kur politikalarinin
belirlenmesi, bu konuda hiikiimetle birlikte hareket edilmesi,

Temel para politikast amacini gergeklestirmek igin gerekli verilerin
toplanmasi, finansal sistemde istikrar1 saglamak amaciyla mali sistemde
istikrar1 saglama, olasi riskleri ortaya ¢ikarmak amaciyla sistemin siirekli
izlenmesi ve takip edilmesi, tlim bu risklerin sektdre yayilmasini 6nlemek
amaciyla teknolojik yeniliklerden de yararlanilarak tiim Onlemlerin

alinmas1 amaglanmustir.

Ayrica MB, bankalarin likidite sikisikligini gidermek amaciyla bankalara
kredi verme gorevi de lstlenmektedir. Boylece “son kredi mercii” olarak da
bilinmektedir. Bu durum olasi kriz aninda banka paniklerinin yasandigr donemde
siklikla yasanir ve MB kredi vererek bankalara mali destek saglar. Bunun yani sira
TMSF biinyesindeki bankalarin satilma siirecinde fonun kaynaklarinin yetersiz
olmasi durumunda, TMSF’ye gerekli destegi de saglamaktadir. Diger yandan mali
sistemi takip etmek amaciyla bankalardan, mali kuruluslardan gerekli bilgileri

toplama yetisine de sahiptir.

Bankaciik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK), Tiirkiye’de
bankalarin diizenlenmesi ve denetlenmesi amaciyla 4389 Sayili Bankalar Kanunu ile
18 Haziran 1999 tarihinde kurulmus ve 31 Agustos 2000 tarihinde faaliyete

gecmistir.
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Bu tarihe kadar sektordeki diizenleme ve denetim yetkisi MB ve Hazine nin
elindeyken, BDDK’nin kurulmasi ile birilikte tiim bu yetkiler bagimsiz bir otorite
olan Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu’na devredilmistir. BDDK,
tasarruf sahiplerinin haklarin1 korumak, bankalarin diizenli ve giivenilir sekilde
calismasini dnleyecek, ekonomiyi tehlikeye atacak her tiirlii islem ve uygulamalarin
onlemek, kredi sisteminin etkin bir sekilde c¢alismasini saglayacak oOnlemlerin
alimmas1 ve uygulanmas ile yetkilidir. Bankalarin yani sira diger finans kurumlari

yani banka dis1 finans kurumlarinin denetim ve gézetiminden de BDDK sorumludur.

Tirk Bankacilik Sistemi’nde etkinligin saglanmasi i¢in dikkate alinan bazi

kistaslar ise sunlardir:

Tiirkiye’de bankalarin kurulus sermayesi asgari 20 trilyondur. Minimum
sermaye Yyeterlilik orani ise Uluslararast Bankacilik Standartlar1 ve
Bankalar Kanunu’na goére en az % 8’dir. Bu kriter Basel II standartlari ile
getirilmistir. Bugiin, kural olarak % 8 isteniyor olsa da hedeflenen oran %
12°dir.

Bankalar kullandirmis olduklar1 tim krediler ve diger alacaklarindan
dogan ya da dogmasi muhtemel olan zararlar1 i¢in karsilik ayirmak
zorundadirlar.

Bir bankanin kullandiracagi kredilerin toplami 6zkaynaklarmin % 25°1
kadardir. Yani bu kredilerin toplam1 6zkaynaklarin 8 katin1 asamaz. Eger
krediler bankanin 6zkaynaklarinin % 10’unu asiyorsa bunlar “biiytlik

kredi” olarak adlandirilmaktadir.

Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu (TMSF), 1983 yilinda olusturulmus ve
31 Agustos 2000°de BDDK’ya devredilmistir. Bu tarihe kadar MB biinyesinde
faaliyet gostermistir. Temel islevi, “tasarruf mevduatinin sigorta edilmesi, kendisine
intikal eden bankalarin mali biinyelerinin giiclendirilmesi, yeniden yapilandirilmasi

ve ti¢lincii kisilere devredilmesi” dir. Gorev ve yetkileri ise sunlardir:*

2 www.tmsf.org.tr
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Bankalardaki tasarruf mevduatlarini korumak amaciyla sigorta etmek ve
mevduat izlemek.

Bankacilik islemleri yapmasi engellenen, mevduat kabul izni kaldirilan
bankalarin yonetim ve denetimini iistlenmek, sistem icin tehlike arz eden
sorunlu bankalar1 kurtarmak bunun i¢in ya kendi biinyesine almak ya da
tasfiye ermek.

Biinyesindeki bankalarin mali yapilarinin gii¢lendirilmesini, yeniden
yapilandirilmasin1 saglamak, olasi banka birlesmeleri, devir veya satis
gibi iglemleri gerceklestirmek.

Bu islemler yiiriitiiliirken fon kaynaklarimin yetersiz olmasi durumunda

TCMB’ndan mali destek almak.

Hazine Miistesarhgl, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu
kuruluncaya kadar Bankacilik Sisteminin denetiminden sorumlu kurulustu. Bugiinkii
amaci ise, “ililkenin kalkinmasina katkida bulunmak amaciyla, ekonominin tiim
aktorleriyle isbirligi icerisinde, seffaf, hesap verebilir ve etkin bir sekilde; kamu mali
varlik ve ylikiimliiliikklerini yonetmek, ekonomik, finansal ve sektorel politikalar ile
diizenlemeleri olusturmak, uygulamak, denetlemek ve uluslar arasi ekonomik
iliskilerin koordinasyonunu saglamaktir.””” Bu nedenle Merkez Bankasi, Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Sermaye Piyasasi Kurulu ve Menkul Kiymet

Borsalari ile birlikte ¢aligmalarini yiiriitmektedir.

Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB), kamu kurumu niteligi tasimaktadir.

Amaclari ise sunlardir™:

Bankacilik sektoriiniin hak ve menfaatlerini gézetmek,

Sektoriin biliylimesine katkida bulunmak,

% Hazine Miistesarlig1, “Misyon, Vizyon ve Ulkeler”. (Cevrimici)
http://www.hazine.gov.tr/irj/portal/anonymous?NavigationTarget=ROLES://portal content/com.hazin
e.folders.Hazine Icin_Icerik/com.hazine.folders.Nesneler/com.hazine.folders.Roller/com.hazine.roles.
Hazine Anonim_Kullanici/com.hazine.worksets.Mustesarlik/com.hazine.iviews.misyon_ vizyon_ilkel
er, (Erim Tarihi: 9 Aralik 2010).

*Tiirkiye Bankalar Birligi, “Genel Bilgiler”, (Cevrimici),
http://www.tbb.org.tr/tr/Tbb/Genel_Bilgiler.aspx?Sectionld=1&SubSectionld=3, (Erisim Tarihi: 27
Aralik 2010).
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Saglikli bir sekilde faaliyetlerini yiiritmesine katkida bulunmak,
Bankacilik mesleginin gelismesini saglamak,
Haksiz rekabetin 6nlenmesine ve rekabet giiciiniin arttirilmasina katkida

bulunmaktir.

Bankalar faaliyet izni aldiktan sonra Bankalar Birligi’ne basvurmak zorundadir.

3.3.1. Bankacihk Sisteminin Mali ve Operasyonel Yapisimin

Giiclendirilmesi

3.3.1.1. Kamu Bankalarinin Yeniden Yapilandirilmasi

Gorev zararlarinin zamaninda 6denmemesi, ekonomik etkinlige ters diisen
miidahaleler, asli fonksiyonlarin disinda verilen gorevler ve yonetimdeki zayifliklar
sonucunda, kamu bankalarinin mali biinyeleri 6nemli 6l¢iide bozulmus, 2000 ve
2001 finansal krizlerinin ardindan daha da koétiilesmis ve bu siiregte birtakim

yenilikler yapilmustir. Yapilan koklii degisiklikler ise sunlardir:”

Kamu bankalarinin yeniden yapilandirilmasina iliskin ilk adim olarak,
kisa vadeli (gilinliik) bor¢lanmalarinin azaltilmasina yonelik bir program
uygulamaya konulmustur. Bu amagla; Hazine tarafindan kamu
bankalarina gorev zarar1 alacaklart karsilig1 olarak degisken faizli menkul
kiymet verilmistir. Boylece, kamu bankalarinin goérev zararlar1 ve bu
zararlara tahakkuk etmis faiz tutarlariin tamami tasfiye edilerek kamu
bankalarinin bilangolarmin kiigiiltiilmesi ve etkin bir bi¢imde g¢alismasi
yoniinde onemli bir adim atilmistir.

Kamu bankalarina yasal sermaye yeterliligi rasyosunu tutturabilmelerine
imkan verecek sekilde sermayelerini arttirabilmeleri i¢in ek kaynak
aktarilmustir.

Kamu bankalarinin likidite sikintisin1 6nlemek amaci ile gorev zararlarina

neden olan unsurlarin kanundan ¢ikartilmasi saglanmistir.

% BDDK, Bankacilik Sektorii Yeniden Yapilandirma Programi Gelisme Raporu — (VI), istanbul,
Nisan 2003, s. 5-9.
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Kamu bankalarina sorunlu hale gelen kredilerini takipteki alacaklar
hesabina aktarma ve gerekli karsiliklar1 zamaninda ayirma konularinda ad
ihtiyath bir uygulama icine girmisler ve boylelikle bilangolarini daha
seffaf hale getirmislerdir.

Sermaye yapilarinin giliglendirilmesi amaci ile kamu bankalarina hem
menkul krymet hem de nakit olarak kaynak aktarimi yapilmstir.

Kamu bankalarinin operasyonel agidan yeniden yapilandirilmasi
cercevesinde, Emlak Bankasi’nin bankacilik islemleri yapma ve mevduat
kabul etme izni kaldirilmis ve bu banka Ziraat Bankasi’na devredilmistir.

Kamu bankalarinin sube ve personel sayisinin rasyonel seviyelere
getirilmesi yoniinde de Onemli adimlar atilmistir; verimsiz ¢alisan
subeleri kapatilarak personel sayisi azaltilmis ve bodylece maliyet de
azalmustir.

Kamu bankalar1 “Bankalarin I¢ Denetim ve Risk Yonetim Sistemleri
Hakkinda Yonetmelik” dogrultusunda organizasyonel bir yapilanmaya
gitmis ve faaliyetlerini bu yonetmelik hiikiimlerine uyumlu sekilde
yiiriitmeye baslamistir.

Kamu bankalarinin kar/zararlarini, likiditesini ve faiz orant marjlarin
izlemek i¢in bir izleme programi olusturulmustur. Bu suretle, banka aktif
ve pasiflerinin getiri-maliyet oranlar1 haftalik, subelerin bilango kar/zarar

durumlar ise giinliik olarak takip edilebilir hale gelmistir.

3.3.1.2. TMSF Biinyesindeki Sorunlu Bankalarin Co6ziimlenmesi

TMSF biinyesine alinan bankalar yogun bir finansal ve operasyonel
yeniden yapilandirilma siirecine tabi tutulmustur. Bu ¢ercevede TMSF
bankalarinin kisa vadeli yiikiimliiliikleri azaltilmis, agik pozisyonlar1 kapatilmus,
mevduat faizleri piyasa kosullarina uygun hale getirilmis, bu bankalarin mevduat
ile yabanci para yiikiimliiliikkleri diger bankalara devredilmis, sube ve personel

sayilar1 azaltilmistir. Finansal yeniden yapilandirma kapsaminda;”®

% BDDK, a.g.e., s. 16-19.
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Fon kapsamindaki bankalarin mevduatlar1 ve yabanci para
yukiimliiliikleri diger bankalara devredilmistir.

TMSF bankalar1 Hazine tarafindan verilen 6zel tertip tahvillerinin bir
boliimiinii  kisa vadeli yiikiimliiliiklerinden kurtulmak amac1 ile
kullanmiglardir.

TMSF biinyesine alinan bankalarda Mart 2001°den itibaren mevduat faiz
oranlar1 piyasa ortalamalarina yaklastirilmistir.

TMSF bankalarinin mevduat dis1 yabanci para yikiimliiliikleri kamu
bankalaria devredilmistir.

Devir tarihi itibari ile 1815 olan TMSF bankalarmin subelerinin; 383
tanesi satilan bankalar ile devir, 265 tanesi ise sube satist yolu ile olmak
lizere, toplam 648 tanesi faaliyetlerinin siirdiiriilmesi saglanarak
¢Oziimlenmistir.

Fona alinan bankalarin varliklarinin etkin ve kisa siirede ¢Oziimlenmesi
amaci ile TMSF biinyesinde yeni organizasyonel yapilanmaya gidilmis ve
bu gercevede, takipteki alacaklar, istirakler ve gayrimenkuller bu yeni

yapilanma igerisinde ¢oziimlenmeye baslamistir.

BANKACILIK DUZENLEME VE DENETLEME KURUMU

Bankanin Temettii Haric
Aktiflerinin Fon'a Devredilmesi

Bankanm Faaliyet Izninin Kaldirilmasi

Sigortah B]_)DK.I da_n F Hisselerin e = < -
Mevduat/Katihm Faaliyet Izninin P Gecici Faaliyet g H_lS slele rin
Fonunun Odenmesi Knl_dlrllmasu.un Ciiziimlenmesi Durdurma evralinmasi

Istenmesi E

2 Devir [

Banka Hal:rkmda

Kararmm Verilmesi

Sigortah Mevduatin Bankanin
] Tasfiye/Iflas ve Aktiflerin 3. 4 Mali Biinyesinin

Sekil 14. TMSF’nin Coziimleme Cercevesi

kisiye devri Rehabilitasyonu

Kaynak: BDDK, “Krizden Istikrara Tiirkiye Tecriibesi”, Calisma Tebligi, (Eyliil 2010), s. 42.
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Tablo 16. TMSF’na Devredilen Bankalar ve Coziimleme Cercevesi Sonrasindaki Durum

Aktifler(**)  Personel(**) Devir Zarar1 Milyon Dolar

Banka Islem Tiirii Milyon TL._ % Adet % Milyon Dolar Ay
Birlestirilen Bankalar
1 Egebank A.S(*) Birlesme 795 0,8 1990 1,2 1.220 13
2 Yurtbank A.S(¥) Birlesme 332 0,3 563 0,3 656 13
3 Yasarbank A.S(*) Birlesme 823 0,8 1.626 1,0 1.149 13
4 Bank Kapital T.A.S(*) Birlesme 89 0,1 538 0,3 393
5 Ulusal Bank A.S(*) Birlesme 312 0,3 251 0,1 524 2
6 Interbank A.S Birlesme 1.112 1,1 1.320 0.8 1.269 29
7 Esbank A.S Birlesme 948 09 1.898 1,1 1.113 18
8 iktisat Bankasi T.A.S Birlesme 685 0,7 1339 0,8 1.954 9
9 Kentbank A.S Birlesme 899 0,9 1.766 1,0 681 6
10 Etibank A.S Birlesme 826 0,8 2.035 1,2 698 14
11 EGS Bank A.S Birlesme 510 0,5 1.004 0,6 545 6
12 Toprakbank A.S Birlesme 3.541 2,0 2458 1,7 880 10
Kamu Bankasina Devredilen Bankalar
13 Pamukbank T.A.S Devir 4942 1,9 4.040 32 3.618 29
Faaliyetlerine Gecis Bankasi1 Olarak Devam Eden Bankalar
14 Bayindirbank A.S. Gegis B. 259 0,2 486 0,3 116
Satilan Bankalar
15 Bank Ekspres A.S. Satis 311 0,3 629 04 435 30
16 Demirbank T.A.S. Satig 2503 23 4225 24 648 10
17 Siimerbank A.S.(*) Satig 447 0,4 1407 0,8 470 20
18 Sitebank A.S. Satis 25 0,0 97 0,1 53 6
19 Taris Bank A.S. Satig 185 0,1 526 04 74 16
Tasfiye Halindeki Bankalar
20 Kibris Kredi Istanbul Subesi Iflas 1 0,0 22 0,0 0
21 T.Imar Bankasi T.A.S. Iflas 1.158 0,5 1.521 12 5.933
22 Tiirk Ticaret Bankas1 A.S.  Iradi Tasfiye 677 0,6 3.664 2,1 778 .
Genel Toplam 21.378 15,5 33.405 21,0 23.205 14

Kaynak: BDDK, “Krizden istikrara Tiirkiye Tecriibesi”, (Cevrimigi)
http://www.bddk.org.tr/websitesi/turkce/Raporlar/Calisma Raporlari/6313Krizden_Istikrara.pdf,
(Erisim Tarihi: 13 Subat 2011), s. 7.

(*)Stimerbank A.S. altinda birlestirilerek 2001 yilinda Oyak Grubuna satis1 gerceklestirilmistir.
(**)Coziimlemeden onceki yilsonu bilango degeri ile s6z konusu yil toplami igerisindeki paylari
yansitmaktadir. Dolayistyla genel toplama iligkin rakamlar farkli yillara ait deger ve oranlarin
toplamini géstermektedir.
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3.3.1.3. Ozel Bankalarin Saghkl Bir Yapiya Kavusturulmasi

Yaklasik 9 milyar dolar bilango i¢i yabanci para agik pozisyonu ile
onemli miktarda sendikasyon kredisi kullanimina bagli olarak ortaya
¢ikan yiiksek kur riski,

Cok kisa vadeli kaynak yapis1 nedeni ile artan likidite ve faiz riski,

Kredi portfoylindeki karsilik ayrilmayan sorunlu kredilerde 6nemli artis,
Etkinligi azaltan kiiciik 6l¢ekli ve parcali Ankacilik yapisina bagli olarak
karlilik performansinda yasanan diisiis,

Ozkaynak yetersizligi,

Yetersiz i¢ denetim ve risk yonetim sistemleri gibi temel yapisal sorunlari
nedeni ile i¢ ve dis soklara karsi asir1 duyarl bir yap1 arz etmekteydi.97
Iste tiim bu olumsuzluklar yasanan 2000 ve 2001 krizleri le birlikte
sistemde koklii degisiklikleri zorunlu kilmistir. Yeniden yapilandirma

programi ¢ergevesinde,

Mali yapist sorunlu bankalarin iyilestirilmesi saglanmais,

I¢ borglanmada degisken faizli, ddvize endeksli ve doviz cinsinden
tahvillerin payinin artmasi, bankalarin kur riskinin yani sira, faiz riskinin
de azalmasina katkida bulunmustur.

31 Ocak 2002 tarihinde yiiriirliige giren 4743 sayili kanun g¢ercevesinde,
bankalarin tahsili gecikmis alacaklarini ¢oziime kavusturmak ve
bankalarin aktiflerine seyyaliyet kazandirmak amaci ile cesitli vergi
kolayliklar1 da getirilerek varlik yonetim sirketlerinin kurulmasi tesvik
edilmistir.

Bankalarin ve istiraklerinin devir ve birlesmelerini kolaylastirmak
yoniinde vergi tesvikleri getirilmis ve bu diizenlemelerin de katkis1 ile
devir ve birlesmelerde artis gbzlenmistir.

Etkin bir “Ic Denetim ve Risk Yonetimi” sistemi kurularak &zel
bankacilik sisteminde kurumsal yonetisim ve risk kiiltlirliniin

olusturulmasi ve gelistirilmesi saglanmugtir.

" BDDK, a.g.c., s. 24.
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Thracat ve isletme kredileri ile birlikte kredi kartlarindaki artisa paralel
olarak kredi hacmi geniglemistir.

Sistemdeki mevduat miktar1 da artmustir.

3.3.2. Yasal ve Kurumsal Diizenlemeler

3.3.2.1. Gozetim ve Denetim Otoritesinin Gii¢clendirilmesi

Bankalarin gozetim ve denetim yapisina iliskin diizenlemeleri sunlardir:”™®

Ozkaynak tanimmin Avrupa Birligi (AB) direktiflerine uyumlu hale
getirilmesi saglanmistir.

Bankalarin  mali  kurumlar disindaki  bir kuruma istirakleri
sinirlandirilmastir.

Kredi tanimimin genisletilerek, vadeli islem, opsiyon sozlesmeleri ve
benzeri diger tiirev liriinlerin kredi tanimina dahil edilmesi saglanmistir.
Banka mali tablolarinda saydamligin saglanmasi ve islemlerin mahiyetine
uygun bir bi¢imde muhasebelestirilmesi temin edilmistir.

Bagimsiz Denetim Kuruluslarimin kurulus ve faaliyet esaslar1 yeniden
diizenlenmistir.

Bankalarin yabanci para pozisyon risklerinin yakindan takibi
saglanmistir.

Bankalarin I¢ Denetim ve Risk Yonetim Sistemi olusturma siireci
izlenmeye baglamigstir.

Bankalarin yurtdisi subelerinin de yerinde denetime tabi tutulmasi
saglanmstir.

Bankalar veya hakim ortaklar1 tarafindan kurulmus olan off - shore

bankalarin sik1 denetim altina alinmasi1 saglanmustir.

% BDDK, “Bankacilik Sektérii Yeniden Yapilandirma Programi (15 Mayis 2001)”, (Cevrimigi)
http://'www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Raporlar/Diger Raporlar/15279C8914BD.pdf (Erisim
Tarihi: 10 Nisan 2011) s. 27-28.
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3.3.2.2. Bankacilik Sektoriinde Etkinlik ve Rekabet Giiciinii Arttirici

Diger Diizenlemeler

Bankacilik sektoriinde etkinligin ve rekabetin arttirilmas1 i¢in Maliye
Bakanligi, Hazine Miistesarligt ve Merkez Bankasi arasinda isbirligi

yapilarak;”

Uzun vadeli tasarruflar1 6zendirmek amaci ile gelir vergisi stopaj oranlari
ve munzam karsilik uygulamalarinin gozden gecirilmesi saglanmustir.
Sektorde 6zkaynak artiginin saglanmasi 6zendirilmistir.

Bankalarin birlesme ve devir islemleri oniindeki engeller kaldirilmaya

calisilmigtir.

Tablo 17. Yeniden Yapilandirma Donemi ve Oncesi Bankacilik Sektériiniin Yapisal

Gostergeleri

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Toplam Aktifler (Mil.TL) 36,8 72,1 104,1 173,4 212,7 249,7 306,4 406,9 499,7 581,6 732,5
Krediler (Milyar TL) 13,1 19,9 31,8 38,0 49,0 66,2 99,3 1564 219,0 285,6 3674
MDC (Milyar TL) 52 124 12,0 17,5 86,1 106,8 123,77 143 1589 164,7 194
Mevduat (Milyar TL) 21,8 43,4 58,9 1104 138 155,33 191,1 251,5 307,6 356,9 454,6
Ozkaynaklar (Milyar TL) 33 42 72 183 257 355 46,0 54,7 59,5 758 864
Banka Sayisi 75 81 79 63 54 50 48 51 50 50 50
Sube Sayisi 7,740 8,104 8,298 7,386 6,160 6,029 6,44 6,24 6,911 7,700 8,768
SYR (%) 13,00 8,24 9,29 20,78 25,34 30,93 28,24 23,73 21,91 18,94 17,98
Bireysel Kred./Krediler 53 49 145 63 45 97 12,8 18,8 21,7 23,8 22,6
Takip.Alac./Briit Kred. 72 10,5 11,2 252 17,6 11,5 6,0 48 38 35 37
Krediler/Mevduat 60,3 459 54,1 344 355 426 52,0 622 71,2 80,0 80,8
Doénem Kari1 (Milyar TL) 08 -0,3 -3,1 -10,5 2,9 5,6 6,5 6,0 11,4 149 134
Vergi Son. Aktif Kar. (ROA)* 2,1 -04 -30 -6,1 1,4 25 23 1,7 25 28 20

99BDDK, a.ge.,s.23.
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Vergi Son. Ozk. Kar. (ROE) 23,1 -7,2 -43,7 -57,5 11,2 18,1 15,8 12,1 21,0 24,8 183
YPGNP/Ozkaynaklar (%)** N/A N/A N/A NA NA 1,1 -05 -06 1,0 03 -06
Top.Akt.ilk 10 Ban.Pay1 67,6 67,5 69,2 79,5 80,8 82,3 84,0 829 835 82,5 828
Kiiresel Ser.Pay1 (%)*** 56 7,1 34 30 33 335 63 13,1 14,0 17,0
Yurtd.Sag.Fonlar (Milyar §) 25 32 38 28 11 17 22 36 49 61 62

Kaynak: www.bddk.gov.tr

2005 doneminden itibaren Katilim Bankalar1 dahil edilmistir.

* ROA ve ROE oranlarinda Aktifler ve Ozkaynaklar ortalama olarak hesaplamaya dahil edilmistir.
*#2002 Oncesi i¢in yabanci kalkinma ve yatirim bankalar1 dahil edilmemistir.

ROA ve ROE oranlarinda Aktifler ve Ozkaynaklar ortalama olarak hesaplamaya dahil edilmistir.
***Banka aktifinin %50 ve fazlasinin kontrol edildigi hesaplama

3.4. Yeniden Yapilandirma Sonrasi Tiirk Bankacilik Sistemi

Yeniden Yapilandirma Sonrast Tirk Bankacilik Sistemi’nin  genel

goriiniimiine baktigimizda sunlar1 gérmekteyiz:'®

Belirgin bir konsolidasyon yasanmis, banka sayis1 yaklasik yariya diismiistiir.
Bilango igerisinde menkul kiymetlerin pay1 azalirken kredilerin payr 6nemli
Olciide artmis, boylece bankalar gergek aracilik islevine geri donmiislerdir.
Kredi portfoyii ¢esitlenmis, basta konut kredileri olmak {izere bireysel
krediler 6nemli ol¢iide artmustir.

Bankacilik  sektoriine Onemli Olglide bir yabanci sermaye girisi
gergeklesmistir.

Bankalarin yurtdisindan kaynak temini imkanlar1 artmustir.

Tirev triinler piyasasi belirgin bir gelisme sergilemistir.

Bankalarin gelir kaynaklar1 ¢esitlenmis, bankacilik hizmet gelirlerinin toplam

gelirler icerisindeki pay1 artmistir.

1% yusuf Tuna, Tiirk Bankacilik Sistemi Ders Notlar1, 2009
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“Risk” kavrami 6nem kazanmis ve risk yonetimi c¢alismalara agirlik
verilmis; riskler yonetilebilir diizeylerde seyretmistir.

Kamusal  nitelikli aracilik ~ maliyetlerinde Oonemli azaltimlar
gerceklestirilmistir.

5411 sayili Bankacilik Kanunu ¢ikarilarak denetim ve diizenleme sisteminde
daha konsolide bir sisteme geg¢ilmistir.

Benimsenen “daha ihtiyatl bir diizenleme ve denetim yaklagimi1” sayesinde

kiiresel piyasalarda goriilen sorunlarin sektore etkisi simdilik sinirl kalmistir.
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SONUC

Gecmisten giiniimiize kadar olan siiregte iilkeler var oldugu siirece
ekonomiler, yapisal bozulmalar sonucunda birtakim olumsuzluklara; soklara, krizlere
maruz kalmislar; beraberinde biiylik ¢okiis yasamislardir. Ekonomideki gidisati
olumsuz yonde etkileyen; olasi bir krize davetiye ¢ikaran bu faktorler kronik
enflasyon problemi, yiiksek boyutlara ulasan cari agik, yiiksek faiz oranlari, doviz
kurundaki dalgalanmalar, Bankacilik kesiminin sorunlari, uluslararasi sermaye
hareketleri ve denetim ve diizenleme konusunda eksiklikler seklinde gruplara

ayrilmaktadir.

Belirtilen bu sorunlara ¢6ziim getirmek amaci ile bazi ¢alismalar yapilmistir.
Ornegin “finansal liberallesme” bunlardan en 6nemlisi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Gelismis ve gelismekte olan iilkelerde farkli tarihlerde ortaya g¢ikan bu gelisme
Tiirkiye’de literatiirde 1980 yil1 baslangi¢ olarak kabul edilse de fiili olarak 1989 yili
Tirkiye’de liberalizasyonun baslangici kabul edilmektedir. Buradaki en 6nemli etken
TL’nin konvertibilitesidir. Finansal liberalizasyonun dogurdugu énemli sonuglardan
biri de finansal piyasalarin serbestlesmesi ile birlikte artan yabanci sermaye

yatirimlaridir.

Yabanci sermaye yatirimlari, daha yiiksek getiri elde etmek amaci ile gelismis
tilkelerden gelismekte olan {ilkelere dogru hareket eden sermaye transferidir.
Gelismekte olan ekonomilerin yiiksek reel faiz oranlar1 ve biiyiikk miktardaki borg
stokunun finanse edilmesi avantaji, yabanci sermayeyi Ozellikle de kisa vadeli
sermayeyi GOU’lere ¢eken en onemli faktordiir. Soyle ki, tasarruflarm yetersiz
oldugu, borg¢lulugun oldukca yiiksek seviyelere ulastigi bir ortamda dis kaynaga
ihtiyag duyulmakta ve bu nedenle KVSH’ni c¢ekici birtakim politikalar
uygulanmaktadir. Sermayenin daha c¢ok bu sekilde gelmesinin nedeni ise doviz
kurundaki dalgalanmalar, mevcut risklerin algilanamamasi, bankacilik sistemindeki
zayifliklar, denetim ve dilizenlemelerin yetersizligi gibi birtakim faktorlerdir. Bu

faktorler ise sektorde belirsizliklere yol agmakta; bu da yatirimlarin biiyiik 6l¢iide
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uzun vadeli olmak yerine kisa vadeli olarak piyasaya girmesine neden olmaktadir.
Kisa vadede ekonomiye katkida bulunuyormus gibi goriinse de uzun vadede biiyiik
zarart oldugu goriilmektedir. Ekonomik faaliyetlerin duragan bir seyir izledigi
donemde yabanci sermayedarlar yatirimlarini bu iilkelere yoneltirken, bir olumsuzluk
halinde ani ve hizli bir sekilde rahatlikla piyasadan c¢ikabilmektedirler. Bu ani
kagislar beraberinde likidite sikintis1 yaratarak sikisikliga da neden olmaktadir. Ote
yandan bankalarin agik pozisyonlarini da arttirarak doviz sikintisin1 da beraberinde

getirmektedir.

Bu c¢alismada, Cumbhuriyet’in ilanindan giliniimiize kadar geg¢en zaman
icerisinde Tiirkiye’de yasanan krizler ve makroekonomik istikrarsizlik, finansal
serbestlesme ve sonucunda ortaya ¢ikan yabanci sermaye hareketleri gibi krize sebep
olan unsurlarin krizler iizerindeki etkileri, sebepleri ve sonuglari dikkate alinarak

incelenmistir.

Yapilan incelemeler sonucunda diizenleme ve denetimin zayif oldugu,
birtakim makroekonomik problemlerin ¢6ziime kavusturulamadigi, sektore giris
oniindeki engellemelerin olmadigi, serbestlesmenin belli bir kontrole tabi olmadigy,
belirsizliklerin fazla oldugu, risklerin ise 6ngoriilemedigi bir piyasada bu tiir para ve

bankacilik krizlerinin kaginilmaz oldugu goriilmektedir.

Calismada ele alinan donemde, yiiksek miktarda sermaye girislerinin ve buna
bagl olarak artan likidite miktar1 ve kredi hacminde genislemenin oldugu, faiz
oraninin yiiksek seviyelerde seyrettigi, kamu bor¢ stokunun ve ddéviz kurundaki
dalgalanmalara bagli olarak cari agigin arttig1 goriilmektedir. Bunun yani sira sektore
giris Oniinde herhangi bir kisitlamanin olmayisina bagli olarak sermayesi yetersiz,
kirilgan yapida bir¢ok bankanin da faaliyet gosterdigi; bunun da Bankacilik sistemini
zayiflattifi; muhtemel risklere, krizlere karsi daha duyarli hale getirdigi

anlasilmaktadir.
Var olan tiim bu olumsuzluklara ek olarak son yasanan 2001 Krizi sistemde

kokli bir degisikligin gerekliligini ortaya koymus ve bu baglamda “yeniden

yapilandirma” adi altinda yapisal reformlar uygulamaya konulmustur. Bankalarin
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mali ve operasyonel yapilar1 gliclendirilmis, mali biinyesi zayif, bilangosu bozulmus
bankalar TMSF kapsamina alinarak sektorde ayristirma yasanmis ve bu bankalarin
maliyetleri diisiirtilerek tasarruflar1 artmis, sonug¢ olarak sektdrde faaliyet gosteren
banka sayis1 yar1 yariya azalmistir. Bu konuda atilan 6nemli adimlardan biri yasal
anlamda yapilan diizenlemeler ve denetimin iyilestirilmesi yoniinde olmus; bu
kapsamda 2002 yilinda mevcut Bankacilik Yasasi olan 4389 Sayili Kanun’un
degistirilerek 5411 Sayili Kanun’un kabul edilmesi, bir diger 6nemli gelisme ise yine
aynt yil icerisinde BDDK’nin kurulmasi olmustur. Bdylece sektoriin denetim ve
gozetim islevleri Hazine ve MB’ dan alinarak 6zerk bir kurum olan BDDK’ya
devredilmistir. Boylece gerek yurticinde gerekse yurtdisinda faaliyet goOsteren
bankalar denetime tabi olmuslardir. Ote yandan piyasa disiplinini saglamak amaci ile
bankalarin belli standartlara gore hazirladiklar1 mali tablolarini belli donemlerde
yayinlama zorunlulugu getirilerek seffafligin da arttirilmasi saglanmistir. Kriz
sonrasinda alinan dersler sonucunda “risk” kavrami da biiylik 6nem kazanmis ve bu
nedenle diizenleyici ve denetleyici otorite risk yonetimi ¢calismalarina agirlik vermis;
Basel Kriterlerinde belirlenen asgari sermaye yeterliligi olarak belirlenen % 8 orani
bankalarin tutturmak zorunda olduklar kriterdir. Fakat su an hedeflenen oran

% 12°dir.

Yapilan bu reformlar sonucunda Tiirk Bankacilik Sistemi’nde iyilesme
yasanmisg, sistem eski zayif, kirilgan yapisindan kurtularak daha giiglii bir yapiya
kavusturulmustur. Soyle ki, 2008 yilinda yasanan Kiiresel Kriz basta ABD’de ortaya
cikmig fakat AB iilkeleri ve Tiirkiye’yi de zincirleme seklinde etkisi altina almastir.
Krizin tesir ettigi ekonomilerde birtakim bozulmalar yasanirken, bankalar iflas
bayragini ¢ekerken, siirdiiriilen ¢alismalar sonucunda Tiirk Bankacilik Sisteminde
benzer sorunlar yasanmamistir. Bunda sistemin krize karsi hassasiyetinin azalmasi,
degisken yapisindan kurtularak istikrarli bir hale doniismesi Onemli rol
oynamaktadir. Bunun yani sira artan diizenlemeler, sikilastirilan gozetim ve
denetimler de yatirimcilarin riskli araglara, yollara yoOnelerek biiyiik tehlikelere

maruz kalmalarini 6nlemeye ¢alismaktadir.

Sonu¢ olarak arastirmanin baslangict olarak kabul edebilecegimiz 1980

yilindan gilinlimiize kadar gecen siire icerisinde yasanan krizler g¢ergevesinde;
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yatirimcilarin, bankalarin yiiksek riskli yatirinmlara yoneldigi, KVSH’ nin rahatlikla
girip ¢iktig1 ve en onemlisi de istikrara kavusmamis, gerekli gozetim ve denetimden
yoksun serbest piyasa sisteminde krizlerin gerceklesmesi kaginilmaz olmaktadir. Bu
nedenle makroekonomik istikrar1 arttirici, piyasadaki belirsizligi gidererek giiven
saglayici, her zaman seffaf, kurallara uyan, riski dngorerek tedbirler alan ve bunlar
gec kalmadan uygulamaya koyan bir sistem Tiirkiye Ekonomisinin giicline giic

katacaktir.
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