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ONSOZ

Tirkiye ekonomisinde 1980 sonrasi serbest piyasa ekonomisi kurallar1 ¢ergevesinde
diinya ile biitlinlesmek olarak tanimlanan kokli bir strateji degisikligine gidilmistir.
Bu calisma 1980 sonrasi sermaye tabanli krizler ve sonuglarini kapsamaktadir. Bu
baglamda 1980 sonrasinda yasanan ilk ciddi kriz 1994 krizidir. Daha sonra 1997-
1998 Giineydogu Asya krizinin etkileri ile 1998-1999 krizi , 2000-2001 krizleri ve
2008 kiiresel ekonomik krizleri; ¢ikis kaynaklari agisindan iilke ekonomisinden
kaynaklanan ve dig soklardan kaynaklanan krizler olmak iizere iki grupta
incelenmektedir.

Bu c¢alisma da kriz teorileri ile ilgili yapilan literatiir taramas1 ve istatistiki veriler
1s181nda krizlerin olusum nedenleri, etkileri, sonuglari tizerinde durulmustur.

Bu c¢alismanin arastirma ve yazim asamasinda goriis ve tavsiyeleri ile katkida
bulunan degerli hocam Yrd. Dog. Dr. Ramazan Kurtoglu’na tesekkiirlerimi sunarim.
Ayrica hayatim boyunca bana her tiirlii destegi saglayan, sabir ve anlayislarini eksik
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Erkan, anneannem Bilgi Karacan ve annem inci Karacan’a sonsuz tesekkiir eder
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1980 SONRASI TURK EKONOMISINDE SERMAYE TABANLI KRiZLER
VE SONUCLARI

OZET

Ozellikle bir kag on yilda finansal serbestlesme ile beraber finansal krizler ile karsi
karstya kalan diinya, 90’11 yillarda artan sayida olusan bankacilik krizleri ile
miicadele etmek zorunda kalmistir. Bu durum krizlerle ilgili tartismalarin artmasina
neden olmus, krizler ortaya ¢iktikca, agiklayict yeni modeller olusturulmustur Bu
calismada, yasanan ekonomik krizlerin nasil bir ortamda ortaya ¢iktigi, nedenleri ve
etkileri arastirilmistir.

Diinya’nin bir¢ok yerin de 1980 yili ile birlikte yayilmaya baslayan finansal
kiiresellesme akimi kriz kavramini daha da belirgin bir sekilde ortaya ¢ikarmis ve bu
neden ile de krizlerin olusum asamalari, etkileri , nedenleri bir ¢ok iktisat¢inin
birincil ilgi alan1 olmustur.

Finansal karakterli ilk biiyiik kriz olma 6zelligiyle Avrupa Doviz Kuru (Exchange
Rate Mechanism; ERM) krizi, iilkelere uygun olmayan ekonomik programlar
nedeniyle ortaya cikan Latin Amerika krizi, ilk olarak Tayland’da baglayarak
bolgedeki diger iilkelere yayilan Giineydogu Asya krizi ve bu krizin ortaya ¢ikardigi
sonuglardan etkilenen Rusya krizi diinyada deneyimlenen finansal krizlerden
bazilaridir. Ulkeler, bu krizler i¢in cesitli onlemler almakla birlikte bu énlemlerin bir
boliimii igse yaramig bir bolimii ise mevcut durumu daha da kotiilestirmistir
Tiirkiye’de 1990 yili sonrasinda gelisen ekonomi politikalar1 ve yapisal donilisiim
uygulamalari incelenerek, yasanan ekonomik krizler analiz edilmistir. 1990 sonrasi
ilk ciddi kriz olma niteligi tastyan 1994, 1998, 2000, 2001 ve 2008 yil1 krizlerinin
Tirkiye’de ekonomik ve sosyal maliyeti ¢ok yiiksek olan kayiplara neden oldugu,
uygulanan istikrar programlarinin ise her seferinde yeniden basa doniilmesi gibi
basarisiz sonuglar dogurdugu goriilmiistiir.

Kiiresel ekonomiler i¢in finansal krizlerin 6dnemli bir yeri vardir. Meydana gelen
kiiresel krizler ulusal ekonomiler igin ciddi sorunlar yaratabilmektedir. Aym
zamanda uluslararas1 finansal piyasalar kiiresellesme etkisi ile biitiinlesmekte ve bu
neden ile kriz diger iilkelere hizl1 bir sekilde yayilmaktadir.

2008 kiiresel krizi 1929 yilinda meydana gelen krize gore etkileri daha yikic1 ve
bliyiik olmus ve hem gelismekte olan hem de gelismis iilkeleri derinden etkisi altina
almistir.

Anahtar Kelimeler: Finansal krizler, ekonomik krizler, krizlerin sebepleri, krizlerin
etkileri, krizlerin sonuclari, Tiirkiye 'deki krizler, 2008 kiiresel krizi, diinya krizleri
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CAPITAL BASED CRISES AND THEIR IN POST 1980 TURKEY’S
ECONOMY

ABSTRACT

Encountering financial crises particularly over the last few decades with onset of
financial liberalization,the World had to combat with banking crises which appear to
ocurred more frequently in the 90’s. This led to controversial debates related to
crises and new explanatory models have been created as the crises happen to emerge.
In this study,how the economic crisis has emerged in an environment, causes and
effects have been investigated.

By 1980, financial globalization trend exposed in many parts of the world and that
brought notion of the crises into focus. Therefore, stages, effects and causes of the
crises became the primary interest of economists.

Exchange Rate Mechanism crisis, experienced in Europe as an important financial
crisis, the financial crisis of Latin America realized as a consequence of unsuitable
economic programs, Southeastern Asia Crises began in Thailand and spread to the
region, Russian crises influenced by the Southeastern Asia Crisis are some of the
crises experienced in the globalized world. While some precautions against the crisis
worked, some of them failed by making conditions worse.

After 1990 developing economic policies and structural transformation applications
are examined, the economic crisis has been analyzed for Turkey. After 1990, being
the first serious crises that have the attributes 1994, 1998, 2000, 2001 and 2008 crises
in Turkey, economic and social costs were very high and big lossses caused by the
application of the stabilization program in re-back to be un successfull as the
consequences were observed.

Financial crises are so important for global economy. The crises may cause serious
problems for national economies. Besides, international financial markets become
integrated with the power of globalization and because of that crises quickly expand
into other countries.

By comparing the 1929 crash, financial crisis of 2008 was more destructive and
developing and developed countries were deeply affected by that.

Keywords: economic crises, financial crises, causes of thecrises, effects of financia
Icrises, results of thecrisescial crises in Turkey, Thefinancialcrash of 2008, Global
Financial crises
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1 GIRIS

Giinliik hayatta yasamimizi1 kotii yonde etkileyen olumsuz gelismeler kriz olarak
adlandirilmaktadir. Kriz, beklenmedik ve ani bir sekilde ortaya c¢ikarak hem insan
hayatlar1 hem de iilke ekonomileri i¢in olumsuz sonuglar dogurdugundan dolay1

bunalimli bir donemi ifade etmektedir.

Reel ekonomilerde finansal krizler biiyiik yikici etkilere sahip piyasalarin etkin
ekonomik giiclerini bozan yikici etkilere sahip piyasa ¢okiisleridir. Bankalar basta
olmak iizere bir ¢ok finansal kurumun 6deme zorlugu i¢ine diismesi, menkul kiymet
ve borsalarda meydana gelen biiyiik 6lgekli ¢okiisler, ulusal paradan meydana gelen
kacislar ve ekonomik faaliyetlerdeki belirsizliklerin artmasi seklinde ortaya ¢ikan
sermaye tabanli krizler istihdami, {iretimi, ulusal paranin degerini olumsuz yonde

etkilemektedir.

Ekonomilerde meydana gelen kriz nedenleri i¢ faktdrler oldugu kadar dig faktorlerde
olabilmektedir. Krizler ekonominin herhangi bir alaninda meydana gelse de kisa bir
stire i¢inde diger alanlarda da etkisini gosterebilmektedir. Bu bir alanda meydana
gelip de diger alanlara yayilma oOzelligi krizi daha da tehlikeli bir konuma
getirmektedir. Kendi ekonomilerinde kriz meydana gelen iilkeler krizin bu 6zelligi

nedeni ile kriz donemleri uluslararasi kriz boyutlarina ulasabilmektedir.

Serbest piyasa ekonomilerinin ve gelisim siireci ve liberal yaklagimlarin agirlik
kazandig1 son donemlerde daha cok finansal nitelikteki krizler ortaya c¢ikmaya
baglamistir. Bu krizler belirli bir cografyaya 6zgii olmamakla birlikte herhangi bir
diinya ekonomisinde neredeyse periyodik ve sistematik sekilde ortaya c¢ikan
ekonomik krizler serbest piyasa ekonomilerini ve kiiresellesmeyi etkilemekte, istikrar
ve reform programlari onem kazanmaktadir. Her ekonomik krizin farkli dogasi,
dinamigi ve unsurlar1 olmasi nedeni ile standart ve kaliplagsmis ekonomik politikalar,
istikrar programlar1 ve yapisal reform cabalar1 etkisiz hale gelebilmekte ve yeni

politikalar, reformlar ortaya ¢ikarmak bu neden ile sart olmaktadir.



Kriz donemi bir karmasa donemidir. Her karmasada oldugu gibi kriz zamanlarinda
da bir kazanan bir de kaybeden taraf her zaman olmaktadir. Kriz dénemlerinde
kazanan taraf olup, kriz sartlarim1 gelisme firsat1 olarak kullanmak, reel isletmeler

basta olmak iizere atilan dogru adimlarla firsatlara ¢evrilebilmektedir.

20.yy son ¢eyreginde uluslararasi finansal sistemin en belirgin 6zelligi finansal
krizlerden kendisini kurtaramamis olmasidir. Finansal sistemin en belirgin halkasini
olusturan bankalarda bu talihsiz durumdan nasibini almis ve yine 20.yy. doneminde
bankacilik krizlerinde bir patlama meydana gelmistir. Ister gelismis ister gelismekte
olan biiyilik veya kiiciik, gecis veya yiikselen siirecte pek c¢ok iilke ekonomisinde
bankacilik krizleri meydana gelmis ve bunlara bagli olarak da finansal krizler

meydana gelmistir.

Tiirkiye’de de diger gelismekte olan lilkelerde oldugu gibi 6zellik ile 1980’1l
yillardan sonra liberallesme ile beraber artan sermaye hareketleri ve serbest ortam
bankacilik ve finansal sistemlerin hem hizli bir sekilde biiyiimesi hem de kendini
biiyiik bir sorun yumag: icersinde kendisini bulmasina neden olmustur. Ozellikle
1980 yilindan itibaren meydana gelen ekonomik krizler ya hep bankalardaki
meydana gelen sikintilardan baslamis ya da Ozellikle bankacilik kesimine biiyiik

zararlar vermistir.

Tiirkiye’nin yasadigr ilk Onemli kriz 1929 yilinda biiylik buhran ile birlikte
meydana gelmistir. Her ne kadar devletcilik politikast ile kriz atlatilmaya calisilsa da
tilkeye biiylik hasarlar vermistir. 1970’lerdeki ekonomik krizler sebebi ile IMF
patentli istikrar programlar1 uygulamaya konmustur. Bununla birlikte 6zellikle 24
Ocak kararlar1 ile birlikte Tiirk ekonomisinde belli bir sekilde koklii degisimler

yasanmistir.

1980°1i yillardan bu yana ekonomide liberal politikalarin uygulanmaya baslandigi
Tiirkiye ekonomisi bir degisim ve doniisiim siirecine girmistir. Bu donemlerde
ozellik ile dikkat ¢ceken en 6nemli unsurlardan biri, kamu kesiminde agiklarin 6nemli
boyutlara ulagmasi ve bu agiklarin giderek artan bir i¢ bor¢lanma ile finanse
edilmeye calisilmasidir. Bu yapi, mevcut sorunlarin gecici olarak ertelenmesi
sonucunu da beraberinde getirmistir. Bu sorun 1990’larda da artmaya devam edince
devlet kendi bankalarimin tizerine bor¢ yiiklemeye baglamistir. Bu donemlerde

giderek olumsuz gidisatlar sirasi ile gelmeye baslamistir. Bunun bir sonucu olarak da



ortaya 1994 krizi ortaya ¢ikmistir. 1994 krizi ile ortaya ¢ikan olumsuz durumlar bir
baslangi¢ olmus ve bunun devaminda sira ile 1998-1999 krizi meydana gelmistir.
Daha sonra ne kadar toplanmaya ¢alisilsa ne kadar istikrar programlar1 ortaya atilsa
da biiyiik kismi ya kisa donemli ¢Oziimler bulmus ya da krize karsi ¢oziim
olamamistir. Bunu devami olarak Tiirkiye Ekonomisi’nde sirasi ile Kasim 2000 ve
Subat 2001 krizi ortaya ¢ikmistir. Fakat en son ve en agir olan1t ABD’de baglayip bir
¢1g gibi tiim diinyayi etkisi altina alan 2008 Global ekonomik krizidir.

Tirkiye’deki kriz kronolojisi bu sekilde iken, diinya ekonomisinde de 1980 yillarinda
itibaren sermaye tabanli bir takim krizler meydana gelmistir. Bu krizler Latin
Amerika’da meydana gelen krizler, 1994 Meksika (tekila) krizi, 1995 Arjantin krizi,
2002 Arjantin krizi, Glineydogu Asya ve Rusya krizleridir. Bu krizler hem kendi
iilkelerinde meydana geldigi ve olumsuz sonuglar ortaya c¢ikardigi gibi Tiirkiye

ekonomisi tizerinde de olumsuz sonuglar ortaya ¢ikarmistir.

Diinyay1 etkileyen en 6nemli krizlerin basinda kuskusuz ABD’de baslayan hizlica
tim diinyaya yayilan 2008 krizi gelmektedir. ABD’de 2007 yilinda riskli konut
kredilerinin geri 0demelerinden sorunlar ¢ikmis ve hizlica mali piyasalarda bu
sorunlar hizlica biiylimiistir. Tiim diinyayr etkisi altina almistir. Kiiresel krizin
Tiirkiye’ye olumsuz etkileri 6ncelikle sermaye hareketleri ve finans sektorii tizerinde
goriilmiistiir. Devam eden aylarda ise bu kriz i¢ piyasalara ve reel sektore de hizlica

yayilmis ve 2008 sonu ile birlikte tiim diinyaya yayilmistir.

Bu ¢alisma, kriz teorileri ile ilgili istatistiki veriler dahilinde krizlerin meydana gelis
nedenleri, diinya ve Tirkiye ekonomisinde meydana getirdigi etkilerin benzer ve
farkli yonlerini ortaya koymay1 amaclar. Ayn1 zamanda meydana gelen krizler i¢in
¢Oziim modelleri ortaya c¢ikararak kriz konusunda ¢esitli onlemler alinmasi ve
krizleri daha az hasar ile atlatma konusunda Oneriler iizerinde durmayi da

amaglamaktadir.

Calisma, 1980 sonrasit sermaye tabanli krizler ve sonuglarimi kapsamaktadir. Bu
baglamda 1980 sonras1 yasanan ilk ciddi kriz 1994 krizleri, 1997 Giineydogu Asya
krizleri, 1998 Rusya krizleri, 2000-2001 krizleri ve 2008 kiiresel kriz basta olmak
lizere diinyada ve Tiirkiye’de meydana gelen ve iilkelere biiyiik hasarlar veren

krizler incelenecektir.



Arastirmanin “Kriz Kavramlari ve Tanimi’’ isimli boliimiinde genel kriz tanimlari,
ekonomik kriz kavrami, ekonomik krizin Ozellikleri, c¢esitleri, kriz nedenleri,
krizlerin tarihgeleri, krizler ile ilgili ileri siiriilen modeller ve ekonomik krize ¢oziim

yollar1 konular1 anlatilmaktadir.

Arastirmanin “ 1980 Sonrasi Diinya Ekonomisinde Yagsanan Bazi Ekonomik Krizler
ve Tiirkiye Ekonomisine Etkileri’’ isimli boliimiinde, 1980 sonrasi Latin Amerika
Ulkelerinde yasanan krizler, Meksika krizi, Arjantin krizi, Giineydogu Asya krizi ve

Rusya krizleri, kriz nedenleri, Tiirkiye ekonomisine etkileri konular1 anlatilmaktadir.

Arastirmanin “ 1980 Sonras1 Tiirkiye’de Yasanan Sermaye Tabanli Ekonomik
Krizlerin Nedenleri ve Sonuglar1 “’isimli boliimiinde ise , 24 Ocak Kararlar1, 1994
Ekonomik krizi, 2000 Kasim krizi, 2001 Subat krizi ve tiim diinyayr derinden

etkileyen 2008 kiiresel ekonomik kriz konular1 anlatilmaktadir.



2 KRiZ KAVRAMI VE TANIMLARI

Bu boliimde genel olarak kriz kavrami ve tanimini yapip, ekonomik kriz kavrami ve
taniminin, oOzellikleri, cesitleri, tarihgesi, ekonomik kriz ile 1ilgili ileri stiriilen
modeller ve ekonomik krize ¢6ziim yollar1 gibi konularin ana hatlarini

tanimlayacagiz.

2.1 Genel Kriz Kavrami ve Tanim

Kriz giinliik hayatta ve gesitli bilim dallarinda yaygin olarak kullanilan kavramlardan
biridir. Yunanca “krisis’’ kelimesinden tiireyen kriz kelimesi karar verme anlaminda
kullanilmaktadir. Yalnizca kritik ve kriz, baska bir ifade ile ¢eliski ve farklilik
manasinda degil, bununla birlikte karar verme kavramimi da icermektedir
(Kog, 2010). Kriz, sadece bir tek alani etkilemekle kalmayip bir¢ok alana hizlica
yayilmaktadir.

Kriz kavramindan s6z edilince giiniimiizde hemen akla belirsizlik, risk, bunalim,
buhran, panik, korku, catigsma, iflas, kavramlarinin yaninda dogal afetler, niikleer
tehlikeler yangmlar ve bunlar gibi birgok olay kriz olarak ifade edilmektedir
(Gliney, 2010). Krizin hep olumsuz yanlarini anlatsak da eger iyi bir plan yapilip
onlem alinir ise kriz hem en az zararla atlatilir hem de kriz firsata ¢evrilir ve karh

yatirimlar yapilmis olur.
Kriz ¢ok kapsamli bir kavram oldugundan bu kavramla ilgili tanimlar bulunmaktadir.
Bu tanimlardan bazilar su sekildedir:

Kriz sosyal bilimler alaninda “buhran” ve “bunalim’’s6zciikleri ile es anlamli olarak
kullanilmaktadir (Eroglu, 2012). Bagka bir tanima gore ise kriz, kontrol edilemeyen
bir takim dig faktorlerin etkisi ile meydana gelen ve sisteme zarar veren
olumsuzluklardir (Boztas, 2013). Yani buradan da anlasildigi gibi kriz dedigimiz
kavram sistemdeki aksakliklardan kaynaklanmaktadir. Fakat sistem ne kadar saglikli

olusmus ise krize yakalanma orani o kadar azdir.



Krizin ne zaman meydana gelecegi bilinememekteydi. Krizin ne zaman meydana

gelecegi bilinebilse bu konuda dnlemler alinirdi ve zaten kriz meydana gelmezdi.

Fakat giinlimiiz sartlarinda c¢evrede meydana gelen c¢esitli de8ismelerden kriz
durumlarini anlayabilmek miimkiindiir. Krize girme 6nlenemese de en azindan krizin
olumsuz etkileri en aza indirilebilmektedir (Birdal, 2014). Kriz dénemi yikici etkisi

azalir.

Kriz donemleri olagandis1 gelismelerin meydana geldigi bir donemdir. Bu yiizden
kriz donemlerinde olagan donemler gibi bir yonetim politikas1 uygulamasi higbir ise
yaramamaktadir. Zaten bu uygulanan politikalar nedeni ile kriz meydana gelmistir.
Bu yiizden kriz donemlerinde sartlara uygun yeni yonetim politikalar

uygulanmalidir.

Kisaca kriz dedigimiz kavram, cevresi ile devamli etkilesim i¢inde olan kisi veya

kurumlarin her an karsilasabilecegi sosyal bir gercektir (Giiney, 2010).

2.2 Ekonomik Kriz Kavrami Ve Tanim

Ekonomik kriz kavrami; iilke ekonomisinde birden bire ortaya g¢ikan ekonomiyi
sarsacak sonuclar ortaya cikarmasidir. Beklenmedik zamanda meydana gelen bu
olaylar tim ekonomiyi i¢ine alan tahribatlara neden olur (Adanur, 2012). Ekonomik
kriz ile ilgili bir bagka tanim ise daha 6nceden Ongdriilemeyen ve bilinemeyen bir
takim gelismelerin mikro diizeyde firmalar = makro diizeyde ise devleti
etkileyebilecek sonucglar ortaya c¢ikarmasidir. Yalnizca beklenmedik bir zamanda
ortaya ¢ikan olumsuz gelismeleri kriz olarak adlandiririz. Ciinkii normal zamanlarda
ortaya c¢ikan her olumsuz gelisme kriz demek degildir. Bu neden ile krizler
beklenmedik bir zamanda meydana gelen ‘ciddi bir sorun’ olarak adlandirilir

(Kaykag, 2013).

Iktisadi anlamda kriz tamimu ise iilkelerin mevcut istikrarli durumlaridan istikrasiz
durumlarina, dengeli durumlardan dengesiz durumlara yani iyi durumlardan koti
durumlara ge¢mesidir. Kapsamli bir sekilde agiklayacak olursa firmalar gibi en
kiiclik birimden devlet gibi en biiyilik birimlere kadar issizligin arttig1, fiyatlar genel
seviyesinin bir artip bir azaldigy, liretimin azaldigi, ayni sekilde i¢ ve dis borglarin

stirekli arttig1 bir donem olarak tanimlanir (Boztas, 2013). Bu yasananlarla birlikte



siyasi iktidara olan giliven azalir kisiler islerini kaybetme korkusu ile kars1 karsiya

kalirlar ve bazi tasarruf onlemleri alirlar.

Ekonomik krizler ilk olarak insanlarin glivenini olumsuz etkiler. Kisiler parasiz
kalma ve igsiz kalma durumlar ile karsi karsiya kaldiklarinda hayatlarinin tehdit
altinda oldugunu diislincesine kapilirlar. Ciinkii tilkedeki olumsuz sartlar itibari ile is
bulma para kazanma umutlar1 ya yok olmustur ya da ¢ok azalmistir (Boztas, 2013).
Bu yiizden insanlar daha az harcayacak daha ¢ok tasarruf yapacaklardir. Boylece
talep azalacaktir. Zaten kotii giden {ilke ekonomisi tiiketicilerin tasarruf yapmasi ile
daha da kotiiye gidecektir. Ciinkii ¢ok iiretime karsi az tiilketim olacaktir. Boyle bir
durumda ekonomik kriz kendini yiiksek oranli ve devamli enflasyon olarak kendini

gosterecektir.

Bu zamana kadar ortaya konulan kriz tanimlarindan yola ¢ikacak olursak ekonomik
krizler, finansal krizleri kapsadigi goriilmektedir. Bu nedenle finansal krizlerin
ekonomik krizleri tetiklemektedir. Bu konu ile ilgili bir¢ok oOrnekler vardir. Bu
orneklerden biri: Konut fiyatlarinin oldugundan ¢ok daha fazla sisirilmesi sonucunda
meydana gelen krizler bu konuda verilecek en giizel drneklerdendir (Yilayaz, 2011).

Krizler aniden ortaya ¢ikmakla beraber etkileri uzun siire devam etmektedir.

Kisaca Ozetleyecek olursak ekonomik kriz, belli zamanlarda ani doniisiim noktasi
politika ve ekonomi alanlarinda tehlikeli ve bununla birlikte istikrarsiz bir donemi
kapsayan zor bir siirectir (Erol, 2010). Bu olumsuz durumlardan birey, toplum

isletmeler etkilenecektir.

2.3  Ekonomik Kriz Kavraminim Onemi

Meydana gelen ekonomik krizler ¢alisanlari, isletmeleri, iilke ekonomisini yakindan
etkilemektedir. Eger meydana gelecek krize karsi 6nlem alinmadiysa bir panik hali
ortaya ¢ikmaktadir. Gereken onlemler alinmis ise azda olsa bu kriz donemi en az
hasarla atlatilmis olacaktir. Bu yiizden isletmelere, yoneticilere ve ¢alisanlara biiyiik
bir is diismektedir. Yapmalar1 gereken eylemlerin basinda gelebilecek krize karsi

gerekli 6nlem alip panik halinin olmamasi gerekir.



2.3.1 Ekonomik kriz kavraminin ¢alisanlar acisindan énemi

Ekonomik kriz donemleri isgiicii piyasalarini, ¢alisma iliskilerini ve ayni zamanda
calisanlarin  giivenlerini de olumsuz ydnde etkilemektedir. Isten c¢ikarmalar,
igsizlikler, azalan veya tamamen yok olan gelirler krizlerin meydana getirdigi
giivensizliklerdendir (Kapar, 2015). Bu yiizden calisanlar kendilerine goére tasarruf

yapma yollarin1 tercih ederler.

Krizlerin meydana geldigi donemlerde is kayiplar1 korkusu calisanlarin sosyal ve
psikolojik durumlar1 {izerinde belirleyici rol oynamaktadir. Her dakika isten
¢ikarilma korkusu verimsizligi beraberinde getirmektedir (Kapar, 2015). Boylece

calisanlar igleri i¢in ayiracaklart verimli zamanlarini1 6nemli 6l¢iide kaybederler.

Calisanlar kriz donemlerinde sorumluluk almaktan ka¢maktadirlar. Bir belirsizlik
hali hakim oldugundan gelecege endiseli bakmaktadirlar. Ise karst olan
motivasyonlar1 zayiflaylp is tatminleri azalmaktadir. Kisiler arasinda isini
kaybetmemek icin bir rekabet olusacaktir bu durum da ister istemez kisileri strese
sokacaktir. Calisanlar her giin ise gittiklerinde isten ¢ikma korkusu yasayacaklardir.
Bu durum kisinin hem ruhsal bakimdan etkileyecek hem de is performansi iizerinde

olumsuz etki birakacaktir.

Bir kurumun c¢alisanlart o kurumun gelecegi i¢in en Onemli kaynaklardandir
(Kiigiik&Bayuk, 2015). Ciinkii ¢alisanlar igletmelere igin emeklerini, bilgi, tecriibe,
deneyimlerini, yaraticilik sorun ¢ozme gibi yeteneklerini diirlistlik gibi kisilik

ozellikleri kurumun 1iyiligi i¢in kullanirlar.

2.3.2 Ekonomik kriz kavraminin isletmeler acisindan 6nemi

Isletmeler agisindan ekonomik krizi tanimlamak gerekir ise kontrol edilemeyen bazi
dis faktorlerin etkisi ile meydana gelen ve sisteme zarar veren olumsuz etkilerdir. Bir
baska a¢idan da bakilirsa kriz ortamlar1 bire firsat olarak goriilebilmektedir
(Boztas, 2013). Yani akilli bir isletme krizden basarili bir sekilde ¢ikarsa daha

sonraki donemlerde pazar avantaj1 elde edebilirler.

Isletmeler agisindan hem teknolojik hem de cevresel yeniliklere yerinde ve
zamaninda uyum saglamak biiyiikk 6nem tagimaktadir. Kriz 6ncesi gerekli dnlemleri
almayan ve vyeniliklere uyum saglayamayan isletmelerin bilmesi gereken

gerceklerden biri eger boyle devam ederlerse kriz her an kapilarini calabilir ve



isletmeler amaglarina ulasamaz, panik olur ve sonunda ne yazik ki yok olma gercegi

ile kars1 karsiya gelirler (Giiney, 2010). Bu durumlarin yaninda ayrica isletmede

bliylime azalir, miisteri kayiplar1 yasanir, isletmeye olan giiven azalir. Gerekli 6nlem

alinmazsa isletme her gecen dakika kan kaybeder.

Isletmelerin kriz ortamina girmesinde hem isletenin dis hem de i¢ cevresinin etkileri

vardir. Bunlar miisteriler, rakip isletmeler, calisan nitelikleri, yonetici niteligi ve

organizasyon yapisi, isletmenin finansman olanagi gibidir ve sdyle tanimlayabiliriz

(Birdal, 2014):

Miisteriler, isletmenin meydana gelmesinin sebebi miisterilerdir yani bunlarin
ihtiyaglarin1 karsilamak igin olusmusladir. Ihtiyaclar her gecen giin hizlica
farklilik gdstermektedir. Isletmeler bu degisimlere ayak uydurup miisterilerin
talep ettigi yonde iriin iiretmezse miisteriler ihtiyaglar1 ¢er¢evesinde farkli
firmalara yonelirler. Boylede isletme bir kriz ortamu ile kars1 karsiya kalir.
Rakip isletmeler, isletmeler biiyiik bir rekabet ortaminda varliklarin
siirdiirmektedirler. Bu yilizden bu piyasadaki rakiplerini yakindan taniyip o
duruma gore bir politika izlemelidirler. Rakiplerin bilgi teknolojileri, rekabet
yontemleri, gelecek ile ilgili planlama vb konularda edindikleri bilgiler ile
piyasa paylarini genisletebilir veya mevcut durumlarini koruyabilirler.
Isletmeler tek rakipleri piyasadaki mevcut diger isletmeler degildir. Ayni
zamanda pazara yeni girecek isletmelerde potansiyel tehlikedir. Bu pazara
yeni giren igletmeler hem {riin hem teknoloji bakimindan genis olanaklara
sahiptir. Isletmeler gerekli dnlemleri almaz sartlarii, olanaklarimi gelistirmez
ise kriz kapidadir.

Calisanin niteligi, isletmelerin karsilastigi sorunlart ¢ozme de st diizey
yoneticilere biiylik roller diismektedir. Fakat bu calismalar ¢alisan kisinin
niteligi ile sinirli kalmaktadir. Caligan kisiler her zaman yenilige acik, tiretken
bir kisilige sahip olmasi1 gerekir. Fakat nitelikli bir personel ¢alistirmak her
zaman iicret politikasina baghh bir konudur. Uygun iicret politikasini
karsilayamayan isletmelerin nitelikli personel calistirmast miimkiin degildir
bdylece isletmeninde basarili olmasi miimkiin olmayip kriz kagimilmaz
olmaktadir.

Isletmenin finansman olanag, isletmelerin firsatlar1 degerlendirmek ve tehdit

anlarinda 6nlem alabilmek i¢in 6nemli bir gostergedir. Eger kriz anlarinda



alinacak onlemler icin gerekli finansal alt yap1 yok ise isletmeler krize yenik
diser.

e Yoneticilerin niteligi ve organizasyon yapisi, 6zellikle {ist diizey yoOneticilerin
yenilige acik olmasi, yeterli bilgi birikimine sahip olmasi, g¢evresinde
meydana gelen degisimi algilama yetenegine sahip olmasi gelecek tehditlere
hazirlikl olmalarin1 ayn1 zamanda bu durumlar1 avantaja ¢evirmelerini saglar.
Bu ylizden isletmelerin krize girmelerini engelleyecek en biiyiik giiclerin
basinda yoneticiler gelmektedir.

Bu onlemleri isletmeler dikkate alirsa krizin negatif etkilerini aza indirmis

olacaktir. Ciinkii Isletmenin hem i¢ hem dis ¢evresindeki gelismeler isletmeyi

etkilemektedir.

2.3.3 Ekonomik kriz kavraminin iilke ekonomisi a¢isindan énemi

Etkisi ne oOlgiide olursa olsun biitiin krizler iilke ekonomilerini olumsuz yonde
etkilemektedir. Her ililkede meydana gelen kriz basta o iilke olmak {izere ticaret
yaptig1 diger iilkeleri de etkilemektedir. Bu krizler diinya ekonomik pastasinda fazla
bir paya sahip ise etkileri daha da fazla olmaktadir (Dalgar, Dalgar&Kalkan, 2012).

Oncelikle krizin yasandig iilkede ihracat hacminde daralmalar meydana gelir.

Ekonomide meydana gelen dar bogazlar sicak paralarin iilkeyi terk etmesi baglamasi
ile birlikte faiz oranlarinda d6viz kurlarinda ve enflasyon oranlarinda ani sigramalari
beraberinde getirir ve uluslararast finansal piyasalarda tedirginlik olagan kotii
durumu daha olumsuz hale getirir (Koyuncu&Senses, 2004). Bu neden ile egitim,

saglik oncelikli olmak iizere issizlik, yoksulluk gibi alanlarda derin izler birakmustir.

Ekonomide reel tiretim hacminde meydana gelen genisleme ve daralmalar ekonomik
konjonktiir olarak adlandirilir. Bu teoriye gore daralma ve biiyiime donemleri
dontisiimlii olarak yasanmakta tepe, daralma, dip, genisleme olmak iizere 4 asamadan
olusmaktadir. Ilk asama olan tepe noktasinda toplam talep miimkiin oldugu kadar
canly, issizlik ise en alt diizeydedir. Ikinci asama olan daralma déneminde ise toplam
talep azalmaya baslayip, reel iiretim diisiip issizlik giderek artar. 3. Asama olan dip
noktasinda ise toplam talep en diisiik seviyede olup issizlik en yiiksek seviyededir.
Son agama olan genisleme doneminde ise toplam talep yiikselmeye, is arayanlarin is

bulma oraninin arttigi bir déonemdir (Yilayaz, 2011). Buradan da anlasildigi gibi
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daralma ve durgunluk donemleri 6 aydan uzun siirmesi kriz donemi olarak

adlandirilir.

2.4 Ekonomik Krizlerin Ozellikleri

Kriz donemi olaganiistii olaylarin yasandigr bir donemdir. Bu yiizden hangi

durumlarin kriz olarak adlandirildiklarini bilmek i¢in krizin genel 6zelliklerini

bilmek gerekmektedir. Krizin baglica 6zellikleri su sekilde siralamakta fayda vardir:

Krizlerin en 6nemli 6zellikleri 6nceden tahmin edilememesi ve bir anda
ortaya ¢ikmasidir (Birdal, 2014).

Krizin olusum asamasinda biiyilk bir belirsizlik hakimdir. Bu yiizden
isletmeler krizin yarattigt sorunlar ve nedenlerini tanimlamakta zorluk
¢ekmektedirler (Kog, 2010).

Kriz, kisiler ve organizasyonlar i¢in hem bir tehdit ve tehlike olusturmakla
birlikte ayn1 zamanda yaratmaktadir. Bu nedenle kriz sanildig1 kadar negatif
bir kavram degildir (Yilayaz, 2011).

Krizler kisa veya uzun siireli olabilmektedir. Bu siirenin kisa veya uzun
olmasi krize karst alinan 6nlemlerin zamaninda alinip alinmasi alinmamasi ve
aliman bu tedbirlerin zamaninda uygulanip uygulanmamasina baglidir
(Yilayaz, 2011).

Krizler bulagici hastaliklar gibi yayilma etkisi gostermektedirler. Bir
isletmede yasanan krizler bu isletme ile iliski i¢inde olan diger isletmeleri de

etki altina alip krize siiriiklemektedir (Eroglu, 2012).

Yukar: ki tanimlardan da anlasildig gibi krizlerin hem olumlu hem olumsuz etkileri

vardir.

Yasanan kriz donemlerinin sinyalleri alinmaz, gerekli onlemlere basvurulmazsa

isletmenin kriz donemine girme durumu kaginilmaz olacaktir. Kriz donemi

ozelliklerini siralamak miimkiindiir (Demirtas, 2000).
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Cizelge 2.1: Ekonomik Krizlerin Ozellikleri

YETKININ KORKU VE PANIK KARAR SURECININ BOZULMASI
MERKEZILESTiRMESi

Onemli Boyutlarda Denetimin | Kriz zamanlarinda personel yonetici | Kriz donemlerinde yaratici politikalar
Merkezilestirilmesi devri artar. ¢ok Onemlidir. Fakat olusturulmasi pek
Standardizasyon Yetkilerin | Stres sebebi ile, saygl, giivenlik, kendini | olast degildir.

Merkezilesmesi denetimin | gerceklestirme ihtiyaci tatmin edilemez | Paranoid tepkiler kriz davraniginin
kuvvetlendirilmesi yolu ile faaliyetlerin | durumlara gelmektedir. karakteristigidir.

daha ¢ok denetlenmesi
Cevrenin meydana getirdigi isletme ici

smurliliklart  6nder, denetim ve yapi

derecelerini arttirarak gidermeye
ugrasir.
Birbirine siki siki  bagli, homojen

kisilerden olusan merkezi karar alma

birimi giigli bir O6nder tarafindan
yonlendirilir.

Kriz sirasinda, karar alma grubu
kigilir.

Kriz tehditleri karsisinda yonetici ya
tim yetkileri elinde toplar ya da bu
yetkilerden feragat eder

Yetkiler merkezlesir.

Bu kriz donemlerinde  otokratik
davraniglar artar, karar alma gruplari
kiigtiliir

Kriz, etkini de merkezilesmesine yol
acar.
Krizler, siddetini  arttirdikga  ve
hiyerarsinin iist diizeyinde yer alanlar
daha ¢ok karar alma sorumlulugunu

ustlenir.

Istenilmeyen orgiitsel iklim yaratilir.
Kriz donemlerinde orgiit iyeleri geri
¢ekilme davraniglart sergiler, {retim,
miktar1 azalir, isgoren devri artip,
tatminsizlikler ¢ogalmaktadir.

Kriz dénemleri, kriz 6ncesi gatigmalari
arttirir.

Kriz ile ilgilenen bireylerde zihinsel ve
bedensel yorgunluk olur.

Krizler, bireysel amaclari tehdit eder,

verimsizlik, gerilim ve i¢ korku
yaratmaktadir.
Yoneticiler, kayiplar ile ilgilenirler,

¢itkmazdan kurtulma yollarin1 ararlar,
basit mantikla hareket eder, zorunlu
kisa vadeli

olarak ¢oziimleri

kararlastirirlar ve panik i¢inde olurlar.

Stres zamanlarinda, kisilerin kosulun
tiim yonlerini gorebilme agis1 daralir.
Biligsel ~siireclerin  smirlandirilmasi,
anlam bozulmasi,programlamada karar
ve katilik icin yeterli bilginin hazir
bulunmamast krizin temel
taglarindandir.

Yiiksek stres aninda hata oranmi artar,
sorunlar1 ¢ozme  siireci zorlasir,
belirsizlikler ve hosgorii azalir, kararin
kalitesi diiser.

Krizlerin siireci ve siddeti arttik¢a
biligsel performans diiser.
Kriz,dénemlerinde isletmeler kendini
yonetemez hale gelir.

Kriz durumlari, yonetsel karar alma

stirecini zorlastirir.

Kaynak: Hasan Demirtas,2000

Kriz doneminde sergilenen davraniglarin bu sekilde oldugu gozlenmektedir.

2.5 Ekonomik Krizlerin Nedenleri

Ekonomik krizler farkli sekillerde ortaya c¢ikar. Piyasadaki diisiisler, iflaslar,

igsizlikteki ani diislisler borsadaki meydana gelen diisiisler ekonomik krizin en

onemli nedenlerindendir. Ekonomik kriz nedenleri 2 baslik altinda toplanmustir.

Bunlar organizasyon i¢i nedenler ve organizasyon dis1 nedenlerdir. Organizasyon igi

nedenler arasinda; likidite sikintilari, organizasyon yapisi, etkin olmayan mali
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yonetim ve etkin olmayan liderlik gibi basliklar ele alinir iken, organizasyon disi
nedenler ise, ekolojik degisim ve afetler, teknolojik degisimler, ekonomik degisimler

ve siyasal degisimler olarak siralayabiliriz.

-Nakit para yetersizligi
Likidite Sikintisi -Alacaklann tahsilinde
guclukler

~yerarstevapr
-Merkeziyetcilik
-Uretim ve

Hizmette
Aksamalar

Organizasyon Yapist

-

ORGANIZASYON iCi w -Asin Biiyiime
NEDENLER

Denetlm

£tkin olmayan Mali Yetersizlik
Yonetim -Mali Bilangolardaki
Diizensizlik

e |5

-Vizyonsuzluk
Etkin Olmayan Koordi
Liderlik L L

Eksikligi

5 -Plansizhk

EKONOMIK KRIZiN o T —y oy —
NEDENLERI - - -Iklim Bozukluklan
Ekolojik Degisim ve sel
Afetler
-Derpem

-Buluslar
-Bilgi Teknolojisi

e -iletigim teknolojisi

g 14 -Biyoteknoloji

-Talep Yetersizligi

ORGANIZASYON -Béfgesene;me
DISI NEDENLER -Yogun Rekabet
-Deregiilasyon
-Hiper Enflasyon
Ekonomik Degisim -Arz Yetersizligi
-Globallesme

-Ekonomide
Serbestlesme

-Vergi Oranlannin

Artturniimasi
. i 1

-Siyasi IStikrarsizitk

Siyasi Degisim -Hiikiimet Krizi
-Askeri ihtilal

Sekil 2.1: Ekonomik Krizlerin Nedenleri

Kaynak: Birgiil Ceylan Eroglu, 2012
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2.6 Ekonomik Kriz Cesitleri

Yasanan ekonomik krizleri iki baglik altinda toplamak miimkiindiir. Bunlardan ilki
reel sektor tabanli krizlerdir. Bu krizler mal ve hizmet piyasasinda meydana gelen
durgunluk krizleri ve enflasyon krizleri olup isgiicli piyasalarinda issizlik krizleri
olarak adlandirilir. Yani reel sektor tabanl krizler, istihdam daralmasi olarak isgiicii
piyasalarinda iiretim miktarlarinda ciddi daralmalar olarak ta mal ve hizmet
piyasalarinda ortaya ¢ikar (Avci, 2012). Bunlardan ikincisi ise para piyasasindaki
sorunlar nedeni ile olusan sermaye tabanli krizlerdir. Sermaye tabanli krizler kendi
icinde 4 gruba ayrilmistir. Bunlar finansal tabanli krizler, bankacilik tabanl krizler,

doviz tabanl krizler, mali tabanl krizlerdir.

Ekonomik Krizin

Cesitlert
L . L}
l Reel Sektor Krizler: I ' Finansal Krizler |
| L] . L] 1
Mal ve Hizmet [sguct Bankacihik Doviz Mali
Piyasasindaki Pivasasinda Krizlen Kaizleri Kuizler
Vriz Kriz . ! i

| |
. i -
Odemeler .
: Dyiviz kour
Enflasyon Dargunluk Dengesi mf{lfizimu
Kniz Knz Kz

Sekil 2.2: Ekonomik Kriz Cesitleri

Kaynak: Sermin Kog, 2010

2.6.1 Reel sektor tabanh krizler

Reel sektor krizleri; mal, isgiicli ve hizmet piyasalarindaki miktarlarda, yani istthdam
ve liretim seviyelerinde gozle goriilebilecek kadar 6nemli dlgiide daralmalar seklinde
ortaya c¢ikmaktadir. Yaygin olarak kullanilan bir tanima gore reel sektor tabanh
krizler, bir iilkenin biiylime orani reel gayrisafi yurtici hasilas1 birbirlerini takip eden
tic aylik donemlerde olumsuz yani negatif bir seyir olusmus ise ekonomik durgunluk

donemine girmis demektir (Gokalp, 2012). Yani isgilicii piyasalart mal-hizmet
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piyasalarinda meydana gelen bu daralmalar ekonomide issizlik ve durgunluk

krizlerini meydan getirir.

Mal ve hizmet piyasalarinda fiyatlarda devamli artisin meydana gelmesi ve aym
zamanda fiyatlarin belli bir seviyenin iizerinde yer almasi da enflasyonist baskilara
neden olur (Avci, 2012). Bu durumda enflasyon krizlerinin ortaya ¢ikarir. Devamli

olarak enflasyonist baskiy1 ortaya ¢gikaran nedenler su sekildedir (Gokalp, 2012):

e Devamli ve yiiksek oranda kamu kesimi agiklari,

e Devamli doviz kurunda meydana gelen artislar,

e Ekonomik birimlerin yiiksek enflasyon beklentileri,

e Ulkede meydana gelen ve uzun siire devam eden ekonomik istikrarsizlik,

e Devlete kars1 kamuoyunca yasanan diisiik kredibilite,

Yukarida saydigimiz sebepler enflasyonist baskiy1 ortaya ¢ikarip, tilkelerin enflasyon

krizine girmesine neden olmaktadir.

2.6.2 Sermaye tabanh krizler

Sermaye tabanli krizler 4 kisma ayrilmaktadir. Bunlar finansal tabanli krizler,

bankacilik tabanli krizler, doviz tabanli krizler ve mali tabanli krizlerdir.
2.6.2.1 Finansal tabanh krizler

Finansal krizler, reel ekonomilerde biiyiik yikici etkiler meydana getirebilen ve
piyasalarin etkin sekilde isleyislerini bozan finansal piyasalarda meydana gelen
cokiislerdir. Banka dis1 veya banka gibi finansal piyasadaki sirketlerin var olan borg
problemlerini kapsamaktadir. Bazi zamanlarda banka kesimi tarafindan bir
0deyememeden ortaya cikabildigi gibi bazi zamanlarda da bir bankacilik krizine
tesvik edebilmektedir. Daha ¢ok piyasa fiyatlarindaki bir ¢okiis ile belirgin hale gelir
(Yay,Yay&Yilmaz, 2001). Bu kriz donemlerinde finansal piyasalar avantajli yatirim

olanaklarina sahip olamamaktadir.

Ekonominin temel yapisal 6zelliklerinde bozulmalar meydana gelirse finansal tabanli
krizlerin ortaya ¢ikmasina sebep olur. Ekonomilerde cari islemler, tasarruf ve kamu
aciginin artmasi ekonominin yapisini olumsuz olarak etkilemektedir. Ekonomilerde
meydana gelen bu aciklarin sebepleri genisletici maliye ve para politikalarinin
uygulanmasidir. Tasarruf ve kamu agiklarinin artmasi, faiz oranlarimi arttirmakla

birlikte yerli parayr degerlendirmektedir. Ekonomide aciklar arttikca devaliiasyon
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beklentisi de artmaktadir. Bu beklentilerin artmasi ile birlikte doviz fiyatlar1 ve
talepleri artarak finansal tabanli krizlere neden olmaktadir (Boztas, 2013). Bir
iilkenin finansal tabanli bir kriz ile karsilasmasinda iilkedeki ekonomik durumun
seyri ¢ok onemlidir. Ciinkii herhangi bir ekonomik durumun seyrinden ¢ikip olumsuz

bir gidisata hareket etmesi krizleri tetiklemektedir.

Bir finansal krizin iki temel 6gesi bulunmaktadir; doviz kurlarinda meydana gelen
degiskenlikler ve finansal piyasalarin farkli yapilara sahip olmalaridir. Bu neden ile
finansal piyasalar bazi 6zellikleri ile diger piyasalardan ayrilmaktadir. Bu 6zellikler

sOyle siralanmaktadir (Avci, 2012):

e Finansal piyasalarin islem maliyetleri daha kii¢iik olup, ayarlanma hizlar
daha yiiksektir.

o Finansal piyasalarda beklentiler, dedikodular, kredibilite fiyatlarim
etkilemektedir.

¢ Finansal piyasalarda meydana gelen etik dis1 davranislar ¢oktur.

e Finansal piyasalarda hem 0&diing alip verenler bununla birlikte piyasa
katilimcilart ile yetki sahibi olan kurumlar arasindaki bilgi asimetrigi
yaygindir.

¢ Finansal piyasalarda hi¢bir sey finansal aracilig1 ikame edememektedir.

Buradaki finansal piyasalar o6zelliklerinden de anlasildigi gibi finansal krizleri
onlemek icin asimetrik bilgiyi, diger bir ifade ile bilgi esitsizligini sinirlamamiz
gerekmektedir. Eger gereken onlemler alinir ise finansal krizlerin meydana gelme

olasilig1 tamamen ortadan kalmasa bile en azindan azalma gosterir.

Teorik agidan baktigimizda ise finansal krizlere yol acan dort ana etmen
bulunmaktadir. Bunlar (Eyiip, 2005) :

e Artmaya baslayan belirsizlikler

e Faiz oranlarinda meydana gelen artig

e Finansal sektor kuruluslarinin bilangolarinda meydana gelen artiglar

e Varliklar fiyatlarindaki diisiis kisminda meydana gelen finans sektorii
disindaki  kurum veya kuruluslarin = bilancolarinda meydana gelen

olumsuzluklar

Finansal piyasalarda finansal islemleri gerceklestiren taraflar dogru karar verebilmek

icin igslem yaptiklar1 kars1 tarafi pekiyi tanimamaktadirlar. Bu durum eksik
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bilgilendirme olarak tanimlanmaktadir. Finansal islemin ger¢eklestirilmesinden 6nce
eksik bilgilendirme sebebi ile ortaya ¢ikan sorunlar ters se¢im olarak adlandirilir.
Eksik bilgilendirme nedeni finansal islemlerin ger¢eklesmesinden sonra meydana
gelen sorunlar ahlaki ¢oOkiintii olarak adlandirilir (Mishkin, 2000). Buradan da
anlasildigr gibi eksik bilgilendirme sebebi ile ortaya c¢ikan ters se¢im ve ahlaki
coklintii  sorunlar1 finansal piyasalarin dstlendikleri  fonksiyonlar1  yerine
getirememesi konusunda en biiyiik engellerdendir. Bununla birlikte finansal aracilar

ise bu sorunun ¢oziilmesinde 6nemli etkilere sahiptir.

Son olarak finansal krizleri 6zetlemek gerekir ise ters se¢im ve ahlaki ¢okiintiiniin
ortaya ciktigi bu sebep ile piyasalarin, tasarruflari en etkin sekilde yatirima

dontigsmesi siirecinde etkisiz kaldigi durum olarak adlandirmak gerekir.
2.6.2.2 Bankacilik tabanh krizler

Bankacilik krizleri, ticari bankalarin vadesiz mevduatlarindaki ani para ¢ekme
talebini karsilayamamasi veya bor¢larinin vadesinin uzatilamamasi nedeni ile likidite
sikintisina diismesi ve bu sebeplerden dolayi iflas etmeleri ile sonuglanan krizlerdir
(Kaytag, 2013). Yani bankalar mevduat konusunda sikintiya diismesi bu krizleri

tetikleyen sebeplerdendir.

Bankalar finansal piyasalar i¢ginde onemli bir etkiye sahiptir. Daha ¢ok finans
piyasalarinda fon aktarimlar1 ger¢eklesmekte ve bu aktarim mekanizmalarina araci
olan kurumlar vardir. Bankalarin gorevi ise fon arz fazlasi olanlardan mevduatlar
toplayip, fon talebinde bulunanlara belli faizler karsisinda bu fonlar1 ihtiyaci olan
kisilere aktarmaktir. Bu gorev bankalarin asil gorevidir. Bankalar finansal
piyasalarda fon arz ve talebinin karsilandigi 6nemli bir finansal aracidir. Parasal
islemlere aracilik ettiklerinden dolay1r ¢ok fazla likit yiikiimliilik ve borglara

sahiptirler. Asagidaki sekilde bankalarin fonksiyonu acgiklanmaktadir (Ustiin, 2007).
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Yurtici Fon Fazlasi Yurtici Fon acig
Olanlar Olanlar
Kredi Hazine
Mevduat Kredi Firmalar g
Bankalar Kisiler «4——

S

Yurtdisi Fon Fazlasi

Olanlar

Sekil 2.3: Bankalarin Fon Aktarma Mekanizmasi
Kaynak: Ozgiir Ustiin, 2007

Yukaridaki sekilde de gordiigiimiiz gibi finansal sistemler krediye dayali ve menkul
kiymete dayali olmak iizere ikiye ayrilmaktadir. Bankalar birinci sistem iginde
mevduat olarak topladiklar1 fonlar1 kurumsal ya da bireysel krediye
doniistiirmektedir. Fakat bankalarin ikinci sistem i¢indeki bankacilik faaliyetleri daha
¢ok smirlidir. Fon kullananlar birer finansal ara¢ olan tahvil ve hisse senedi ihrag

ederler.

Bankacilik krizleri, bankalarin devlet yoOnetiminin altina girmesi, bankalarin
mevduatlarina yonelik c¢eliskili durumlar, bankalar1 birlesmeye veya kapamaya
zorlamasi gibi sonuglara neden olur. Bankacilik sistemlerinde krizlerin gerceklesmesi
iki asamada meydana gelir. Ik asama bir veya birden fazla banka daha sonra ise tiim
bankacilik sistemi etkilenmektedir. Ikinci asamada ise kriz artik hizli bir sekilde
yayilmaktadir. Artan faiz oranlari, kredi maliyetleri ve kredi maliyetlerinin
karsilanmasindaki yetersizlik ekonominin bagka birimlerine de yansimaktadir
(Avcl, 2012). Yani bankacilik krizleri sadece iginde bulundugu sektorii krize

sokmakla kalmayip hizli bir sekilde ilgili sektorlere de yansimaktadir.

Bankalarda temel sorunu daha fazla kar elde etmek amaci ile biiyiik risk
maliyetlerine katlanmalaridir. Bankacilik krizlerinin temel nedeni istikrarli olmayan
makroekonomik yapi, etkin bir bankacilik denetim ve gézetim mekanizmasinin var
olamamasi, yasal diizenlemelerin yetersiz olmasi, derinlesememis bir finansal yap1

nedeni ile meydana getirilen kuralsiz bir bankacilik yapist ve risk yOnetimi
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olgusunun gergeklesmemesidir (Yoriik, 2008). Bankalar hizli bir sekilde kar etmek
icin gerekli altyapilar1 saglamadan biiyiik riskler alir. Fakat yapilan igler altyapilar
saglanmadig1 icin biiyiik kayiplarla son bulur. Ulkedeki sicak para iilkeyi terk eder.
Bu meydana gelen olaylarda 6zellikle bankalar gibi giiven duyulan kurumlara giiveni

azaltir.

Bankacilik krizlerine neden olan mikro ekonomik sebepler de vardir. Bu sebepler
sektor i¢indeki dinamiklerden ortaya ¢ikan igsel sebepler olarak adlandirilmaktadir.

Bu igsel sebepler su sekilde siralanabilmektedir (Avci, 2012):

e Yiiksek enflasyon meydana gelmesine ragmen bankalarin yiiksek enflasyona
kars1 enflasyon muhasebesi uygulamamasi,

e Denetim ve diizenlemelerin yetersizligi.

e Muhasebe standartlarinin zayif olmamasi nedeni ile seffafligi olmamasi,

e Asimetrik bilgi; ahlaki tehlike ve ters se¢im sorunlarinin varligi,

e Varlik ve yiikiimliiliikkleri arasinda bankalarin vade uyumsuzlugu,

e Risk yonetiminin yetersiz olmas1 ve piyasanin kirilganligi,

e Kalitesiz bir aktif yapz,

e Sermaye yetersizligi ve 0l¢egin kiictikligt,

e Yeterince kredi cesitlendirmesine dikkat edilmemesi, yani ydneticiler,
istirakler vs yogun kredi agilmasi,

e Ya ¢ok diisiik ya da tam tersi ¢ok yiiksek tutulan mevduat giivencesi,

e Kamunun sektérdeki agirligi ve biiyiik oranda ki kamu agiklari.

e Sektoriin varliklarint  ve fiyatlarint olumsuz etkileyen konjonktiirel

hareketler,

Yukarida s6z edilen sektdr i¢i olaylardan meydana bankacilik krizleri konusunda
gerekli Onlemler alinmalidir. Belirli bir denetim altina alinmalidir. Bu konuda
aliacak Onlemlerden biride bankacilik diizenleme ve denetleme kurumunun bu
konudaki siki takipleridir. Eger BDDK bu sektor i¢inden kaynaklanan bankacilik
krizleri konusunda gerekli 6nlemleri alirsa bankacilik sektdriiniin bu krize yakalanma
olasilig1 azalmis olur. Bununla birlikte alinacak Onlemlerden bir bagkasi ise,
bankacilik sektoriiniin sikintili oldugu zor durumda kaldigi zamanlarda bu halkadan
zaylf olan bankalar ¢ikarilmalidir. Boylece bankacilik krizleri biraz daha kontrol

altina alinmis olacaktir.
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2.6.2.3 Ddviz ( Para) tabanh Kkrizler

Doviz tabanh krizler hizli serbestlesme sonucu finansal piyasalarin en sik karsilastig
kriz tiirlerinden biridir. Para otoritesi tarafindan tutulan doviz rezervlerin de ortaya
cikan 6nemli deger kayiplar1 ve sermaye akiminda keskin diisiislerdir. Bir doviz krizi
en basit sekilde, paranin 6nemli bir kisminda devaliiasyon seklinde tanimlanir. Bagka
bir tanima gore ise {lilke parasinin devalilasyon oraninin bir onceki donem
devaliiasyon oranindan daha yiiksek olmas1 seklinde ifade edilmektedir. Sabit doviz
kuru sistemlerinde doviz krizleri, ilkelerin dissal dengesiz hallerinin ulusal paranin
asirt degerlenmesine neden olmasi ile ortaya ¢iktigi, bu krizlerin i¢inde bulundugu
iilke ile sermaye ve mal piyasalar1 kapsaminda ticaret yaptig1 veya yapmadig1 diger
tilkelere yayildigi gozlenmistir (Yilayaz, 2012). Yani bir iilkede meydana gelen kriz
diger iilkelere ister ticaret yapilsin ister ticaret yapilmasin bir viriis gibi yayilmaktadir

ve bunun Oniine gegilememektedir.

Sabit doviz kuru sistemlerinde, yatirimcilarin yatirimlarini yerli paradan yabanci
paraya aktarmasi sonucu Merkez Bankasi’nin doviz rezervlerinin azalmasi veya
tilkenmesi de bu krizlere yol agmaktadir. Bu krizlerin meydana gelmesindeki en
belirgin 6zellik ise sabit doviz kuru politikalarinin uygulanmasidir (Adanur, 2012).
Bu politikanin uygulanmas ile iilke ekonomisin de kayiplara neden olmaktadir.
Ciinkii uygulana doviz kuru politikast merkez bankasini zora sokmaktadir. Sabit
doviz kuru krize neden olmaktadir. Bu yiizden dalgali doviz kuru iilkenin istikrari

icin en uygun kurdur.

Para krizleri agiklanirken iilkelerde uygulanan kur politikalarina gore farkli isimler
almaktadir. Eger tilkedeki Merkez Bankasi sabit doviz kurunu iilkesinde uyguluyor
ise o ilkede meydana gelen krize 6demeler dengesi krizi denmektedir. Fakat
tilkedeki Merkez Bankasi iilkede esnek doviz kuru politikasint uyguluyor ise bu
tilkede meydana gelen krize para krizi denmektedir (Erdogan, 2006). Yani iilkelerde
uygulanan kur rejimleri nedeni ile iilkede meydana gelen kriz ¢esitleri

farklilagsmaktadir.

Para krizlerinin belirleyicileri 5 grup altinda toplanabilmektedir. Bunlar soyle ifade

edilmektedir (Yilayaz, 2012) :

e Hatali iktisat politikalar1 ve zayi1f makroekonomik gdstergeler,

e Finansal alt yap1 yetersizlikleri,
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Asimetrik bilgi ve ahlaki tehlike,
Beklenmedik tesadiif ve olaylar,
Piyasaya fon arz edenlerin ya da uluslararast fon kuruluslarinin hatal

secimleri,

Yukarida sayilan bu bes nedenden dolay1 para krizleri meydana gelmektedir. Bu

konularda gerekli 6nlemler alinir ise bu krizlerin yasanma durumlar1 azalir.

Ulkelerdeki para krizlerini azaltmak icin alinabilecek cesitli onlemler ise su

sekilde siralanmaktadir (Y 6riik, 2008):

Uygulanacak doviz kuru politikalarda dalgali doviz kurunu belirleyerek asirt
degerlenmis para birimlerinden kaginmak,

Uluslararasi rezervleri ne az ne ¢ok yeteri diizeyde kullanmak,

Kisa vadeli doviz yiikiimliiliikleri / uluslararasi rezerv oranini diisiik tutmak,
Bankacilik aktif yapisin1 daha ¢ok saglamlastirmak,

Miktar1 oldukca fazla olan yabanci para cinsinden borglart olabildigince en

aza indirmektir.

Yukarida s6z edilen Onlemler alinir ise iilkelerin para krizine girme durumlar

azalabilecektir. Bu Onlemlerin alinmasi ile hem ke ekonomisi kriz ile karsilasma

ihtimali azalacak hem de merkez bankasi bu konudan olumsuz etkilenmeyecektir.

Bankacilik krizleri ve doviz krizleri arasindaki mekanizma su sekille Ozetlenir

(Erdogan, 2006):
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Faiz Oranlarindaki Banka Bilangolarinda Borsanin Diisiisii Belirsizlikteki Artis

Ters Secim Ve Ahlaki Cokiintii
v

Doviz Krizi

A

A 4

Ahlaki Cokiintii Ve Ters Secim

Ekonomik Faalivette Daralma

A

A\ 4

Bankacilik Krizi

'

Ekonomik Faalivette Daralma

Sekil 2.4: Bankacilik Ile Déviz Krizleri Arasindaki Mekanizma

Kaynak: Biilent Erdogan, 2006

Sekilde de goriildiigi gibi faiz oranlarinda meydana gelen artiglar, banka
bilangolarinda koétiilesme, borsada diisiisii, belirsizlik artiglar1 gibi nedenler ters
secim ve ahlaki ¢Okiintiiye sebep olmaktadir, bu durum hem doviz krizine hem de
ekonomik faaliyetlerde daralmaya neden olur. Ekonomik faaliyetlerde meydana

gelen daralma sonucu ise bankacilik krizlerine neden olur.
2.6.2.4 Mali tabanh krizler

Mali tabanli krizler bir iilkenin 6zel veya kamu kesimine ait dis borclarin
O6deyememesi anlamina gelip daha ¢ok hiikiimetlerin yeni dis kredi bulmasinda, dis
bor¢larin ¢evrilmesi konusunda sikint1 yasamasi nedeni ile mevcut dis borcun yeni
0deme plania baglanmasi veya yiikiimliiliiklerini ertelemesi seklinde ortaya cikan
kriz tiriidir (Kutluay, 2011). Yani ilkelerin hem kamu hem de &zel sektor dis

borg¢larin1 6deyememe durumlarina mali kriz denmektedir.

Para krizleri mali kriz kapsaminda degerlendirilir. Bir paranin degisim degeri
tizerinde meydana gelen spekiilatif saldiri, parada bir deger kaybma bu kaybi

onlemek i¢in biiyiik rezervlerin kaybedilmesine ve faizlerin ylikselmesine neden olan
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bir kriz olarak tanimlanmaktadir (Boztas, 2013). Bu krizler belirttigimiz gibi iilke

ekonomisinde biiyiik hasarlara yol agmaktadir.

Bu krizlerin énemli bir 6zelligi krizlerin siireklilik degil gecici ve bir doneme ait
olmasidir. Bununla birlikte bir iilke de meydana gelen likidi de krizi bile tiim diinya
finansal sistemini olduk¢a olumsuz etkilerken, mali krizlere diisen iilkenin olumsuz
etkileri sadece alacakli taraf ile sinirli kalmaktadir. Bu durum geciken 6demeler
miktar1 biiyiik veya kiigiik olsa da gegerlidir (Kaykag, 2013). Yani likidi de krizleri
bir viriis gibi {ilke smirlarini1 asip diger iilkelere de zarar verse bile bu kriz sadece

meydana geldigi tilkeyi etkiler.
Mali krizlerin olusum nedenlerini su sekilde siralayabiliriz (Ustiin, 2007):

e Kisa vadeli bor¢larda meydana gelen hizli artislar,

e Verimli alanlara yonlendirmesi gereken yabanci yatirimlar,

e Zayiflayan kurumsal inceleme ve denetim mekanizmast,

¢ Finansal sistem igerisinde 6zellikle bankalarin borg¢ yapilarinin bozulmast,

e Borg¢lanmayi tesvik edici finansal ve reel kesimlerde sabit kur rejiminin tercih
edilmesi ve uzun siire bu rejime devam edilmesi,

e Faiz oranlarmin yiikseltilmesi ve yiiksek faiz oranlar i¢inde borg yiikiinde
meydana gelen artis,

e Gegmis donem borclarinin 6denebilmesi i¢in kisa vadeli ve yiiksek faizle

tekrar borglanilmasidir.

Bu maddeler arasinda 6zellikle son maddede belirtilen alinan borcun 6nemli bir
kismi eski borglarin faizlerine ayrilmaktadir. Yani borcu borgla kapatma durumlari

nedeni ile iilkeler tam anlamui ile borglarindan kurtulamamaktadir.

Bir dis borg krizi ile karsilastiklar1 zaman iilkelere sorulacak ilk soru meydana gelen
krizin gegicimi yoksa kalictmi oldugudur. Diger bir ifade ile tilkenin ¢oziimstizliik ile
mi yoksa likidite kist1 ile mi karsilastiginin tespit edilmesidir. Borglu taraf i¢in cevap
birinci se¢enektir ve sorunun ¢6ziimii likidite saglanmasidir. Fakat alacaklar i¢in ise
verilecek cevap ekonominin sartlarina gore hareket edilmesidir. Alacaklarda
meydana gelecek tepki kayiplar1 yok etmek i¢in yeni borglart durdurmak seklinde
onlemler alacaklardir (Ozguban, 2011).

23



2.7 Ekonomik Krizlerin Tarihgesi

Ulkeler iiretim sektorleri agisindan birbirlerine gore farkliliklar gdstermektedirler.
Her {ilkenin gelismislik yapilart ayni olmadigi i¢in kimileri tarim- sanayi- hizmet
sektorlerinin ilk agamalarinda olmalarina ragmen kimileri ise ¢oktan bu asamalarin
sonlarinda hizli bir sekilde gelisme gostermekteydi. Bazilart ise ekonomik
miicadelesine iki sektor arasinda devam etmekteydi. Birinci grup en az gelismis
iilkeler sinifinda, ikinci grup gelismis iilkeler smifinda yer almaktaydi. Uciincii grup
ise gelismekte olan iilkeler sinifinda idi. Tiirkiye ise arada kalan grup sinifinda yani

gelismekte olan siif konumundaydi.

Osmanli hiikiimeti yar1 somiirgelesmis bir toplum yapisi i¢inde idi. Bu durumun en
belirgin 6zellikleri arasinda dis bor¢lanmalar yer almakta idi. Bu durumu takip eden
devamli imtiyazlar arayarak iilkeye giren yabanci sermaye yatirimlar1 ve giderek
artan ve agirlasan kapitiilasyonlar zinciri gibi olumsuz olaylar pes pese

yasanmaktaydi ( Boratav, 2015).

Gegmise baktigimizda Osmanli Tiirkiye’sinin Merkez Bankasi gorevini de ayni
zamanda istlenen Osmanli Bankasi, 18 Haziran 1856 yilindaki The Globe adli
Kanada gazetesinin haberine gore AlphonseRothschild ve Isaac Pereire yonetimi
tarafindan kurulmustur. Ve devamli biiyliyen dig bor¢ macerast 20 y1l sonra Osmanli

Tiirkiye’sini iflasa gétiirmiistiir (Kurtoglu, 2015).

Tiirkiye’de meydana gelen krizlerin biiyiik kismi i¢ yapidan kaynaklansa da bir kismi
ise dis faktorlerden meydana gelmektedir. Diger tilkelere oldugu gibi Tiirkiye’de 20.
yiizy1l ile birlikte dis iilkeler ile yakin iliski i¢inde olmustur. Bu nedenle uluslararasi
krizlerin meydana getirdigi etkiler dogrudan veya dolayli bir seklide Tiirkiye’de de

kendini gostermistir.

Simdiye kadar Tiirkiye’de toplam 16 kriz meydana gelmistir. Bu krizlerin
sebeplerine bakildiginda ekonomide meydana gelen aksakliklar, iilkenin yanlis

yonetilmesi, dis faktorlerin etkileri sayilabilmektedir.

Ekonomik krizlerin ge¢misi oldukca eski olmak ile beraber bu konuda teoriler
olusturma ihtiyaci son 25- 30 yilda daha ¢ok yogunluk kazanmistir. Bununla birlikte
bir ¢cok kriz modelleri gelistirilmeye baslamistir (Delice, 2003).Ve meydana gelen bu

krizlere kars1 zaman zaman ¢esitli 6nlemler alinmistir.
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Tiirkiye’de meydana gelen krizleri siralamak gerekir ise ilk meydana gelen kriz 1929
biiyiik buhran krizi ile baglayip 2008 kiiresel krize kadar devam eden uzun ve
yipratici bir seyir izlemektedir. Bu krizlerin bazilar1 sermaye tabanli bazilar reel
tabanli bazilar1 ise Tiirkiye’de meydana bile gelmeyip Tirkiye’nin iligki i¢inde

oldugu iilkelerde meydana gelip Tiirkiye’yi de etkilemistir.

Tiirkiye Cumhuriyetinin kurulusundan itibaren ekonomiyi en derininden zedeleyen
ve biiyiik bir sekilde ekonomik degisimlere sebep olan yedi kriz, nispeten daha kisa
siireli ve etkisi daha az olan dort kriz meydana gelmistir. Etkisi daha uzun siiren ve
daha kalic1 hasarlar meydana getiren krizler 1929-1931, 1958-1961, 1978-1981,
1988-1989, 1994, 1998-2002 ve 2008 krizleridir. Etkisi daha az siiriip daha az hasar
ile sonuglanan krizler ise 1947, 1969, 1982, ve 1991 yillarinda meydana gelen
krizlerdir. Bu krizler toplamda yirmi yili cumbhuriyet tarihinin de dortte birini
kapsamaktadir. Ozellikle ikinci Diinya Savasi’ndan sonraki yillarda Tiirkiye’de her
10 yilda bir siddetli veya hafif krizler yasanmaya baslamisti (Kazgan, 2013).Bu

krizler lilkede sarsintilara giiven kayiplarina paniklere neden olmustur.

Bagka bir kaynaga gore ise Tiirkiye’de 1923 -2008 tarihleri arasinda 16 ekonomik
kriz meydana gelmistir. 1929 Diinya Ekonomik buhrani ile baslayip, Tiirkiye’de her
5 yilda bir krizler meydana gelmistir. Bu s6z edilen krizler 1929, 1946, 1954, 1958,
1969, 1974 birinci petrol krizi,1978 krizi, 1979-1980 ikinci petrol krizi, 1986, 1988-
1989, 1991 finansal krizi, 1994 finansal krizi,1998-1999, Kasim 2000, Subat 2001 ve
2008 krizleri olarak siralanmaktadir. (Erkekoglu& Bilgili, 2005). Yasanan bu krizler
sonucunda ticaret ve yatirimlar da azalmalar yasanmus, issizlik oranlart hizli artmaya
baslamis ve bu meydana gelen krizler hem iilke i¢ine hem de iliski i¢inde oldugu

ilkeler bakimindan zararlara neden olmustur.

Zaman gectikge Cumhuriyet donemi boyunca meydana gelen krizler farklilik
gostermistir. Tirkiye’de 2000 yili kasim krizine kadar meydana gelen krizlerde
genel olarak karaborsalar, kithiklar ve yokluklar yasanmistir. 1950°li, 1960’11 ve
1970’1 krizlerin temelinde doviz kithg vardir. Doviz de meydana gelen kitlik
ithalata biiyiik darbe vurup, agir fiyat kontrolleri nedeni ile mal kitlig1 olusmustur ve
karaborsa durumlari meydana gelmesi kaginilmaz olmustur. Bu krizlerde ekonomik
bliylime bir hayli diismiis ama ekonomik gerileme kendini daha fazla hissettirmistir.

Fakat 2001 yilindan sonraki donemlerde meydana gelen krizler bastan sona etkileyip,
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tilkenin krizden kurtulmasini zorlastirip {lkenin iyilesme siirecini uzatmistir.

(Cebeci, 2001).

Tirkiye Cumhuriyeti’nin ilk kez krizle tanismasi 1929 yilinda olmustur. Tiirkiye
Cumhuriyeti, Osmanli borg¢larindan kendine diisen boliimlerini 1929 yili ile birlikte
O0demeye baslamistir. Ayn1 zamanda bu yillarda diinyada ** biiyiik buhran’’ ortaya
¢cikmistir. Buhranin oldugu o yil iilke hem spekiilatif agidan hem de reel agidan ciddi
bir sekilde doviz bunalimi ile kars1 karsiya kalmistir. Bu yasanan Tiirkiye’de ilk kriz
olmasindan dolay1 zorluklar g¢ekilmistir. Bu 1929 krizinde dis borglarin 6denmesi
zorlugu ile karsilasilmistir (Kazgan, 2013). Diinyada meydana gelen bu biiyiik
buhran Tiirkiye’de yikict denebilecek kadar biiyiik etkilere neden oldu.

1929 yilinda meydana gelen bu kriz Kuzey Amerika ve Avrupa’ da ortaya ¢ikmasina
ragmen tiim diinyay1 hizli ve yikici bir sekilde ele gegirmistir. Meydana gelen bu kriz
yeni yatirimlarin durmasina ayni zamanda iiretim kapasitesi kullanim oranlariin
hizl1 bir sekilde diismesine neden olmustur. Iflas eden firma sayilar giderek artarken,
igsizlikte ayn1 oranda artmaktaydi. Bu krizin Tiirkiye’ye ilk yansimasi Tiirk Parasinin
degerinde meydana gelen hizli bir diisiis ve Ingiliz parasi1 karsisinda hizli bir sekilde
deger kaybetmeye baslamasi ile bir panik havasi seklinde kendini gdsterdim
(Ezer, 2005). Tirk halki tarafindan da biiyiik bir panik ile karsilanan bu duruma

karsisinda devlet gereken aciklamalari yapip 6nlemler almaya calisilmistir.

Tiirk parasinda meydana gelen istikrarsizliklarin sebepleri su sekilde siralanmaktadir
(Turan, 2011):

» Tirk parasinin degerinin diismesinin en 6nemli nedeni krizin oldugu
1929 yilinda 6demeler dengesi bilancosu agiklarinin bir anda iki
katina ¢ikip 101 milyon liraya ulagsmasidir. Hava kosullarinin kotii
gidisat1 ve diinyada meydana gelen ekonomik krizler nedeni ile ihrag
mallarmin fiyatlarinda meydana gelen diisiis ihracat degerlerimizin

155 milyon lira diismesine neden olmustur.

* Uygulamaya konacak olan 1499 sayili yeni glimriik tarifesinin ithalati
cok arttiracagina inana spekiilatrler biiylik oranda mal ithal ederek

ithalat hacminin 286.2 milyon liraya ulasmasina sebep olmuslardir.

* O donemde hiikiimetin bayindirlik programini yiiriitmeye hizla devam

etmesi de ithalat oranlarini arttirmistir.
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* 1929 w1l ile birlikte Osmanli doneminden kalan borglar ddemeler

bilangosunun borg kisminda yer almistir.

* Ayrica Haydarpasa liman1 ve Demiryollar: ilgili taksit 6demelerinin

O0demeler bilangomuzda olumsuz etkileri olmustur.

Yukaridaki olumsuz gelismelerden de anlasildigir gibi Tiirkiye ekonomisi 1929
ekonomik krizi biiylik kayiplarla atlatmigtir ve en ¢ok sanayi bolgesinde biiyiik
kayiplar yasanmustir.

1929 yilinin ardindan Tiirkiye’de pes pese li¢ biiylik kriz yaganmistir. 1946, 1954 ve
1958 krizleri pes pese gelmistir.

Ikinci Diinya Savasi 1945 yilinda bitmistir. Savas tiim diinyada ekonomik dengeleri
sarstig1 gibi Tiirkiye’de de ekonomik dengelerin olumsuz gitmesine neden olmustur.
Tiirkiye’ de ilk kez devaliiasyon ile bu dénemde tanismistir. Bu dénemde ekonomi
biitce fazlas1 vermesine ragmen ihracati arttirmak i¢in devaliiasyona gitmek zorunda
kald1 ancak istenilen hedefe ulasamadi. 1954 yilina gelindiginde ise Kore savaslari
bitmisti. Tiirkiye’de meydana gelen iklim sartlar1 ise tarimi elverigsiz hale
getiriyordu. Bir tarim ihracatgisi olan Tiirkiye’de olumsuz giden ilkem sartlari
nedeni ile ihracat oranlarinda ciddi azalmalar meydana gelmistir. 1946 yilinda
meydana gelen devaliiasyondan sonra istenilen sonuclar1 elde edemedigi i¢in Tiirkiye
daha cok istihdam alaninda, déviz girdilerinde agir bir kriz ile kars1 karsiya kalmistir.
1958 yilinda ise bir sonraki devaliiasyon yasanmistir. Kendini zaten tam toplayip
istenilen sonuglar1 1946 devaliiasyonunda elde edemeyen Tiirkiye i¢in ¢ok kisa bir
siire sonra yasanan ikinci devaliiasyondan sonra agir bir kriz yasanmustir. Tiirkiye
bu krizi kisa bir siirede atlatamadi81 icin kriz sosyal alanlara da sigramustir. Ikinci
devaliiasyon daha yiliksek oranlarda da olsa pek istenilen sonuglari vermemistir

( Celebi, 2001).

1958 déneminde ise iilkede ufak capli bir kriz yasandi. Ulkede hem siyasi hem
ekonomik sikintilar yasandi. Thracat ve is¢i doviz girisleri TL nin asir1 degerli olmasi
nedeni ile iilkeye giremiyordu. Bu da ayr1 ekonomiyi dara sokuyordu. Bu nedenle
ufakta olsa kisa siireli bir kriz yasandi. 1974 yilinda ise birinci petrol krizi patlak
verince petrol fiyatlar1 kisa siirede dort katina ¢itkmistir. Bu da iilkede krize neden

olmustur.
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1979-1980 doneminde ise Tiirkiye agir bir darbe ile karsi karsiya gelmistir. Bu da
ekonomide olumsuzluklara koétii gidisatlara neden olup krizi ortaya ¢ikarmistir. Bu
konuda gesitli istikrar programlar1 hazirlansa da basarili olamamistir (Sahin, 2002).
1980 darbesinin etkileri diger yillarda da kendini gostermistir. 1886 yillarinda 24
ocak Onlemlerinin etkileri ekonomi kamu harcamalarinda artiglara neden olup

ekonomi iizerinde dengesizliklere sebep olmus ve bu yiizden TL devaliie edilmistir.

1988-1989 yillarinda meydana gelen krizler ekonomideki biitge acgiklarinin devam

etmesi karsisinda meydana gelmistir.

1991 krizini tetikleyen en biiylik olaylardan biri korfez krizidir. Bu durum ekonomik
durgunluga yol agmis ve ekonomik dengeler sarsilmistir. TUFE ve TEFE( UFE) bu

durumdan etkilenmis. Ayrica ekonomik biiytimede diisiisler yasanmustir.

Hazine, faiz oranlarinda diisiise gitmek i¢in piyasalara degil de Merkez Bankasi’na
yonelmislerdir. Ama Merkez Bankasi’nin piyasaya siirdiigii TL’ler doviz talebinde
bir artisa neden olmustur. Boylece doviz rezervlerinin hizlica erimesini beraberinde
getirmistir. Bu neden ile bankalar aras1 doviz piyasalarinda kur artiglari oldu. Merkez
Bankas1 bu durumlarin sonunda TL’yi Dolara karsi devaliie etmek zorunda kaldi.
Meydana gelen devaliiasyon piyasalarda doviz fiyatlarimi hizlica arttirmistir.
Piyasalarda meydana gelen bu hareketlilik borsayr da etkilemistir. asir1 derecede
artmis hisse senetleri ile miicadele edemeyecegini anlasilinca borsa endeksleri de

diismiistiir (Ardig, 2004). Boylece 1994 krizi patlak vermistir.

1998-1999 krizlerini tetikleyen olaylardan biri de yiiksek miktarda meydana gelen
sicak para cikisidir. Bu kriz iilkede enflasyonu diisiirmek amaci ile harcamalarin
kisildigr istikrar programlarmin uygulandigi bir dénemde meydana gelmistir

(ATO, 2005). Sicak para ¢ikiglari iilkeyi biiylik bir ¢ikmaza siiriiklemistir.

Faizler bir hayli yiikselmisti. Kisa vadeli bor¢ birikimleri 1999 yili sonunda
Hazine’yi artik icte meydana gelen borglar1 6deyemeyecek duruma kadar geldi. Bu
sonuglar neticesinde hiikiimet ile IMF arasinda Stand-by Anlagmasi imzalandi. Ulke
bu kotii gidisat1 engellemek i¢in bir dizi 6nlem almisti. Bu alinan dnlemler arasinda
IMF ile yapilan bu anlasma yer almaktaydi. Ulke ekonomisinin kétiiye gitmesi

tekrardan toparlanmay1 da zorlastirtyordu. Alinan 6nlemler yetersiz kaliyordu.

2000 krizini bliyiik ¢okiis olarak adlandirmak yanlis olamayacaktir. Stand—by

Anlagmasi’ndan sonra yiiriirliige giren istikrar programlari biiyiik ¢okiisiin en dnemli
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karakterleri arasinda yer almaktadir. Tiirkiye doviz kurunun c¢apaya baglanmasi ile
biiyiik bir ¢ikmaza girmistir. Cari islemler agig1 Oniinli alamayacak kadar biiyiimiis.
Yabanci bankalar Tiirkiye ekonomisindeki bu kotii gidisat1 goérerek vadesi gelmemis
kredilerini geri ¢agirmak sureti ile gecelik faiz oranlarini asir1 sekilde yiikseltmistir.
Tiirkiye tarihine “ Kara Cargamba” olarak gegen bir para krizi meydan gelmistir
(ATO, 2005). Bu biiyiik ¢okiis beraberinde 13 bankanin batmasina ve ¢ok sayida

arac1 kurumun faaliyetine son vermesine neden olmustur.

Bu krizin daha soku gegmeden 1 sene gibi kisa bir siirede Tiirkiye ‘de ikinci bir kriz
vakasi daha yasanmistir. Bu kriz Subat 2001°de kamu sektoriinden baslayarak mali
sektore hizlica yayilip ve reel sektor lizerinde biiylik hasarlara neden olmustur
(Erdonmez, 2003). Kriz nedeni ile bir¢ok isyeri kapanmis ve igsizlik oranlari bir

hayli artis gostermistir.

Diinya ekonomisinde meydana gelip Tiirkiye‘yi etkileyen en biiyiik kriz siiphesiz
2008 yilinda meydana gelen kiiresel krizdir. Bu kriz ABD konut piyasasinda baglayip

tiim diinyay1 etkisi altina almistir.

Tiirkiye’de meydana gelen 1929-2008 yillar1 arasindaki krizlere baktigimizda
krizlerin oyunculart ve senaryo yazarlar1 degisse bile senaryolar hig
degismemektedir(ATO, 2005).Once tiir kaparsinin degeri asir1 degerleniyor, ithalat
ihracat dengeleri bozuluyor. Ekonomi de zincirin halkalar1 yavas yavas kopmaya
baslayip Onlemi alinamaz hasarlarla sonuglaniyor. Her seferinde ekonominin bir

halkas1 daha fazla gii¢ kaybediyor.

3. Bolimde Tiirkiye’de meydana gelen 1980 sonrasi ekonomik krizler iizerinde

ayrintili bir ¢caligma yapacagiz.

2.8 Ekonomik Kriz Kavraminda ileri Siirillen Modeller

1990 yillarinin baslarindan itibaren ¢ok sayida krizler yasanmis ve bu meydana gelen
krizler, bu durumlar1 agiklamaya c¢alisan modelleri arttirmistir. Yeni olgular meydana
gelip, krizler ortaya ¢ikinca yeni tip modeller ile en son krizler agiklanmaya
calisilmigtir. Fakat en son ortaya konan modeller bir sonra olusan krizleri agiklamada
yetersiz kalmaktadir (Yavuz, 2006). Yani krizler birbiri ile ortak 6zellikleri tasisa da,
higbir kriz birbirinin ayni olmadigindan bu teorik modellerin agiklama giicii bu neden

ile sinirl olmaktadir. Bu kriz modelleri krizleri agiklamada ne kadar yetersiz olsa da
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her bir model krizin farkli bir boyutuna dikkat cektigi i¢in olusacak krizlerin

miimkiin semptomlarinin ne olacagi konusunda en azindan yardime1 olabilecektir.

Ekonomik kriz kavraminda ileri siiriilen modelleri {i¢ baglik altinda toplamak
miimkiindiir. Kanonik model olarak ifade edilen Krugman’in genislettigi Latin
Amerika’da 1970 ve 1980 yillarinda meydana gelen krizleri agiklamak icin ortaya
¢ikan Birinci Nesil Kriz Modelleri, 1990’11 yillarin sonlarina kadar meydana gelen
krizleri aciklamaya yonelik Ikinci Nesil Kriz Modelleri ve son olarak ise Brezilya,
Asya ve Rusya ‘da meydana gelen krizleri agiklamaya yonelik olarak Ugiincii Nesil
Kriz Modelleri olarak ifade edilen krizlerdir (Yilayaz,2011). Bu modeller krizleri
aciklamada yetersiz kalsa bile en azindan daha sonra olusacak krizler i¢in kiigiikte

olsa bir 6nlem niteligi tasimaktadir.

2.8.1 Birinci nesil kriz modelleri

Krugman’in 1979 yilinda yazdigi makale ile baglayan ve Flood ve Garber’in ise
1984 yilinda yazdiklar1 makale ile gelistirdikleri bu birinci nesil kriz modeli, krize

sebep olan makroekonomik faktdrlerin nedenlerinden s6z etmektedir.

Krugman tarafindan ileri siiriilen bu birinci nesil kriz modellerine gore, devletler
sabit doviz kuru ile birlikte mali ve parasal tutarli olmayan politikalar yiiriitmekte bu
durum ise 6demeler dengesinde problemlere neden olmaktadir. Bir yerden sonra
doviz spekiilatorleri MB’nin  ddviz kurunun istikrarini stirdiiremeyecegini anlayip
dovize spekiilatif bir atak gergeklestirecektir (Yilayaz,2011). Yani bu kriz tiiriinde
once genisletici bir mali politika izlenip daha sonra ise doviz kuruna yapilan

spekiilatif ataklar ile kriz ortaya ¢ikar.

Birinci nesil kriz modellerinde (kanonik kriz modeli) para arzlari para talep
seviyelerinin lizerine ¢ikarak spekiilatorlerin doviz taleplerini arttirmaktadir. Sabit
kur degil de esnek kur uygulanan tilkelerde bu durum déviz kurlarinin yiikselmesi ile
sonuglanacaktir. Fakat sabit doviz kur politikas1 uygulayan tlkelerdeki durum ise
Merkez Bankasi’nin talebi karsilamak igin doviz satmasini gerekmektedir. Bu durum
da rezervlerin azalmasi sonucunu dogurur (Emir, 2004). Ulke ekonomisi biiyiik
zararlara ugrar. Boylece sabit doviz kuru altinda para arzinda artmalar olduk¢a doviz

rezervlerinin erimesine neden olmaktadir.
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Sekil 2.5: Birinci Nesil Modeller: Para- Rezerv iliskisi

Kaynak: Ferhat Emir,2004

Yukaridaki sekilde para stoku ile rezervler arasindaki iligski gosterilmektedir. Sabit
doviz kuru uygulamalarinda artan para arzi doviz rezervlerini eritmektedir. Bu
stirekli artan paranin arzi sabit kur iizerinde baski yapacagini bilen spekiilatorler, bu
baski sonunda kur politikasinin uzun siire devam edemeyecegini bilirler
(Emir, 2004). Bu kriz modelinde cari islemler ile doviz krizleri arasindaki iliskiler

kopuktur.

Uluslararas1 finans literatiirinde Krugman-Flood-Garber Modeli olarak anilan bu
kriz modeli, disa acik ve kiiclik bir ekonomide sabit doviz kuru politikasinin hangi
kosullarda sonlanacaginin iizerinde durmaktadir. Bu modele gore sabit doviz kuru
politikas1 rezervler belli bir diizeye inene kadar siirdiiriilebilecegi, minimum diizeye
indikten sonra ise dalgali doviz kuruna gecis yapilabilece8i varsayilmaktadir
(Eyiip, 2005). Her modelde oldugu gibi bu kriz modelinin de eksik yanlar

bulunmaktadir.

Merkez Bankasi’nin ekonomide meydana gelen gelismelere bakmaksizin rezerv
satarak doviz kurunu baskilamasi ve hiikiimetlerin otomatik olarak tiim biitce

aciklarint monetize etmesidir. Uygulanacak her politika seceneginin bir maliyeti
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oldugu gibi doviz koruyucu politika segeneklerinin de belirli bir maliyeti
bulunmaktadir. Fakat doviz kurunu korumak var olan bu sakincalar arasinda bir
denge kurma meselesidir ve merkez bankalarinin yaptigi rezervleri sonuna kadar
satma isi gercek dis1 bir uygulamadir. Bununla birlikte birinci nesil kriz modellerinin
iktisadi ajanlarinin gelecek beklentilerinin, kredi politikalarinin veya iktisadi
faaliyetlerinin hicbir sekilde mali dengesizlikler iizerinde etkisinin olamayacagi
vurgulanmis bulunmaktadir (Eylip, 2005). Bu kriz modeli ile ilgili gerekli
diizenlemeler eksik yanlarimin belirlenip bu konu {iizerinde gerekli caligmalar

yapilarak giderilebilinir.

2.8.2 ikinci nesil kriz modelleri

Birinci nesil kriz modelleri 90’11 yillarda yasanan krizleri agiklamada yetersiz kalinca
90’11 yillarda meydana gelen krizleri aciklamak i¢in ikinci nesil kriz modelleri ortaya
cikmustir. Ikinci nesil kriz modeline gére ekonomide meydana gelen herhangi bir
dengesizlik olamasa bile krizler, yetkili organlarin herhangi bir 6nlem almamalar
sebebi ile spekiilatif ataklar sonucu meydan gelmektedir. Ikinci nesil kriz
modellerinde birinci nesil kriz modellerinin aksine beklentiler 6nemli bir yere

sahiptir.

ikinci nesil kriz modellerini birinci nesil kriz modellerinden ayiran baz1 dzellikler

vardir. Bu 6zelikler su seklide siralanabilmektedir (Boran, 2006):

o Hiikiimetler sabit doviz kurunu birinci nesil kriz modellerinde yalnizca doviz
rezervlerine sahip oldugu siirece devam ettirebilmektedir. Rezervlerin
tikendigi spekiilatif saldirilar sonucunda otoritelerin sabit kuru bitirmekten
baska sanslar1 bulunmamaktadir. Bu neden ile sistemin ¢okiisii teknik bir
neden ile sona ermektedir. Ancak ikinci nesil kriz modellerinde sistemlerin
cokiisleri teknik bir nedene bagli olmamaktadir. Merkez Bankasi’nin dis
bor¢lanma veya rezerv diizeyi Ozelliklerine herhangi bir rol vermemistir.
Hiikiimet politik ve ekonomik diisiinceleri ile sabit kurdan vazge¢me kararini
alabilmektedir.

o Uluslararas1 rezervler gibi temel yap1 degismeleri ile birinci nesil kriz
modelleri agiklanirken, ikinci nesil kriz modellerinde ise temel yapida
meydana gelen herhangi bir kayda deger degisme olmaksizin kendi kendini

tetikleyen bekleyisler nedeni ile ortaya ¢ikmaktadir.
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 Birinci nesil kriz modellerde kriz, asir1 genisletici politikalar ile rezervlerdeki
politikalar1 izlemektedir. Sistemin ¢okiisiinii ongoriilebilir kilan spekiilatif
saldirinin meydana gelis zamaninin rezervlerdeki tilkenme bi¢iminde teknik
bir nedene bagli olmasidir. Ancak ikinci nesil kriz modellerinde sistemin
¢okiisl hiikiimetlerin karalarina baglidir ve bu kararlara etkili olan faktorlerin
bir kisminit 6lgmek kolay degildir. Bu neden ile kendi kendini besleyen temel
yapida onemli bir degisme olmaksizin ortaya ¢ikan krizlerin dngdriilmesi
oldukg¢a zordur.

o Birinci nesil kriz modellerinde spekiilatif saldirilar yalnizca kaginilmazi one
almaktadir. Ciinkli saldir1 meydan gelse de gelmese de tutarsiz politikalar
nedeni ile eninde sonunda devaliiasyon meydana gelecek kaginilmaz bir
sondur. Ancak ikinci nesil kriz modellerinde devaliiasyonu spekiilatif
saldirmin kendisi hizlandirsa da spekiilatif saldirmin olmadigi durumlarda
sabit kur belirsiz olarak siirdiiriilebilir bu neden ile de devaliiasyon

ka¢inilmaz son olmaktan cikabilir.

Yukarida birinci nesil kriz modelleri ile ikinci nesil kriz modelleri ne kadar birbirine
alternatif olarak gosterilse de bu iki yaklasimin uzlastirilmas: miimkiindiir. Ikinci
nesil kriz modeli ¢oklu denge tizerinde kurulmustur. Beklentilerine gore karar alicilar
hangilerinin ger¢eklesecegine karar verirler. Kurdan vazge¢mek veya onu korumak
kararin1  veren hiikimetler aldiklar1 bu kararla yatirnmlarin isleyislerini
kolaylastirmak ve uluslararasi ticaret ve enflasyonla miicadelede kredilibilite elde
etmek i¢in kurlar1 sabit tutmak isterler. Devaliiasyonun meydana gelme olasilig
arttikga sabit doviz kurunu siirdiirmek ic¢in daha fazla maliyete katlanmak
gerekecektir. Sabit doviz kuru politikasinin en somut 6rnegi ise reel faiz oranlarinin
yiikselmesidir. Doviz kurlarmi korumanin maliyeti, yiikselen faiz oranlari ve bunun
sonucu olarak igsizlik artis1 ile daha da artmaktadir. Meydana gelen bu maliyetler
yatirimceilarin doviz kurlarinin sabit tutulamayacagi beklentisini arttirmaktadir. Sabit
kuru korumanin faydasi maliyetinden yiiksek oldugu siirece hiikiimetler kuru sabit
tutmaya devam edecektir. Bununla beraber maliyetler faydadan fazla olunca, karar
alicilar i¢in kuru sabit tutmaktan vazgecmek ise kacinilmaz olacaktir (Danisoglu,
2007). Karar alicilar ekonominin durumunu onceden tayin edemedikleri igin

ekonominin gidisatina gore politika uygulamaktadirlar.
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Ikinci nesil kriz modelleri gelismekte olan iilkelerde gergeklesmis olan krizleri
aciklamada yetersiz kalmaktadir. Clinkii ekonomik ve mali kosullar bu iilkelerde,
ornegin Avrupa Para Sistemine 1liye {lkelere gore farklihk gostermektedir
(Danisoglu, 2007).Her meydana gelen kriz bir dncekinden farkli oldugu i¢in krizlerle
ilgili ileri sliriilen modelden sonra baska bir krizi ¢iktigi i¢in modeller krizleri
aciklamada yetersiz kalmaktadir. Her meydana gelen krizden sonra yeni bir model

gelistirilmektedir.

2.8.3 Uciincii nesil kriz modelleri

Birinci ve ikinci nesil kriz modelleri meydana gelen bazi krizleri agiklamakta
yardimct olsa da Asya krizini agiklamada pek faydali olamamistir. Bu neden ile
Krugman {igiincii tip, daha fazla modele ihtiya¢ duyulabilen yeni bir nesil kriz
modeline ihtiya¢ duyuldugunu vurgulamistir (Yavuz, 2006). Bu neden ile tgiincii

nesil kriz modelleri ortaya ¢ikmistir.

Bankacilik ve para krizlerinin ortak bazi olgu ve faktorler tarafindan meydana
getirildigini vurgulayan bu problemlerin kaynaginin finans ve banka sektorii
oldugunu belirten modeller meydan getirilmistir. Meydana getirilen modellerden bir
kismi krizlerin temelinde finans ve bankacilik kesiminin sorunlarinin, daha ¢ok
bilango sorunundan kaynaklandigini ileri siirmektedir. Bu modele gore krizlerin
biiyiik kisminin bilangolarinin kredi verilebilirligine veya doviz kuruna kars1 duyulan
siipheden kaynaklanmaktadir. Bu iki sorunu da birbiri ile iliski haline getiren
sermaye akimlaridir (Eyiip, 2005).Daha o6nceden ileri siiriilen kriz modelleri

Tirkiye’de meydana gelen 2001 krizini agiklamada yetersiz kalmistir.

Ucgiincii nesil kriz modellerinin en &nemli dzelliklerinden biri de asir1 borglanma
tizerine gidilmesidir. Mevduat sigortalar1 gibi zimni ve agik kurtarma garantileri de
asir1 bor¢lanmada 6nemli bir role sahiptir. Bagka bir deyis ile i¢ piyasada artan kredi
talebini karsilamak i¢in bankalar, bu garantilere de giivenip dis bor¢lanma yoluna
gidip i¢ piyasalarda artan borglulugu desteklemektedirler, bor¢lanmak arttikca ise
ayni zamanda ahlaki riskte artmaktadir. Ciinkii kredi talebine meydana gelen hizl
artis, faiz oranlarinda da artisa neden olmaktadir. Bankalar doviz yoniinden kur
garantileme yontemini kullanmadan hizla borg¢lanarak, mevduat sigortasi veya zimni
kurtarma garantisi yolu ile sahip olduklar1 riski devlet biitgesine aktarirlar

(Emir, 2004). Yani ekonomik sorunlart bir yandan gidermeye calisip tam olarak
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sorun giderilmeyip gecici ¢oziimler bulanmayan calisildigr i¢in bir yandan onarip bir
yandan bozma durumlar1 s6z konusu olmaktadir.

Uciincii nesil kriz modellerinde iki tiir tehlike s6z konusudur. Bunlardan biri ahlaki
tehlike digeri ise finansal ataktir. Finansal aracilarin meydana getirmis olduklari
yiikiimliiliiklerin agik veya zimni sekilde hiikiimet garantisi altina alinmasi1 “ahlaki
tehlike’” sorununa neden olmaktadir. ikincisi ise i¢ piyasada meydana gelen faiz ve

borg¢luluk orani ile yiikselen finansal ataktir (Boran, 2006).

Krugman’in 1999 yilindaki ¢alismalar1 iiglincii nesil kriz modellerinin 6nemli

calismalarindandir.

Bu ¢aligmalarin 6rnekleri asagidaki grafiklerdeki gibidir:

| am &

<

Sekil 2.6: Uciincii Nesil Modeller
Kaynak:Ferhan Emir, 2004

Grafikte yer alan AA egrisi para arzinin sabit kaldig1 zamanlarda i¢ ve dis faizlerin

esit oldugu noktalar1 belirtmektedir. GG egrisi de doviz kuru karsisinda gelirin nasil
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degistigini gostermektedir. Kurda meydana gelen artiglar, ihracat yolu ile geliri
arttirdigi icin GG egrisi de pozitif egimlidir (Emir, 2004). Yani kurda meydana gelen

her olumlu veya olumsuz degisiklik gelir tizerinde dogrudan etkisini gostermektedir.

Doviz kurlariin yiikselmesi oncelikle ihracatta meydana gelen artis yolu ile gelirleri
artirsa da, kurun artmaya devam etmesi bilango etkisi yaratmaktadir. Asir1 doviz
borcuna sahip bankalar aracilik islemini yerine getiremez hale gelirler. Reel gelirler
hizli sekilde diiser, diisiik gelir yiiksek kurda yeni bir dengeye ulasir, bu denge ise
kriz dengesidir. Bu noktadan sonra kur hala artmaya devam ederse, finansal yap1
bakimindan giiglii olan isletme ve bankalar yolu ile gelir artmaya tekrardan baslar.
Krugman, bu durumda uygulanacak en dogru politikanin para politikas1 oldugunu
savunmaktadir. Para arzinda meydana gelecek bir daralma ile dengeler normale
donebilecektir. IMF’nin gerek 2001 Tiirkiye gerekse de Asya krizlerinde onerdikleri
kriz donemlerinde bu sekilde para arzinda meydana gelen daraltici politikalar geliri
kriz dengesinden de daha asagiya cekmesi dikkat cekici bir politika olmustur. Bu
politikaya alternatif olarak sunulan issizlik sorununun ¢o6ziimii i¢in uygulanan
genisletici politikalar ise bir yandan kuru ¢ok yiiksek diizeylere tasirken bir yandan
ise enflasyonu arttirdigi goriilmektedir (Emir, 2004). Uygulanacak her politika
karsisinda ¢ok dikkatli olunmalidir. Bir tarafi onarip diger bir tarafta sorunlar

meydana getirmeden ortak alternatif kriz politikalar: tiretilmelidir.

2.9 Ekonomik Krizlere Coziim Yollar

Ulkelerde meydana gelen ekonomik krizlerin iilke ekonomilerinde olumsuz etkilerini
azaltmak icin bir takim 6nlemlerin alinmasi gerekmektedir. Bu nedenle bazi istikrar
programlar1 olusturulmustur. Bu baglik altinda ekonomik istikrar ve uygulanan

istikrar programlar1 hakkinda bilgi verilecektir.

2.9.1 Ekonomik istikrar kavram

Ekonomik istikrar, ekonomide mevcut olan denge durumunun korunmasi, devresel
dalgalardan dolay1r meydana gelen olumsuzluklarin ortadan kalkmasi ve bu olumsuz
dalgalarin hafifletilmesi seklinde aciklanir. Bu tanimla birlikte ekonomik istikrar,
temel finansa ve ekonomik gostergelerin (faiz oranlari, doviz kuru, i¢ ve dis denge,
ekonomik biiylime orani, igsizlik gibi) toplumsal imkan ve kaynaklarin verimli ve

etkin kullanilmasi i¢in olanak saglanmasi ayni zamanda da boyle bir ortamin
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olusmasina olanak saglanmasi anlamindadir. Ekonomik istikrarsizlik ise, bir
ekonomide toplam talep ile toplam arz, ihracat ile ithalat, yatirimlar ile tasarruflar
gibi makroekonomilerin dengede olmadigi durumlar1 anlatmaktadir (Karagoz&Ergiil,
2010). Ulkelerde meydana gelen ekonomik istikrarsizlik ekonomik gostergelerin
birbirlerine birer zincir gibi bagli olmasi ile anlatilabilir. Herhangi bir gostergede
meydana gelen olumsuz bir durum tiim ekonomi de istikrarsizlifa neden

olabilmektedir.

Ekonomik istikrarin saglanmasi i¢in her tilke istikrar programlar1 olusturmaktadirlar.
Bu programlarin bazilari basarili olup {iilkeleri iginde bulunduklar1 olumsuz hallerden
kurtarsalar da bazilar1 ise iilkenin olumsuz durumuna katkida bulunamamislardir

veya gegici ¢oziim olarak ekonomilerde yerlerini almislardir.

2.9.2 Istikrar programlan

Yiiksek enflasyonla miicadele igin uygulanan politikalar bazen basarisiz sonuglar
ortaya ¢ikarabilmektedir. Bu uygulanan politikalar asir1 sekilde resesyonlara iflaslara
ve bununla birlikte eksik isttihdama neden olmaktadir. Bazen ise enflasyonu gegici
olarak ortadan kaldirsa da bazi durumlarda uygulanan politikalar ekonomiler
tizerinde hi¢ etkili olmamaktadir (Parasiz, 2002). Ekonomistler ¢esitli istikrar

programlari ortaya koymuslardir.

Ekonomistler biri heteredoks digeri ise ortodoks olmak iizere iki istikrar programi
tizerinde durmaktadirlar. Ve ekonominin gidis yoniine gore bu programlardan uygun
olanm1 kullanarak ekonomideki  kotii gidisatlar1 engelleme yoniinde adimlar

atmaktadirlar.

Ortodoks, Yunancada orthos( dogru) ve doxa ( inan¢ ve Ogreti) kelimelerinden
olusan dogru inan¢ anlaminda kullanilan bir s6z olup, ekonomide ise genel kabul
gormiis goriislere ve geleneklere bagli olan uygulamalara verilen isimdir. Genel
kabul gormiis uygulamalardan meydana gelen ekonomik istikrar programlarina
Ortodoks istikrar programlart denmektedir. Heterodoks kelimesi yunanca heteros
(farkli) ve doxa kelimelerinden tiiretilip farkli inan¢ anlaminda kullanilmaktadir.
Ekonomide ise geleneksel yaklasim ve goriislerin disinda meydana gelen
uygulamalar olarak adlandirilmistir. Az gelismis {llkelerde uygulana istikrar
politikalar1 hem heteredoks hem de ortodoks 6geler icermektedir (Ucgdz,2005). Bu

iki istikrar programi birbirinden ¢ok farkli programlardir. Bir tanesi alisilagelmis
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yontemler ile sorunlar1 ¢é6zmede etkili olurken digeri ise yeni ve farkli yollar ile

ekonomide yerini almigtir.
2.9.2.1 Ortodoks istikrar politikalar:

Gelismis iilkelerin biirokratlari, IMF uluslararasi bankerler ve yerlesik diistincedeki
akademisyenler Ortodoks istikrar programini desteklemekte olup, Ortodoks olmayan
istikrar programlarint desteklememektedir. Bu istikrar programi daha yiiksek faiz
oranlari, kamu sektorii harcamalarinin kisitlanmasini, para arzi biliylimesinin
kisitlanmalarini ve vergi arttirilmalar tizerinde dururken, Ortodoks olmayan istikrar
programlar1 bu konulara ek olarak iicret ve fiyat kontrollerini ve sdzlesmelerini

yeniden ele almay1 eklemistir (Parasiz, 2002).

Ortodoks istikrar politikalar1 temelinde makroekonominin temellerinin yattigi bir
istikrar programidir. Makro dengelerin kurulmasi ise parasal ve reel dengelerin
saglanmast 1ile gergeklesir. Parasal denge genel fiyat istikrarin1 da iginde
bulundurdugu icin, reel denge ile birlikte fiyat dengesinin de kurulmasi
gerekmektedir. Ekonomide temel degiskenlerin dengeye gelmesi, fiyatlar genel
seviyesinin olagan dengesine gelmesi yani enflasyonun diisiiriilmesi agisindan
Ortodoks programlarda siki para, maliye politikalarinin yaninda ticaretin
serbestlestirilmesi ile sabit doviz kuru politikast uygulanmalidir. Siki para ve maliye
politikalar1 uygulanarak ekonomide bir daralma meydana getirerek fazla talebin bu
sayede de enflasyonun diisiiriilmesi beklenmektedir. Bu uygulanan daraltic1 politika
ekonomik biitce konusunda basarili olsa da ekonomide durgunlugu da beraberinde
getirmigtir.  Ortodoks istikrar programlar1 enflasyonu diistirmek ve Odemeler
dengesini diizeltmek icin; siki para politikast kamu agiklarmin azaltilmasi, doviz
kurunun devaliiasyonu, fiyatlarin serbest birakilmasi, siibvansiyonlarin kaldirilmasi

seklindeki bu araglar1 kullanmaktadir (Uggdz,2005).

Ortodoks istikrar programlari Maliye Politikalar1 Para Politikalar1 ve Dis Ticaret
Politikalar1 olmak tizere ii¢ baslik altinda toplanmaktadirlar. Maliye politikalari
vergi, harcama, bor¢lanma ve diger alt (tesvik, destekleme) politikalarini
icermektedir. Dig ticaret politikalar1 ithalat, ihracat politikalar1 tizerinde dururken,
para politikasi ise dolaysiz politika araglar1 dolayl1 politika araglar1 ve kur politikalar

tizerinde durmaktadir. Bu politikalar daha ¢ok sert politikalar olarak adlandirilir
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(Parasiz, 2002). Ortodoks programlar siki politikalar olduklar i¢in disiplin edici

programlar olarak da algilanmaktadir.

Ortodoks programlar ekonomilerde yurtdisindan ve yurticinden kaynaklanan
faktorler nedeni ile bozulan arz-talep dengesini yeniden kurmayi amagladigindan
dolay1 icerdigi politika konulari talep yonlii ve arz yonlii olarak iki baslik altinda
incelenebilmektedir. Bu demek oluyor ki uygulanan politikalarda ya talep kisilacak
ya arz artacak ya da hem arz hem de talep yonlii uygulanacaktir (Parasiz, 2002). Bu
uygulamalar ilkelerin iglerinde bulundugu durumlara gore farkliliklar

gostermektedirler.
2.9.2.2 Heteredoks istikrar politikalar:

Ucret ve fiyatlarin kisa siireli kontrol ve hatta dondurulmasmi igeren gelirler
politikas1 temeline dayanmaktadir. Gegici bir siire i¢in uygulanmaktadir. Belirli
stireligine toplumsal uzlagsma yolu ile doviz kurlar, iicretler, faiz oranlar1 artislar
dondurulup, gelirler politikas1 uygulamaya baslanmaktadir. Ulkelerde kronik
enflasyonun meydana geldigi durumlarda uygulanmasi daha basarili sonuglar
dogurmustur. Bu politikanin {izerinde durdugu ilk konu mali disiplin, {icret ve fiyat
kontrolleridir. Bu sayede toplumda meydana gelen enflasyon beklentisinin Oniine
gecmeye amaclamaktadir. Bu politikanin basarili olabilmesi igin siki bir para ve
maliye politikasi ile desteklenmesi gerekmektedir. Zaman gegtikge para arzinin
yavas yavas genislemesine izin verilmektedir. Bu politikaya gore issizligin azalmasi,
i¢ talebin yavas yavas canlanmasi bu sayede biiylime oranmi yiikselterek miimkiin
olacaktir. Ayn1 zamanda bu program gelirler politikasi unsurlarimi icermesi ve
istikrara ulagsmada sok tedavi yontemleri belirlediginden dolayr bu istikrar
programina “’heteredoks sok’’ta denilmektedir (Ay,Erdogan&Uysal, 2016). Bu
istikrar programinda sabit doviz kuruda uygulanmaktadir. Bu politikada istthdam ve

iiretim diizeyine zarar vermeden enflasyon ile miicadele edilmesi amaglanmaktadir.

Heteredoks istikrar programlarii gelirler politikalart ve dis ticarette genel kabul
gormiisiin disindaki politikalar olarak iki baglik altinda incelemek miimkiindiir.
Gelirler politikas1  baghgr altinda {cretlerin  sabitlestirilmesi,  gelirlerin
sabitlestirilmesi ve diger sabitlemeler incelenirken dis ticarette genel kabuliin
disindaki uygulamalar baslig1 altinda ise damping (pazar1 ele gecirmek amac ile

maliyetin altindaki satiglar) ve tarife dis1 engeller (kota, giimriik vergisi gibi 6nlemler
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disindaki uygulamalar ile ithalatin zorlanmasi gibi konular iizerinde durulmaktadir.
Heteredoks istikrar politikalarin1 Ortodoks politikalardan ayiran en 6nemli 6zellik,
gelirler politikalarinin belirli bir siire i¢in gecici olarak uygulanmasidir. Bu politikada
fiyatlar sabit oldugundan dolay1 onceleri enflasyon oranlar1 hizla diismektedir. Asil
sorun fiyat kontrolleri ortadan kalktiginda fiyat diizeyinin ne olacagidir. Bu neden ile
bu istikrar programinda daha programin basinda iken programin basarisi konusuna
onyargida bulunmak ¢ok zordur. (Parasiz, 2002). Heteredoks programlarda mevcut
uygulamalarin disina ¢ikmaya ¢alisilip yeni politikalar tiretilmesi tizerinde daha ¢ok

durulmustur.
2.9.2.3 Monetarist istikrar politikalar:

Bu politika Ikinci Diinya Savas’indan sonra Milton Friedman ve &grencileri
tarafindan ortaya atilmistir. Ozellikle Ikinci Diinya Savas’im takip eden donemde,
1929 ekonomik bunalimindan sonra maliye politikasi araglari ile yonlendirilen, talep
yanli iktisat politikalar1 uygulanmaya baglamistir. Bu donemlerde para politikalar
uygulamalari, yalnizca faiz oranlarinin yeterli bir ekonomik biiyiime trendinin
devamini kolaylastiracak diizeyde tutmak i¢in sinirh tutulmustur. Bu politika daha

¢ok para arz1 lizerinde yogunluk gostermektedir (Osman& Erdogan, 2012).

Fridman bu politikada para arzinin sabit bir kurala gore esas almistir. Daha ¢ok para
arz1 artiginin yavas yavas yapilmasi gerektigini, ani ve sert ayarlamalardan
kaginilmas1 gerektigini belirtmistir. Bu politikaya gore yeniden ayarlanan miktar
teorilerine gore, genel ekonomik istikrarsizligin temel nedeni olarak parasal faktorler
gosterilmektedir. Bu neden ile ekonomik istikrar1 saglamanin temel yolu parasal
istikrardan ge¢mektedir. Bu neden ile devlet merkez bankasinin gorevini yerine
getirmesi icin olanak vermesi gerekmektedir. Bu politika, para otoritesine uygulama
kosullar1 kesin ve ¢ok sinirl yetkiler verilmesini 6ngdrmiistiir. Ancak bu sekilde
ekonomik durumda diizelmeler olacagini sdylemektedir. Bunun i¢inde kurumsal
yapilanma uygulanmanin dogru olacagin1 savunmaktadir. Bu konuda yapilacaklar
arasinda Merkez Bankasi’nin bagimsiz hareket etmesi gelmektedir. Buna ek olarak
Ise yasama giicliniin denetime birakilmas1 gerektigini savunmaktadir. Fredman,
fiyattaki genel darbogazin asilmasi i¢in uzun vadeli reformlar ortaya koymustur

(Ay,Erdogan&Uysal, 2016).
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Fredman’in fiyat artiglarinin sebebini dolasimda para bulunmasina baglamistir. Bu
sebep ile enflasyon parasal bir olgu olup, ekonomik birimlere gizli olarak kamu
otoritesinin odettigi vergi olarak adlandirmistir. Para miktarlarinda meydana gelen
artisin direk fiyat ylikselmelerine neden olmasindan dolayr faiz oranlarinda da bir
ayarlamaya ihtiya¢ vardir. Enflasyon ile miicadele donemlerinde para politikalarinin
enflasyonu yiikselttigine gore dikkatli bir sekilde yiiriitilmesi gerekmektedir
(Ay,Erdogan&Uysal, 2016). Bu neden ile alinan politika kararlarinda dikkatli

olunmasi gerekmektedir.

Ortodoks istikrar programlarini benimseyen monetarist istikrar politikasina politika
araclarin1 siralamak gerekir ise; para politikasi kontrolleri, kamu araglarinin
azaltilmasi, fiyatlarin serbest birakilmasi ve doviz kurudur (Arican, 2002). Giiney
Amerika lilkerinde 1950 ve 1960’1 yillarda uygulanan bu politika, kisa siire i¢in

enflasyonu diislirmesine ragmen uzun vadede basarili olamamustir.
2.9.2.4 Yapisala istikrar politikasi

Bu politika gelismekte olan {ilkelerdeki ekonomik istikrarsizligin temel temek
kaynag1 olarak darbogaz ve yapisal bozukluklari gérmektedir. Bu politika kavramina
gore meydana gelen yapisal bozukluklar piyasalarin pargali olmasi, kaynaklarin
yetersizligi, sektorel bazda arz ve talep arasinda ortaya ¢ikan dengesizlikler nedeni
ile ortaya ¢ikmustir. Yapisalci istikrar politikalar1 devlet miidahalelerini ve ithal
ikameci sanayi stratejilerini ekonomik faaliyetlerin genis bir alanma yayilmasi
gerektigini savunmaktadir ( Arican, 2002). Bu sekilde iilkelerde istikrarin olusacagini

belirtmektedirler.

Ekonomik biiylimeyi gerceklestirmek i¢in mikro-bozucu etkileri ortadan kaldirmay1

savunan bu politikanin 6nerileri su sekildedir (Ay, ErdoganUysal, 2016) :
e Vergi, harcama ve transfer sistemlerinde mali reformlarin yapilmasi,
e Emek piyasalarinin liberalizasyonu veya deregiilasyonu,
e Yabanci sermaye hesaplarinin deregiilasyonu,
e Mal ve hizmet piyasalarinda tekelciligin kaldirilarak 6zellestirilmesi,

e Ulusal sermaye piyasalarinin 6zellikle, finansal aracilik i¢in ve sermaye

piyasalarinin deregiilasyonu i¢in yeni kurumlarin meydana getirilmesi,
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Bu politika 6zellikle Latin Amerika iilkelerinde Sili ve Uruguay da 1960 ve 1970
yillarda uygulanmigtir.  Bu istikrar politikasinin uygulanmasinin sonucuna
ekonomik istikrar olusmus, enflasyon oranlart yillik bazda %30 oranlarinda

kalmis ve ¢alisan kesimin milli gelirden aldig1 pay bir miktarda olsa artmistir

(Alpago, 2002).
2.9.2.5 IMF’nin onerdigi istikrar politikalar:

IMF’nin kurulmasindaki amag, uluslararasi ticarette meydana gelen aksakliklari
ortadan kaldirmak, iiyelerinin beklenmedik likidite sorunlarin1 ¢6zmek, odemeler
dengesizligi ile karsilasan {iilkelere bu sorunlarini ¢ézmeleri i¢in krediler vermektir
(Demirkan&Ener.2003). Bu yonde cesitli politikalar gelistirmistir. Bazi1 politikalar

basarili olup bazilar1 ise istenilen olumlu sonuglar elde edememistir.

IMF tipi istikrar programlar1 olarak adlandirilan ve iilkelerdeki ekonomik
dengesizligi gidermek icin ortaya ¢ikan programlar; para, maliye ve kur politikasi
olarak ii¢ baslik altinda incelenmektedir. IMF tipi istikrar programlart Ortodoks
istikrar programlarmma gore hazirlanmis istikrar politikalaridir. IMF programinin
iceriginde yer alan konular; paranin devaliiasyonu, kamu harcamasi gelirlerinin
arttirllmasi, kamu sektorii harcamalarinin azaltilmasi, siki para politikalari, piyasada
faiz oranlarmin yiikseltilmesi, ticretlerin kontrolleri, ticaretin liberallestirilmesi vs
gibi konular iizerinde durulmustur (Ucgdz, 2005). Ulke ekonomilerini diizeltmeye
yonelik bu programlar iilke sartlarina ve i¢inde bulundugu kriz donemine gore

farkliliklar gostermistir.

IMF tipi istikrar programlari ii¢ 6nemli unsura dayanmistir. Birincisi 6demeler
bilangosundaki dengesizligi gidermeye yonelik meydana gelen meydana gelen kisa
vadeli politika programlari, bir digeri biliylimeyi ve etkinligi saglayacak serbest
piyasa i¢in gerekli diizenlemeleri saglayacak ortam meydana getirmek ve sonuncusu
ise, IMF’den finansal destek alan iilkelerin borclarin1 6deyebilme giiclerini garanti
altina almaktir (Cura, 2005). Bu 1ii¢ bashik altinda bir¢ok ¢6ziim Onerisi
gelistirilmistir. Kimisi kisa vadeli sorunlar i¢in ¢6ziim kaynagi olmus, kimisi ise
uzun vadeli onlemler olmustur. Kimisi uygulanan politika ile istenilen sekilde kotii
sonuglar1 ortadan kaldirirken, bazisinda ise uygulanan yanlis politika ile dogru

sonuglara ulasilamamistir.
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1970’11 yillarda daha c¢ok gelismekte olan iilkelerde oOzellikle Latin Amerika
Ulkeri’nde uygulanan istikrar programlar1 Ortodoks nitelik tasirken, 1980°1i yillarda
ise Heterodoks istikrar programlar1 ortaya ¢ikmistir. 1980°li yillarda meydana gelen
uluslararasi borg krizi, borcun meydana geldigi iilkelerde yiiksek enflasyona sebep
olmustur. Bu yiiksek enflasyon oranlar1 Arjantin, Brezilya, Meksika gibi tilkelerde
Oonemli boyutlara yiikselmistir. Bu meydana gelen ¢ikmaz sonucunda birgok iilkede
makro ekonomik dengeler bozulmus ve biiylime oranlar1 hizli bir diisiise gegmistir

( Dogan, 1996).

Cizelge 2.2: Uygulanan Istikrar Programinin Ulkelere Goreve Nominal Cipa
Secimine Gore Siniflandirilmasi

ULKELER ORTODOKS HETEREDOKS CIPA SECIMI
Bagarili | Basarisiz | Basarili | Basarisiz

Sili (1982) X Kura Dayali

Meksika (1988) X Kura ve  Fiyat-
Ucrete Dayali

Meksika (1994) X Kura Dayali

Arjantin (1985) X X Kura ve  Fiyat-
Ucrete Dayali

Arjantin (1991) X Paraya Dayal1

Israil (1985) Kura ve Fiyat-
Ucrete Dayali

Kaynak: Ay, Erdogan& Uysal ,2016

Bu tilkelerde uygulamaya konan IMF destekli Ortodoks politikalar1 enflasyonun hizli
artisini engelleyememistir. Bliylime hizini diisiirerek issizligi arttirmigtir. Meksika ve
Arjantin’inde i¢inde bulundugu on gelismis iilkede yapilan mali politika
arastirmalarina gore yabanci sermayenin gelmesi ve i¢ sermayenin disar1 ¢ikmasini
engellemek i¢in iyi bir mali yonetimin yaninda biiylimenin de diislis ve duragan mali

aciklar1 gidermede en iyi yol olacagi aciktir (Ay, Erdogan& Uysal, 2016).
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3 1980 SONRASI DUNYA EKONOMISINDE YASANAN BAZI
EKONOMIK KRiZLER VE TURKIYE EKONOMISINE ETKILERI

Bu boliimde 1980 sonrasi diinya ekonomisinde meydana gelen bazi sermaye tabanl
krizler ve Tiirkiye ekonomisine etkileri iizerinde durulacaktir. Ulkelerde meydana
gelen krizler iilke iclerindeki ekonomik sorunlarindan meydana geldigi gibi ayni
zamanda iilke dis1 nedenlerden de meydana gelebilmektedir. Ulkeler bu sorunlar
bazen kolaylikla ¢ozebildikleri halde bazi zamanlarda ise iilkeler bu sorunlara ne
kadar ugrassalar da ¢oziimler bulamamaktadirlar. Ulkeden iilkeye hizl1 bir sekilde

yayilmasi sonucu biiylik hasarlar ortaya ¢ikarabilmektedir.

Diinya ekonomilerine bakildiginda 1980 sonralarinda meydana gelen ¢ogu kriz
ilkelerdeki ekonomik yapilardan meydana gelip hizli bir sekilde diger iilkeleri de
etkilemektedir. Ulkelerin dis kaynaklarindan meydana gelen kriz donemlerinde
tilkeler krizin geleceginden ¢ogu zaman habersiz olduklarindan dolay1 krizleri daha
biiylik hasarlarla atlatmiglardir. Daha krizin hangi kaynaklardan meydana geldigini
anlamadan kendilerini krizin iginde bulabilmektedirler. Durum bdylede olunca kriz
doneminden kurtulmak i¢in aliman Onlemler bazen basarisizlik ile sonu¢lanmis.
Bazen ise alinan onlemler krizleri durdursalar da {ilke ekonomileri bu donemlerde

agir hasarlar almistir.

Bu bolimde hem diinyada meydana gelen sermaye tabanli bazi kriz gesitleri tizerinde
durulurken, bir taraftan da diinyada meydana gelen bu krizlerin Tiirkiye ekonomisine

nasil yansidigi anlatilacaktir.

Oncelik ile diinya ekonomilerinde yasanan bazi ekonomik krizler bir tablo halinde
yer alir iken daha sonra ise diinyadaki sermaye tabanli bazi krizler neden, sonug ve
Tirkiye ekonomisine bu krizlerin olumlu veya olumsuz yansiyan etkileri

anlatilacaktir.
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Cizelge 3.1: Diinyada Yasanan Bazi Ekonomik Krizler

Ulke Ve Yl Ekonomideki Kirilganhk Krizi Atesleyen Nedenler
Norveg (1988) Emlak fiyatlarinda meydana | Para politikalarinda
. . gelen  sisme, kredilerde | sikigtirma, vergi
I‘:lnlandlya (1991) genisleme, banka | reformu,yerli paralarin
Isvec¢ (1991) sermayesinin yetersizligi ve | yabanci paralar karsisinda

denetim ve risk yOnetimi
eksikligi

deger kaybetmesi

Meksika (1994)

Devletin  kisa siireli  dis
borg¢larinin yiiksekligi

Siyasal soklar, ABD’nin para
politikasini sikigtirmasi

Arjantin (1995)

Bankalarm kisa donemli
yabanci para ve Ozellikle
pezo yiikiimliiliikleri

Meksika krizi

Japonya (1995)

Emlak ve kredi degerlerinde

sisme, denetimi
giiclendirmeden yapilan
deregiilasyonlar, zaylf
yonetim

Emlak piyasalarinda meydan
gelen ¢okisler

Tayland (1997)

Banklarin emlak sektOriine
actign  yiiksek  krediler,

Dis ticaret hadlerinde
meydana gelen hizli bozulma

sirketlerin dig | ve varlik fiyatlarinda
yiikiimliiliiklerinin artmasi meydana gelen ¢okiisler
Kore (1997) Mali sektorlerin | D1 ticaret  hadlerinde
uyumsuzluklar igeren dis | meydana gelen bozulma,
yiikiimliiliikleri, Chaebol karlarinda diistisler
Chaebol’lara a¢ilmig krediler | ve Tayland krizi
Endonezya (1997) Bankalarin emlak sektdriinde | Tayland krizinin bulagmasi
actiklar1 yiiksek krediler ve | ve bankacilik krizi
sirketlerin dis
yiikiimliiliikleri
Rusya (1998) Devletin kisa stireli | Biitge acigl  hedefinin

finansman
yiikselmesi

ihtiyacinin

tutturulamayip, dig ticaret
hadlerinin bozulmasi

Brezilya (1999)

Devletin kisa donemli dis
yiikiimliiliiklerinin
yiiksekligi

Cari acik, biitge
kesintilerinin
uygulanmamasi, Rusya krizi
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Cizelge3.1.:(devam) Diinyada Yasanan Bazi Ekonomik Krizler

Tiirkiye (2000)

Devletin  kisa  donemli
yiikiimliiliiklerinin
yiiksekligi, bankacilik
sektoriiniin - kur ve vade
uyumsuzlugu

TL’nin degerlenmesi,
biiyiliyen cari agik, dis ticaret
soklari,mali sektor

reformlarina  olan  inang
eksikligi

Arjantin (2002)

Kamu kesimi ve 6zel kesim
dis ve yabanct para
yiikiimliiliiklerinin
yiiksekligi

Rusya krizi etkisi. Para
politikast ve maliye
politikas1 uyumsuzlugu

Uruguay (2002 )

Bankacilik sektoriiniin  kisa
dénem  yiikiimliiliiklerinin
yiiksekligi

Arjantin’in ~ mevduatlarini
dondurmast  ve  Uruguay
bankalarindan para ¢ekilisi

ABD (2008)

Emlak  ve piyasalarda
meydana gelen siskinlik ve

Subprimemortgage
piyasasinin ¢okiisii

mali sektor
regiilasyonununzayifligi

Kaynak: Pelin Gokalp,2012

Tarihsel siire¢ i¢erisinde meydana gelen krizler arasinda en biiyiik ilgi gorenler 1994
Meksika krizi, 1995 Arjantin krizi, 1997 Asya krizi, 1998 Rusya krizi, 2002 Arjantin
krizleri, 1994 ve 2001-2002 Tirkiye krizleridir (Gokalp, 2012). Bu Kkrizlerin

nedenleri, kriz siiresince tilke ekonomisi durumlari tizerinde durulacaktir.

3.1 1980°li Yillarda Latin Amerika Ulkelerinde Yasanan Krizler

Finansal krizlerle karsilasan iilkelerin basinda Latin Amerika Ulkeleri gelmektedir.
Bu tlkeler genel olarak yiiksek enflasyon ve issizlik ile karsit karsiya kalip bu
konularda cesitli politikalar lretmislerdir. Fakat uygulanan ekonomik politikalar

tilkeleri kriz doneminden kurtaracagina finansal krizlere tekrardan neden olmustur.

1980’1i yillarin baslarinda Latin Amerika Ulkeleri'ndeki gelismislik diizeyleri
iilkeden tlkeye farklilhik gostermistir. Arjantin, Brezilya gibi bazi iilkelerde
bankacilik sektoriinde dengesizlikler gdstermelerine ragmen daha gelismis durumda
idiler. Peru, Bolivya gibi iilkelerde ise finans sektorleri tam bir baski altinda idi. Bu
ilkelerde finansal baskilar kredi tahsisinin devlet tarafindan yapilmasi, faiz
oranlarinin kontrol edilmeleri, menkul kiymetler borsalarinin engellenmesi ve

sermaye hareketlerine sinir getirilmesi seklinde ortaya c¢ikmistir. Ortaya cikan
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finansal baski politikalar1 finans sektoriinde daralmalara neden olmustur

(Yirelki, 2004). Boylece krizler yavas yavas ortaya ¢ikmaya baslamiglardir.

Latin Amerika Ulkeleri’'nde liberalizasyonla birlikte fiyat kontrollerini ortadan
kaldirarak faiz oranlarinda serbestlesme ile birlikte devlet miidahalelerini de en aza
indirmeyi hedeflemislerdir. Bununla birlikte bu iilkelerde ticaretin dniindeki engelleri
azaltip, sermaye hareketlerini serbest hala getirmislerdir. 1980°1i yillarla beraber
alacaklarin siirekli artan bir oranla tahsis edilememesi ve ¢ok miktarda iflasin
meydana gelmesi, finansal sistemde var olan fakat agiga ¢ikmamis zayiflig1 ortaya
cikarmustir. Ulkenin disa agilmas ile birlikte borglanma maliyetlerinin azalmasi ve
faiz oranlarinin da daha ¢ok diiserek uluslararasi diizeye inecegine neden olan inang
bor¢lanmay1 kolaylastirarak kredilerde bir patlamaya neden olmustur. Bununla
birlikte artan kamu agiklarinin finansmani1 yurt icine yabanci sermaye akisi ile
saglanmaya calisilmigtir. Krizde en biiylik etken yiiksek miktarda sermaye girisi ile
bunun etkisi olarak doviz kurunun degerlenmesi olmustur. Borglarin  devam
ettirilemeyecek kadar biiylimesi, doviz kurunun asir1 miktarda yiikselmesi, sermaye
girislerini tersine ¢evirerek hizl bir sekilde sermaye kagisina neden oldu. Bu nedenle
yapilmasi gerekenlerin en basinda biiyiik dlglide bir devaliiasyon kaginilmaz bir
sondu. 1980°li yillarda zaten yiiksek olan i¢ faiz oranlarin1 devaliiasyon beklentisi
daha da yiikseltmistir. Devaliiasyon yabanci para cinsinden borclar1 daha da
arttirarak durumlart iginden ¢ikilmaz bir hale getirmistir (Yavuz, 2006). Ne kadar

onlem alinmaya ¢alisilsa da krize engel olunamamastir.

Krizin getirdigi olumsuz etkilerin basinda bir¢ok finansal kurumun bu agir sartlarla
miicadele edemeyip, bircok firma ya digeri ile birlesmis ya da kamuya
devretmislerdir. Boylece alti yil gibi kisa bir siirede uygulanan liberalizasyon
politikasi iilkeleri biiyiik iflaslara siiriikleyerek 1980’11 yillarin baslarinda biiyiik bir
krize neden olmustur. Bu biiylik kriz sartlarindan kurtulmak i¢in uygulanan
serbestlesme politikasindan vazgecilmistir (Yavuz, 2006). Yani bu vazge¢me ile

birlikte devlet miidahalesi ile uygulanan politikalara geri doniilmustiir.

3.2 Meksika Krizi

Meksika 1970’11 yillarin sonlarina kadar ihtiyatli politikalar izlemislerdir. Meksika
sanayisi i¢ piyasalarin ihtiyaglarini karsilayacak sekilde gelismistir. ABD sinirindaki

dar bir bolgede ihracatla ugrasan sinirlt sayidaki fabrikanin faaliyet gostermelerine
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izin verilmigtir. Fakat 1970’li yillarin sonlarina dogru ise geleneksel ihtiyat
kaybedilmistir. Yeni petrol yataklarinin bulunmasi, bu petrollerin yiliksek fiyatlardan
satilmalari, yabanci yatirimcilarin agtiklari kredilerle Meksika ekonomisi bir patlama
donemi ile kars1 karsiya kalmistir. Ancak 1982 yilinda meydana gelen borg krizi ile
bu donem sona ermistir. 1982 yilinda meydana gelen kriz diger Latin Amerika
Ulkelerine de yayilmustir. Kriz karsinda birgok iilke Uluslararas1 Takas Bankasi ve
ABD hiikiimetinden kredi alarak taahhiitlerini tiimiiyle yerine getirememekten
kurtulmuslardir (Prugman, 1999). Bu durum ekonomiyi biraz olsun rahatlatsa da

kesin bir ¢oziim olmamustir.

Meksika 1980°1i yillar boyunca siddetli bir durgunluk ile kars1 karsiya kalmistir. Bu
sebep ile 1986’11 yillara gelindiginde kisi basina diisen milli gelir 5 y1l 6nceki 1981°li
yillardaki milli gelirden %10 daha azdi yine bu donemde reel iicretlerde krizden
onceki diizeyin %30 altinda seyir etmekteydi. Yasanan siddetli durgunluk nedeni ile
yonetime gelenler; tilkenin iginde bulundugu bu durumdan kurtarilmasi i¢in saglam
biit¢elerin yapilmasi, ticaretin olabildigince serbestlesmesi, enflasyonun diistiriilmesi
gibi kararlar alarak bu zor dénemi atlatmaya caligmislardir. Alinan bu kararlar ile
1985 yillarinda Meksika ekonomisi radikal bir sekilde serbestlesme karari almistir.
Yabact miilk edinme ve kamu kuruluslarinin 6zellestirilmesi siireci baslayip kati
kurallar gevsetilmistir (Krugman, 1999). Bu sayede ekonomide yeni atilimlar

yapilmustir. Kat1 kurallar gevsetilerek ekonomik durgunluk giderilmeye calisilmigtir.

3.2.1 Meksika krizinin olusumu

1994 yilinin basindan ile birlikte, Meksika’da bazi seyler yolunda gitmemeye
baslamistir. 1994 yilimin ikinci yarisinda iilkeye giren doviz rezervleri azalmaya
baglamistir. Yabanci sermaye girislerinde meydana gelen azalma devaliiasyon riskini
arttirmistir. Doviz rezervlerinde meydana gelen siirekli erime ile Aralik 1994’°te
Meksika Merkez Bankasi para arzini genisleterek %15 oraninda devaliiasyon
yapmistir. Ancak devaliiasyonun sadece %15 oraninda yapilmast Meksika’da
durumlar1 daha da zora sokmustur. Yapilan devaliiasyonun yatirimcilar tarafindan
diisiik oranda bulunmasi, yatirnmcilarin yeni devaliiasyon beklentisine girmelerine
neden olmustur. Bu neden ile {ilkeden sermaye kacislari yasanmaya baglanmis ve

tilke hiikiimeti doviz kurlarini sabitlemeyi birakmak zorunda kalmistir (Basti, 2006).
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Her sey daha iyiye gidecegine yapilan devaliiasyon oraninin diisiik olmasi nedeni ile

tilke daha da kotli duruma gelmistir.

Devaltiasyonun yapilacagimin énceden Meksika is adamlarina bildirildiginin ortaya
¢ikmasi, hiikiimetin yatirimeilara giiven vermemesi vb. olumsuz nedenlerden dolayi
yabanci yatirimcilar her ne pahasina olurlarsa olsun tilkeden ¢ikmak istemislerdir. Bu
olumsuz gelismeler nedeni ile iilkede Once bankacilik sisteminde Odeyememe
sorunlar1 ortaya ¢ikmis, bundan sonra ise bankacilik sistemi ve doviz kurlar1 birlikte
¢okmiistiir. Meksika Pezosunun degeri krizden dnceki doneme gore yari yartya deger
kaybetmistir. Meksika hiikiimeti uzun vadeli bor¢lanmadig1 i¢in, ¢ok kisa vadeli
biiyiik miktarlarda ve yliksek maliyetle bor¢glanmak durumunda kalmistir. Daha da
kotiisii Meksikal1 yatirimcilart bir daha devaliiasyon olmayacag: fikrine inandirmak
icin, milyarlarca dolar kisa vadeli kamu borcunu dolara endeksli tahvile ¢evirmis ve
pezo diistiikkge bu borglar daha da ¢ok biliylimiistiir. Meksika hiikiimeti bor¢lanamaz
duruma gelmis ve vadesi gelmis doviz cinsinden borglarini 6deyememistir
(Basti,2006). Iyice kotiiye giden durumlar basta Meksika ve Arjantin ekonomisi

olmak iizere, diger Latin Amerika Ulkelerine de hizlica yayilmasidir.

Meksika (tekila) Krizi’'nin en 6nemli sebeplerinden biri de Meksika pezosunun
degerlenmesi, bunun sonucu olarak da dis ticaret agiginin meydana gelmesi ve cari
acikta meydana gelen artis problemleridir. 1987 yili ile birlikte, Meksika, enflasyonu
diistirmek amaci ile yar1 sabit doviz kuru uygulamasina baslamistir. Diger bir ifade
ile de, enflasyonu diisiirmek amaci ile doviz kurlar1 planlanan enflasyon kadar
arttirilmistir. Uygulanan bu ekonomi politikas1 basar1 ile sonuglanmis, Meksika
pezosu istikrara kavusmus ve enflasyon distiriilmiistir (Basti, 2006). Meksika

pezosu reel olarak degerlenmistir.

Meksika’da finansal kriz riskini arttiran 6nemli nedenlerden biri de, bankacilik
sisteminde yasanan sorunlar olmustur. Meksika’da bankacilik sektoriinde gerekli
diizenlemeler yapilmadan, bankalarda hizli bir Ozellestirme meydana gelmistir.
Bununla birlikte sermaye hareketleri serbestlestirilerek, banklarin yurtdisindan
bor¢lanmasin1 saglayacak engeller ortadan kalkmistir. Bu neden ile 1990’11 yillar
baslarinda Meksika’da kisa vadeli borglar hizli bir sekilde artmistir. Politik
yonlendirmeler ve gerekli 6zenler gosterilmeden verilen krediler ile doviz cinsinden

yiikiimliiliikler ise birgok bankanin iflas etmesine ve bankalarin bilangolarinin
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bozulmasina neden olmustur (Basti, 2006). Bu kétii gidisatlar Meksika’da finansal

kriz riskini arttirmistir.

Paranin fazla degerlenmesine géz yumulmasi, cari agik ve dis ticaret agiginin hizla
artmasi, zaten yavas olan iilke biiyiimesini iyice yavaslamasi, politik istikrarsizlik,
bankacilik sisteminde bilangolarin bozulmasi, doviz rezervlerinin azalmasi gibi
olumsuz gelismelerin yasanmasi ile birlikte Meksika spekiilatorlerin saldirisina
maruz kalmaktan kurtulamamuistir. Paul Krugman’a gore ise Meksika krizlerinin asil
sebebi O6nemsiz ekonomik politika hatalarinin 6nemli ekonomik felaketlere
dontistiren mekanizmadir (Krugman, 1999). Yam krizlerle ilgili ne kadar gerekli
Onlem alinsa da eger gerekli alt yap1 saglanamiyorsa her alinan 6nlem basarisizlikla

sonuclanacaktir.
Meksika krizinden ¢ikarilacak dersleri siralamak gerekir ise (Parasiz, 2002):

e Kuru sabitlemek ve bu durumu ilan etmek ekonomik politikalar1 tek basina
giivenilir kilmamaktadir. Ayni zamanda bu durumunda savunulmasi

gerekmektedir.

e Kuru sabitlemek, yiiksek oranli enflasyon oranlarmi diisiirmede etkili
olacaktir. Ancak enflasyon oranlarinin diisiiriildiikten sonra da kur sisteminin

esnetilmesi faydali olacaktir.

e Bir iilkenin GSYH oranlarinin kii¢iik olmasi durumu her zaman ¢oziim
degildir.
e Bir iilkenin kisa donem yiikiimliiliikleri arasinda banklardaki kisa vadeli

mevduatlarda vardir. Ticari bankalarin 6deme giigliigiine diismesi

durumunda bu mevduatlarin devlet tarafindan 6denmesi gerekmektedir.

Meksika’da meydana gelen bu krizi agiklamaya yonelik ¢esitli yaklagimlar s6z

konusudur. Bu yaklasimlar su sekilde ele alabiliriz ( Parasiz, 2002):

i.  Birinci Yaklasim: Ulkede 1994 yillarinda kamu borcunun ulastigi sonuglar
nedeni ile finansal bir paniginde sonucu olarak Meksika’da devaliiasyon
beklentisi yiiksekti. Meydana gelen bu kosullar nedeni ile tilkenin doviz
rezervleri, yiiksek i¢ kredi genislemesi nedeni ile doviz rezervlerinin yavas
yavas azalmasi ve sonugta stok uyumu nedeni ile kalan rezervleri bir

spekiilatif saldir1 ile kars1 karsiya birakmustir.
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ii.  Meksika’da aslinda biiyiik diizeylerde kriz beklentisi yoktu. Devaliiasyon ve
onu takip eden kriz birbiri ile iligki i¢inde degil birbirlerinden ayr1 olaylardi.
Bu yaklasima gore Meksika hiikiimeti kriz meydana gelmeden once yiiksek
maliyetler ile bor¢lanabilecek iken bu maliyet karsisinda devaliiasyonu tercih
etmistir. Bu kararda hiikiimetin sabit kuru devam etmesinin pahaliya mal
olacagi diislincesinin pay1 biiyiliktiir. Meydana gelen devaliiasyon iilkede
meydana gelen yabanci yatirim sahiplerini panige sokarak bu kisilerin
ellerindeki mallar1 satarak tilkeyi terk etmelerine sebep olmus ve iilkeden
sicak para c¢ikist yasanmistir. Bunda, yabanci yatirnmcilarin tekrardan borg
vermeleri durumunda iilkenin borglarini geri 6deme giiciinde olmadiklari

belirleyici olmustur.

3.2.2 Meksika’da meydana gelen krizin Tiirkiye Ekonomisine etkisi

1995 yilinda Meksika’da baslayan kriz ABD’nin sagladig1 ¢ok biiyiik finansal destek
ile birlikte tim diinyay1 etkileyecek kadar biiylik bir kriz haline gelmemistir.
Meksika’da yasanan krizin Tiirkiye’ye yansimasmin engellenmesinin sebepleri
arasinda iki iilke arasinda ticari ve ekonomik iliskilerin iki tilkenin de niifus, {iretim
dis ticaret rakamlar dikkate alindiginda zayif olmasindan kaynaklidir (Yavuz, 2006).
Iki iilke arasindaki ticaretin sik olmamsi nedeni ile Tiirkiye bu krizden az etki ile
kurtulmusgtur. Tiirkiye ile Meksika arasindaki ithalat rakamlar1 tablodaki gibi

Ozetlenebilecektir.
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Cizelge 3.2: Tiirkiye- Meksika Di1g Ticareti (bin Dolar)

Yillar Thracat ithalat Ticaret Dengesi Ticaret Hacmi
1990 3.308 22,204 -18,896 25,512
1991 13,025 23,967 -10,942 36,992
1992 11.130 14,667 -3,537 25,797
1993 9.832 25,474 -15,642 35,306
1994 17,654 22,020 -4,366 39,674
1995 7,924 84,506 -76,582 92,430
1996 18,957 130,674 -111,717 149,31
1997 22,374 48,490 -26,116 70,864
1998 35,324 61,777 -26,453 97,101

Kaynak:Senem Yilmaz Yavuz, 2006

Meksika’da yapilan ihracat iiriinleri igerisinde kara tasitlarinin parcalari, bisiklet,
traktor, demir ve celik tirlinleri, baharat, tekstil, hazir giyim iirtinleri ilk siralarda yer
almaktadir. Meksika’dan ithalatimizi da demir g¢elik {rinleri, ilaglar, petrol
tirtinleri,yapt malzemeleri, gida iiriinleri, ¢esitli makinlar ve pamuk ve sentetik iplik
tirtinleri olusturmaktadir (Yavuz, 2000). Yukaridaki tablodada belirtildigi gibi 1990-

1998 Tiirkiye-Meksika arasindaki dis ticaret rakamlar1 gosterilmistir.
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3.3 Arjantin Yasadig1 Ekonomik Krizler

Arjantin ekonomisi 1920’11 yillarda kisi basina milli gelir siralamasinda diinya
ekonomileri i¢inde ilk 10 iilke icerinde yer alirken devam eden 60 yil icerisinde
stirekli gerileyen bir performans sergilemistir. 1940’11 yillarda uygulanan politikalar
enflasyon artiglari, bliyliik kamu aciklari, ekonomik durgunluk gibi olumsuz gidisata
neden olmustur. Ikinci Diinya Savasi’nmin devaminda ise Arjantin’de kronik
enflasyon etkisi altinda kalmistir. Enflasyonu diinya ekonomileri seviyesine ¢ekmek
amaci ile bir¢ok kez doviz kurunun nominal ¢apa olarak kabul edildigi istikrar
programlart uygulamaya calisilsa da bu programlarin hepsi para krizi ile
sonuclanmistir. 1970°li yillarda iilkedeki biiylime oraninin bir hayli distigi ve
1980’11 yillar ortasinda da {ilkenin siiregelen bir durgunluk igine girdigi
sOylenebilmektedir. Tasarruf ve yatirim oranlari ise de 1970-1989 yillar1 arasinda
ciddi bir sekilde diismiistiir. (Engin, 2007).Ulke ekonomisi 1989’dan sonra iyice

gerilemeye baslamistir.
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Cizelge 3.3: Arjantin’in Temel Ekonomik Gostergeleri

1991 1992 1993 | 1994 | 1995 1996 | 1997 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002

Reel
biiylime
GSMH

10,5 10.3 6,3 58 -2,8 55 8,1 3,8 -3,14 | -0,8 -4,4 -11,0

Tiife yilhk

% degisi
cdesm er0 (175 |74 |39 |16 |01 |03 07 |-18 |07 |-15 |41

Nominal
Doviz

Kuru Yil

0,998 | 0,990 | 0,998 | 0,999 | 1,000 | 0,998 | 0,9995 | 0,999 | 0,999 | 0,999 | 0,999 | 3,320

sonu

pezo/dolar

Ortalama
Reel
Efektif

1405 | 1653 | 1780 | 169,5 | 163,2 | 163,7 | 176,3 171,2 | 1782 | 1856 | 1857 | 72,0

Doviz
Kuru

endeksi

Cari

islemler
04 -6,5 -8,0 -110 | 52 -6,8 -12,2 -145 | -119 | -88 -4,4 8,6
Dengesi

Uluslar

arast 60 |100 |138 |143 | 143 |181 | 223 | 248 | 263 | 251 | 146 | 105
rezervler

ihracat

artisgi
-2,1 34 8,5 17,8 28,9 13,6 9,0 0,7 -10,5 | 11,58 | -0,6 -8,2

ithalat

artisi
68,3 58,8 30,3 11,3 -4,6 15,8 24,1 34 -153 | 04 -16,6 | -51,8

Faiz dis1

biitce 483 | 104 | 368 |28 | 1156 |-142 | -158 | 238 | 141 | -267 | 1,70 | -2,84
dengesi

Genel

Denge
-1,19 | -1,46 710 -151 -2,60 | -6,22 | -7,21 -439 | 6,41 | -123 | 9,78 | 154

Dis

h
borg/Gsmh | o 9 | 274 | 305 |333 |382 |403 |427 |473 |s510 |515 |522 | 1326

Kaynak: Bur¢in Hacthasanoglu,2005

1990-1997 yillar1 arasinda Arjantin 6nemli bir biiylime performansi gostermistir. Bu

1991 ve 2002 yillar1 iginde bu olumlu gidisati bozan durum 1995 yilinda meydana
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gelen tekila krizidir. 1995 yili disinda gergeklesen olumlu seyirde, sozii edilen donem
boyunca olumlu  yurtdis1  sartlarmin  da  etkili oldugu  gdzlenmistir

(Hacthasanoglu,2005). 1995 yili disinda iilkede olumlu seyir devam etmistir.

3.3.1 1995 Arjantin krizi

1980’11 yillar boyunca Arjantin’de enflasyonu diisirmek i¢in, para reformlari, fiyat
kontrolleri vb araglar igeren programlar uygulanmistir. Asil sorun olan biitce agig1
sorununu ¢ozemedikleri i¢in uygulanan her program kisa bir siire sonra basarisizlik
ile sonuglanmistir. Yerli finansal kurumlar1 da bu yaygin ekonomik istikrarsizlik
etkilemis, bunun sonucu olarak ta bu kurumlar sermaye kacislarina maruz kalip iflas
etmiglerdir. Birbiri ardina olumsuz ekonomik istikrar programlari sonucu Arjantin
hiper-enflasyon ile kars1 karsiya kalmistir. 1989 yili eyliil ayina bakildiginda aylik
enflasyon orani1 %197 olarak hizli bir artis gostermistir (Basti, 2006). Bu hizli artis

tilkeyi zor duruma sokmustur. Bu konuda hiikiimet duruma el koymustur.

Arjantin hiikiimeti bu olumsuz gidisata karst onlem i¢in 1991 yilinda, Harvard
Universitesi mezunu Domingo Cavallo’yu ekonomi bakam olarak iilkenin basina
getirmistir. Ik olarak bir istikrar programi hazirlanmistir. Bu programi en cesur
adimi1 olarak Konvertibilite Kanunu ¢ikarilip bunun bir uzantis1 olarak da Para
Kurulu uygulamaya baslanmistir. Bu kanun ile Arjantin pezosu tam konvertibil hale
getirilmis ve pezonun ABD dolar karsisindaki degisim kuru sabit hale getirilmistir.
Para kurulu sayesinde de sadece altin ve dolar kargiliginda para arzinin arttirilacagi
hiikmii ytrtrliige girmistir. Bu sayede Merkez Bankasi’nin para basarak kamu
aciklarin1 finanse etme durumu ortadan kalkmustir (Basti,2006). Uygulanan bu
istikrar programu ile uluslararasi yatirimcilarin  Arjantin ekonomisine olan giivenleri

artmasi amaglanmustir.

Domingo Cavallo doneminde giimriik vergileri kaldirilmigtir. Kamuya ait biiyiik
sirketler Ozellestirilmis, hiikiimet harcamalar1 azaltilmis ve vergi reformlart ile
birlikte devletin gelirleri arttirilmistir. Enflasyon orani 1990’da %800 iken, 1995
yilinda hizlica gerileyerek %35 oranlarina diigmiistiir. Bununla birlikte savas sonrasi
gerceklesen yavag biliyime ve 1980’lerdeki meydana gelen durgunluktan
sonra,1990’larda hizli bir biiyiime yasanmistir (Onis, 2006). Ulke kendini alinan
onlemler ile yavas yavas i¢inde bulundugu kotii durumdan kurtarmaya caligmstir.

Bir siire iilkede her sey seyrinde devam etmistir.
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1994 yil1 sonu 1995 yillar1 baginda ortaya ¢ikan Meksika krizi, diger Latin Amerika
tilkeleri ile beraber, Arjantin’e de yayimustir. Bu krizler nedeni ile spekiilatorler
Arjantin parasina da saldiriya gegmis bu neden ile faiz oranlar1 bir hayli yiikselmistir.
Asir bor¢lanma maliyetleri, Arjantin bankalarinin da yogun bask1 altinda kalmasina
neden olmustur. Para kurulu sisteminin ne kadar Arjantin pezosunu koruyacagi
varsayllmis olunsa da kriz meydana geldiginde bu sistemin c¢aligmadigi ortaya
citkmistir. Hatta bu sistem Arjantin ekonomisini ¢dkme noktasina getirmistir.
Spekiilatif saldirilar sirasinda finans sisteminden 8 milyar dolar tutarinda pezo
cekilip dolara ¢evrilmistir. Bu sebepten dolay1 para arzi asir1 sekilde daralmistir. Para
arzinin daralmasi nedeni ile kredilerin azalmasi isletmeleri, dolayisiyla ile Arjantin
ekonomisinde ¢ok zor bir duruma sokmustur. Merkez Bankasi ise Konvertilibite
Kanunu veya sistemi giive krizine karsi korumak amaci ile uygulanan kurallar nedeni
ile krize ¢ok az sekilde miidahale edebilmistir. Ciinkii yiirtirliige konulan bu kanun da
Merkez Bankasi’nin bankalara kredi vererek, son kredi kurumu iglevini yerine
getirmesi engellenmistir (Krugman, 1999). Olusan bu kanunlar dnceden ise yarasada
sistemde ¢ikan yeni problemler nedeni ile etkisini kaybetmis ve eksikler ortaya

cikmustir.

Pezoya saldirtya ragmen hiper-enflasyon donemine geri doniilecegi endisesi ile
iilkede Para Kurulu sisteminin uygulanmasina devam edilmistir. Ulkedeki bankalari
destekleyerek bu sistemin siirdiiriilmesi amaci ile Diinya Bankasi 12 milyar dolar
kredi saglamistir. Bunun karsiliginda da Merkez Bankasi pezo basarak bankalara
vermistir ama alian Onlemlerle Arjantin’in kurtarilmasi biiyiik boyutlara ulasan
ekonomik daralmay1 6nleyememistir. 1996 yilina gelindiginde tiretim hizlica diiserek
igsizlikte ayni hizla artmistir. 1997 yilina gelindiginde iilke ekonomisi tekrardan
biiyiimeye baslasa da Asya krizi nedeni ile bilyiime yavaslamistir (Basti, 2006). Ulke
tam kendini topladigi sirada asyada meydana gelen kriz Arjantin’de de kendini

hissettirmis iilkenin biiylime hizini1 yavaslatmistir.

3.3.2 2002 Arjantin krizi

Arjantin ekonomisinde meydana gelen ekonomik kirilmalarin ilki 1998’de meydana
gelmis ve bunu takip eden ikinci kirilma ise 1999 yilinda meydana gelen iki dissal ok

2002 krizinin altinda yatan Onemli nedenlerdendir (Hacihasanoglu, 2005).
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Arjantin’de st iiste meydana gelen ekonomik durgunluklar {ilke ekonomisini

olumsuz yonde etkilemistir.

Aralik 1999°dan Nisan 2002’ye kadar uygulanan politikalar ve politik soklari

kronolojik sira ile 6zetlemek miimkiindiir.

Arjantin’de meydana gelen “Onemli Gelismeler Kronolojisi>* su sekildedir: (Aralik
1999-Nisan 2002) ( Hacthasanoglu, 2005):

10 Arahk 1999: De la Rua bakan olarak gorev alir. Ekonomi durgunlukta, kamu
borcu yiiksek seviyelerde ve iilke risk primi yiizde 6.10’dur.

1 Ocak 2000: Impuestazo” adl1 vergi paketi ytiriirliige girer. Paket saglik sigortasi ile
ulasima KDV uygulamasi yaninda tiiketim mallar1 vergisinde ve gelir vergisi
matrahinda artis 6ngérmektedir. Mali tedbirler biiylimede hedeflenen canlanmay1
getirmez. Tam tersi durgunluk derinlesir ve borcun siirdiiriilebilirligi siiphe konusu

olur.

Mart 2000: IMF ile 3 yillik 7.2 milyar A.B.D. dolarlik bir Stand-by Anlagmasi
konusunda anlamaya varilir. Anlagsma siki bir mali disiplin saglanmasin sart
kosmakta ve 2000 y1l1 i¢in yiizde 3.5’luk bir biiyiime kriteri koymaktadir. (2000 yili
biiylimesi yiizde 0.5 olarak gerceklesir.)

Ekim 2000: Bakan yardimcisi Carlos Alvarez istifa eder.

18 Aralik 2000: Arjantin IMF Onciiliiglinde 40 milyar A.B.D. dolar1 yardim paketi
alir. (Katilmecilar Inter-American Development Bank, Diinya Bankasi, Ispanya ve

0zel yatirnmcilardan olugmaktadir.)

12 Ocak 2001: 12 Ocak 2001 Mart 2000’de iizerinde anlasilan 7 milyar A..B.D.
dolar1 kredi 40 milyar A.B.D. dolar1 yardim paketi ile birlestirilir (Bu anlasma 2001
yilt i¢in yiizde 2.5’1uk biiyiime 6ngormektedir ancak gergekleme yiizde 5 olur).

2-19 Mart 2001: 2 Mart’ta ekonomi bakan1 Machinea istifa eder. 4 Mart’ta yerine
atanan Murphy de kongreye gonderdigi tasarruf paketinin karsilastign — giiglii

muhalefet nedeniyle 19 Mart’ta gorevinden ayrilir.

20-21 Mart 2001: 20 Mart’ta ekonomi bakani olarak 6zel yetkilerle goreve gelen
Cavallo, 21 Mart’ta finansal islemler vergisi uygulamasin1 ve giimriik tarifelerinde

artis1 iceren paketi agiklar.
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16 Nisan 2001: Cavallo, Konvertibilite Kanunu’nda, A.B.D. dolari-euro paritesinin
1:1’e ulagsmasi1 halinde pezonun esit agirlikta A.B.D. dolar1 ve eurodan olusan kur
sepetine baglanmasini 6ngoren degisikligi kongreye sunar. Haziran’da yiiriirliige
giren bu degisiklikle pezo ile ticaret ortaklarinin para birimleri arasinda uyum

saglanmas1 amaglanmaktadir

25 Nisan 2001: BCRA Bakani PedroPou, Cavallo ve diger Hiikiimet iiyeleri ile
anlagsmazliklar nedeniyle gorevinden istifa eder. Merkez Bankas1 Bakan1 Maccarone

olur

3 Haziran 2001: 29.5 milyar A.B.D. dolarlik bor¢ takasi (Takas uluslararasi
piyasalarda ihrag¢ edilen ancak ¢ogunlugu yurti¢i yerlesiklerin portfoylinde bulunan
kiymetleri konu almaktaydi. Vadenin uzamasi ve 36 ay i¢inde yapilmasi gereken
bor¢ servisi miktarinin azalmasi ile hiikiimetin likidite pozisyonu iyilesmis ancak

takas1 yapilan borcun faizi ylikselmis ve geri 6dememe riski artmistir.)

15 Haziran 2001: Cavallo ikili doviz kuru uygulamasini duyurur. 19 Haziran’dan
itibaren gegerli olan uygulama dis ticaret islemlerinde 50/50 A.B.D. dolari- euro
doviz kuru sepetinin kullanimini getirirken, finansal islemler i¢in gecerli olan doviz
kurunda degisiklik yapmamistir. (Temelde Arjantin’in uluslararasi rekabet giiciinii
artirmayl amaglayan bu uygulama dis ticarette uygulanan kurda %7’lik bir
devaliiasyon anlamina gelmektedir ve konvertibilite rejiminin kredibilitesini olumsuz

etkiler.

10 Temmuz 2001: Hiikiimet bor¢lanma maliyetlerinin asir1 yiikselmesi sonucu “sifir
blitce ac1g1” planinin uygulanacagini agiklar. Sifir a¢ik kanunu 30 Temmuz’da kabul
edilir. Arjantin programi uygulamaya gegirmek igin IMF destekli program talebinde
bulunur ancak A.B.D. Hazine Bakan1 Taylor’dan 2001 4.¢eyrek itibariyle sifir-agik

hedefi tutturuluncaya kadar dis yardim saglanmayacag agiklamasi gelir.

19 Temmuz 2001: Sendikalar yeni biitge planini protesto etmek amaciyla ulusal

greve giderler

21 Agustos-7 Eyliil 2001: IMF 14 milyar A.B.D. dolarlik stand-by kredisinin 22
milyar A.B.D. dolarina ¢ikartildigini agiklar.

26 Ekim 2001: Vergi gelirlerinin bolge bazinda dagitimini saglamaya yonelik

anlasma bir kez daha saglanamaz.
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28 Ekim 2001: Bakan Cavallo 100 milyar A.B.D. dolar1 tutarindaki i¢ ve dis borg
karsiliginda ihrag edilecek yeni tahvillerin teminatinin satin alinabilmesi i¢in IMF ve

A.B.D. Hazinesi ile kaynak saglama konusunda miizakerelere baslamistir.

29 Ekim-1 Kasim 2001: 132 milyar A.B.D. dolarlik kamu borcu i¢in borg takasi
(Yillik yiizde 7 faizli tahvillerle vergi gelirleri garanti gosterilerek degisim ). IMF ve
A.B.D. Hazinesi finansal destek i¢in sifir-agik hedefine bagli kalinmasimi ve vergi
paylasimi konusunda bolgelerle anlasmaya varilmasini sart kosar. Uluslararasi
derecelendirme kuruluslar1 tarafindan bu takas fiili olarak borcunu 6deyememe

“effectivedefault” olarak degerlendirilir.

19 Kasim 2001: IMF daha 6nce tanimlanan hedeflerin tutturulmasi kesinlesmedikge,

Arjantin’e yeni bir 6demede bulunmayacagini agiklar.

30 Kasim 2001-14 Arahk 2001: 3 Aralik’ta gecerli olmak iizere mevduat cekilisine
(theCorralito) ve yurtdigina kaynak transferine kisitlama getirilir. Bir hafta i¢inde bir
hesaptan cekilecek miktar 250 Arjantin pezosu/A.B.D. dolartyla sinirli olacaktir. 5
Aralik’ta IMF Arjantin’e yapacagi 1.3 milyar A.B.D. dolarlik yardimi (mali
hedeflerin tutturulmamasi nedeniyle) aralik ayr iginde gerceklestirmeyecegini
duyurur. Ulke risk primi 40 puani asar. 7 Aralik’ta Merkez Bankasi, mevduatlarin
sistem i¢inde kayisini Onlemek icin yeni mevduata uygulanan zorunlu karilik
oranlarmi yiikseltir. Issizlik yiizde 18’e ulagir. 13 Aralik’ta genel grev, 14 Aralik’ta

yagmalamalar baglar.

19 Aralik 2001: Olaganiistii durum ilan edilir. Cavallo da dahil olmak {izere biitiin
bakanlar istifa eder.

20 Aralik 2001: Bakan De la Rua istifa eder. 20 Aralik-1 Ocak tarihleri arasinda

sirasiyla Puerta, Saa ve Camano gecici bakan olarak gorev alirlar.

23 Aralik 2001: Saa goreve geldigi giin, dig bor¢ 6demelerinin en azindan 60 giin
i¢in (sec¢im tarihi olan 3 Mart 2002’ye kadar) durduruldugunu agiklar.

24 Arahik 2001: Hiikiimet “argentino” adli (basimi1 doviz karsiligi olmayip sadece
hiikiimet kararma bagli olan) yeni para biriminin Ocak 2002 itibariyle dolasima

¢ikacagini duyurur.

30 Arahk 2001: Saa istifa eder. Bakanlik gorevini devralmak isteyen aday

bulunamaz.,
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2 Ocak 2002: Duhalde Kongre tarafindan segilerek goreve gelir ve para kurulunu
resmi olarak fesh ederek pezonun dalgalanmaya birakildigint duyurur.

Duhalde Kongre tarafindan segilerek goreve gelir ve para kurulunu resmi olarak fesh

ederek pezonun dalgalanmaya birakildigini1 duyurur.

6-9 Ocak 2002: Kamu Olaganiistii Durum Kanunu ve Doviz Kuru Rejimi Reformu
kabul edilir. Pezonun belli islemler i¢in A.B.D. dolar1 karsisinda 1.40’a devaliie
edilmesi, diger islemler i¢in dalgalanmasina karar verilir. A.B.D. dolar1 cinsinden
banka mevduatlar1 1 A.B.D. dolari=1.40 pezodan, krediler ise 1 A.B.D. dolari=1

pezodan pezoya gevrilir.

11 Subat 2002: Doviz piyasalart yeniden isleme baglar. Pezo A.B.D. dolan
karsisinda deger kaybeder (1 A.B.D. dolar1 = 2 pezo)

25 Mart 2002: 1 A.B.D. dolar1 = 4 pezo (Perakende satis fiyati)

22-25 Nisan 2002: Banka tatili. Ekonomi Bakani Lenicov 23 Nisan’da istifa eder. 25

Nisan itibariyle mevduatlarin dondurulmasini miimkiin kilacak kanun kongreden
gecer.

1999-2002 yillar1 arasinda Arjantin’de bir cok ekonomik olay meydana gelmistir. Bu
ekonomik gelismelerin bir kismi tilkeyi basari ile iginde bulundugu kotii senaryodan
kurtarmig gibi goziikse de daha ¢ok iilkeyi kriz donemine siiriikkleyen basarisiz bir

sonla kars1 karsiya getirmistir.

Arjantin krizinin baglica faktorleri inceledigimizde 3 6nemli faktor rol oynamaktadir.
Bunlarin ilki dis borglar, ikincisi moratoryum, iiglinciisii ise para kuruludur.
Arjantin’1 krize siiriikleyen nedenlerin basinda dis borclar yer almaktadir. Hiikiimet
kamu bor¢larinin yeniden yapilandirilmast ve borglart 6demek i¢in gerekli
kaynaklarin saglanmasi konusunda basarisiz olmustur. Arjantin’in dis borcu 2002
yili sonunda 154 milyar dolar olmustur. IMF destegini kaybetmesi sonucu
Arjantin’in borglarimi gecici olarak 6deyemeyecegini acgiklamasi yani moratoryum
ilan etmesi, uluslar arasi piyasalarda beklenen bir sonu¢ olarak karsilanmistir.
Arjantin’in almig oldugu bu karar onu uluslararasi sermaye piyasasindan diglamistir.
Yiiksek enflasyondan kurtulmak amact ile 1991 yilinda 1 dolar ile 1 pezoyu
esitlemek amaci1 ile para kurulu olusturulmustur. Para kurulunun bir yarar
enflasyonu kontrol altina almak ve doviz kurunu istikrara kavusturmaktir. Fakat IMF

2001’in ikinci yarisindan sonra Arjantin’den dalgali doviz kuruna geg¢mesini
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istemigtir. Fakat Cavallo bu istegi reddetmistir. Para kurulunun kaldirilmamasi sebebi

ile IMF verecegi kredi diliminden vazgegmistir. Dolara sabitlenen pezo, para kurulu

nedeni ile asir1 degerlenmistir, yiiksek faiz oranlari, piyasanin dolarize olmasi ve

petrol fiyatlarinda meydana gelen artislar nedenleri ile ticaret hadlerinde meydana

gelen sapmalar nedeni ile iilke resesyona siiriikklenmistir (Evirgen, 2004). Para kurulu

ne kadar yararli olsa da bir siire sonra Arjantin’i krize gotiiren 6nemli sebeplerden

biri olmustur.

3.3.3 1995-2002 Arjantin krizinin Tiirkiye Ekonomisine etkileri

Arjantin ile Tirkiye arasinda yapilan ithalat, dig ticaret hacimleri tabloda

anlatilmaktadir. Arjantin ile Tiirkiye arasindaki ticaret hacimleri incelendiginde

1991-1995 yillart arasinda ihracatimiz 10 kati1 kadar artmistir. Bu yillardaki ihracat

artisinin sebebi 3000 adet oto satisidir (Yavuz, 2006).

Cizelge 3.4: Tiirkiye-Arjantin D1s Ticareti

Yillar Ihracat Ithalat Dis  Ticaret | Dis  Ticaret
Dengesi hacmi
1991 108,709 2,495 -106,214 111,204
1992 116,148 3,077 -113,071 119,225
1993 146,165 5,067 -141,098 152,222
1994 45,090 23,542 -21,448 68,632
1995 208,617 5,257 -203,360 213,874
1996 152,600 5,129 -147,471 157,729
1997 247,971 21,410 -226,561 269,381
1998 158,272 17,879 -140,392 176,151
1999 99,245 28,575 -70,667 127,820
2001 86,049 23,399 -62,752 109,551
2002 70,049 22,800 -47,249 92,849

Kaynak:Senem Yilmaz Yavuz, 2006
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1995 krizinin yasandigt donemde Arjantin’de rakamlar incelendiginde ihracatin
ortalama bir deger izledigi gdzlenmektedir. Ithalatin ise Arjantin’in yaptig
develiiasyon etkisi ile dort kat arttig1 goériilmektedir. Ulkemizin Arjantin’e olan
ihracatinin biiyiik bir bélimiinii tarim {irtinleri olusturur. Yagh tohumlar ve hububat
gibi iiriinler ise Arjantin’den yaptigimiz ithalatin biiyiik bir kismini olusturmaktadir.
Ithalatimiz  1996-2001 yillar1 arasinda dalgali bir seyir izlemek ile birlikte yari
yariya azaldig1 goriilmektedir. Bu donemde Arjantin’e yaptigimiz ihracat ise dort kat
artt1g1 goriilmiistiir.2001 yilinda Arjantin kriznin yasandigr donemde ise hem ihracat
hem ithalat oranlarinda azalmalara rastlanmistir (Yavuz, 2006). Meydana gelen bu
kriz Tiirkiye Ekonomisi’ni de etkilemistir.

3.4 Giineydogu Asya Krizi

Dogu ve Glineydogu Asya tilkeleri 1970’11 yillar itibari ile hizli bir bliylime siireci ile
kars1 karsiya gelmislerdir. Ulkelerin ekonomilerinde meydana gelen basarilar sebebi
ile bu durum “mucize’” olarak adlandirilarak diger {ilkelere ©Ornek olarak
gosterilmistir (Turan, 2011). Daha sonra bu olumlu gidisat baz1 iilkelerde meydana

gelen ekonomik olumsuzluklar nedeni ile bozulmustur.

3.4.1 Giineydogu Asya krizinin olusumu

Temmuz 1997 yilinda Tayland’da meydana gelen kriz, bolgedeki var olan diger
tilkeleri de etkilemistir. Hizli bir sekilde Endonezya, Malezya, Gliney Kore, Hong
Kong, Filipinler ve Singapur gibi iilkelere yayilmistir. Baslarda hizl bir sekilde borsa
da cokiisler meydana gelmis ve iilke paralar1 doviz karsiliginda onemli seviyelerde
deger kaybetmislerdir. Bir iki ay i¢inde cogu iilke yillarca ekonomik bakimdan
geriye gitmistir. Diinya ekonomisi ise global kriz tehdidi ile kars1 karsiya gelmistir.
Ulkelerde ekonomik istikrarsizliklar ile birlikte politik istikrarsizliklarda meydana
gelmistir (Turan, 2011). Bir iilkede patlak veren kriz kisa siirede g¢evre iilkelere

yayilip hatta global kriz olma durumunda hizlica ilerlemistir.

Giineydogu Asya krizinin gelisimi kronolojik sira ile su sekilde gosterilmektedir
(Boran, 2006):

5 Subat 1997: Dis borcunu zamaninda 6demeyen ilk Tayland sirketi Somprasong
Land olmustur.
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10 Mart 1997: 3.9. milyar dolarlik takipteki finansal borcunu finansal kuruluslardan

alacagini aciklayan Tayland hiikiimeti daha sonra bu kararindan vazge¢mistir.

14-15 Mayis 1997: Spekiilatorlerin, Tayland’in ekonomisindeki meydana gelen
yavaslama ve politik istikrarsizlik gerekgesi ile Tayland’in para birimi Baht, satisa
geemesi ile birlikte deger kaybetmeye baslamistir. Bu gidisata engel olmak igin
Singapur ve Tayland Baht’1 ortak karar ile koruma altina aldilar. Krizin etkileri
Filipinler’de goriilmeye baslandi.

23 Mayis 1997:Tayland’daki en biiyiik finansal kurum olan Finance One’1 kurtarma

¢abalar1 basarisizlik ile sonuglandi.

19 Haziran 1997: Tayland Ekonomi Bakan1 AmmurayViravan istifa etmis, bu istifa
tizerine ise Filipinler finans piyasalarinda gecelik faiz oranlarinin %15 yiikselmesine

neden olmustur.

30 Haziran 1997: Tayland para birimi olan Baht’i, Tayland bagskan

ChavalitYonchaiyudh devaliie etmeyecegini agiklamistir.

2 Temmuz 1997: IMF’ye basvurarak Tayland, Baht’in asir1 sekilde degerle
olduklarmi diisiinen yabanci spekiilatorler Baht’1 satislarindan sonra Baht’1 devaliie

etmislerdir.

3 Temmuz 1997:Merkez Bankas1 gecelik faiz oranlart Filipinler de %15’ten %24’e
yiikselmistir.

8 Temmuz 1997:Malezya Merkez Bankasi, para birimi olan Ringit’i korumak amac1

ile piyasaya miidahalede bulunmustur.

14 Temmuz 1997:1995 Meksika krizinden sonra uygulamaya konulan acil yardim
fonunda IMF Filipinlere destek oldu.

18 Temmuz 1997:Spekiilatorlerin baskisi ile Asya’daki tiim para birimleri hizli bir
sekilde diismeye basladi.

11 Agustos 1997:IMF, Tayland hiikiimetine bir istikrar kazandirmak amaci ile 17
milyar dolarlik bir kurtarma paketi olusturmustur.

22 Ekim 1997:Ulkenin en biiyiik holdinglerinden biri olan Kia Grubun, Giiney Kore

hiikiimetine yardim amaci ile miidahalede bulunmustur.
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31 Ekim 1997:Endonezya i¢in otuz ii¢ milyar dolarlik bir paket s6zii veren IMF,

ertesi giin faaliyet gergeklestirilemez durumda olan on alt1 bankay1 kapatmistir.
3 Kasim 1997: Tayland bagkani istifa etmistir.

24-25 Kasim 1997: Ticaret grubu Asya ekonomilerini istikrara kavusturmak amaci
ile APEC’in yillik toplantisinda, bir ticari liberalizasyon anlagmasi imzalamistir.

Burada IMF’nin bdlgeye yardimina vurgu yapilmaistir.

14-16 Arahk: ASEAN’in liderleri ASEAN’1n bir toplantisinda bolgede meydana
gelen ekonomik krizin ¢oziimii i¢in daha fazla yardim isteyerek uluslararasi ¢aba

cagrisinda bulunmustur.

18 Arahk 1997: Bes yildir devam eden tek parti iktidarini, Giiney Kore de

muhalefetteki Kim DaeJung sona erdirip baskan olmustur.

Giineydogu Asya krizi sonrasinda hisse senetlerinde deger kayiplar1 yasanmustir. Ust
iiste iilkede devaliiasyonlar gergeklesmistir. Genel olarak bir degerlendirme yapmak

gerekir ise Giineydogu Asya krizinin maliyeti bir hayli yiiksek olmustur.

3.4.2 Giiney Dogu Asya’da meydana gelen krizin Tiirkiye ekonomisine etkileri

Giineydogu Asya krizinden Tiirkiye iki ag¢idan zedelenmistir. Bu konular rekabet ve
bliylime oranlaridir. Giineydogu Asya iilkeleri ile hemen hemen ayni mallar
uretmektedir. Kriz doneminden dolayr Giineydogu Asya iilkeleri mallarim1 ucuza
satmalar1 ve kriz sonrast donemde de %?20 oraninda devaliiasyon gergeklesmesi
Tiirkiye’yi rekabet agisindan bir hayli etkilemistir. Diinyada kriz nedeni ile biiyiime
yavagladigi icin Tirkiye’'nin bu ilkelerde yaptig1r ticaretinde dolayli olarak
azalmasina neden olmustur. Giineydogu Asya iilkelerinde meydana gelen kriz nedeni
ile krizden etkilenen {ilkelerin paralarinda bir hayli deger kaybi yasanmistir. Bu
durum bu iilkelerin dis ticaretlerinde ithal mallarinin aleyhine, ihracat mallarin ise
lehine 6nemli sekilde avantajlar saglamistir (Yavuz, 2006). Meydana gelen bu kriz

Tiirk Ekonomisi’ni olumlu oldugu kadar olumsuz da etkilemistir.
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Cizelge 3.5: Tiirkiye Giineydogu Asya Ulkeleri Dis Ticareti( Bin Dolar)

1996 1997 1998 1999 2001
Kore
Ithalat 719,401 1,085,383 1.153,96 1.070,10 1.100,89
Thracat 101,839 54,27 52,8 50,222 62,756
Fark -617,562 -1,031,16 1101,162 1019,88 1038,14
Tic.hac 821,240 1,139,600 1206,762 1120,32 1163,65
Endonezya
Ithalat 154,451 143,921 155,843 142,111 153,736
Thracat 57,307 47,381 49,928 45,714 56,324
Fark -97,142 -96,539 105,915 96,397 97,412
Tic. Hacmi 211,760 191,302 205,771 187,825 210,06
Tayland
Ithalat 87,249 132,501 137,48 120,521 132,534
Thracat 75,733 65,664 68,543 42,826 59,535
Fark -11,516 -66,837 68,937 77,695 72,999
Tic. Hacmi 162,082 198,165 206,023 163,347 192,06
Tayvan
Ithalat 452,037 510,718 515,538 501,654 512,634
Thracat 39,627 50,005 52,954 47,524 54,544
Fark -412,410 -460,723 462,584 454,13 458,09
Tic. Hacmi 491,664 560,723 568,492 549,178 567,178
Filipinler
Ithalat 17,183 27,233 28,633 19,534 28,534
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Cizelge 3.5: (devam) Tiirkiye Giineydogu Asya Ulkeleri Dis Ticareti( Bin Dolar)

Thracat 46,130 27,331 39,537 30,535 39,534
Fark 28,947 97 -10,904 -11,001 -11
Tic. Hacmi 63,313 54,564 68,17 50,069 68,068
Hong

Ithalat 202,069 162,891 167,836 170,653 190,433
Thracat 219,349 243,007 268,626 243,543 270,769
Fark 17,280 80,116 -100,79 -72,89 -80,336
Tic. Hacmi 421,418 405,898 436,462 414,196 461,202
Cin

ithalat 556,492 787,457 789,625 750,534

Thracat 65,115 44,375 68,422 64,323

Fark -491,377 -743,082 721,203 686,211 0
Tic. Hacmi 621,607 831,607 858,047 814,857 0

Kaynak: Senem Yilmaz Yavuz,2006

Tirkiye’nin  Giineydogu Asya ile yaptigi ithalat, ihracat rakamlari ve ticaret
hacimleri tabloda belirtilmistir. Ulkemizin Giineydogu Asya ile ihracatina konu olan
irlinler, tiitiin ve benzeri islenmis maddeler, demir ¢elik {iriinleri, elektrikli makine
cihazlari, pamuk, pamuk iplikleri gibi iirlinler sayilabilmektedir. Bu bolgeye yapilan
toplam ihracatimizin %60’ 1n1 demir ¢elik olusturmaktaydi. Bu sektér hem krizden
olumsuz etkilenmis hem de Cin’in de kendi liretimine baslamasi ile daha da
gerilemis, biiyiik alt yapi projeleri meydana gelen kriz nedeni ile durdurulmustur.
Tiirkiye ile bu iilkeler arasindaki ithalat tirlinlerine bakildiginda ham ve ara madde
olarak kabul edilen kaucuk, soya yaglari, kimyasal maddeler, sentetik ve bazi

dokuma firtinleri yer almaktadir (Yavuz, 2006). Kriz sonucunda bu sektorler biraz

zarar gormiistiir. Kriz hem ihracati hem de ithalati olumsuz sekilde de etkilemistir.
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3.5 RusyaKirizi

Rusya’nin mali yapist Giineydogu Asya diilkelerin mali yapisi ile benzerlik
gostermektedir. Bu iilkeler gibi ekonomik reformlar1 yapabilmek ve ekonomik
kalkinmay1 saglamak amaci ile yabanci sermayelere gereksinim duymaktadir.
Gilineydogu Asya krizi nedeni ile ortaya ¢ikan kaynak bulma sorunundan Rusya
onemli sekilde etkilenmistir. Bu neden ile Giineydogu Asya krizi ile Rusya Krizi
arasinda dogrudan bir etki bulunmaktadir (Boran, 2006). Yani Rusya Kkrizini
tetikleyen nedenler arasinda Gilineydogu Asya Krizini gostermek hi¢ de yanlis

olmayacaktir.

3.5.1 Rusya Krizinin olusumu

Diinya ekonomisinde daha Giineydogu Asya krizinin soklart devam ederken,
Agustos 1998 yilinda Rusya’da Ruble’nin devaliie edilmesi ve ayni zamanda da
moratoryumun ilan edilmesi ile birlikte yeni bir kriz doénemine girilmistir
(Yavuz, 2006). Bu krizin hem iilke iginden kaynaklanan hem de dis etkenlerin
tetikledigi birgok sebebi vardir.

Rusya’da kriz meydana gelmesinin sebepleri su sekilde siralanabilir (Boran, 2006):

e Merkez bankasi tarafindan uygulanan siki para politikasi sebebi ile Rublede
meydana gelen asir1 degerlenme

e Kroniklegen biitce agig1 ve bu sebep ile i¢ ve dis bor¢ stokunun giderek
azalmasi

e Gerektigi gibi islemeyen ve yeterince gelismemis bankacilik sektorii

e Ulkede meydana gelen ekonomik faaliyetlerin yaridan fazlasinm kayit disi
yapilmasi ve bu neden ile de devletin vergi toplayamamasi

e Devlet bagkan1 ve parlamento arasindaki siyasi gerginlik nedeni ile iilkenin
bu durumdan olumsuz etkilenip, bu durumunda reform cabalarinin Oniinii
kesmesi

e Asya krizi nedeni ile diinyada diisen hammadde fiyatlarinin ¢ogunlugu
hammaddeye dayanan Rusya ihracatini olumsuz etkilemesi ¢linkii Rusya

thracatinin biiyiik bir kism1 hammaddeden olusmaktaydi
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e Yine ayni sebep nedeni ile yani Asya krizi nedeni ile uluslar arasi
yatirimcilarin - yatirimi  Rusya’dan  ¢ekmesi sebebi ile iilkedeki doviz
rezervlerinin hizla erimesi ve bu meydana gelen gelismelerin hazineyi yiiksek

faiz politikalarina zorlamasi

Yukarida siralanan sebepler nedeni ile Rusya krizi meydana gelmistir. Bu sebepler
arasinda iilkedeki ekonomik politikadaki yetersizlikler de sayilabilir. Ayn1 zamanda
iilke disinda meydana gelip de iilkeyi etkileyen sebeplerde dnemli bir sekilde tilkeyi

krize siiriiklemistir.

3.5.2 Rusya’da meydana gelen krizin Tiirkiye ekonomisine etkileri

Rusya’da meydana gelen krizin Tiirkiye ekonomisine ilk etkisi kisa vadeli sermaye
cikislar1 seklindedir. Merkez bankasinin doviz rezervlerinde 6-7 milyar dolarlik
sermaye cikislart karsilanmistir. Meydana gelen bu kriz Tiirkiye ekonomisinde daha
fazla reel sektorde etkisini gostermistir (Yavuz, 2000). Tirkiye ekonomisi de

yasanan bu krizden olumsuz etkilenmistir.

Cizelge 3.6: Tiirkiye-Rusya Ticareti iliskisi (Bin Dolar)

Yillar ithalat Ihracat Denge Ticaret Hacmi
1992 1,040,816 441,886 -598,930 1,482,702
1993 1,542,330 504,665 -1,037,667 2,482,72

1994 1,045,389 820,250 -225,139 1,865,639
1995 2,082,376 1,238,225 -844,151 3,320,601
1996 1,921,139 1,510,005 -411,134 3,431,144
1997 2,174,258 2,056,547 -117,711 4,230,805
1998 2,155,006 1,348,002 -807,004 4,230,805

Kaynak: Senem Yilmaz Yavuz,2006

1988 yilinda meydana gelen Rusya krizi Giineydogu Asya krizinden sonra Tiirkiye
ekonomisinin dis ticaretini olumsuz yonde etkisi altina olan ikinci olumsuz olay
olmustur. Almanya’dan sonra Rusya 1997 yillarinda en ¢ok ticaret yaptigimiz tlke
konumundaydi..Sovyetler Birligi’nin dagilmas ile birlikte iki iilke arasindaki ticari

iligkiler hizl1 bir sekilde gelisme gostermistir. Tabloda da goriildiigii tizere Rusya ile
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yapilan ithalatin yillar gegtikce arttigi gozlenmistir. Rusya’da meydana gelen
ekonomik kriz Tirkiye’nin bavul ticaretini etkilemistir. Rusya’da meydana gelen
devaliiasyon nedeni ile halkin gelir diizeyinde meydana gelen diisiisler alim giiciiniin
de diismesi ile birlikte tiiketimde daha ucuz mallara kaymistir. Bu neden ile 1998
yilinda bavul ticaretinde bir hayli diisiis gézlenmistir (Yavuz, 2006). Bu olumsuz
gelismeler nedeni ile Tiirkiye ekonomisi hem dis hem yerel ticarette sekteye
ugramistir. Rusya ile olan ticareti olumsuz etkilenmistir. Bu olumsuz gidisat nedeni

ile iilke i¢inde de ekonomi olumsuz etkilenmistir.
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4 1980 SONRASINDA TURKIYE’DE YASANAN SERMAYE TABANLI
EKONOMIK KRiZLERIN NEDENLERI VE SONUCLARI

1980 yillar itibari ile Tiirkiye’de uzun yillar bir¢ok kriz yasanmistir. Bu krizlerin bir
cogu birbirine ¢ok yakin zamanlarda meydana gelmistir. Bu bdliimde Tiirkiye
yasanan bazi krizler iizerinde durulacaktir. Bu krizleri meydana getiren nedenler, kriz

ortamlari, bu krizlerde ¢ikis yollar1 ve kriz sonuglar1 anlatilacaktir.

4.1 24 Ocak 1980 Kararlari

Tiirkiye’de 1980°1i yillardan once agirlikli olarak ithal ikameye dayali bir sanayi
plan1 ile korumaci yonde bir dis ticaret politikasi izlenmekteydi. Ayni1 zamanda sabit
doviz kuru sistemine dayali bir kur rejimi ile birlikte denetimli bir fiyat
mekanizmasinin yaninda daha ¢ok negatif faize yonelik bir politika izlenmekteydi.
Tiirkiye’nin 1980°li yillarda iginde bulundugu yiiksek enflasyon oranlari, kisa vadeli
dis borglar, yiiksek orandaki igsizlik, ihracat durgunluklari ve ayni zamanda ise
ithalat tikanikliklar1 seklinde zor bir doénem igindeydi. 1980°1i yillar Oncesinde
uygulanan Latin Amerika Ulkelerine benzer sekilde Tiirkiye’de de uygulanan
finansal baskilar nedeni ile piyasalar gelisememis ve bu durumda tasarruf oranlarinin

diismesine sebep olmustur.

1980°li yillarda Turgut Ozal 24 Ocak kararlar1 diye anilacak istikrar programmin
esaslarin1 ve gerceklerini ortaya koymakta ve savunmaktaydi. O donemlerde
Tirkiye’nin bu derece yiiksek ticretler ile ihracat yapamayacagi ve bu neden ile
ayakta duramayip batacagi yoniinde goriislerini bildirerek bu programi savunmustu
(Boratav, 2015). Ulkede meydana gelen kotii gidisat: engellemek i¢in bu karar ile bir

dizi 6nlem alinmisti.

Biitlin bu olaylar nedeni ile Tiirkiye i¢cinde bulundugu bu kriz ortamindan kurtulmak

amaci ile 24 Ocak 1980 yilinda IMF ile yaptig1 anlasma sonuncunda yiiriirliige bir
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istikrar programi koymustur (Kutluay, 2011). Bu tarih itibari ile iilkede istikrari

saglamak amaci ile birgok alanda iyilestirme yapilmasi amaglanmustir.
24 Ocak programinin stratejileri ve hedefleri su sekildedir (Sahin, 2002):

1. 24 Ocak kararlariin temek yapisinda ekonomik hayatta devlet miidahalelerini en
aza indirerek mevcut ekonomiye islerlik kazandirmakti. Ekonomi alaninda devlet
miidahalesinin yerini 6zel sektdriin almasi, ekonomide makro ve mikro
dengelerin  belirlenmesinde idari kararlar yerine fiyat mekanizmasinin
uygulanmasini amag edinmistir. Bu amaglarin gerceklesmesi iginde mal ve faktor

piyasalarinda devlet miidahalelerinin ortadan kalmasi gerekiyordu.

2. Geleneksellestirilmis bir sanayi politikasi olan ithal ikame politikasindan ihracata
yonelik bir sanayilesme politikasina 24 Ocak Kararlart ile gecilmesi

amagclanmistir.

3. Ekonominin iginde bulundugu bunalimdan kurtulmas: i¢in 24 Ocak Kararlar
yirlirliige konmustur. Bir diger deyis ile uzun vadeli planlardan 6nce kisa vadeli
planlar yiiriirliige konmustur. Bu kisa vadeli planlarda su sekilde

siralanabilecektir:

e Bu planin en 6nce kisa vadeli plan1 dis borglara acil ¢6ziim bulmakti. Bu
amaglar; taze kredi bulunmasi, vadesi gelen borglarin ertelenmesi seklinde
saglanacakti. Tirkiye bu planin daha hazirlik asamasinda IMF’nin temsil
ettigi uluslararast mali kuruluslarla anlagmak durumunda idi ve yonde bir is

birligi gergeklestirilmistir.

e Bu programinin diger bir nemli amaci ise enflasyonu diisiirmek ve enflasyon

sarmalinin kirilmasini saglamaktir.

e Biiylime hizinin arttirilmasi ve atil kapasitenin harekete gegmesi diger bir

amacti.

Bu amaglar dogrultusunda 6nce kisa vadeli olacak sekilde ekonomi planlari
hazirlanmistir. Ekonomide devlet miidahalesinin 6niine gegilmeye calisilan bir plan

olarak amacglanmustir.

24 Ocak Kararlar ana hatlari ile su sekilde siralanabilmektedir (Yavuz,2006):
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e Devalliasyon %46,6 oraninda yapilarak TL’nin degeri 1 Dolar: 47,80 TL’den
71,40 TL ye distiriilmiistiir. Glinliik kur uygulamasi ise 1 Mayis 1981 yil1 itibari

ile baglamistir.

e Devletin ekonomideki miidahalelerini azaltan onlemler alinmustir. KiT
Ozellestirilme caligmalarina baslanmis, sigara tekeli kaldirilmis, Fiyat Tespit ve
Kontrol Komitesi’nin ¢alismalarina son verilmis, KiT’lerin iirettigi mallarmn

fiyatlarinin kendileri tarafindan belirlenmesi saglanmastir.
e Enerji, ulastirma, giibre disinda siibvansiyonlar kaldirilmistir.

e Dis ticaret serbestlesmis, kar transferlerine kolaylik saglanip, yabanci sermaye
yatirimlarina tesvik edilmistir. Ithalat kademeli olarak serbestlestirilmistir.
Sektorlere ihracat vergi iadeleri, diisiik faizli krediler gibi sektore gore farklilagan

tesvik sistemleri uygulanmaya baslanmistir.

e Ddoviz piyasalar lizerlerindeki kontroller kaldirilmistir. Déviz alim ve satimi

serbestlestirilmistir.

e Faiz oranlar serbestlestirilmistir.1983 Temmuz ayinda bankalar denetim altina
alimmustir. Uygulanacak taban faiz oranlari ve mevzuat faiz oranlarinin denetimi

icin 1983 Aralik ayinda Merkez Bankasi bu konuda goérevlendirilmistir.

Yukarida sozii edilen kararlarla ile birlikte iilkenin hem ekonomisi hem ydnetimi
yeni bastan diizenlenmistir. Hem ekonomi alanindaki hem de yonetim alanindaki bu

yeni diizenlemeler ile birlikte {ilkedeki diizen yeni bastan saglanmaya caligilmistir.

Ayrica 24 Ocak Kararlarinin daha onceden uygulanan istikrar programlarindan
biiyiik sekilde farklari bulunmaktadir. Bu farklarin en 6nemlisi ise uygulanan bu
kararlar kisa vadeli planlarin 6tesinde uzun vadeli hedefler icermektedir. Yani 24
Ocak Kararlart Cumhuriyet’in kurulusundan itibaren 57 y1l dogru kabul edilen iktisat
politikalarini reddederek tamamen yeniden bir program ¢izen neo-liberal kararlar
toplulugudur (Kurtoglu, 2012). Bu bakimdan 24 Ocak kararlar1 Tiirkiye Cumhuriyeti
acisindan ¢ok onemli kararlardir. Cumhuriyetin kurulusundan itibaren ilk defa bu

karar koklii degisim icin kararlar alinmistir.

Son olarak 24 Ocak Kararlarini 6zetlemek gerekir ise bu Kararlar ile Tirkiye’de
piyasa ekonomisine gegilerek yeni bir doneme girilmistir. Bu 24 Ocak Kararlar1 kisa

donemde istikrar1 saglayacak oOnlem ve hedeflerin yani sira uzun donemde
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uygulanmasi1 gerekli disa agik bir kalkinma stratejisi ortaya koymustur. Yeni
ekonomi modeline gore serbest piyasalar ekonomisi dogrultusunda piyasaya
devletin miidahalesini azaltmak, dis ticaret alanlarinda engelleri kaldirmak, ihracati
arttrmak yolu ile dig Odemeler dengesini saglamak, kambiyo rejiminin
diizenlenmesi, giinliik Kur ayarlarina gegilmesi rekabet ortamlarinin artirilmasi doviz
islemlerinin serbestliginin saglanmasi seklinde birgok Onlem alinmistir (Basol,

2012). Bu anlamda iilkede koklii degisimler meydana gelmistir.

4.2 1990-2002 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’de Yasanan Ekonomik Krizler

1980’11 yillara kadar Tiirkiye’de daha c¢ok ithal ikameye dayanan bir sanayilesme
modeli ile birlikte buna ek olarak korumaci bir dis ticaret rejimi, siki denetime tabi
bir doviz kuru rejimi, fiyat denetimi mekanizmasi ve g¢ogu defa negatif faiz
uygulamasina tabi bir piyasa modeli igerisinde yer almaktaydi. Tiirkiye ekonomisi
1980 yillarindan once gesitli boyutlarda farkli kriz modelleri yasamistir. Bunlardan
bir kism1 kendi disinda meydana gelen gelismelerden (1929 biiyiik diinya Krizi, 1.
Diinya Savasi, Asya-Rusya krizi gibi) ortaya ¢ikarken, bir kismi ise kendi ekonomik
politika hatalarindan ( 1958 krizi ve devaliiasyonu,1994 krizi ve devaliiasyonu 2000
Kasim ve 2001 Subat Krizleri ve Tiirk Lirasinin Deger Kaybi1 gibi) meydana
gelmistir. Tirkiye nin kendi basina yasadigi hemen hemen tiim krizler Tiirk lirasinin
onemli oranlarda deger kaybetmeleri ile sonuclanmistir. Bir diger ifade ile de
Tiirkiye’de doviz rezervlerinde bir sorun meydana geldiginde ekonomik krizler ile
kars1 karsiya kaldigi goriilmektedir. Tirkiye’nin yakin tarthine bakildiginda
ekonomik istikrarin saglanmasina iligkin programlar hazirlanip uygulanmasi ile
gectigini sOylemek dogru olacaktir (Egilmez,2015). 1990°dan 2008’e kadar bir ¢ok
onemli krize sahne olan Tiirkiye bu krizlerden bazen az hazar alarak ¢iksa da bazen

biiyiik kayiplar vermistir.

1990 ile 2002 arasindaki Tiirkiye’de yasanan onemli krizlerin basinda 1994 krizi,
1999 krizi, 2000 krizi ve 2001 krizi gelmektedir. Bu krizler incelendiginde bir kismi
tilke ekonomisinin kendi dinamik yapisindan kaynaklanan krizler oldugu gibi bir
kismu ise dis faktorlerden kaynaklanarak iilkeyi etkileyen krizlerdir (Kutluay, 2011).
Bu ekonomik krizler iilke ekonomilerini olumsuz etkilemislerdir. Bu krizlerin bir
kisminin gelecegi onceden ortam kosullarinca belli iken bir kismi da {ilke disindan

kaynaklandig1 i¢in iilkenin krize yakalanmasi aniden olup bu konuda onlem
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alamayacak kadar kisa siirede ortaya ¢iktig1 i¢in krizi anlamak, ¢6ziim bulmak ve bu

kriz ortamindan ¢ikmak bir hayli zor olmustur.

Bu krizlerin meydana gelis sebepleri arasinda da 1980 6ncesi déonemlerde i¢e doniik
bir politika izleyen iilkemiz, 1980 sonrasi ile birlikte disa doniik bir ekonomi
politikasi izlemeye baglamistir. Bu donemlerde 6nemli ekonomik krizler yasanmustir.
Bu farkli ortamlarda yasana ekonomik krizlerinde nedenleri farklilik gostermektedir.
Bu krizlerin nedenlerine bakildiginda farkli gibi goriinseler de ekonomik krizlerin
temellerine bakildiginda ortak neden olarak piyasay1 yonlendiren fiyatlardaki denge
bozukluklar1 gosterilebilmektedir (Boztas, 2013). 1980 sonrasi itibari ile ithalat ve
ihracat serbestlesmistir. Piyasalar serbest ekonomik sisteme gegmis, disa acik devlet
miidahalesinin azaldig1 bir sisteme gecilmesi ile birlikte bu hizli degisimden
piyasalar, iilke ekonomileri bir hayli etkilenmistir. Piyasalarda bu yeni durum ig¢in

denge bozukluklar1 aslinda kaginilmaz bir son olmustur.

1990 yil1 itibari ile 1994, 1999, 2000 ve 2001 krizlerini anlatacagim bu béliimde hem
dis hem de i¢ nedenler tizerinde durulup iilkeyi krize gétiiren sebepler incelenip kriz
sirasindaki tilke durumu tizerinde durulup en sonda ise kriz sonrasi alinan onlemler

incelenecektir.

Tiirkiye’de 1990 yillar1 sonrasinda uygulanan bir takim istikrar programlart vardir.

Bu programlari kisa bir sekilde 6zetlemek gerekir ise (Ay, Erdogan&Uysal, 2016):
e 5 Nisan 1994 Ekonomik Onlemler Uygulama Plan1 ( Nisan 1994-1995)
e Yakin Izleme Anlasmas1 (1998-1999)
e Enflasyon Ile Miicadele Programi (2000-2002)
e Gii¢lii Ekonomiye Gegis Programi (Nisan 2001-2004 )

Bu programlara bakildiginda hepsi Tiirkiye’de bir kriz meydana geldikten sonra
krizlerden ¢ikis yolu i¢in hazirlanmistir. Bir kismi basarili olmus, bir kismi1 ise
kisa vadede iilkeyi i¢inde bulundugu zor durumdan ¢ikarda da uzun vadede

basarili bir plan olmamagtir.

Bu program kapsamlar1 5 Nisan Kararlar1 kapsam olarak hem makro hem de
mikro ekonomi alaninda onlemleri icermektedir. Yakin izleme programi kapsam

olarak yeni bir Stand-by Anlagsmasi Oncesi ekonomiye belli bir istikrar
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kazandirmayr amaclamistir. Enflasyonla miicadele programi kapsaminda

kredilibilitesi yiiksek bir enflasyon programi olusturmak amaglanmistir.

4.2.1 1994 krizi

Tiirkiye’nin 1980 &ncesi donemlerdeki ekonomik durumlar1 Latin Amerika Ulkeleri
ile benzerlik gostermekteydi. Latin Amerika Ulkeleri’nin bircogunda oldugu gibi
Tiirkiye’de de yliksek enflasyon oranlari, dis borglar, ithalat tikanikliklari, ihracat
durgunluklari, yiiksek igsizlik oranlar1 ile karsi karsiya idi. 1980 Oncesinde
uygulanan Latin Amerika Ulkeleri’ndeki finansal baski politikalar, Tiirk
ekonomilerini de olumsuz yonde etkilemislerdir. Ayn1 zamanda bu durum tasarruf
oranlarinin da diismesine neden olmustur. Ayni zamanda iilkede de biiyiik oranda
siyasal istikrarsizlik mevcuttu (Akin, 2009). Bu neden ile Tiirkiye iginde bulundugu
bu durumdan kurtulmak amaci ile 24 Ocak Kararlarini almig ve bir istikrar programi

ortaya koymustur.

Tiirkiye’de 1980 krizinden kurtulmak amaci ile kokli bir degisime gitmistir. Yeni
uygulanmaya konulan bu program ile serbest ekonomi stratejisi ile diinya ile
biitlinlesmeyi amaglamislardir. 1989 yili itibari ile sermaye hareketlerinde meydana
gelen serbestlesme ile birlikte ekonomik gostergelerde meydana gelen
olumsuzluklara ek olarak 1990 yili ile birlikte uygulanmaya baglanan kurala bagh
olmayacak sekilde uygulanan maliye politikalari, 1994 krizinin temellerinin
atilmasina neden olmustur (Kog, 2010). Alt yapt hazirlanmadan uygulanan
politikalar nedeni ile Tiirkiye yeni uygulanmaya baslanan ekonomik politikalara
onceleri ayak uydurmus gibi goziikse de zaman gegtikge kurallara uymayacak

sekilde uygulanan politikalar nedeni ile kriz ortamina siiriiklenmistir.
4.2.1.1 1994 krizine neden olan gelismeler

Tiirkiye 1988 yil1 ile birlikte yogunlugu diisiikte olsa bir kriz donemine girmistir.24
Ocak Kararlar ile birlikte 6zellikle mali piyasalarda kokli bir degisime gidilse de
ekonomik istikrarsizhigi kokli gerekgeleri ortadan kalkamamistir. Kamu kesimi
finansal dengesi saglanamadigi gibi devletin gelir ve gideri arasindaki finansal
dengesizlikte giderek artmaya baglamistir. Kamu kesimi harcamalar1 giin gectikge
artmasina ragmen kamu gelirlerinin ayni oranda artmamasi nedeni ile ¢ok yogun bir

sekilde i¢ ve dis borglanma oranlar1 artmistir. Eskisine oranla daha ¢ok TCMB
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kredilerine ihtiyac¢ artmistir (Kurtoglu, 2012). Ulke ekonomisi giderek daha da kétii

durumlara siiriiklemistir.

1994 yilinda meydana gelen krizin asil nedeni kamu finans dengesizliginin neden
oldugu gergegi kamuoyu tarafindan genel kabul gérmiis bir gercektir. Kamu tasarruf-
yatirim dengesizligi ve kamu bor¢lanma geregi gibi veriler incelendiginde 1987 yili
itibari ile siirdiirilemez bir boyutta sarsildigi ve bu neden ile bir finansal kriz
durumunun kag¢milmaz oldugu anlasilmaktadir. 1988-1993 yillar1 arasinda kamu
sektorii bor¢lanma geregi (KSBG) siirekli artmistir.1990°11 yillarda KSBG’nin
GSMH’ya orant %8 iken, 1993 yilinda bu oran % 12’ye yiikselmistir. Ayni sekilde
1990 yillarinda i¢ bor¢ stokunun GSMH’ya orant  %6.2’lerden 1993 yilinda
%13.3’lere yiikselmistir. Bu durumlarin benzeri dis bor¢ stokunda da yasanmis ve
1985 yilindaki dis bor¢ stokunun GSMH’ye oran1  %14.7 iken 1993 yilina
gelindiginde %18.7°ye yiikselmistir. (Danisoglu, 2007). Bu doénemde c¢ogu

makroekonomik oranlarda sapmalar yasanmistir.

Cizelge 3.7: 1989-1994 GSMH Biiylime ve issizlik Oranlar1

Biiyiime % Tssizlik
1989 1.6 8.7
1990 94 7.4
1991 0.3 8.5
1992 6.4 8.4
1993 8.1 9.2
1994 -6.1 8.3

Kaynak:2.ulusal iktisat Kongresi / 20-22 Subat 2008

1989-1994 yillarinda biiytime oranlar1 %3.2 iken issizlik oranlari ise % 8.4 civarinda
seyretmistir. Bu donemlerde biiylime oranlarinda yiiksek sapmalar yagsanirken issizlik
oranlarindaki degisim daha az sapma gostermistir. Biliylime doneminin yliksek
oldugu 1990, 1992 ve 1993 yillarinda issizlik oranlart 7.4, 8.4 ve 9.2 civarinda
seyretmistir. Biiyiime oranlarinin ¢ok diisiik yasandig 1989 ve 1991 yillarinda ve

ayn1 zamanda Tiirkiye ekonomisinin bir kriz ile daraldigi ve biiyiime oranlarinin
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negatif yonde seyrettigi 1994 yillarinda issizlik oranlar1 diger yillara nazaran ¢ok
fazla degisiklik gostermemistir. Bu doneme bakildiginda istihdam ile ekonomik
bliylime arasindaki bagin koptugu bir donem olarak hafizalara kazinmistir. 1994
yilinda meydana gelen kriz yine sonug olarak isgilicii piyasasini etkilemistir. 1989
yilinda bir derece yiikselen reel {iicret oranlari tekrar baski altina alinmistir

(Yeldan, 2013).

1994 yili Ocak ayinda doviz kurlari 19000 TL/$ iken bu rakamlar Nisan 1994’¢
gelindiginde hizli bir sekilde artarak tam iki katina ¢ikarak 38000 TL/$’a ulagmustir.
Ayni zamanda uluslararasi rezervler 3 milyar dolara diismiistir. Bu durum
sonrasinda ise sabit kur ile uyumlu olmayan para politikasi, krizin ¢ikmasina neden

olmustur.

Cizelge 4.1: 1988-1999 doneminde GSMH ve Sektorel Biiylime Oranlari

Yillar GSMH Kisi Bas1 | GSMH Tarim Sanayi Hizmet
(Milyar Milli Biiyiime Biiyiime | Biiyiilme | Biiyiime
Dolar) Gelir Oranlars | Oranlart | Oranlar1 | Oranlari
(Dolar) | (g4 (%) (%) (%)
1888 90.1 1694 15 7.8 1.8 2.0
1989 108.7 1979 1.6 -7.6 4.6 4.3
1990 152.4 2712 9.4 6.8 8.6 8.6
1991 152.3 2657 0.3 -0.9 2.7 0.3
1992 160.7 2752 6.4 4.3 5.9 6.3
1993 182.0 3056 8.1 -1.3 8.2 9.5
1994 131.1 2159 -6.1 -0.7 -5.7 -4.2
1995 172.0 2784 8.0 2.0 12.1 6.4
1996 184.7 2936 7.1 4.4 7.1 7.5
1997 194.4 3032 8.3 -2.3 10.4 8.3
1998 206.0 3159 3.9 8.4 2.0 2.4
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1999 187.7 2827 -6.1 -5.0 -5.0 -5.2

Kaynak:Ramazan Kurtoglu,2012

Yukaridaki tablodan da anlagildigi iizere, 1988-1999 yillar1 arasinda Tiirkiye
yetersiz, istikrarsiz, diizensiz bir biiylime donemi yasamistir. En ¢ok da tarim
kesiminde ihmal yasandig1 goriilmektedir. Ayn1 zamanda tarimdaki ihmale karsilik
sanayi sektoriinde ise tatminkar bir biiylime yasanmadigi tabloda goriilmektedir
(Kurtoglu, 2012). Ne yazik ki bu donemde alinan tedbirlere ragmen durgunluk

donemi ne yazik ki agilamamustir.

1988-1993 donemleri 24 ocak kararlarmin tam tersi olacak sekilde uygulanan
kararlar ile i¢ talep gelismelerine dayali, biiylimenin istikrara tercih edildigi bir
doneme sahne olmustur. Bu donemlerde maaslar ve {icretler ile tarimsal destekleme
oranlar1 1984-1987 yillarma gore daha yiiksek oranlarda artmistir. Bu donemlerde
(1988-1993) GSMH yilda ortalama olarak %6.1 oranlarinda biiyiirken enflasyon
oranlar1 ise ortalama %60 ‘larin {izerine seyretmistir. Bu donemde GSMH
oranlarinda istikrarli ve diizenli bir biiylimeye erisilemedigi gibi ayn1 zamanda da
makroekonomik dengelerdeki istikrarsizlik oranlari da artmaya baslamistir
(Sahin,2002). Ulke ekonomisi giin gectikce daha da zor bir durum igerisine
girmekteydi.

1994 krizine neden olan gelismeleri siralamak gerekir ise su sekilde 6zetleyebiliriz

(Kog, 2010):
e Yanlis Politika Uygulayan Ekonomi Y 6netimi

o Tirkiye’de uygulanan iktisat politikalari, hedeflenen politikalarin
gerceklesmesi bir yana daha ¢ok tam tersi sonuglar dogurmaktadir. Tiirkiye’de
1989 yilina kadar ekonomik istikrari saglamak amaci ile mevcut duruma
uygun para ve maliye politikalart uygulaniyordu. 1989 yili ile birlikte ise
kurala bagli iktisat politikasina, TCMB’nin ilan ettigi iktisat programina
gecilmistir. Bu yeni uygulanan iktisat politikasinin basarisi, tilke ekonomisi ile
ilgili karar alicilarin bilgilerinin miikemmel olmalarina baghdir. TCMB
program amaglarinin ¢ercevesinde i¢ varlik gelismelerini kontrol altina alarak

basarili sonuclar ortaya ¢ikarmistir. Fakat 1991 yili Korfez Savasi nedeni ile
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bu politikadan vazgegerek mevcut duruma gore politika uygulamasia geri

donmiistiir.
Yurti¢i Tasarruf Oraninin Diismesi

1994 yili ile birlikte, tasarruflarin GSMH igindeki paylarinda hizli disiisler
yasanmistir. Bireysel bankacilik faaliyetleri, tiiketim tesvikine ve tiiketici

kredilerinin artmasina neden olmustur.
Para Ikame Olgusu

Halki portfoyiinde hem yerli hem de yabanci para tutmasina para ikamesi
denmektedir. Doviz tutma serbestligi Tiirk halkina verilmeye bagslandiktan
sonra, para ikamesi olgusu ortaya ¢ikmistir. Sermaye ve doviz piyasalarinda
liberallesme saglanmasit amaglanmustir (Ertiirk, 1991). Halki yabanci

yatirimlara tesvik i¢in yapilan uygulamalardandir.
Bor¢ Yonetim Politikasinin Benimsenmesi

fhracata doniik sanayilesme ile sirketlesme olgusunu tesvik etmek amaci ile

giiclii bir 6zel sektor amaci ile gelir vergisini kaldirilmistir. Kurumlar vergisi ise

cesitli istisna ve muafiyetler ile diisliriilmiistiir. Hem yurt ici hem de yurt disi

piyasalardan kamu sektorii vergi kayiplari karsilanmaya calisilmistir. Borg

yonetimi sistemleri tilkemizde ilk siralarda yer almaktadir. Hazine bonolar1 ve

devlet tahvilleri gibi finansal araclarin yiiksek getiri getirmesinden dolayi,

yabanci fonlarin Tiirkiye’ye gelmesi saglanmustir.

Asir1 Degerlenmis TL Politikas1 Uygulanmasi

1989 yil1 ile birlikte Tiirkiye’deki kamu otoriteleri, TL nin déviz karsisindaki
deger kaybini enflasyon oranmi altinda tutarak yeni bir ekonomik politika
denesi ortaya koymustur. Ama bu uygulama basarili olamamustir. 1991 yihi ile
birlikte TL’nin deger kayiplar1 enflasyona yaklasmasi ile birlikte kisa vadeli
dis fonlar icin faiz cazibesi kalmamistir ve bu neden ile yabanci yatirimlar

yavas yavas lilkeden ¢ekilmeye baglamistir.
I¢c Bor¢ Artmasi

5 Nisan Kararlar'nda kamu gelirlerini  arttirici, kalict  dnlemler
alinmamasindan dolayr kamu finansal borg¢ ihtiyacini i¢ ve dis bor¢lanma

olgusuna neden olmustur. Yavas yavas kamunun i¢ bor¢clanma faiz oranlari,
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enflasyon oranlarinin iizerine ¢ikmasi nedeni ile 1994 krizin temelleri
atilmigtir. 1994 Krizini tetikleyen neden Merkez Bankasi kaynaklarina kamu
kesimi agiklar1 finansmani i¢in basvurulmustur. Krizden sonraki dénemde ise
Merkez Bankasinin kaynaklarindan vazgegilerek ve dis bor¢lanmada sinirh
olmasi nedeni ile finansmanin biiyiik kismi1 yurtici para piyasalarindan temin
edilmistir. Fakat yurt i¢ci borglarin hizli artmasi nedeni ile 1990’11 yillarin

sonunda iilke ekonomine biiyiik zararlar vermistir.
e Uluslar Arasi Piyasa Etkiler

Pesi sira bir ¢ok savasin meydana gelmesi Tiirkiye’nin ekonomi alaninda 6nemli
pazarlar kaybetmesine neden olmustur. Once Wall Steeet’te yasanan kriz, daha sonra
[ran-Irak savasi, Korfez krizi ve Iran’a gelen ekonomik ambargo nedeni ile ticari
iligkileri olumsuz etkilenmigstir. Fakat daha sonra Tiirkiye’ye cesitli pazar yollari
acilsa da beklenen etkiler gerceklesmemistir (Kog, 2010). Ust iiste gelen olumsuz

olaylar nedeni ile ililke ekonomisi bir hayli zedelenmistir.
4.2.1.2 5 Nisan kararlarn

Tirkiye 1994 yilinda krize girmesi sebebi ile 5 Nisan 1994’te alinan istikrara
kararlar ile birlikte iki temel strateji belirlemistir. Birinci amaci kisa siirede bozulan
makroekonomik dengeyi yeniden istikrara kavusturmak, bu ¢ergevede Tiirk lirasina
yeniden istikrar kazandirmak, enflasyonu diisiirmek, ihracati arttirmak ve bozulan
kamu dengelerinin yeniden saglanmasini amaglamaktadir (Gorsoy, 2009). 5 Nisan
Kararlar1 her ne kadar kisa vadede cok basarili olsa da, uzun vadede yapisal
doniistimii gergeklestirmede yeterli ve karali adimlar atilmadigindan dolay: basarili

olamamustir.

5 Nisan Kararlar1 su sekilde 6zetlenebilir (Yavuz,2006):
e Tahvil, repo, hazine bonosu gibi gelirlerden alinan %35 vergiler kaldirilmistir.
e Bankalarin topladiklar1 paralar {izerinden devlete verdikleri munzam
karsiliklar sifirlanmistir.
e Faiz oranlarindaki degisiklikleri iki giin 6nceden bildirme zorunluluklar
bankalar i¢in kaldirilmistir.
e Merkez Bankasi’nin kur belirleme sistemi degistirilmis, doviz kurlar1 serbest

birakilmis, kur oranlar1 on bankanin verilerine gore belirlenmeye baslamistir.
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e Bir seferlik olmak kosulu ile ek vergiler alinarak, 70 trilyonluk gelir
hedeflenmis, vergi iade sistemi yilliga doniistiiriilmstiir.

e Kit ve tekel iiriinlerine biiyiik oranlarda zamlar yapilmastir.

e Akaryakit ile ilgili kesintiler %10°dan %25’e yiikseltilmistir.

e Doviz tevdiat hesaplarinin ve TL cinsinden tasarruf mevduatlarinin sigorta
kapsamlar1 50 milyondan 150 milyon liraya ¢ikartilmis daha sonra da
mevduata sinirsiz giivence getirilmistir.

e Merkez Bankasi ve Ziraat Bankalar1 disinda hi¢bir bankada kamu
kuruluglarinin paralariin tutulmamasi karar1 alinmistir.

e Akaryakit Tiiketim Vergisini 300 puana kadar arttirilmasi yetkisi hiikiimete
birakilmistir.

e Merkez Bankasi’ndan alacagi avansa hazinenin sinir getirilmistir.

e 1994 yilinda Stimerbank ve Etibank o&zellestirilmis, Emlakbank ise halka
acilmistir.

o Kamuda personel alimlar1 durdurularak, personel ihtiyacinin kurumlar arasi
nakil yolu ile karsilanmasi karart alinmstir.

e Eximbank’a kaynak saglamak amaci ile ek 1 milyon dolar tahsis edilmistir.
Ditas tamamen veya kismen Ozellestirilmis olacak, bununla birlikte 1994

yilinda TEK ve PTT de 6zellestirilecektir.

Yukaridaki alinan 6nlem ve kararlara da bakildiginda 5 Nisan kararlar1 kisa vadeli
hedeflere bakildiginda bir hayli basarili olmus bir programdir. Bu program
piyasalardaki yangini durdurmustur. Ancak yapisal hedefleri ger¢eklestirmede
istenen basariy1 saglayamamistir. Kisaca 6zetlemek gerekir ise de 5 Nisan kararlar
orta ve uzun vade tedbirleri uygulanamamus, yapisal reformlar1 gergeklestirememistir
(Sahin, 2002). 5 nisan kararlarinin orta ve uzun vadede basarisiz olmasinin bir diger
sebebi ise amagclarin hedeflere gore eksik uygulanip kamuoyunda giivensizlik

yaratmis olmasiydi.

4.2.2 1998-1999 Ekonomik Krizi

Bu donemlerde meydana gelen krizler daha ¢ok dis etkenlerde meydana gelip
Tiirkiye’yi etkisi altina alan krizlerdendi. Asya ile Rusya’da meydana gelen krizler
Tiirk ekonomisini dogrudan olumsuz etkileyip Tiirkiye’de de krizlerin ¢ikmasina

neden olmustur. Bu iilkelerde meydana gelen ekonomik krizler bu iilkeler ile ticaret
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yapan Tiirkiye’yi de es zamanli sekilde krize siiriiklemistir. Ulkedeki olumsuz
gelismelerden degil de dis faktorlerden kaynakli bir kriz oldugu i¢in Tiirkiye bu krize

hazirliksiz yakalanmistir ve bir anda ekonomi olumsuz gidisata dogru siiriiklenmistir.
4.2.2.1 1998-1999 Krizine neden olan gelismeler ve Kkrizin etkileri

1997 yilmin ikinci yarisinda meydana gelen finansal kriz Giineydogu Asya
tilkelerinden oncelikle Tayland daha sonra ise Endonezya, Malezya, Filipinler,
Giliney Kore ve Japonya’ya sigrayarak hem diinya hem de finans piyasalarinin
dengelerini bozmustur. Kriz oncelikli olarak bir finans krizi seklinde ortaya ¢ikarak
bolge iilkelerine yonelik uluslararasi fon akimlarinin aniden yon degistirmesi
seklinde ortaya ¢ikmistir. Bu, bolgesel krizin ulusal krize doniismemesi i¢in bir dizi
onlem alinmistir. Bu 6nlemler arasinda kisitlayict para politikalari, biit¢e aciklarinin
kapatilmas1 ve yerli para degerlerinin diisiiriilmesi seklinde IMF tipi istikrar
programlari, enflasyonu diisiirmek ile birlikte ekonomik durgunluga neden olarak bir
siire sonra makroekonomik dengelerin tekrar bozulmalarina neden olmustur
(Kog, 2010). Belirli bir altyap1 saglanmadan bir anda karar verilerek alt yapisiz
uygulanan istikrar programlari kisa donemde faydali oldugu kanisina varilsa da uzun
donemde alt yapi1 eksiklikleri kaynakli olumlu gidisatlar1 daha da olumsuz yonlere
dogru gotiirmektedir. Burada da oldugu gibi aniden kisitlana para politikalari, alt
yapt saglanmadan yapilan finansal kisitlamalar sonuncunda kisa vadede enflasyon

diisiiriilmiis gibi goriinse de uzun vadede daha biiyiik sorunlara neden olmustur.

1997 yilinda Tayland’da baglayarak Asya’ya yayilan bu kriz de Asya iilkeleri
devaliiasyon karar1 ile birlikte rekabet avantaji ile birlikte thracat1 arttirmislardir. Bu
durum Asya krizinin Tirkiye’ye dogrudan etkisi olarak sayilabilmektedir. Asya
krizin dolayli etkileri ise kendi ihracatini arttirirken Ozellikle rakip tilkelerinin
thracatlarmi olumsuz etkilemesidir. Bu donemde {ilkedeki biiylime hizindaki azalis
nedeni ile ilkelerin dis ticaret hacimlerinde azaliglar meydana gelmistir. Aym
zamanda kriz doneminin yilikselen piyasalarda yarattigi tedirginlik nedeni ile
Tiirkiye’nin uluslararast piyasalarda bor¢lanma maliyetleri artmistir. Ayrica bu
durum vadelerin kisalmasina neden olmustur. Asya krizi nedeni ile yabanci
yatirimcilar Tiirkiye’den ¢ekilmislerdir. Ancak bu déonemde Tiirkiye’den ¢ikan sicak
para diger donemlerdeki krizlerde ¢ikan paralar miktarina gore daha az olmasi sebebi

ile Asya krizinin Tiirk ekonomisini daha az etkiledigi kanisina varilmistir (Boran,
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2006). Ciinkii diger zamanlarda meydana gelen ve Tiirkiye’yi dolayli yoldan

etkileyen diger krizlere kiyasla bu kriz daha az olumsuz etki birakmustir.

Krizin ardindan Tiirkiye’de ekonomide meydana gelen daralma ve yiiksek faiz
oranlar1 nedeni ile problemli ve donuk kredilerde artislar meydana gelmistir.1998
yilinin ikinci yarast ile birlikte {ilke ekonomisi kiiclilmeye girmistir. Meydana gelen
krizin iilke siyasal istikrarsizlikla da birlesmesi ile birlikte, finansal piyasalarda
dengeler bozulmus bu durum, faiz oranlarmin yiikselmesine neden olmustur.
Disarilara sermaye ¢ikiglar1 yiiksek faiz oranlar1 ile ancak Onlenebilmistir.
Uluslararas1 ekonomik alanda yasanan olumsuz gelismeler nedeni ile yurtdisinda
saglanan kaynaklarin = sinirlanmasi, ekonomik faaliyetlerin = ozellikle sanayi
sektorlerindeki daralmalara bagli olarak yavaslamaya baslamasi nedeni ile bankalarin
aktif oranlar1 bozulmaya baglamistir. 1998 yili ile birlikte artan riskler nedeni ile
bankalarin karlilik performanslari da olumsuz etkilenmistir. (Kog, 2010). Bu sekilde
meydana gelen olumsuzluklar biiyiik kiigiik iilkenin tiim sektorlerine etki altina
almistir. Bazisinda biiyiik kayiplara neden olurken baz1 alanlarda ise

hissettirmeyecek kadar kiigiik etkiye sebep olmustur.
4.2.2.2 Krizin sonuclari ve alinan 6nlemler

Krizin hizli bir sekilde diinyaya yayildig1 ve Tiirkiye’yi de etkisi altina hizlica aldig
bu ortamda iktidardaki hiikiimet, enflasyonu denetleme programi hazirlamisg ve 1998
yilinda yiiriirliige koymustur ve yilin ortasinda da IMF ile yakin izleme anlagmasi
yapmugtir. Program, temelde maliye politikalar1 ve dogrudan para arzinin
denetlenmesi yolu ile beklenen enflasyonun %350 olacagi hedefi ile yiiriirlige
girmistir. Gergekten de yilin bagindan itibaren uygulanan kararli politika sayesinde
fiyat artiglar1 1997 yilinin biraz alt seviyelerine inmistir (Kazgan, 2011). Uygulanan
bu karali politika sayesinde iilke ekonomisi yavas yavas kriz Oncesi donem

seviyelerine gelmeyi hedeflemistir.
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Cizelge 4.2: GSMH ile TEFE ve TUFE Yillik Artis Hiz1 (%) (1997-2003)

Yil GSMH TEFE TUFE
1997 8.3. 81.7 85.7
1998 3.9 71.8 84.6
1999 -6.1 53.1 65.0
2000 6.1 51.4 54.9
2001 9.2 61.6 54.4
2002 7.7 50.1 45.0
2003 5.9 26.1 25.5

Kaynak: Giilten Kazgan,2013

Yukaridaki tabloda da goriildiigii gibi alinan kararlar ile tlilke ekonomisi olumlu

yonde seyre girmistir.

1999 yili sonu itibari ile IMF ile Stand-by Anlagmasi imzaland1 ve bankacilik 6zel
bir yapiya kavusarak bankacilik denetleme ve diizenleme kurulu (BDDK) kuruldu.
Yukaridaki tablodan da anlasildig: {izere bu anlasma ile Merkez Bankasi enflasyonu
diisiirme politikas1 uygulamaya basladi. Anlagsmaya gére IMF’ye verilen iyi niyet
mektubuna istinaden siki maliye, para ve kur politikasi uygulanacagi ve siyasi
iradeden destek alinip enflasyonun disiiriilecegi taahhiit edildi. Niyet mektubunun
kamuoyuna agiklanmasi1 mali piyasalarda olumlu tepkilerle sonugland: (Kog, 2010)
Halkinda giiveninin kazanilmasi ile birlikte olumlu seyir bir siire daha devam
etmistir. Ne kadar yiiksek oranda olmasa da GSMH oranlarinda artiglar meydana

gelmistir.
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Cizelge 4.3: Faiz Hadleri, Reel Kur ve Sermaye Girisi / GSMH Orani (1997-2002 )

Faiz Hadleri
Yillar Mevduat Hazine Reel Kur Sermaye
(Yillik) Bonosu 1995=100 Girisi / gsmh
1997 96.6 126.7 115.9 4.5
1998 94.6 123.1 120.9 0.2
1999 46.7 131.5 127.3 2.5
2000 45.6 38.3 147.6 4.7
2001 62.5 96.2 116.3 -9.7
2002 48.2 63.8 125.4 11

Kaynak: Giilten Kazgan,2013

GSMH oranlarinda istenen oranda saglanmasa da kayda deger bir biiylime
saglanirken, enflasyon hedefinde %50 orani tutturulamamistir. 1999 yilindaki
olumsuz gelismelerin siralamasinda ¢ok sayida digsal etken de yol agmistir. Bu
olumsuz etkenler arasinda siddetli kuraklik ekonomi i¢in ¢ok 6nemli bir bolge olan
Marmara Bolgesi’nde meydana gelen deprem de dahil olmustur. Bu arada enflasyon
biraz daha diiserken yukaridaki tabloda da goriildiigii gibi kagan sermayeler iilkeye
geri donerken, hazine bonosundaki faiz oranlarindaki artis bir hayli yiikselmistir.
Bununla birlikte diisen GSMH etkisi ile biit¢e agiklar1 oranlar yiikselmistir. Bu denli
olumsuzluklar is hayatinda da ortaya ¢ikmaya baslanmistir. Durumlar git gide yine
eski kot haline donmeye baslamistir (Kazgan, 2011). 2000°li yillara dogru
bankacilik sektoriinde olumsuzluklar ortaya ¢ikmistir. Bankalara olan giiven azalinca
vatandas paralarimi yastik altina koymaya baglamistir. Tam her sey yoluna girdi

derken daha bir kriz atlatilmadan ikincisi kapiya gelip catti.
4.2.2.3 Enflasyonla miicadele program

Ulkemiz ekonomisinde fiyatlar genel seviyelerindeki artislar1 énlemek, kroniklesen
cari islemler acig1 problemini giderebilmek ve biiylimeyi saglamak amaci ile
Uluslararas: Para Fonu’na bagvurmus ve 1999 yilimin Aralik aymnda fon ile yapilan
Stand by Anlagmasi sonucunda iilkedeki ekonomik istikrarin saglanmasi i¢in gereken

politika 6nlemlerini belirlemistir. Bu baglamda; enflasyonu diisiirmek, siirdiiriilebilir
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bir mali dengeyi saglamak, ekonominin bilylime potansiyelini arttirmak, beklentileri
olumlu kilmak, ddemeler dengelerini siirdiiriilebilir kilmak, faizler tizerindeki risk
primini azaltmak, daha etkin ve adil kaynak dagilimini saglamak gibi amagclar
belirlemisti (Ay, Erdogan &Uysal, 2016) .

Bu amaglar dogrultusunda faiz, para, kur politikalarina esgiidiimlii olarak 2000 yili
sonunda %25, 2001 yili sonunda %12 ve 2002 yili sonunda ise %7 seviyelerine
enflasyon oranlarin1 diisiirmek hedeflenmistir. Bu 3 yillik enflasyonu diisiirme hedef
politikas1 3 temel unsura dayanmaktadir. Bunlardan ilki siki1 maliyet politikasi bir
digeri enflasyon hedefi ile uyumlu gelirler politikas1 ve sonuncusu ise enflasyonu

diisiirmeye odakli kur ve para politikas1 uygulamasidir ( Giinal, 2016).

Yiiriirlige giren IMF destekli enflasyonu diisiirme programi 2000 yilinin ilk
yarisinda olumlu sonuglar meydana getirmistir (Tirkoglu, 2014). Bu program
kamuoyunun da destegi ile Kasim 2000 yili ortalarma kadar uygulanmistir. Bu
programa kamunun ve piyasalarin genel destegi siirer iken bankacilik sektoriinde
yasanan sorunlar artmaya basladi. Bu yillarda meydana gelen iist iiste sorunlar
nedeni ile programa olan giiven azalmistir ve faizler bir anda hizlica yiikselmeye
baslamistir. Ama ne yazik ki Kasim 2000 krizine alinan énlemler engel olamamustir.

( Giinal, 2016).

4.2.3 2000 Kasim ekonomik krizi

Tiirkiye’de 1998-1999 yillart bir hayli sikintili gegmistir. Bu szl edilen donemde
biitge aciklar1 artmis, devlet bor¢lanma faizleri bir hayli yiikselmistir. Ekonomik
biiyiime orani yasanan depreminde etkisi ile bir hayli diismiistiir (Veziroglu, 2004).
Bu donemde yasanan krizlerin diger kriz tiirleri gibi birgok sebebi vardir. Ayrica bu
yasanan Kasim 2000 krizinin bankacilik sektoriinde meydana gelen zayiflamadan

ortaya ciktig1 sik sik soylenmektedir.
4.2.3.1 2000 Kasim Krizine neden olan gelismeler ve krizin etkileri

Tirkiye ekonomisinde uzun yillarin savurganligi, bunlar1 Onleyebilecek yapisal
reform hareketlerinin olmamasi, tilkedeki kontrol mekanizmalarinin istenilen sekilde
calismamas1 sonucunda enflasyon oranlar1 giderek artig gostermistir. Doviz, faiz ve
enflasyon iiggeninin acilmasi, dis ticaret aciginin giderek biiylimesi i¢ ve dis borg
taksit ddemelerinin giderek artmalarina sebep olmustur. Ulkedeki son on yila

bakildiginda kiigiilmeler, daralmalar, korfez krizi, Rusya Krizi, Asya krizi, depremler
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yaganmig ve lilke bu durumlardan ¢ok yipranmistir. (Kog, 2010). Bu durumlardan
daha az zarar gormek icin cesitli Onlemler alsa da yinede koti gidisata engel

olamamustir.

22 Kasim krizi finansal tabanli bir kriz tiiri olup bas aktorii ise bankacilik kesimidir.
Zaten finansal piyasalarda mevut donemde sarsintilar mevcut iken bunun {izerine de
bankacilik kesiminin bu atesi koriiklemesi {izerine kriz patlak vermistir. Kasim 2000
yilindan once iilkedeki 6zel bankalarin c¢ogunlugu dikkat ¢cekmekteydi. Bu ozel
bankalarin birgogunun kendi sirketlerinin sermaye ihtiyaclarini en ucuza karsilama
istekleri bankacilik sektoriiniin yapisini bir hayli zayiflatmistir. Yikselen faiz
oranlar1 yabanci sermayeleri iilkeye ¢ekmis, bu durum ise bankalarin yurtdigindan
borglanarak kamu agiklarini finanse etmelerine sebep olmustur. Bankalarin agik
pozisyonlarini kapatma cabalari, 6zel ve kamu bankalarinin bor¢lanma telaslarina
girmesine sebep olmustur. Bankalarin hizla artan likidite ihtiyaglari nedeni ile yiiksek
faiz ile likidite arayisi i¢ine girmesi nedeni ile doviz taleplerinde artis olurken bir
yandan ise yabanci bankalar Tirkiye’deki hisselerini satarak Tiirkiye’den ¢ikmaya
baslamislardir. Burada Merkez Bankasi’nin en biiylik hatalar1 arasinda piyasanin bu
icinde bulundugu koétii anda likidite ihtiyacini zamaninda karsilamamis olmasidir
(Yilayaz, 2011). Merkez bankasinin piyasaya gec likidite ihtiyacini karsilamasi

sonunda iilke ekonomisi bir hayli sarsilmistir.

Kasim 2000 krizinin nedenlerine bakilacak olunur ise bu nedenler sunlardir (Turan,
2011):

e Halk Bankas1 ve Ziraat Bankasi gorev zararlari, 1999 yilindan 2000 yilina kadar
hizl bir sekilde yiikselerek 19 milyar dolardan, 21 milyar dolara yiikselmistir

e Kamu kesimi bor¢ stoku /GSMH orani asir1 sekilde yiikselerek %45°ten, %62’ye

oranlarini bulmustur.
e Kamu bankalar1 gérev zararlari/GSYIH oranlart %8.2°den,% 11.4’¢ yiikselmistir.

e Kamu banklarm agik pozisyonlari, diger bir deyis ile doviz gelir- gider farklar1 18

milyar dolara ¢ikmustir.
e Doviz cinsinden bankalarin agik pozisyonlar1 20 milyar dolarin lizerine ¢ikmustir.

e Niyet mektubundaki vaat edilen 6zellestirmeler zamaninda gerceklestirilmedigi

i¢cin 780 milyar dolar Diinya Bankas1 Kredisi askiya alinmigtir.
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e 2000 yil1 boyunca TL’nin asir1 degerlenmesi, petrol fiyatlarinda meydana gelen
asir1 degerlenme ve euroda meydana gelen deger kayiplari 6demeler dengesi

bilangosunu olumsuz etkilemistir.

e 1999 yilinda meydana gelen depremin de maliyeti 15 milyar dolar bir kayba

neden olmustur.

e Faiz oranlarinin Ocak-Agustos donemlerinde hizla diismesi sonucunda kiigiik ve
orta blylikliikteki bankalarin hazine kagitlarim1 satmalari, karlilik oranlarini

azaltmig, kasim sonu itibari ile de likidite krizi ile kars1 karsiya kalinmistir.
Yukaridaki nedenlerden de anlasildigi gibi Tiirkiye’de 2000 yil1 sikintili gegmistir.

Aralik 1999 yilinda iilkemizde IMF destekli ve {i¢ yil siireli bir enflasyonla miicadele
programi yirlirlige konmustur. Bu program gercevesine alinana kararlar su sekilde

siralanmaktadir (Aver, 2012):
e Doviz kuru ve para politikalarinin yeniden belirlenmeleri
e Faiz dis1 biitge dengelerinin fazla vermesi

o Ogzellestirme, sosyal giivenlik ve tarim alanlarinda yapisal reformlarin

gerceklestirilmesi

Yukarida alinan dnlemler ile enflasyon kontrol altina alinmaya calisilmistir. Alinan
bu Onlemlerden de anlasildigi {izere enflasyonun temel kaynaginin kamu agiklari
oldugu ayrica bu agiklarinda sebeplerinin finans yonetiminden kaynaklandigi
kanisina varilmistir. Bu neden ile bu agiklarin kapatilmasi i¢in bir dizi onlem
alinmaya c¢alisiliyordu. Bu neden ile bir taraftan vergi gelirlerinin arttirilmasi, diger
taraftan ise kamu harcamalarin kisilmasina yonelik tedbirler alinmistir

(Y1layaz, 2011). Programin da genel amaci bu tedbirler lizerine kurulmustur.

Kasim 2000°de kurlarda meydana gelen hareketlilik finansal baski endekslerine
siddetli bir baski yapmamistir. Fakat TL 2000 yilinda siirekli deger kazanmuigtir.
Doviz rezervlerinde meydana gelen erimeler finansal baski endekslerini yukar: dogru
sigratmiglardir (Yoriik, 2008). Asagidaki tablodan da anlasildig: iizere finansal bask1

endeksine gore kriz vardir kanisina varilabilmektedir.
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Cizelge 4.4: 2000 Y1l Kasim Ay1 TCMB Briit Déviz Rezervi (Milyar Dolar)

Tarih Briit Doviz Rezervi (Milyar Dolar)
06.10.2010 24,530
13.10.2010 24.839
20.10.2010 24.239
27.10.2010 23.249
03.11.2010 24.256
10.11.2010 23.583
17.11.2010 24.433
24.11.2010 21.583
01.12.2010 18.942
08.12.2010 19.624
15.12.2010 19.823
22..12.2010 19.934
29.12.2010 19.635

Kaynak: Metin Y6riik,2008

Yukaridaki tablodan da anlagildig1 gibi kasim ay1 baglarindan aralik aymin sonlarina
kadar doviz erime miktar1 yaklasik olarak 5 milyar dolar civarinda olmustur. Bu
duruma faiz oranlarindaki artiglarda eklenmistir. Faiz oranlarinda meydana gelen

degismeler asagidaki tabloda goriilmektedir.,
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Cizelge 4.5: Interbank Gecelik Faiz Oranlar

2000 y1h1 Repo Piyasasi Gecelik Faizi
(Giinler) (%)

01 Kasim 44.4

10 Kasim 29.7

15 Kasim 91.8

22 Kasim 153.4

28 Kasim 199.5

01 Aralik 727.0

04 Aralik 1,275.2

15 Aralik 63.0

Kaynak: Metin Y 6riik,2008

Hizli bir sekilde faiz oranlarinda artislar meydana gelmistir. Bu artiglar kasim ay1
baslarindan itibaren aralik ay1 ortalarina kadar keskin ve hizli bir sekilde yukariya

dogru artiglar gostermistir.

Faiz oranlarinda meydana gelen bu hizli artiglar nedeni ile aktif toplaminin
cogunlugu hazine kagitlarin da olan ve bunlari repo islemlerinde kullanan bankacilik

kesimini biiyiik bir sikintiyla kars1 karsiya birakmastir.
4.2.3.2 2000 Kasim Kkrizinin sonuclari ve alinan 6nlemler

Bu krizin ortaya ¢ikis nedenleri bir¢ok tartismaya konu olmustur. Bu konuda yapilan
tartismalardan bazi ortak noktalara ulasilabilir. Bunlar su sekilde 6zetlenebilmektedir

(Kog, 2010):

e Bu kriz bir likidite krizidir. Likiditeyi bulan kesim dovize hiicum etmeyip,
tam tersi olarak her yilsonunda meydana gelen doviz talebinin yarattig
likidite sikisikligi, en sonda doviz taleplerinde bir sikisikliga neden olmustur.
Krizin en yiiksel seviyelerde seyrettigi donemlerde bile gercek kisilerin doviz

taleplerinde herhangi bir artis meydana gelmemistir.
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e Meydana gelen bu likidite krizinin ¢ikisina neden olan temel konu bankalarla
ilgili yapilacak diizenlemelerin ¢ok kisa bir siirede gerceklesecegi olgusu

sonunda beklentiler meydana gelmistir.

e Kirizin kamu kesimi tarafindan yanlis teshis edilerek yanlis ¢oziim yollarinin

aranmasi

e Yanlis tedavi nedeni ile faizlerde beklenen diigme yerini g¢ok yiiksek

diizeylerde faiz oranlarina birakmistir.

Bu krizin temel sebebi olarak bankacilik sektoriinde meydana gelen likidite
sikintisin1 géstermek higte yanlis olmayacaktir. Bu kriz her ne kadar faiz oranlarinin
yiikselmesi ile baglasa da bankacilik kesiminin doviz talebinin meydana getirdigi
likidite ile meydana gelen bir krizdir. Ellerine likidite olanlar dévize hiicum
etmemislerdir. Ciinkii krizin en ¢ok hissedildigi donemlerde bile gercek kisilerin
doviz taleplerinde artiglar meydana gelmemistir. Bu likidite krizine neden olan temel
nokta ise bankacilik alaninda gerekli diizenlemelerin kisa siirelerde gergeklesecegi
beklentisinin, bankalar1 karsi karsiya biraktigi bir problemdir. Ayrica kamu
otoritelerinin krizi yanlis teshis etmeleri ve faiz oranlarmin makul diizeylerde
dengelenebilme hareketlerinin engellenmesi durumu faiz oranlarim1 daha da
yiikseltmistir  (Yoriik, 2008). Bu gibi bircok olumsuz durum iilkeyi daha da koti

durumlara siirtiklemislerdir.
Kriz sonrasinda alinan 6nlemleri su sekilde siralamak dogru olacaktir (Kog, 2010):

e Uluslararasi kuruluglardan alinan mali destek ve mevcut uygulanmakta olan
programin gii¢lendirilmesi ile mali piyasalarda hakim olan tedirginlik bir
nebzede olsa giderilmis, kisa vadeli giinlik ¢ozlimler iiretilerek bu sayede

krizin derinlesmesi engellenmistir.

e Bankacilik kanunlarina kapsamli degisiklikler yapilmistir. Bankacilik
alaninda mali ve idari 6zerkligi sahip diizenleyici ve denetleyici bir otorite
olan Bankacilik Diizenleme Ve Denetleme Kurumu (BDDK)

olusturulmustur.

e Daha oOncesinde Hazine ve T.C. Merkez Bankasini arasinda paylasilan
bankalarin denetlenmesi ve diizenlenmesi gorevi tamamen BDDK’ya

birakilmustir.
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e Finansal sisteme istikrar kazandirmak, TMSF ve kamu bankalarinin sistem
icinde bir istikrarsizlik unsuru olmaktan ¢ikarma amaci ile bir dizi onlem
alimmustir. Ayrica 6zel bankalarin daha saglikli bir yapiya kavusmalari ve

devletin bu bankalara yiikledigi maliyetleri azaltmak i¢in 6nlemler alinmustir.

Kasim krizin bir diger olumsuz yani ise Tiirkiye’ye sermaye girislerinde yasanmistir.
1999 yilinda Tiirkiye’ye giren sermaye miktarlar1 817 milyar dolar iken bu rakam
2000 yilinda 1.3 milyon dolara gerilemistir. Sonug olarak her ne kadar kriz atlatilmis
olarak goziikse de IMF ile yapilan programa olan giiven azalmistir. Faiz oranlar
gerek i¢ gerekse de dis piyasalarda yiikselmistir. Kasim 2000°de baslayan kriz Subat
2001 yilina kadar ertelenmis. 19 Subat 2001 yilinda ise ipler kopmus ve Tiirkiye
Cumbhuriyet tarihinin en agir krizi ile kars1 karsiya kalmistir (Kog, 2010). Ayni

zaman da bu kriz ¢iktig1 siralarda ise tlilke bir istikrar programi uygulamaktaydi.

4.2.4 2001 Subat ekonomik krizi

Kasim krizi sonrasinda IMF ile yapilan anlagsmalar sonucunda ortaya konulan yardim
paketleri sonucunda piyasalar bir nebze olsun rahatlamistir. Bu anlagma ile Tiirkiye
ek vergiler, ek harcama kisitlamalari, tarimsal destek programlarinda radikal degisme
ve kesintiler, temel baz1 hizmet ve mal piyasalarinda ek liberalizasyonlar, finans
sektorlerinde yeniden yapilandirilmalar olmak {izere bir cok konuda taahhiide
girmistir. Bununla birlikte hiikiimet bankacilik sektoriine yeniden giiveni saglamak
amact ile mevduat sahipleri ile birlikte, yabanci kreditorlere de garantilerin
saglanacagi yoniinde agiklamalarda bulunmustur (Yavuz, 2006). Hiikiimet giiveni

kazanmak adina bu ¢esit onlemlerde bulunmustur.

2001 yili Ocak Siiresine, MB’nin ilk belirlenen hedeflerinin iizerinde faizler vermesi
ile birlikte faizler tekrardan diismeye baslarken, bu istikrar ile birlikte faiz oranlari
%100’lin altina dogru inmistir. Faiz oranlarinin diismesi ile birlikte TCMB’nin, Net
I¢c Varliklar (NIV) iizerine konulan azami sinir1 yeniden azaltmak amaci ile IMF ile
anlagsma saglamis olmasi, kasim krizi ile 2001 yilinin haziran ayinda gecerli olacak
azami sinira indirilmesi faizlerin diisme kabiliyetlerini bir hayli zayiflatmistir.
Tarihinin en biiylk borg geri ddemesine hazirlanan hazine, 20 Subat’ta yaptig1 ic
bor¢ ihalesinin vadelerini diisiirmeye ragmen gerekli talebi toparlayamamustir.

Bununla birlikte yasanan siyasi c¢atismalar da krizin hizlanmasina sebep olan
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nedenler arasinda sayilmaktadir (Yortik, 2008). Bu sebeplerin hepsi bir araya

geldiginde kriz kapiy1 ¢calmis demektedir.
4.2.4.1 2001 Subat krizine neden olan gelismeler ve Kkrizin etkileri

2000 Kasim krizinden ¢ok kisa bir siire sonra meydana gelen ikinci kriz, ekonominin
kirilgan bir yapida olmast ve siyasi krizlerin tetiklemesi ile meydan gelmistir.
Politikalar da meydana gelen belirsizlik ve reel ekonomide meydana gelen sikintilar
nedeni ile devaliiasyon beklentileri artmis ve bununla birlikte yeni bir kriz ortami
goriilmeye baglanmistir. Zaten tedirgin olan piyasalar 19 subat 2001°’de Milli
Gilivenlik Kurulu Toplantis’nda Cumhurbagkani ve Basbakan arasinda yasanan
gerginlik nedeni ile piyasalarin programa olan giivenlerin kaybetmelerine ve yeni bir
kriz durumunun ¢ikmasina neden olmustur (Yilayaz, 2011) . Bu kadar kisa siirede
iki krizin yaganmasi piyasalar1 alt {ist etmistir. Ve yeniden bir doviz Kkrizi

yasanmistir.

Cizelge 4.6: 1995-2001 GSMH Biiyiime ve Igsizlik Oranlar

Biiyiime % Issizlik
1995 8.0 7.3
1996 7.1 6.3
1997 8.3 7.2
1998 3.9 6.7
1999 -6.1 7.4
2000 6.3 6.5
2001 -9.5 8.4

Kaynak:2.ulusal Iktisat Kongresi / 20-22 Subat 2008

1995-2001 yillar1 arasinda biiyiime oranlart %2.5 iken, issizlik oranlart %7.1.
diizeylerindeydi. Bu donemde biiyiime istthdam arasindaki iliskinin belirsizligi
artmistir. Biiylime oranlarindaki dalgalanmalardan bagimsiz olarak goriinse de
igsizlik oranlar1 yalmizca 2001 yili sonrasindaki O6nemli krizden sonra % 7

seviyelerinden % 8.4 seviyelerine yiikselmistir (2. Ulusal iktisat Kongresi).
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Halkin subat ay1 ile birlikte dovize hiicum etmesi doviz kuru iizerindeki baskilar
arttirmigtir. Merkez Bankasi bu durumu engellemek amaci ile piyasaya miidahalede
bulunarak 22 subat itibari ile doviz kuru ¢apasini yiiriirliikten kaldirarak, dalgali kura
gecmek zorunda kalmistir. Bunun sonucunda Merkez Bankasi rezervleri 5 milyar
dolarin iizerinde azaltarak ekonomide dalgali doviz kura gegme karari ile birlikte
dolar kuru 688 TL’den 962 TL’ye yiikselmistir (Gorsoy, 2009). Bu hizli yiikselis ile

zaten bozulan piyasa dengeleri daha da sarsilmistir.
Krizin ¢ikmasi neden olan sebepler su sekilde siralanabilmektedir (Gorsoy, 2009):
e TL’ye olan taleplerin yurti¢i faizleri artirmasi

e Spekiilasyonlar ile birlikte piyasalarda gelisen tedirginlige paralel olarak
bankalarin, a¢ik pozisyonlarim1 kapatma egilimlerinin TL’ye olan talepleri

arttirmasi,

e Ellerinde hazine bonosu bulunduran bankalarin yiikselen faiz oranlan ile

birlikte risklerinin artmasi

e Sabit doviz kuru uygulamasi nedeni ile asir1 degerli TL’nin yol agtig1 cari

aciklar.

Yukarida sayilan bu sebeplerden 6tiirii kasim ayi itibari ile tilkeden biiyiik sermaye
cikislar1 yasanmaya baslamistir. 1999 yilinin Ocak-Temmuz dénemlerinde meydana
gelen cari agik 206 milyon dolar iken 2000 yili ayn1 donemde bu rakamlar 5912
milyon dolar seviyelerine ulagsmistir. Kasim 2000 krizi ile karsilagtirmak gerekir ise
subat 2001 krizi daha ciddi boyutlarda ortaya ¢ikmistir. Kriz 6ncesi donemde rekabet
sartlarina ayak uyduramayan bankalarin bide iyi yonetilemedikleri i¢in ciddi sekilde
sorunlar ile karsilagsmislardir. Finansal yapida meydana gelen zayifliklar, vade
stireleri, yurtici kredilerin maliyetleri ve bu kredilerin dagitilmasma yonelik
sorunlar, bankacilik a¢ik pozisyonlarmin bu sikintili doneme denk gelmesi gibi
sansiz bu durumlar banklarin finansal yapilardaki kirilganliklarini arttirarak kriz
ortamini yaratmigtir. Biitin bu olumsuzluklara ek olarak da kamu devredilmesi
piyasalar tizerindeki baskilar1 daha da arttirmistir (Gorsoy, 2009). Hem dis hem de i¢

etkenler iilkeyi biiyiik bir kriz ortamina stiriiklemistir.

Subat 2001 yila gelindiginde hazine ihalesi oncesinde meydana gelen olumsuz

geligsmeler, uygulanan 2000 Enflasyonu Diislirme Programi’na olan gliven tamamen
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ortadan kalkmistir. Ve kasim ay1 itibari ile artan milli kirilganlik etkisi ile dogrudan
Tiirk lirasina karst bir atak meydana gelmistir. Ekonomide ortaya ¢ikan likidite
sikigikliklar1 6zelikle kamu bankalarinin asir1 derecede giinliik likidite ihtiyaglar
nedeni ile de 6demeler sisteminin kilitlenmelerine neden olmustur. Hiikiimet ise ne
kadar eski programin devam ettigini sdylese de ckonomide yeni bir donem
baglamistir. Eski program yiiriirliikten kalkmistir. Bu durumda IMKB endekslerini
10000’den 7000 seviyelerine geriletmistir. Diinya Bankas1 Bagkan Yardimci’larindan
Kemal Dervis iilkeye yardim i¢in davet edilmis. Ve daha sonra bagbakan ile yapilan
goriisme sonrast Ekonomiden Sorumlu Devlet Bakanligi gorevine getirilmistir
(Kog, 2010). Burada sayilan tiim sebepler Subat 2001 krizi tetiklemistir. Bu krizin
etkileri de diger krizlere gére daha agir olmustur. Ulke ekonomisi de meydana gelen

bu kriz karsisinda olumsuz gelismeler nedeni ile tepkiler vermeye baslamistir.

Meydana gelen krizin etkisi ile doviz kurlar1 subat ayinin ilk on giinii icerisinde % 40
oraninda artmistir. Bu durum karsinda daha fazla bu durumla miicadele zorlasinca 22
Subat giinii doviz kuru ¢apast sona ererek kur dalgalanmaya birakilmistir. 1 ABD
Dolar1 685,000 TL’dan1,000,000’nun {izerinde seyretmistir (Engin, 2007). Piyasa bu
durum karsinda bir anda tepki vermis ve dolar bir anda hizli bir sekilde yiikselise

gecmistir.
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Cizelge 4.7: Merkez Bankas1 Haftalik Rezerv Diizeyi

Subat Krizi Briit Doviz Rezervi
05.01.2001 25,097
12.01.2001 26,593
19.01.2001 26,143
26.01.2001 25,691
02.02.2001 25,928
09.02.2001 26,565
16.02.2001 27,943
23.02.2001 22,581
02.03.2001 21,521
09.03.2001 21,529
16.03.2001 20,060
23.03.2001 19,170
30.03.2001 18,445

Kaynak:M. Biisra Engin,2007

Yukaridaki tabloda da goriildiigii gibi krizin basladigi donem itibari ile briit doviz
rezervlerinde azalislar meydana gelmistir. Bu azalislar kisa siirede hizli kayiplara
neden olmustur. Kriz oncesi donemde 25 seviyelerinin iizerinde olan briit doviz
rezervleri kriz meydana geldikten sonraki donemde 18 seviyelerine kadar

gerilemistir.
4.2.4.2 Krizin sonuclari ve alinan 6nlemler

Tirkiye’deki bu kotii gidis sonrasinda 22 Subat gilinii doviz kurlar1 dalgalanmaya
birakilmistir. Piyasalarda bir anda ddeme sistemlerinin ¢oktiigli, mali piyasalarin
kilitlendigi ayn1 zamanda TCMB’nin doviz rezervlerinin kaybetmemesi i¢in kredi
yayinladigr bir ortamda bile dovize olan talep diismeden devam etmistir. Kriz
sonrasinda en kapsamli istikrar programi bile rafa kaldirilmistir. Kurlar

dalgalanmaya birakilmis ve ulusal para % 90 oraninda deger kaybetmistir. Mali
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sisteme olan giivenin kirilmast sonucunda bu kotii durum bir yandan bankalar1 diger
yandan ise halki dovize yonlendirmis ve bu nedene ile de doviz piyasasindaki bu
diizensiz seyir, fiyatlarin ne olacag1 konusundaki istikrarsizliklar1 arttirmistir. Odeme
sistemlerinin bozulmasi nedeni ile yabanci kaynaklarda eriyerek kisa vadeli borglar
O0denmeyecek duruma gelmistir. Finansal piyasalara olan gilivenin azalmasi ayni
zamanda reel sektorleri de etkileyerek bir¢ok firmayr iflasin esigine getirmistir

(Yoriik, 2008). Bu kriz sonrasi bir¢ok sektér olumsuz etkilenmistir.

Subat 2000 ve Kasim 2001 krizlerini ortak bir degerlendirmeye almak gerekir ise
Tiirk bankacilik sektorii 2000 yili Kasim ve 2001 yili Subat aylarinda finansal
piyasalar1 dnemli sekilde etkileyecek olumsuz bir kriz yaganmistir. Yasanan bu kriz,
bankacilik sektoriinlin farkli kanallarina farklh sekillerde yansimistir. Yiikselen faiz
oranlarina bagl olarak vade uyumsuzlugu olan bazi bankalarin fon zararlar1 artmistir.
Bankalarin portfoylerin de bulunan menkul kiymetlerin degerleri 6nemli olgiide
diismiistiir. Kriz doneminde yapilan devaliiasyon sebebi ile dalgali kur sistemine
gecilmesi ile birlikte yiiksek acik pozisyonlarla c¢alisan bankalarin, Onemli
miktarlarda kambiyo zararlar ortaya ¢ikmistir. Ayrica kriz ile birlikte ekonominin de
daralmasi sonucunda takipteki alacaklarin yiikselmesine sebep olmustur. Bunun
sonucunda ise bazi bankalar sektorden c¢ekilmek zorunda kalirken bazilari ise
Tasarruf Mevduat Sigorta Fonu’na devrolmustur (Yilayaz, 2011). Bu koétii gidisat

birgok bankanin faaliyetine son vermistir
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Cizelge 4.8: 2001-2008 Yillarinda Tiirkiye’de Banka Sayilari

2001 | 2002 |2003 |2004 |2005 |2006 |2007 |2008

Mevduat

Banklart 140 |38 |34 |34 |33 |32 |32 |32

Ozel

Sermayeli | 5, 20 18 18 17 14 11 11
Bankalar

Kamu

Sermayeli |3 3 3 3 3 3 3 3

Bankalar

Yabanc

Sermayeli | 15 15 13 13 13 15 18 18
Bankalar

Kaynak: Nagihan Yilayaz,2011

Tabloda Tiirkiye’deki 2001-2008 yillar1 arasindaki banka tiirleri ve bu yillar
arasindaki degisimini gostermektedir. 2000 ve 2001 krizi sonrasinda bir¢ok ozel
sermayeli banklarin azaldig1 goriilmektedir. Buradan da anlasilacagi gibi kriz sonrast
bir¢cok 6zel banka kapanmistir. Kamu bankalarinin ise bu yillar ise 2003 yili itibari
ile azalis gostermis fakat 2005 yili itibari ile bu azalis artisa dogru yonlenmistir
(Yilayaz, 2011). Bu yasanan iki kriz bankacilik sektorii iizerinde biiyiik kayiplara

neden olmustur.

Subat 2001 krizi ardindan Mayis 2001 yilinda Giiclii Ekonomiye Gegis Programi
uygulanmasit konusunda kararlar alimmistir. Ekonomik alanda bu kararlara

basvurulmustur.

4.2.4.3 Giiclii ekonomiye gecis programinin hedefleri, uygulanmasi ve

sonuclar

Subat 2001°de yasanan ekonomik krizi 6nce faizlerin daha sonra da déviz kurunun
hizl1 bir sekilde yiikselmesi daha sonra da borsa endekslerinin ¢okiisii ile de zirveye
ulasmisti. Yasanan bu durumlar sonrasinda hiikiimet TCMB’deki tim doviz

rezervlerini satisa ¢ikarsa da doviz kuruna miidahale edemeyecegini anlayinca kuru

99




dalgalanmaya birakmustir. Istikrar programi devam etseydi déviz kuru Temmuz 2001
yilinda zaten dalgalanmaya birakilacakti. Doviz kuru birka¢ hafta icinde devaml
degiskenlik gostererek %50 oranlarinda degismistir. Bu durum karsisinda hiikiimet
ekonomik programi degistirip yeni bir program hazirlayacagini ilan etmisti. Ve IMF
ile yapilan goriismeler ve Stan-by Anlagmasi ile birlikte 14 Nisan 2001 yilinda Giiglii
Ekonomiye Ge¢is (GEGP) adi altinda oldukca kapsamli yeniden yapilanma programi
ilan edilmistir. Daha 6nceki program gibi GEGP’da IMF nin 6nerileri dogrultusunda
hazirlanmistir. Ayni zamanda bu program IMF’nin 18-20 milyar dolar kadar dis
kaynak destegini de arkasina almistir (Sahin, 2002). Bu program otekilere gore daha
giiclii hedeflere sahipti.

Oncelik ile giiclii ekonomiye gegis programi ilk olarak 15 kanunun cikarilmasina
dayaniyordu. Bu kanunlar kisaca siralamak gerekir ise su sekilde siralanabilir

(Kurtoglu, 2012):
e Merkez Bankas1 Kanunu’nda degisiklik,
¢ Bor¢lanma Kanunu,
e Kamulastirma Kanunu,
e Kamu bankalar1 ve isletmeci KIT lerin gorev zararlarina iligkin iyilestirmeler,

e Daha 6nce kapatilanlarin disinda, Turgut Ozal déneminde kurulan 15 biitce 2

biitce dis1 olmak tizere toplam 17 fonun kapatilmasi ile alakali kanunlar,
e Merkez Bankasi ile alakali kanunlar,
e Kamu Ihale Kanunu,
e Bankalar Kanunu’na iligkin degisiklikleri kapsayan kanun,
e s Giivencesi Kanunu,
e Ekonomik ve Sosyal Konsey Kanunu,
e Seker Kanunu,
e Tiirk Telekom Kanunu,
e Tiitiin Kanunu,

e Sivil havacilik konusundaki degisikliklere iliskin kanun,
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e Tabii Gaz kanunu

Yukaridaki maddelerden de anlasildig1 gibi aslinda amaglanan her alanda yenilik

yapilmasi idi. Bu neden ile her alani ilgilendirin kanunlar ¢ikarilmasi hedeflenmistir.

Bu programin temel amaci kur rejiminin terk edilmesi nedeni ile ortaya ¢ikan giiven
bunalimin1 ve istikrarsizligi ortadan kaldirarak, kamu yonetiminin ve ekonominin
yeniden yapilandirilmasi igin alt yapiy1 saglamakti (Kog, 2010). Bu konuda ¢esitli

onlemler alinmistir.

Bu program kamuda seffaflik ve hesap verilebilirlik, bankalarin yeniden
yapilandirilmasi, reel sektorle saglikli isler kurmasi, kamunun finansal dengeye
ulagmas1 ve bununla birlikte mali kesimin yeniden yapilandirilmasi konular1 iizerinde

de durmustur (Kazgan, 2013).

Bu program ozellikle Kasim 2000 ve Subat 2001 yillarinda mali piyasalarda,
ozellikle bankacilik sisteminde yarattigt olumsuz gelismeler dikkate alinarak fi¢
asamali olarak ongoriilmiistiir. Merkez Bankasi’nin yeni gorev tanimi ve bankacilik
sistemine karsi alinacak Onlemler ile kriz ortamindan ¢ikarilmasi, faiz ve doviz
kurlarma istikrar saglamak amaci ile ekonomik aktorlere orta vadeli bir perspektif
hazirlamak ve son amac¢ olarak ise de istikrarli bir biiylimenin saglanmasi icin
olusturulmustur (Tasar, 2010). Bu plan ekonominin biitiiniinii iyilestirmek igin

ortaya c¢ikarilmistir. Her alanda yenilik ve iyilestirme esas alinarak hazirlanmistir.
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Cizelge 4.9: GEGP’nin Cercevesi

GEGP Hedef Uygulama Uygulama Sonuglari
Unsurlan Araclari
Yapisal Merkez Bankasi’nin Merkez Telekomiinikasyon, Tiitiin,Seker Ust
Yenilemeler ozerkligi ve piyasa Bankast kurullarinin olusturulmasi
ekonomisinin kanunu,dogal
diizenlenmesi tekellere ve ag
endiistrilerine
yonelik
diizenleyici
kanun yasalar1
Bankacilik Saglam bankacilik Bankacilik BDDK’NIN Kurulmasi, TMSF ye islerlik
Sistemi sisteminin Kanunu Kazandirilmasi
Reformlar: rasyolarinin
olusturulmasi
Faiz ve Yatirimetlar igin orta | Kur Sistemleri Dalgal1 Kur sistemine
Kambiyo vadeli perspektif Gegilmesi,yonetimliDalgalanma,Ortiilii
Politikalar1 saglanmast Kur Capasinin Uygulanmasi
Ekonomik Sik1 maliye Yiiksek Diisiik kur politikasi ile olusan cari a¢igin
Biiyiime politikasi,Anti- oranli(%6) dis bor¢lanma rakamlarina yansimast
Stratejileri enflasyonist Faiz dis1
yaklagim,istikrarli fazla,cari

ekonomik biiyiime

acik/milli gelir
oraninin
kontrolii ve

finansmani

Kaynak:M.Okan Tagar, 2010

Bu uygulanan ekonomik planlar ile hemen her alanda iyilestirme yapilmistir.

Tiirkiye’de pes pese yasanan iki 6nemli kriz sonrasi ekonomi iyice dibe ¢okmiis,

borsa dibe vurmus, faiz oranlar1 firlamig, bunun yam sira mal ve hizmet fiyatlar

uluslararasi piyasalara gére ucuzlamasina neden olmustur.

Fakat 2001 krizinin yalnizca Tirkiye’de yasanmis olast krizin istikrar programlari

sayesinde siki bir para politikasi uygulanarak kriz dncesi donemde meydana gelecek

yiiksek enflasyon oranlarinin ortaya c¢ikmasini engellemistir. Buna goére piyasada

olabildigince az TL bulundurularak Tiirk parasinin degeri korunmaya g¢alisilmistir.
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Her ne kadar ortaya attig1 politikalar ile kisa vadede olumlu sonuglar ortaya cikarsa
da GEGP net makro-ekonomik hedefler ortaya koyamadigindan krizlerden
kaynaklanan belirsizlik ortamindan ¢ikilmasina yardimci olamamistir. GEGP artan
igsizlik durumlarma bir ¢6ziim getirememistir. Doviz kuru politikas1 disinda igerik
olarak 2000 yili programindan cokta farkli olmamakla birlikte Tiirkiye’yi i¢inde
bulundugu durgunluk ve yiiksek enflasyon ortamindan ¢ikarmaya yeterli olamamaistir
(Kog, 2010). Bu programin ne amaci ne kadar orta ve uzun vadede koklii degisim ve

dontisiim olsa da bu hedefleri ger¢eklestirememistir.

4.3 2008 Kiiresel Ekonomik Krizi

Diinya’da 2007 yilinda baslayarak hizli bir sekilde yayilarak tiim diinyay1 etkileyen
kiiresel kriz hemen hemen tiim dengeleri degistirmistir. Bu yasanan kiiresel kriz 1929
yilinda yasanan biiyiik buhran dahil simdiye kadar yasanan tiim krizlerden ¢ok daha
farkli bir kriz olup, diinyada simdiye kadar yasanan ilk kiiresel krizdir. Bu kiiresel
krizin iki Onemli olayr ortaya c¢ikardigi goriilmektedir. Bunlardan ilki, kiiresel
kapitalizmin iilke ¢ikarlar1 s6z konusu oldugu zamanlarda ulusallasma karsinda yenik
distiigiidiir.  Yani tlkeler kendi ¢ikarlari s6z konusu olduklarinda ekonomik ve
siyasi kararlarinda devletgilik yanlari daha agir basmaktadir. Kriz zamanlarinda
Ozellikle  gelismis  iilkelerin  piyasalara  miidahaleleri, kurtardiklart  ve
devletlestirdikleri kurumlar bunlarin bir gostergeleridir. Bu siiregler sonunda bir¢ok
iilke ozellikle ABD, iilkedeki en biiyliik mali kurumlarin bir¢ogunu kontrol ediyor
olacaklardir. Bir diger unsur ise Oniimiizdeki donemlerde ABD dolarinin serbest
diisiistiniin devam edecek olmasi bu neden ile de diinyanin uluslararasi rezerv para
birimi  olma  ozelligini ¢ok  biliylik  ol¢iide  kaybedecek  olmasidir
(Oztiirk&Govdere, 2009). Kriz sonraki donemde higbir sey eskisi gibi olmayacaktir.
Ciinkii bu kriz diger krizler gibi olmayip tiim diinyayi etkileyen bir kiiresel krizdir.

Ve sonucunda ise tiim diinyadaki diizen olumlu veya olumsuz sekilde degisecektir.

4.3.1 Kiiresel krize sebep olan gelismeler

ABD’de ilk kivileimlar1 yasanan 2008 kiiresel krizinin alt yapisinda iki temel neden
bulunmaktadir. Bunlardan birinci daha 1970’lerde bir resesyonun 1930’larda biiyiik
buhran mirasina sekil veren diizenlemeyi ortadan kaldirma gibi bir girisimde

bulunuldugu zaman meydana gelen psikolojik altyap1 sorunudur. Ikincisi ise 2004
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yilinda Menkul Kiymetler ve Borsa Komisyonu’nun oy birligi ile aldigi karar
neticesinde ABD’de en biiyiikk aktif toplamlart bes milyar1 asan bankalari,
iistlenecekleri bir bor¢ toplami smirlandiracak bir diizenlemeden muaf tutmasidir.
Bunun devamui ise hizli bir sekilde meydana gelmistir. Finansgilar yeni fakat bir hayli
riskli yatirimlar yapmaya baglamistir. Banka ipotekleri parcalanarak tiirev iiriinlere
doniistiiriilmiistiir. Yani degerleri baska varliklardan meydana gelen yeni varliklar
ortaya ¢ikarilmis. Bu kriz hizli bir sekilde ABD’yi etkilemistir. 2008 y1l1 sonunda bir
milyon, 2009 yil1 sonunda ise ti¢ milyon ABD’li evini kaybetmistir (Kurtoglu, 2013).
Bu kriz ABD baslangici olarak tiim diinyaya hizli bir sekilde yayilmistir. Kriz
onceleri geligmis tilkelerde kendisini gosterir iken daha sonraki donemlerde gelismis
veya gelismemis durumuna bakilmaksizin tiim diinya bu krizden az ya da cok

etkilenmistir ( Tiirkoglu, 2014).

Diinya’da finansal krizi baslatan ilk kivilcimlar, ABD’de meydana gelen mortgage
sistemine dayali konut sektorii ile onun arkasindaki tlirev olaylara dayanan karmasik
yapmin ve finans kuruluslarinin yasadigi hizli, biiyiikk ve sert ¢okiis olmustur

(Elele, 2009). Bu sebepler ile kriz hizli sekilde tiim diinyaya yayilma gostermistir.

ABD ekonomisinde 2007 yilinda baslayan yiliksek konut kredilerinden kaynaklanan
sorunlarin endiseleri, finansal piyasalarda etkilerini gostermeye baslamiglardir.
Konut finansal sirketleri ve kredi veren bankalari etkileyen bu durumlar, biiyiik
zararlara neden olmustur. Kredi ile ¢alisan sirketlerin sikintiya girmesi ile borsada
blyiik distisler yasanmistir. ABD’de yasanan kiiresel krizin temelinde tut-sat
(mortgage) piyasasinda kaynaklanan sorunlar mevcuttur (Kog, 2010). Bu sorunlarla

baslayip biiyiimeye neden olmustur.

1929 krizi ile benzerlik gosteren 2008 krizinin bu krizden bazi farklar1 vardir. Bu
farklar su sekilde siralanabilmektedir (Yilayaz, 2011):

e 1929 krizi, 1929 yili Ekim ayinda ABD’de baslayan borsa krizi tim diinyaya
yayilarak reel sektor tizerinde olumsuz etkilere sebep olmustur. Fakat 2008 krizi,
2008’de ABD’de Mortgage kredilerinden kaynaklanmis ve tiirev piyasalarin
bliyiimesi ancak yeterince diizenleme yapilmamasi nedeni ile diinyay:

etkilemistir.
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e 1929 krizi nedeni ile ABD’de faiz oranlar1 artarken bu durum Ingiltere ve
Almanya’yr etkilemistir. Fakat 2008 krizinde tiim iilkeler merkez bankalar
piyasalar likidite etmig ve faiz oranlar1 diismiistiir.

e 1929 krizinde borsa endeksi bir yil i¢cinde %47 oraninda deger kaybetmis, 2008
krizinde ise borsa endeksi, 9 Ekim 2007°deki seviyesinden 27 Ekim 2008’e kadar
%42 oraninda deger kaybetmistir.

e 1929 krizinde batan banka sayis1 5000 civarinda iken 2008 yilinda bu rakam 20

olmustur.

Finansal piyasalarda bir domino etkisi yaratarak tiim diinyaya yayildig1 gibi tilkemize
de hizli bir sekilde yayilmistir. Bu kriz finansal sektorden ziyade reel sektorii etkisi

altina alarak igsizlik oranlarini arttirmistir.

4.3.2 Krizi nedenleri ve diinya piyasalarina etkileri

2008 diinya ckonomik krizi ilk olarak 2007 yilinin subat aymda goriilmeye
baslamistir. ilk aylarda diinyay: etkileyecek kadar biiyiik bir kriz olarak goriilmese de
zaman gectikee krizin blyiikligi artmistir. Ve agustos ayina gelindiginde kriz derin
bir hal almistir. 2008 Temmuz alina gelindiginde Fannie Mac ve FreddieMac’nin
fonlarinin sikint1 i¢ine diistiigli konusunda sOylentiler ortaya ¢ikmaya baslamisti.
ABD’de Mortgage piyasasi yaklasik olarak 10 trilyon dolarlik biiylimeye ulasarak,
diinyanin en biiylik piyasasi olmustur. Fannie Mac ve Freddie Mac fonlar ise 5
trilyon dolar ile iilkedeki konut kredilerinin yarisina sahipti. Fakat hisse senetleri
hizli bir sekilde deger kaybederek son 16 yilin en diisiik seviyelerine inmis ve
hisseler yilbasindan bu yana yaklasik olarak %92 oranlarinda bir deger kaybi
yasamistir (Boztag, 2013). Hi¢ kimsenin beklemedigi bu diisiis piyasalari alt iist
etmistir. Herkeste bir panik hali ortaya ¢ikmustir.

ABD Merkez Bankasi kendi kendine yarattigi canavarin meydana getirdigi yikici
sonuglar1 goriip kontrol edemeyecegini anlaymnca careyi hizli bir sekilde faiz
oranlarint indirmekte buldu. Mart ayinda iskonto faiz oranlarimi ylizde 3.5’lardan
3.25’lere ve ayni zamanda referans faiz oranlarmi 3’den 2.252e c¢ekme kararina
ragmen ise piyasalardaki ev kredisi-mortgage faiz oranlar1 diigmeyerek Mart 2008
yilinda ortalama olarak 5.5. seviyelerinde kalmistir. FED is isten gectikten sonra
Ekim 2008 yilinda faiz oranlarini yiizde 1 seviyelerine indirse de biiyiik global krize
engel olamamistir ( Kurtoglu, 2014).
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Once konut fiyatlarmin artmasi, daha sonrada bu fiyatlarin kendiliginden diismesi
ipotekli konut kredisi alanlar1 zor duruma diisiirmiistiir. Onceleri konut fiyatlarmin
yiikselmesi onlar1 iflas durumlarindan kurtariyordu. Aldiklar1 kredileri 6deme
zorluklar1 yasadiklar1 zaman kolaylikla evlerini satabiliyorlardi. Sattiklar1 fiyatlar
aldiklar1  fiyatlardan yiliksek oldugundan dolayr borclarmi  kolaylik ile
Odeyebiliyorlardi. Bagka bir konuda, konutlarin degerleri konut fiyatlar1 yiikselirken
konut kredisine gerekli olan teminatlarin {izerlerine ¢ikabiliyor olmalariydi
(Boztas, 2013). Bu durum daha sonra daha da tehlikeli bir hal almaya baslamisti.
Insanlar devamli kredi ile ev almaya baslamis ve borglarin1 6demede zorluk ¢ekmeye
basladiklar1 zaman evlerini satarak hem borglarin1 kapatmis hem de iizerinden kar
etme boyutlarina gelmistir. Bir silire sonra ABD kontrolsiiz konut kredileri vermeye

baslamistir.

Onceleri Mortgage kredileri agirlikli olarak &deme konusunda zorluk gekmeye
yiiksek gelirli misterilere tahsis edilmis bir uygulama idi bu uygulamaya °’Prime
Mortgage’’ uygulamasi1 adi verilmekte idi. Fakat daha sonralar1 bu krediler daha
diisiik gelir gruplarina da verilmeye baslanmis ve bunun adma “Subprime
Mortgage’” (yliksek riskli krediler) adi verilmeye baslanmistir. Baglangigta bu
gidisatta hicbir sorun olmadan sistem tikir tikir islemeye baslamisti. Sadece dar
gelirlilerin kullandiklar1’” yiiksek riskli krediler’” hacmi 1.5 trilyon dolar civarinda
idi. ABD Merkez Bankasi’nin (FED) faiz oranlarini arttirmasi konut piyasalarinda
durgunluga neden olmustur. Konut satis fiyatlar1 ve kira gelirlerinin diismesi nedeni
ile kredi borglarini diizenli sekilde 6deyemez duruma geldiler (Kog, 2010). Aslinda
bu durum bir balona benzetilebilmektedir. Yani 6nce her sey yolunda seyrinde
devam ederken balon hi¢bir urumdan habersiz sismeye baslar balon siser siser sanki
her sey yolunda gibi herkes bu durumdan bir hayli hosnut durumdadir. Ne zaman
balon artik balon sisemeyecek kadar biliyiik duruma gelir veya bu balonu bir neden

ortaya cikarip patlatirsa herkes o zan durumun farkina varir.

Burada da durum bu Ornektekinden farkli degildir. FED tarafindan faiz oraninda
meydana gelen artis nedeni ile balon patlamis dengeler alt ve iist olmustur. Once
konut fiyatlarinda meydana gelen artis hizinin, daha sonrada fiyatlarin kendinin
diigsmesi, satin aldiklar1 konutlar1 teminat gostererek ipotekli konut kredisi alanlar
zor duruma sokmustur. Onceden konut fiyatlarinda meydana gelen artis kisileri iflas

etmekten kurtariyordu, aldiklart kredileri 6deme zorluguna diistiiklerinde ise
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kolaylikla evlerini satarak kendilerini kurtariyorlardi. Ciinkii satig fiyatlar1 alis
fiyatlarindan yiiksek oldugundan dolayr aradaki farklarla borglarini kapatiyorlardi.
Bu durum bu alanda faaliyet gosteren finansal kurumlar1 zor duruma sokmustur.
(Ozatay, 2016). Bu avantajli durum sadece konut fiyatlar1 yiiksek iken gecerli
konumda idi. Aksine konut fiyatlar1 distiiglinde gidisat ne durumda olacak diye
kimse diistinmemistir. Cilinkii bu durum herkese ¢ok cazip gelmeye baslamistir. Ta ki
konut fiyatlar1 diismeye baslayinca tehlike ¢anlar1 da ¢almaya baslamistir. Artik

durum tam tersine donmeye baslamstir.

Konut fiyatlar1 diismeye baglayinca 6deme kabiliyetleri diisiikk olan gelir gruplari
kredileri 6demelerde zorlanmaya baslamistir. Borglar 6denmeyince evlere teker teker
el konmugtur. El koyanlar bu konutlar1 nakde ¢evirmek isteyince konut fiyatlar1 daha
da diismiis bu durum bir kisir déngii halinde devam etmistir. Piyasalar bu durumdan
bir hayli etkilenmistir. Bu krizin hizli bir sekilde tiim diinyaya yayilmasi
kiiresellesme olgusunun bir sonucudur. Bu kriz bir mortgage krizi olarak ne kadar
ABD’de baglasa da dogurdugu sonuglar itibari ile tiim diinyaya yayilan bir likidite

krizi meydana getirmistir.

Issizlik ve yoksulluklar hizli bir sekilde artmasi, biiyiimenin yavaslamasi veya
ekonomik daralmanin meydana gelmesi, dis ticaret dengelerinin bozulmasi, yabanci
rezervin olumsuz etkilenmesi, doviz kurlarinda biiyiik ve degiskenli hareketler, biitce
aciklarinin biiylimesi, diinya ticaretinde sert azalmalar gelismekte olan iilkelerde 6zel
sermaye giriglerinin biiyiik oranlarda {ilke disina ¢ikmasi, finans kurumlarina olan
giivenin azalmasi gibi sonuglar ortaya c¢ikmustir (Kutluay, 2011). Bu sonuglar
ekonomik krizin kiiresel krize ¢evrilmesi ve tiim diinyaya yayilmasinin sonuglaridir.
Nerdeyse tiim iilkeler bir sekilde krizden etkilenmistir. Gelismekte olan iilkeler de bu
zararlar daha da belirgin hissedilmistir. Bu {ilkelerde sicak paralar iilkeyi krizden

dolay1 bir anda terk edince sonucunda ekonomilerinde kii¢lilmeler ortaya ¢ikmistir.

Bu meydana gelen kiiresel kriz, kiiresel finans sistemini derinden etkilemis, bir¢cok
finansal kurum iflas esigine gelmis ya da iflas etmistir. Iflas etmeyen kurumlar veya
banklar ise ¢ok zor durumlarda kalmislardir. Bu durum sonrasinda finansal kurumlar
arasindaki giiven azalmis ve belirsizliklerde onemli Olgiide artmistir. Bu durum
sonucunda ise llkeler arasi sermaye akimlari azalmistir (Kutluay ,2011). 2008

kiiresel krizinin de diinya piyasalarina etkileri bu sekilde olmustur.
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4.3.3 Krizin Tiirkiye ekonomisine etkileri

Tiirkiye ekonomisinde kiiresel krizin etkileri 2008 yilinda ortaya ¢ikmaya
baslamistir. Tiim diinya ile ticari ve finansal baglar1 bulanan Tirkiye’yi bu kiiresel
kriz olumsuz yonde etkilemistir. Hem i¢ talep hem de dis talepte gerilemeye baglh
olarak Tiirkiye’de ithalat, ihracat, iiretim ve issizlik oranlart olumsuz yonde
etkilenmistir. Piyasalarda meydana gelen daralmalar, sikintilar, Tiirkiye’yi etkiledigi
gibi diger disa acik iilkeleri de etkisi altina almistir. Bu durum sonucunda krizden
etkilenen iilkelerin, Tiirkiye’den mal taleplerinde azalmalar meydana gelmistir.
Bunun sonucunda da Tiirkiye’nin de diger iilkelerdeki mal taleplerinde azalmalar
meydana gelmistir. Kriz nedeni ile yatirimcilarin gelismekte olan iilkeleri terk etmesi
nedeni ile yiiksek cari acigi buluna Tiirkiye bu durum karsisinda zor duruma
diismiistiir (Kog, 2010). Hig¢ beklenmedik bir anda iilkede meydana gelen sicak para
cikislan tilkeyi zor duruma sokmustur. Tirkiye disa acik bir iilke oldugu icin bu

kiiresel krizden bir hayli etkilenmistir.

Cizelge 4.9: 2002-2007 GSMH Biiyiime ve ssizlik Oranlari

Biiyiime % Issizlik
2002 7.9 10.3
2003 5.9 105
2004 9.9 10.3
2005 7.6 10.3
2006 6.0 9.9
2007 4.5 9.3

Kaynak: 2.ulusal Tktisat Kongresi / 20-22 Subat 2008

Tirkiye ekonomisi 2001 yilina gelindiginde siddetli bir kriz yasamistir. Bu kriz
sonucunda GSMH %09.5 oraninda kiigiiliirken, issizlik oranlar1 ise %7-8’lerden %9-
10 oranlarina ylikselmistir. Yasanan bu olumsuz gidisatlar ardindan toparlanma
stirecine giren Tiirkiye ekonomisi yliksek biiyiime oranlarina ulagti. Ancak
ekonomide meydana gelen bu parlak durumlar issizlik rakamlarma yansimamis.

2002-2007 yillarinda % 6.9 oraninda biiyliyen Tiirkiye ekonomisi aynt donemde
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%10.1 oraninda issizlik yasandi. 1995-2001 yillar1 arasinda daha yiiksek biiyiime

oranlar1 beraberinde yiiksek issizlik oranlarimi da getirdi (2.Ulusal Iktisat Kongresi).
Bu krizin karakteristik dzellikleri su sekilde siralanabilmektedir (Boztas, 2013):

e Meydana gelen kiiresel ekonomik kriz tipik bir para krizidir. Tiirkiye sermaye
hesabini serbestlestirdigi 1989 yilindan bu yana para krizi ile eslesmeyen tekil bir
bankacilik krizi yasanmamustir. Bu neden ile daha onceleri ikiz krizlerin meydana
gelmeleri, hiikiimetin bu krizi algilamasini ve buna karsi Onlem almasini

geciktirmistir.

e Diinya ekonomik konjonktiirii ve bu konjonktiir evresindeki sermaye akimlarinin
bilesim, hacim ve oynakligi, yerel krizin evrimini ve siddetini etkileyen 6nemli
faktorler arasindadir. 2008 kiiresel krizinin biiyiik 6l¢iide hasila kayiplarina yol
acmasinin sebepleri, elverigsiz dig konjonktiir ile ¢ok yakindan ilgilidir.

e Tirkiye’de meydana gelen 1950-1980 arsindaki donemlerdeki para krizleri, genel
bir egilim olarak orta dénemli ¢evrimin inig evrelerinde meydana gelmistir. 2008
kiiresel krizi de bu Oriintii ile uyumludur.

e Sermaye akimlar ile meydana gelen dis sokun en biiyiigii 43.2 milyar dolar
olarak bu kriz ile meydana gelmistir.

e Ayrica 2007 yilinda cari agik/GSYH oranmin rekor diizeylere ulagsmasi ve ayni
zamanda aciklarin 6nemli Slgiilerde, bor¢ olusturan akimlarla finanse edilmeye

calisilmasi bu krizi tetikleyen en dnemli sebepler arasinda sayilabilmektedir.

Yukaridaki maddelerden de anlasildigr gibi Tiirkiye bu krize ¢ok hazirliksiz sekilde
yakalanmistir. Bu neden ile krizden kurtulmasi ve aldig1 hasarlar1 onarmasi bir hayli

zaman almistir.

2008 kiiresel krizinin Tirkiye’ye olumsuz etkilerini 6zetlemek gerekir ise; yabanci
sermaye girislerinin yavaslamasi kisa vadeli yabanci fonlarda meydana gelen disa
kagislar, fon akislarinin azalmasi sonucunda bankalarin uzun vadeli ve ucuz kaynak
teminini sinirlandirmasi, bankalarin kredi agma kosullarini sikilagtirmasi,kredi verme
durumlarinda daha temkinli ve daha segici davranmasi nedeni ile reel sektdorde
meydana gelen kredi akisinin yavaslamasi, yatirim harcamalarinin i¢ ve dis talepteki
diisiis nedeni ile azalmasi, dis talepte meydana gelen azalmadan dolay: ihracatin
azalmasi, tiiketici beklentilerinin olumsuz yonde degismesi sonucunda i¢ talepte

meydana gelen azalma, i¢ ve dis talepteki azalma nedeni ile ekonomide durgunluk ve

109



daralmalar, kapasite kullanim oranlarinin diismesi, istihdam seviyelerinde meydana
gelen azalma, igsizlikte meydana gelen ciddi oranlardaki artmalar (Elele, 2009). Bu
kiiresel kriz Tiirkiye’yi bu neredeyse her alanda zora sokmus ve biiyiik kayiplara

neden olmustur.

Meydana gelen kiiresel krize kars1 Tiirkiye’de de bir dizi 6nlem alinmistir. Bu neden
ile 1 EKim 2008-31 Agustos 2009 donemleri arasinda kamu otoriteleri tarafindan bir
dizi 6nlem alinmistir. Bu alinan 6nlemler Merkez Bankasi tarafindan alinan piyasa
Onlemleri, Bankacilik Denetleme ve Diizenleme kurumu tarafindan alinan
bankaciligin i¢inde bulundugu cikmazdan refaha ermek i¢in alinan Onlemler ve
hiikiimet tarafindan alinan hem para politikas1i hem de maliye politikas: ile ilgili
onlemlerdir (Elele, 2009). Bu alinan 6nlemler ile her alanda yenilik yapilmistir. Biraz

uzun siirse de krizin agtig1 yaralar kapatilmaya ¢alisilmistir.

Meydana gelen kiiresel krize kars1 Tiirkiye ekonomisinde alinan 6énlemleri su sekilde

siralayabiliriz (Ertugrul, Ipek &Colak, 2010):

e Vadesi gelmesine ragmen Odenmeyen tim vergi alacaklarinin

taksitlendirilmesidir.

e Tiirklerin mevcut yurtdisindaki paralarinin Tiirkiye’ye getirilmesine yonelik

caligsmalara baslanmasidir.

e Halk bankast kanali ile sanayici ve esnaflara yeni kredi imkanlar

saglamaktir.

e Mevduatlara giivence verilme yetkisi TMSF’den alinarak Bakanlar Kuruluna

verilmistir.

e Hisse senetlerinin alim ve satilimda uygulanan stopaj oranlarinin % 0’a
indirilmesidir.

e KOSGEB kanali ile KOBI’lere faizsiz krediler vermektir.

e SSK isveren primlerinde 5 puanlik indirim uygulanmasidir.

e Exim bank kredilerini arttirarak sermayelerini giiclendirmistir.

e Merkez bankasi bankacilik sistemine kaynak saglamak amaci ile doviz

mevduat munzam karsiliklarini diisiirmiistiir.
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4.3.4 Krizin sonuclari ve alinan énlemler

2007 yili ortalarinda baglayan ABD emlak piyasalarinda baslayan ardindan da para
ve sermaye piyasalarma hizlica yayilan bu kriz bazi mali kuruluslarin iflaslarina
neden olmustur. Daha sonraki yillarda reel sektor iizerine de hizlica yayilmistir. Bu
stiregelen kriz sonucunda ortaya ¢ikan giiven kayiplari neticesine kiiresel ekonomiler
ciddi sekilde uzun yillar boyunca daralma egilimlerine girmistir. Bu krizin reel sektor
tizerindeki etkileri 2009 yil1 itibari ile daha da belirgin hale gelmistir. Bunun sonucu
olarak pek cok gelismis veya gelismekte olan iilke resesyona girmis ekonomik
yavaglama kiiresel Olgekte daha cok belirginlik kazanmaya baglamistir. Gerek
gelismis gerekse de gelismekte olan iilkelerde krize karsi ne kadar 6nlem alinsa da
ortaya c¢ikan giliven kayiplar neticesin de ekonomik aktiviteyi kiiresel Olcekte
yavaglatarak biliylime oranlarini belirgin bir sekilde azalmistir
(Oztiirk&Govdere, 2009). Bu azalma neticesinde iilkelerde ekonomiler olumsuz

yonde seyre girmistir.

Kriz 6ncelikle ABD’de basladigina gére ABD’nin aldig1 onlemler krizi atlatmakta
Oonemli adimlar sayilabilmektedir. ABD ve AB’nin 2008 krizinden saglikli ve az bir
kayipla ¢ikmasi ve bir siirdiiriilebilir bir biiylime yakalamasi atilan dogru adimlarla
mimkiindiir. Tipkt 1870,1929 ve 1973 krizlerinden ¢iktigi gibi. Bunun iginde
oncelikli olarak isgiicii verimliligini hizli bir sekilde arttiracak, tipki dijital
teknolojiler gibi bir yeniligin meydana gelmesi gerekmektedir. Nasil 1929 Biiyiik
Buhranindan ¢ikis biiyiik ve koklii yatirimlar sayesinde olduysa ayni sekilde bu
global krizden ¢ikis glgli bir alt yapt kurulmasi ile meydana gelecektir
(Akalin, 2014). Bu ABD’de baslayan giiglii hareket diger iilkelere de hizlica
yayilacaktir.

Yasanan ekonomik kriz finansal kosullar yani sira yatirim ve tiikketim harcamalarin
azalmasina da neden olmus ve artan tasarruf egilimlerinin etkisi ile de i¢ talepte sert
bir daralmaya neden olmustur. Sonug¢ olarak ne kadar 6nlem alinda da 2009 yili ile
birlikte kiiresel krizin olumsuz etkileri daha da belirgin hale gelmistir. Gelismis
tilkelerde alinan tiim ekonomik Onlemler kiiresel bazda bir ekonomik iyilesmenin
gerceklesmesi icin yeterli olmamustir. iktisadi faaliyetlerin kiiresel dlgekte hizli bir
sekilde azalmasi neticesinde biiylime oranlar1 da hizli bir sekilde gerilemis, bu
yavaglama neticesinde ortaya ¢ikan hizli igsizlik artisi ekonomik alanda ciddi bir

baskiya neden olmustur. Bu konuda olumlu gidisata yonelik bir beklentiler
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piyasalarda goziikkmemektedir. Hatta tam tersine yasanan bu olumsuz gidisata
bakilarak, iktisadi alanda alinan onlemlerin yavas ilerlemesi, kredi piyasalarinda
meydana gelen sorunlar ve istihdam alaninda kosullarin olumsuz gitmesi neticesinde
kriz sonrasi toparlanmalarin kademeli ve oldukca yavas olacagimin gostergesi olarak
akillarda kalmistir (Oztiirk&Govdere, 2009). Bu gidisata bakilarak sdylenecek en net
sonu¢ 2008 krizi ne kadar ABD’de sadece bir emlak krizi olarak baslasa da kisa
siirede tliim diinyaya yayilarak hem reel hem sermaye piyasalarinda tamiri uzun

zaman alan ekonomik kayiplara neden olmustur.
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5

SONUC

20. yiizyilda gelismekte olan iilkelerin karsi karsiya kaldigi en dnemli ekonomik

sorunlar arasinda finansal krizler yer almistir. 1980 6ncelerinde dis borg¢ sikintisi ve

O0demeler dengesi seklinde meydana gelen finansal krizler, 1980 sonralarinda

gelismekte olan iilkelerde para birimlerinin konvertible hale getirilmesi ve sermaye

hareketlerinin serbestlesmesi ile birlikte farkli bir boyut kazanmustir. Ozellik ile 1980

sonras1 daha da sik karsilasilan finansal krizler, yerel finansal sistemden (6zellikle

bankalardan) kagis ve dovize hiicum seklinde meydana gelmis ve gelismekte olan

tilkeler i¢in ¢ok daha fazla yikici etkileri beraberinde getirmistir.

Finansal krizlerin etkilerini azaltmada, literatiirde uygulanmasi onerilen 6nlemler su

sekilde siralanabilmektedir:

Kur limitinin belirlenmesi ve kriz ortamlarinda kurlarin sabitlestirilmesi,

Reel piyasalar ve sermaye piyasalari i¢in ayr1 kurlarin belirlenmesi,

Uluslar aras1 bankacilik goézetiminin ve denetiminin arttirtlmasi,

Kriz ortamlarinda finansal islem piyasalariin kapatilmasi,

Uluslararasi igbirligi ile gercek olmayan kur degisimlerinin 6nlenmesi,
Uluslar aras1 erken uyari sistemlerinin kurulmasi,

IMF garantili bor¢lanma kolayligi,

Finansal sektor reformunun biitiin {iye lilkelerde tamamlanmasi,

IMF’nin yeniden yapilandirilmasi; her iilkenin makroekonomik 6zelliklerine
gore istikrar programlari tahsis ederek doniistimleri saglamak,

Seftaflik, yolsuzluklar ile miicadele ve daha i1yi ve acik kamu yonetimi i¢in
diinya capinda girisimlerde bulunmak,

Uluslar aras1 bir bor¢ mekanizmasi kurarak bir ¢ok iilkenin borg

ertelemelerini, bu mekanizma araciligi ile uygulamalarini imkan taninmasi,
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Yukarida sayilan bu oOnlemler ve daha da fazlasi ile finansal krizlere karsi
aliabilecek ¢ikis yollari liretilmelidir. Alinan bu 6nlemler ile kriz ortaya ¢iksa da en

azindan etkisi azaltilmaya c¢aligilabilir.

1980 sonrasi zaman diliminde Tiirkiye ekonomisinde diinya ile entegre olmak olarak
tanimlanan serbest piyasa ekonomisi kurallar1 1s18inda derin bir strateji farkliligina
gidilmistir. Sermaye hareketlerinin 1989 yilinda serbestlesmesi bu politikalar1 agiklar
niteliktedir ve bununla birlikte ekonomi tamami ile disa agik bir goériiniim

kazanmustir.

Tiirkiye ekonomisinde Ikinci Diinya Savasi’nin hemen sonrasinda meydana gelen
istikrarsizliklar, 1946 devaliiasyonu ile giderilmeye ¢alisilmistir. O donemden sonra
giiniimiize kadar gecen siire zarfinda istikrarsizliklar konjonktiirel bir dalgalanma ile
devam etmistir. 1958, 1970 ve 1980 ekonomik istikrar programlari arasinda onar
yillik donemlerin bulunmasi bir tesadif degildir. 1980 sonrasinda daha sik
yasanmaya baslanan ekonomik krizler, ekonomi lizerinde bir ¢ok olumsuz sonuglar
dogurmus, bu kriz dénemlerinden sonra krizin bir etkisi olarak hizlanan enflasyon

yillarca iilkenin ekonomi giindeminde yer almistir.

1980’11 yillar ile birlikte iktidara gelen biitlin Cumhuriyet hiikiimetleri, istikrarl bir
bliylimeyi ve ekonomilerde istikrar1 saglamayi hedeflemislerdir. Bu amag igin
yiirtirlige koyduklari istikrar programlari bir siire sonra etkisini yitirmis ve her seye
yeniden baslamak zorunda kalinmistir. Bu donemler Tiirkiye ekonomisi ig¢in
kaybedilmis yillardir. 14 Nisan 2001°de agiklanan Giiclii Ekonomiye Gegis
Programi IMF’nin vermis oldugu biiylik destek sayesinde enflasyon tek haneli

rakamlara inmistir.

1980 sonrasinda meydana gelen koklii yapisal degisim sonucunda Tiirkiye
ekonomisinde meydana gelen 1994 krizi basta olmak iizere,1997 Giineydogu Asya
krizi, 1998 Rusya krizi, 2000-2001 Krizleri ve 2008 Global krizleri ana galisma
konusu olarak ele alinmis, olusum kokeni olarak iilke ekonomisinin yapisindan
kaynakli ve dig etkenlerden kaynakli olarak c¢ikis noktasi acisindan iki grupta

siniflandirilmstir.

Bu baglamda 1994 ve 2000-2001 krizleri kapsam alani olarak bankacilik ve para
krizleri olarak adlandirilirken, 2008 Global ekonomik krizi ise parasal kriz

klasmaninda ele alinmaktadir.
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Ekonomik krizler etki alanlarina gore siniflandirmak gerekir ise ulusal krizler,
bolgesel krizler ve kiiresel krizler olarak ayirmak miimkiindiir. Bu bakimdan 1994
krizleri ve 2000 ve 2001 krizleri ulusal kriz sinifinda yer alirken, 1997 Giineydogu
Asya ve 1998 Rusya krizi bolgesel kriz smifinda iken ve 2008 yilinda ABD’de

baslayan kriz kiiresel kriz olarak adlandirilmaktadir.

Sermaye hareketlerimin serbestlestigi bir ortamda 1994 ve 2000-2001 krizleri iilke
ekonomisinden kaynaklanan krizlerdir. Bu doénemlerde kriz oOncelerinde biiyiik
oranda kisa vadeli sermaye girisleri yasanirken, kriz sonras1 donemlerde ise biiytlik
oranlarda sermaye ¢ikislar1 yasanmistir. Bunun sonucu olarak da TL biiyiik oranlarda

deger kayiplar1 yasamustir.

Yasanan bu kadar kriz sonrasinda artik olusabilecek krizlere karsi dnlemler alinmasi
gerekmektedir. Bu alinan 6nlemler arasinda bulasici nitelikteki uluslar arasi Krizlere
de kars1 konulmasi gerekmektedir. Meydana gelen krizleri 6nlemek icin yapilacaklar
arasinda O0demeler dengesini ve finans sektoriinii saglikli tutmak gerekmektedir.
Odemeler dengelerinin saglikli olmas1 makroekonomik politikalar, &zellikle ile kisa
vadeli sermaye hareketleri ve saglikli doviz politikalar1 konusunda ¢ok dikkatli

olunmas1 gerekmektedir.

Bu ¢alismada 1980 sonrasi Tiirkiye’de sermaye tabanli krizler ve sonuglari tizerinde
durulurken krizlerin nedenleri, etkileri, sonuglar1 sadece Tiirkiye’de degil diger
iilkelerde meydana gelen krizlerin Tiirk ekonomisini nasil etkiledigi sonug¢larinin
neler oldugu ortaya konulmasi amacglanmistir. Bu neden ile ilk once krizlerle ilgili
kavramsal agiklamalara yer verilmistir. Bununla birlikte krizin nedenleri, etkileri ve

sonuglar1 bir biitlin halinde incelenmistir.

Kriz donemleri i¢inde bulundugu ulusal ve uluslar arasi ortam bakimindan
farkliliklar gosterebilmektedir. Yani 1994, 2000-2001 krizleri iilke ekonomisinden
kaynaklandigi gibi, 1997 Giineydogu Asya, 1998 Rusya ve 2008 Global krizleri ise
dis soklardan kaynaklanmaktadir.

Krizlerin ¢ikis nedenleri ililke ekonomilerinden de kaynaklansa dis soklardan da
kaynaklan da kaynaklansa tiim kriz donemlerinde GSYIH biiyiime oranlari biiyiik
Olciide diiserken, bu neden ile ekonomi daralmistir. Tiirkiye’de meydana gelen tiim
krizlere bakildiginda hepsinin sonucunda biiyiime oranlar1 biiyiikk miktarda

azalmistir.
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Kriz dénemlerinde igsizlik oranlarma bakildiginda 1994 yilinda issizlik oranlarinda
herhangi bir yiikselme olmaz iken hatta belli oranda diistiigii gozlenmektedir. Fakat
diger kriz donemlerinde ise bu oranin yiikseldigi gozlenmistir. Ayn1 zamanda kriz
donemleri enflasyonist bir egilimlerin yasandigi donemlerdir. 1994 kriz doneminde

enflasyon %100’ asmistir.

Krizlerin yagandig1 donemlere bakildiginda reel giiven endeksi oranlarinda tiim kriz
donelerinde 6nemli oranda distisler yasandigi gériilmiistiir. 1990°dan 2010°a kadar
olan donemde en diisiik endeks 2008 Global krizin meydana geldigi zaman ortaya
cikmistir. Kriz kosullarmin  asilmasinda ekonomik birimlerin  ekonomiye olan
giivenin yeniden saglanmasi Onemli bir ayrintidir. Dig ticaret verilerini
inceledigimizde ithalatta azalmalar meydana geldigi goriilmektedir. Bu zamanlarda
tiketim ile birlikte ekonomide de meydana gelen daralma sonucunda ithalat
miktarlar1 azalmistir. Fakat ihracat oranlarina bakildiginda ise de krizlerin iilke
ekonomisinden kaynaklandigi ve dis soklardan kaynaklandigi durumlarda ihracat
oranlar1 farklilik gdstermektedir. 1994, 2000-2001 donemlerinde krizler iilke
ekonomisinden kaynaklandigi zamanlarda ihracat oranlari artarken, aksine krizlerin
dis soklardan kaynaklandigi zamanlarda ise ihracat oranlar1 Onemli Olclide
azalmistir. Ulke ekonomisinden kaynaklanan kriz dénemlerinde diinya
ekonomilerinde bir kiiclilme meydana gelmedigi i¢in ihracat oranlarinda azalmalar
meydana gelmemektedir. 1994,2000-2001 krizlerinde i¢ taleplerde meydana gelen
distisler yurt disina mal ihracati ile bir sekilde telafi edilirken, dis soklardan
kaynaklanan krizlerde ise diinya ekonomilerinde de durgunluklar yasanmis bu neden
ile dis talep yani ihracat asagiya dogru gekilmistir. Ihracatlarin ithalatlar1 karsilama
oranlar1 ise de kriz oncesi dénemlere gore artmustir. Ihracatin ithalat: karsilama
oranlarinin arttig1 fakat ithalat oranlarinin azaldigi kriz donemleri ekonomik

daralmalarin meydana geldigi donemlerdir.

1989 sonrast meydana gelen finansal serbestlesme sonrasinda kriz donemlerinde
sermaye hareketlerinde ani sekilde hacim ve yon degisiklikleri yasanmis, ayni

zamanda krizler sermaye kanali yolu ile harekete ge¢cmislerdir.

Bu calisma 1980 sonras1 Tiirk ekonomisinde sermaye tabanl krizler ve sonuglarini,
krizlerin nasil ortaya ¢iktigini, kriz teorilerini ve istatistiki veriler ¢ergevesinde ortaya
koymustur. Krizlerin sadece iilke ekonomilerinden kaynakli olmadig1 ayn1 zamanda

da dis soklar tarafindan da meydana gelecegi lizerinde durmustur.
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24 Ocak Kararlar1 ile birlikte artan piyasa siirecine paralel olarak bankacilik
sektoriinde hizli dalgalanmalar meydana gelmistir. Bankacilik sektoriinlin temel
sorunlari arasinda mevduat, 6z kaynak ve kredilerin yetersizligi, az sayida biiyiik-
cok sayida kiigiik bankalarin varligi, kamu banklarinin hakimiyeti ve ayn1 zamanda
yiiksek gorev zararlari, para ikameleri ve acik pozisyon artislari, denetim eksiklikleri

ve devlet nedenli sorunlar seklinde ortaya ¢ikmuistir.

Tiirkiye’de yasanan Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri, finansal nitelikte Kkrizler
olmalarina ragmen, bu meydana gelen krizlerin temelindeki asil nedenler Tiirkiye’de
gittikce artan kamu bor¢larinin meydana gelmesidir. Bu duruma ek olarak zayif ve
iyi denetlenmeyen bankacilik sektorii, ddemeler bilangosu ile ilgili olarak ta; gitgide
artan cari aciklar, sicak para kagislari, spekiilatif saldirilar sonucunda rezervlerde
meydana gelen azalma gibi kendini gosteren problemler, kamu sektorlerinde
meydana gelen yolsuzluklar, siyasal istikrarsizlik gibi cesitli nedenler krizlerin
altinda yatan sebeplerdendir. Bu meydana gelen krizlere c¢esitli dnlemler alinip
istikrar programlar1 olusturulmustur. Bu programlardan ilki Enflasyonu Diislirme
Programidir. Bir digeri ise 2001 krizinden sonra olusturulan Giiglii Ekonomiye Gegis

Programudir.

Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinden sonra Gili¢lii Ekonomiye Gegis Programi ile
birlikte ekonomide var olan temel sorunlar ele alinarak bu sorunlara kalici ¢oziimler
tiretmek hedeflenmistir. Ve bu  konuda bir dizi onlemler alimmustir. Giigli
ekonomiye ge¢is programi bir siire sonra bankacilik sektoriinli kurtarma programina
donlismiis ve bu konu bakimindan bir ¢ok kararlar alinmistir. Ekonomik istikrari
diizenli bir sekilde tekrar var etmek i¢in ilk 6nce yapilmasi gerekenler, toplumun
kaybettigi gliven duygusunu tekrardan agsilayarak, bu dogrultuda yeni ve cagdas
kurumsal yapilar olusturmak, iktisadi etkinligi saglayacak yapisal reformlar ortaya
koymak, makroekonomik politikalarin enflasyon ile miicadele de etkin bir sekilde
kullanilmasi, siirdiiriilebilir bir biliylime zemininin temin edilmesi ve gelir

dagilimindaki adaletsizligin diizenlenmesi seklinde hedefler belirlenmistir.

Ekonomilerin kii¢iilmeleri biiylik krizlerin ortak 6zellikleridir. 2008 Global krizi ne

kadar ABD’de baslamis olsa da tiim diinyay1 kisa bir siirede etkisi altina almistir.

Tiim diinya ve ayn1 zamanda Tiirkiye’de global ekonomik krizin etkilerini azaltmaya

yonelik yliksek maliyetli 6nlem paketleri hazirlanarak bu kétii durumdan ¢ikis yollar
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aranmigtir. Alinan 6nlemler ve ayni zamanda meydana gelen belirsizlik ortaminin
2009 yili sonu itibari ile etkisini yitirmesi ile birlikte tim diinya genelinde
toparlanma yoluna gidilmistir. Bu olumlu gidisat sonucunda ekonomik gostergelerde

diizelmeler meydana gelmistir.

Sonug olarak, Tiirkiye’de siire gelen ekonomik sorunlar yasanan krizlerin temel
sorunlarini olugturmaktadir. Degisken ve yiiksek enflasyon oranlari, biiyiime hizinda
meydana gelen daralmalar, kamu kesimi bor¢larinin gereginden fazla yiiksek olmasi
gibi sebepler Tiirkiye’de meydan gelen krizlerin ortak paydasini olusturmaktadir. Bu
temel sorunlar nedeni ile lilke ekonomisinin krize girmesine hem de bir baska

ekonomide meydana gelen krize karsi lilke ekonomisi daha duyarli hale gelmektedir.

Krizi 6nlemek amaci ile sadece kisa vadeli 6nlemler degil ayn1 zamanda uzun vadeli
de ve kalici dnlemler alinmalidir. Her  kriz birbirinden farkli sebeplerden dolay:
meydana geldigi icin bir dnceki krizde alinan onlemler bir diger kriz doneminde
yeterli olamamakta ve her krizin ortaya ¢ikisi farkli olmasindan dolay: iilkeler
kendilerini Kkrizin i¢inde bulmaktadir. Bu neden ile krizin ne zaman ve ne sekilde
tilkelerde meydana gelecegi belli olmadigindan dolay1 saglam ve giiglii bir ekonomi

politikasina ihtiyag¢ vardir.
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