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Bankacilik Sektoriiniin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Etkisi:
Tiirkiye Uzerine Nedensellik Analizi
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Aksaray Universitesi

Oz

Ekonomik biiylime biitiin iilkeler agisindan olduk¢a 6nemlidir. Ulke ekonomilerinin temel hedefleri arasinda yer alan
ekonomik biiyiimenin gerceklestirilmesi ve bunun yaninda biiylimenin siirdiiriilebilir kiinmas1 gerekli oldugu kadar bir hayli
de zordur. Biiyiimeyi etkileyebilecek bircok ekonomik faktér vardir ve bu faktdrlerden birisinin de bankacilik sektdrii oldugu
sOylenebilir. Bankalar para politikalar1 ve parasal kontrol i¢in bir kanal olmakla birlikte, ekonominin yeniden yapilanmasinda
ve uzun donemli siirdiiriilebilir makroekonomik istikrarin saglanmasinda etkili kurumlardir. Bu nedenle ¢alisma, Tiirkiye
ekonomisi 6zelinde bankacilik sektorii ile ekonomik biiylime arasindaki iligkileri ortaya koymay1 amaglamaktadir. Calismada
bankacilik sektorii ve biiyiime iligkisinin Granger nedensellik ve Esbiitiinlesme modeli ile incelenmesi suretiyle, literatiire katk1
saglanmasi amaglanmigtir. Caligma, Tiirkiye ekonomisine ait 2003:Q1-2013:Q4 arasindaki zaman serisini kapsayan GSYIH ile
banka kredilerine ait tiger aylik verilerle yapilmistir. Elde edilen bulgular, bankacilik sektériinden ekonomik biiyiimeye dogru
nedensellik iligkilerini ortaya koymustur. Bu ampirik sonuglar, bankacilik sektdriiniin ekonomik biiyiimenin belirleyicisi
olabilecegini ve bankacilik sektoriiniin ekonomik biiyiimede etkin bir arag olarak kullanilabilecegini ortaya koymaktadir.
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Effects of Banking Sector on Economic Growth: Casual Analysis on Turkey
Abstract

Economic growth is extremely important for all countries. The implementation of economic growth placing among basic goals
of countries’ economies and maintenance of this growth are very hard as well as being necessary. There are many economic
factors that may affect growth and one of these factors can be said that the banking sector. In addition to their being means in
monetary policy and monetary control, banks are effective in restructing and creating a long term stable macro economy.
Therefore, this study aims to present the close relationship between banking sector and economic growth in Turkish economy.
In this study Granger Causality Test and Cointegration Model are applied to determine the relationship between banking sector
and economic growth. In this way, we tried to contribute to the literature of economy. The study is carried out in the light of the
datum of Gross Domestic Product of Turkey between the years 2003Q1- 2013Q4 and bank loans taken on quarterly periods. The
findings of the study present causality relations from banking sector to economic growth. These empirical findings present that
banking sector plays an important role in determining economic growth and banking sector can be used as a means in economic
growth.
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Ekonomik biiytimenin gerceklestirilmesi ve
siirdiiriilebilir kilinmas: {iilkeler igin hayati bir 6nem
tasimaktadir. Burada asil Onemli olan nokta
biiylimenin nedenlerinin bilinmesi ve bu dogrultuda
hareket edilmesidir. Biiyiimeyi etkileyebilecek bir¢ok
ekonomik faktor bulunmakla birlikte finansal sistem
icinde kendine oldukga genis bir yer bulan bankacilik
sektoriiniinde bu faktorler

arasinda yer aldig1

sOylenebilir.

Finansal piyasalar giiniimiizde iilke ekonomileri i¢in o
kadar 6nemlidir ki finansal piyasalarin ayni zamanda
gelismis ve gelismemis {ilkeler arasindaki temel farki
olusturdugu da sdylenmektedir. Bunun yaninda
ozellikle Tiirkiye gibi kalkinmakta olan {ilkelerin
finansal sistemi biiyiik Olglide bankacilik sektoriine
dayanmakta ve modern diinyada yasanan hizh
teknolojik  gelismeler sonucu iletisim aglarinin
piyasalara ulasim imkanlarini neredeyse sinirsiz hale
getirmesi, bankacilik sektoriinii siirekli bir gelisme

iginde yer almasina yol agmstir.

Bankacilik sektorii, biiyiime icin gerekli olan fonlar ve
tasarruflarin toplanmasini saglayarak pek ¢ok projenin
Sektor

hayata gecirilmesine imkan vermektedir.

diginda  kalan kisi ve kurumlarin sisteme
kazandirilmasiyla {ilkedeki tasarruf miktar: artmakta
ve artan tasarruflar sermaye birikimini destekleyerek
kredi mekanizmas: yoluyla ekonomik biiyiime ve

istthdam yaratilmasin saglamaktadir.

Bunun yaninda bankacilik sektoriiniin ekonomik
performansla olan iligkisi her zaman pozitif anlamda
Ozellikle

iilkelerin sik sik yasadigr finansal krizler adeta

devam etmemektedir. son donemlerde

iilkelerin  korkulu riiyast olmus, teknoloji ve
iilkelerarasi ekonomik iligkilerin gelismesi sonucunda
ise krizler biiyiik bir hizla yayilmaya baglamislardir.
2008 yilinda bas gosteren finansal kriz bunun en giizel
Ornegidir. Yasanan kriz, finansal piyasalarmn hem
iilkeler hem de uluslararas: piyasalar igin ne kadar
onemli oldugunu ortaya koymustur. Yasanan kriz
sonucunda hemen hemen biitiin {iilkeler bankacilik
sektorii tiizerinde denetimlerini artirmis ve yeni
tedbirler almistir. Bu nedenle bankacilik sektorii ile
biiyiime arasindaki iligki biitiin iilkeler i¢in her gecen

giin ¢cok daha 6nemli hale gelmektedir.

Sayfallls

Bankacilik sektoriiniin ekonomik performansa olan
etkisi iilkeden iilkeye degiskenlik gostermektedir. Bu
degiskenliklerin nedenlerini agiklamada arastirmacilar
arasinda gesitli goriis ayriliklar: vardir. Bazi goriisler

bankacilik sektoriindeki gelismenin biiyiimeye neden

oldugunu; bazilar1 ise biiyiimenin bankacilik
sektorliniin  gelismesine neden oldugunu ifade
etmektedirler. Ayrica, bliylime ve bankacilik

sektoriiniin karsilikli etkilesime sahip oldugunu ya da
bankacilik

etkilemedigini, hatta bankacilik sektoriiniin biiytimeyi

bliyiime ile sektorliniin  birbirini

smirladigini  6ne siiren goriisler de mevcuttur.
Bankacilik sektorii ile biiylime arasindaki iliskinin
boyutu fikir

bu durum

yonii  ve konusunda birligini

saglanamamis olsa da literatiiriin

zenginlesmesine yol agmuistir.

Bankacilik sektoriiniin giderek biiyiimesi ve gelismesi,
bununla birlikte kredi hacmi ve bunun kredilere
yansityarak ekonomik gelismeyi saglayip saglamadigt
¢ok fazla ilgi goren konulardandir. Bu calismada ise,
sozii edilen iligkiler kredi degiskeni tek basina

kullanilarak ortaya konulmak istenmistir.

Bu calisma, modellemeyi olusturan degiskenlere ait
2003:Q1-2013:Q4
donemlerini kapsamaktadir. Calismanin bu donemle
Tiirkiye’deki

serbestlesmenin

ticer aylk serilerden olusan

sinirlandirilmasinin - nedeni,

hareketlerindeki

sermaye
tam 1989 yili
sonrasinda saglanmis olmasi ve 2001 krizinden sonra
bankacilik sektoriinde yasanan yeniden yapilanma

stirecidir.

Mevcut literatiirde konu ile ilgili yapilan ¢alismalar,

genellikle  finansal  gelisme-ekonomik  biiyiime

arasindaki iliskiye yonelik  yapilmistir.  Fakat
bankacilik sektorii 6zelinde yapilan calisma sayisinin
sinirll olmast ve yapilan literatiir taramasina gore
Tiirkiye {izerinde sadece bir calismaya rastlanmis
olmasi konunun segilmesinde belirleyici faktordiir. Bu
bosluk nedeniyle ¢alismanin literatiire katki saglamasi

beklenmektedir.

Calismada Tiirkiye ekonomisine ait 2003-2013 verileri
kullanilarak bankacilik sektdrii ve biiyiime arasindaki
iligki

incelenmigtir. S6z

ekonometrik yontemler kullanilarak

konusu degiskenler arasinda
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esbiitiinlesme (cointegration) ve Granger nedensellik

testine bagli olarak analizler yapilmustir.

Yapilan analizler neticesinde elde edilen bulgular,
bankacilik sektoriinden ekonomik biiyiimeye dogru
bir nedensellik iliskisinin oldugunu ortaya koymustur.
Bu sonuglar dogrultusunda, bankacilik sektoriiniin
ekonomik biiylimenin belirleyicisi olabilecegi ve bu
nedenle ekonomik biiylimede etkin bir arag olarak

kullanilabilecegi diisiincesi 6ne ¢ikmaktadir.
Literatiir Taramasi

Calismanin bu kisminda ekonomik biiylime ile
bankacilik sektorii arasinda iligki ve literatiir Ozeti
sunulacak olup, literatiirdeki ampirik sonuglardan

kisaca bahsedilecektir.

Ampirik c¢alismalarin biiytik ¢ogunlugu finansal
gelismislik ve biiyiime arasindaki iligskiyi incelemekte
ancak finansal aracilarin likit yikiimliiliiklerinin
GSYiH’ya (Gayri Safi Yurt i¢i Hasila) olan orani ve
GSYiH igerisinde 6zel sektore verilen yurtici krediler
gibi finansal gelismenin banka temelli Olgiitlerini
kullanmaktadir. Finansal sistem icinde yer alan
bankalar, yerine getirdikleri fonksiyonlariyla, iilke
ekonomilerinin biiylime siireglerinde o6nemli rol

oynamaktadirlar.

Fakat ilk biiytime iktisat¢ilari, finansal sektoriiniin
tizerindeki etkisini
(1988),

ekonomik biiyiimenin agiklanmasinda finansin etkisini

ekonomik biiyiime

tartismamiglardir.  Lucas calismasinda
onemsememektedir. Rabinson ise (1952), ¢alismasinda
finansin biiylimeye sebep olmadigini, reel sektoriin
ihtiyaglarma cevap verdigini belirtmektedir. Bununla
birlikte literatiirde, ekonomik biiyiimede finansal
sistemdeki gelismenin Onemli bir roli oldugu
konusunda yaygin bir fikir birligi mevcuttur. Bu
dogrultuda Joseph Schumpeter, 1911 yilinda ekonomik
bankalarin  6nemli bir rol

biiylime siirecinde

oynadigini belirtmistir (Levine, 2004: 1).

Bankalar kredi verirlerken toplumsal tasarruflar
kullanacak olan firmalarda secici davrandiklarindan
otlirti, tasarruflarin etkin dagilimini  saglayarak
Boylelikle,

Schumpeterci goriis, bankalarin verimlilik artis1 ve

ekonomik biiylimeye neden olurlar.

teknolojik degisimler {izerindeki pozitif etkisini

Sayfallle

vurgulayarak ekonomik biiyiime iizerindeki roliinii

ortaya koymaktadir.

Ayrica alternatif olarak genis bir kalkinma ekonomisi
literatiirii, ekonomik biiylimenin altinda yatan en
o6nemli anahtar faktoriin sermaye birikimi oldugunu
belirtmektedir. 56z konusu goriise gore bankalarin,
yurti¢i tasarruflar1 artirmak ve yabanci sermayeyi
yurtigine ¢ekmek suretiyle biiylimeye sebep oldugu
belirtilmektedir (Beck vd., 1999: 1).

Ozellikle gelismekte olan {ilkelerdeki siurli sermaye
birikiminin, hiikiimetlerin biiylimeyi gergeklestirme
¢abalarinda  6nemli bir engel teskil ettigi
belirtilmektedir. Bu nedenle ekonomik biiylimeyi
destekleyecek sektorlere, sermaye birikimini
gerceklestirecek tasarruflarin kredi yoluyla aktarilmasi
biiyiik 6nem arz etmektedir. flaveten gelismekte olan
iilkelerde, kurumsal yapidaki zayifliklarin neden
oldugu sorunlarin oniine ge¢mede de bankacilik

sektoriine onemli gorevler diismektedir.

Bankalar, finansal aracilik faaliyetlerini yiiriitiirlerken,
ellerindeki sermayeyi daha verimli alanlara aktarma
yoniinde caba sarf etmektedirler. Bu baglamda
bankalar kurumsal anlamda daha giigli isletme
secimine yo&nelerek, sermayenin etkin doniisiimiinii
saglamak yoluyla yatirimlar1 artirabilmektedirler.
Ornegin Walter Bagehot (1873) ve Joseph A.
(1912), bankacilik

sektoriiniin verimli yatirimlar1 finanse ederek, Kkisi

Shumpeter caligmalarinda
bagina diisen gelirde ve biiylime oraninda artisa sebep

oldugunu belirtmiglerdir. Literatiirde yer alan
calismalarmn biiyiik bir kismi ekonomik biiyiime
surecinde bankacilik sektoriiniin  6nemli oldugu
sonucunu yaygin olarak ortaya koymaktadir (Tsuru,

2000: 5).

Beck ve digerleri (1999), bankacilik sektorii gelisimi ve
ekonomik biiytime arasindaki iliskiyi incelemislerdir.
Yapilan analiz, yatay kesit ve dinamik panel yontemi
olmak iizere iki ayr
olusmaktadir. Yatay kesit, 63 iilke igin 1960-1995
doéneminde {iilke bagina tek gozlem kullanilarak, panel
analiz ise 77 iilke igin 1960-1995 déneminde bes yillik
veriler kullanilarak yapilmistir (Beck vd., 1999:1-31).
bankacilik

aracilar tarafindan 0Ozel sektore verilen kredilerin

ekonometrik ydntemden

Caligmada sektorii  gelisimi, finansal
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GSYH'ye orani, finansal gelisme, likit yiikiimliiliikler
ile mevduat banka varliklarinin, mevduat banka ve
merkez banka varliklarina orani ile temsil edilmistir.
Yapilan analizin sonuglarina gore, 6zel sektore verilen
krediler ile ekonomik biiyiime arasinda uzun
dénemde o6nemli bir iliski tespit edilmistir. Ayrica
bankacilik sektorii gelisimi ile verimlilik artis1 arasinda
da 6nemli ve pozitif yonlii bir iliski tespit edilmistir.
Bununla birlikte, bankacilik sektorii gelisimi ile fiziksel
sermaye birikimi ve Ozel tasarruf orani arasinda da

giiclii ve pozitif yonde bir iligki tespit edilmistir.

Beck ve Levine (2004), bankacilik sektorii gelisimi ile
ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi incelemislerdir.
Calisma, 1976 ile 1998 yillar1 arasinda bes yillik
verilerle toplam 40 ftilke {izerinde panel analiz
metoduyla yapilmistir. Calismada bankacilik sektorii
gelisimi, mevduat bankalar1 tarafindan 6zel sektdre
verilen kredilerin GSYH'ye

edilmistir. Yapilan analizler sonucu, bankacilik sektorii

oranint ile temsil
gelisimiyle ekonomik biiylime arasinda onemli ve
pozitif yonlii bir iliski tespit edilmistir (Beck ve Levine,
2004: 423-442).

Caporale ve digerleri (2009), bankacilik sektorii ile
ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi incelemislerdir.
Analiz, 10 yeni Avrupa Birligi (EU) {tiyesi {iilke igin
1994-2007 doneminde yillik veriler kullanilarak panel
nedensellik yontemi ile tahmin edilmistir. Calismada
bankacilik sektorii; 6zel sektdr kredilerin GSYH'ye
orami ile temsil edilmistir. Yapilan analiz sonucu,
bankacilik sektoriiniin bu iilkelerde az gelismis oldugu
ve bunun da ekonomik biiyilimeye katkisinin smnirlh
oldugu tespit edilmistir. Diger taraftan daha etkin
bankacilik biiylimeyi
hizlandiracag: belirtilmistir (Caporale vd., 2009: 1-39).

sektOriiniin ekonomik

Hondroyiannis ve digerleri (2005), bankacilik sektorii
gelisimi ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi
incelemislerdir. Analiz, Yunanistan ekonomisi igin
1986-1999 doneminde

aylik veriler kullanilarak

nedensellik testi yodntemiyle tahmin edilmistir.
Calismada bankacilik sektorii, Ozel sektore verilen
banka kredilerinin toplami ile temsil edilmistir.
Yapilan analiz sonucu, uzun doénemde bankacilik
sektorii gelisimi ile ekonomik biiyiime arasinda gift
yonlii

(Hondroyiannis vd., 2005: 173-188).

nedenselligin ~ oldugu  tespit edilmistir

Sayfall17

Agu ve Chukwu (2008), banka temelli finansal gelisme

ile  ekonomik  biiylime  arasindaki  iligkiyi
incelemislerdir. Analiz, Nijerya ekonomisi i¢in 1970-
2005 doéneminde Toda-Yamamoto Nedensellik Testi
yontemiyle tahmin edilmistir. Calismada finansal
gelisme, Ozel sektdre verilen banka kredilerinin
GSYH'ye M2'nin GSYH’ye orani, banka

mevduat yiikiimliiliiklerinin GSYH’ye orani ve kredi

orani,

mevduat orani ile temsil edilmistir. Yapilan analiz
sonucu, finansal gelisme ile ekonomik biiyiime
arasinda pozitif yonde iligkili tespit edilmistir. Banka
temelli finansal gelisme ile ekonomik biiylime
arasinda nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Buna
gore mevduat ve kredi degiskenlerindeki gelisme
ekonomik biiylimeyi olumlu etkilemekte oldugu,
ekonomik  biiylimeyle  birlikte = 6zel  sektor
kredilerindeki gelismenin arttig1 tespit edilmistir (Agu

ve Chukwu, 2008: 175-184).

Levine ve Zervos (1998), bankacilik sektorii gelisimi ile
ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi incelemislerdir.
Analiz 47 iilke igin 1976-1993 doneminde yillik
verilerin ortalamasi alarak her {ilke igin tek gozlem
kullanilarak yatay kesit analizi ydntemiyle tahmin
edilmistir. Calismada bankaciik sektorii gelisimi,
mevduat bankalar1 tarafindan 6zel sektore verilen
kredilerin GSYH’ye oramu ile temsil edilmistir. Yapilan
bankacilik

ekonomik biiylime, sermaye birikimi ve verimlilik

analiz sonucu, sektorii  gelisimi ile
artist arasmnda pozitif ve gliglii bir iligki tespit
banka

birikimini ve verimlilik artisin1 pozitif yonde etkiledigi

edilmistir.  Ayrica, kredilerinin =~ sermaye

tespit edilmistir (Levine ve Zervos, 1998: 537-558).

Webb ve digerleri (2002), bankacilik sektoriiniin
ekonomik biiylime tizerindeki etkisini incelemislerdir.
Analiz, 55 filke icin 1980-1996 doéneminde yillik
verilerin ortalamasi alinarak vyatay kesit analizi
yontemiyle tahmin edilmistir. Calismada bankacilik
sektorli, mevduat bankalar1 tarafindan 6zel sektdre
verilen kredilerin GSYH’ye orani ile temsil edilmistir.
Yapilan analiz sonucu, bankacilik ve sigortacilik
sektorlerinin verimliligi artirmak yoluyla, sermayenin
etkin tahsisini saglayarak ekonomik biiylimeyi pozitif
yonde etkiledigi tespit edilmistir (Webb vd., 2002: 1-

45).
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Unalmis (2002), finansal gelisme ile ekonomik biiyiime
arasindaki iliskiyi incelemistir. Analiz, Tiirkiye icin
1970-2001 doneminde yillik veriler kullanilarak zaman
serisi yontemiyle tahmin edilmistir. Calismada
finansal gelisme, yurtigi kredilerin GSYH’ye orani,
6zel sektor kredilerinin GSYH'ye orani, 6zel kredilerin
yurti¢i kredilere orani, M2Y para arzinin GSYH'ye
orani ve toplam kredilerin GSYH'ye orani ile temsil
edilmistir. Yapilan analiz sonucu, Tiirkiye’de finansal
gelisme ile ekonomik biiyiime arasinda kisa ve uzun
donemde ¢ift yonlii nedenselligin oldugu tespit

edilmistir (Unalmus, 2002: 1-11).

Aslan ve Kiigiikaksoy (2006), finansal gelisme ile
ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi incelemislerdir.
Analiz, Tiirkiye i¢in 1970-2004 déneminde yillik veriler
kullanilarak  zaman serisi nedensellik analizi
yontemiyle tahmin edilmistir. Calismada finansal
gelisme, 6zel sektor kredi hacmi biiyiikliigii ile temsil
edilmistir. Yapilan analizin sonucu, finansal gelisme
ile ekonomik biiylime arasinda bir iliski oldugu ve bu
iliskinin finansal gelismeden ekonomik biiyiimeye
sonucuna ulasilmigtir

dogru oldugu (Aslan ve

Kiigiikaksoy, 2006: 12-28).

Ozcan ve Ari (2011), finansal gelisme ile ekonomik
biiylime arasndaki iligkiyi incelemislerdir. Analiz,
Tiirkiye igin 1998-2009 déneminde c¢eyrek donem
veriler kullanilarak VAR modeli araciligiyla tahmin
edilmistir. Finansal gelisme, mevduat, kalkinma ve
yatirim bankalar1 tarafindan 6zel sektdre saglanan
kredi

Calismada, Tiirkiye’de finansal gelisme ile iktisadi

hacmi degiskenleri ile temsil edilmistir.
biliyiime arasinda tek yonlii bir iliski oldugu ve bu
iligkinin yoniiniin de ekonomik biiytimeden finansal
gelismeye dogru oldugu tespit edilmistir (Ozcan ve

Ari, 2011: 121-142).

Demirhan ve digerleri (2011), finansal gelisme ile
ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi incelemislerdir.
Analiz Tiirkiye igin 1987-2006 doéneminde ii¢ aylik
veriler kullanilarak zaman serisi nedensellik testi
yontemiyle tahmin edilmistir. Calismada bankacilik
sektorii gelisimi, 6zel sektore verilen toplam banka
kredilerinin GSYH'ye orani ile temsil edilmistir. Analiz
sonucunda, Tiirkiye’de finansal gelisme ile ekonomik
bliyiime arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi

tespit edilmistir. Ayrica, bankacilik sektorii gelisiminin

Sayfalll8

ekonomik biiylimeyi borsa sektérii gelisiminden daha
fazla etkiledigi de tespit edilmistir (Demirhan vd.,
2011: 1-19).

Tiirk Bankacilik Sektoriinde Yasanan

Krizler ve Biiyiimeye Etkisi

Tarihi siireg incelendiginde bankacilik krizlerinin
genelde banka bilan¢olarinin kétiilesmesinden ve
bilango aktif yapilarinin bozulmasindan kaynaklandig:
goriilmektedir. Acik bir sekilde ifade etmek gerekirse
geri doniis yapmayan kredilerin ¢ogalmasi, menkul
degerler piyasasindaki dalgalanmalar, reel sektoriin
daralmas: gibi nedenlerle bankalarin aktif yapilarinin
bozulmasi bankacilik krizlerinin baslica nedenleridir
(Eren ve Siislii, 2001:664). Bankacilik krizlerinin bagka
bir tanimi da, bir veya birden fazla bankaya duyulan
glivenin sarsilmasi, halkin aniden ve yaygin bir sekilde
mevduatlarim1 ¢ekmek icin bankalara hiicum etmesi

olarak tanimlanmaktadir (Parasiz, 1999: 53).

Tiirkiye’de ilk bankacilik krizi 6rnegi, liberalizasyon
siirecine girisle birlikte goriilmektedir. Biitiin diinyada
oldugu gibi Tiirkiye’de de finansal liberalizasyon
sonrasinda bazi krizler yasanmistir. Bu krizlerin ortaya
cikmasindaki temel neden, makroekonomik istikrar
saglanmadan, yeterli yasal ve kurumsal altyap:r ve
diizenlemeler gerceklestirilmeden finansal
liberalizasyon uygulamasma baslanmasidir. 24 Ocak
Karariyla birlikte baslayan bu siiregte, kredi ve
serbest  birakilmasi,

mevduat faiz oranlarmn

“Bankerler Krizi” olarak bilinen finansal sektor

krizinin 1982 yilinda yasanmasma yol
(Erdogan, 2002: 124-125).

agmugtir

1970’lerin sonuna dogru yasanan 6demeler dengesi

problemleri sebebiyle ortaya ¢ikan ekonomik

durgunluk, sanayinin doviz ihtiyacini da
karsilayabilecek yeni bir sanayilesme stratejisinin
uygulanmast  zorunlulugunu ortaya koymustur.
Ekonominin ihtiyaglarmin karsilanabilmesi icin gerekli
olan  finansal piyasalarda liberalizasyon ve
derinlesmenin olusturulmasina yonelik olarak, 1980
yilindan sonra gesitli yasal ve kurumsal diizenlemeler

yapimistir (Erdogan, 2002: 125).

1980 oncesi donemde disa kapali, ithal ikamesine

dayanan, sabit kur rejiminin izlendigi bir yap: mevcut
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iken, 24 Ocak 1980’de almman kararlar ile finansal

liberalizasyonu ve ihracata yonelik sanayilesme

déviz kuru ve faiz
politikalarinda denilebilecek
degisiklikler yapilmistir (Akytiz, 2003: 5).

stratejisini ~ baslatilmus,

reform diizeyde

Bu donemde faizlerin serbest birakilmasiyla birlikte
bankerlik kuruluslar: yasal diizenlemelerden uzak bir
sekilde sayica ¢ok artis gostermistir. Bankerler hem
sermaye piyasasi alaninda, hem de banka disi para
piyasasinda bas dondiiriici bir hizla gelismeye
baslamislardir (Akpinar, 2009: 1).

Serbest faiz ortaminda c¢alismak igin yeni riskler
olusturulmustur. 1 Temmuz 1980 tarihinde kredi ve
mevduat faiz oranlarinin serbest birakilmasi (Temmuz
Bankaciligl) tiiketim harcamalarmin azalmasima,
tasarruflarin banka ve bankerlere akmasina yol
agmistir.Daha ¢ok para toplayabilmek maksadiyla
biiyiik bankerler, kendileriyle isbirligi yapan holding
bankalar1 ve biiyiik kredi talebi olan anonim sirket
gruplariyla ¢alisip tasarruf sahiplerine %60 civarinda
faiz odiiyorlardi. Kiiclik bankerlerin faizleriyse
%140'lara kadar varmaktaydi. Bankalar ve bankerler
arasindaki bu faiz farkliigi tasarruf sahiplerinin
bankacilik
bankerlere yonelmesine neden olmustu (Boratav, 2002:

1),

paralarmi sisteminden ¢ekmesine ve

Bankerlik sisteminin zayif tarafi, siirekli para girisi
gerektirmesiydi. {lk para yatiranin faizinin, ikinci para
yatiranin  parasiyla 6denmesi gerekiyordu. Iflas
edecegi bastan belli olan bu sisteme yonelik devlet
yeterli diizenleme ve denetleme yapamamuisti. Nitekim
sistem ¢ok ge¢gmeden tikandi. Bankerlere 6denmeyen
faizler ve anaparalar, bankerlerin de tasarruf
sahiplerine faiz O6demelerini aksatmasina sebebiyet
vermistir. Yaklasik 200 bin tasarruf sahibi magdur
oldu. Paralarmi bankerlere kaptiran halk isyan etti,
bazi1 bankerler oldiiriildi, bazilar tutuklandi, bazilar

da yurt disina kagt1 (Akpinar, 2009: 1).

Bankerlerin iflasi, kagisi ve tasfiyeleri ile neticelenen
bu deneyim, finansal alandaki yasal diizenlemelerin
yeterli diizeyde onlemler

olmadigr ve yapisal

alinmasmin sart oldugu kanaati her kesimde
yerlestirmistir. 1983 yilinin Agustos aymnda ¢ikarilan

“Bankerzedeler Yasas1” ile devlet hi¢bir hakli gerekge
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olmaksizin bankerzedelere 1 yil igerisinde 200’er bin
halkin
magduriyetini bir miktar azaltmasi amaglanmistir
(Demir vd. 2008: 8).

lira ©6denmesini kararlastirmis, bu yolla

1982 yilindaki Banker Krizin bankacilik sektorii
agisindan  baglica sonucu, mevduatin dagiliminin
bankalar arasinda degismesi olmustur. Yasanan kriz
doneminde mevduat o0zel bankalardan kamu
bankalarina dogru kaymis ve bu durum etkisini uzun
bir doénem silirdiirmiistiir. Bu donemde o6zellikle

bankerlerde baslayan krizin ardindan yasanan

mevduat c¢ekilisleri sirasinda, Merkez Bankasi “son
kredi mercii” gorevini basarili bir sekilde yerine
getirmis ve sistemin tikanmasini ya da bir sorunun
hissedilmesini onlemistir. Sonu¢ olarak kriz, sistemik

bir krize doniismemistir (Akpinar, 2009: 1).

Hiikiimetin 1993 yilinda faiz oranlarini diisiirmesiyle
birlikte fonlar doviz ve borsaya yonelmis bunun
Merkez

bankasinin miidahalede basarili olamamasi, belirsizlik

neticesinde, doviz kurlart yiikselmistir.
ve dalgalanmalar1 beraberinde getirmis, 1993 yilinda

bor¢glanmanin simirina  ulagilmis  ve Cumbhuriyet
tarihinde ilk defa toplam vergi gelirleri, i¢ borg taksit
ve faiz O0demelerini karsilayamamistir. 1993 yilinin
sonlarindan baglayarak biraz da yerel segimlerin
hizla

artarken dig varliklar1 azalmistir. Gergeklesen bu kriz

etkisiyle Merkez Bankasimin i¢ varliklar:
sinyallerine ragmen, Ocak 1994’de TL'nin degerinin
yeterince diisiiriilmemesi ya da faiz oranlarinin yeteri
kadar yiikseltilmemesi, ekonomiyi 5 Nisan’da krize

suriiklemistir (Yiilek, 1997: 12).

Tiirk iktisat tarihinin en 6nemli krizlerinden biri olan
1994 krizi, Tirk ekonomisini derinden etkilemistir.
1994 yilinda bor¢ stokunda kamu agiklarindan
kaynaklanan artis ve yiikselen faizler giiven ortaminin
kaybolmasina neden olmustur. 5 Nisan 1994 kararlar
ile baslangicta devaliiasyon sonucunda doviz kuru

kontrolil saglanmus, cari ve biitce agiklar1 azaltilmis ve

enflasyon hizi  yavaglamistir. Bununla birlikte
hedeflenen finansal reformlar
gerceklestirilemediginden, finans sektoriindeki

sorunlar artmigtir (Firat, 2008: 15). Makroekonomik
istikrarin yakalanamamasi sonucunda, 1997 yilinda

yeni bir kriz daha yasanmuisgtir.
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Bu yillarda devlet i¢ bor¢lanmaya agirlik verdigi icin
finansal sistem kaynak arayisini mevduattan bono
gelirine yoneltmistir. 1996 yili sonuna kadar bu sekilde
reel getiriler elde edilmistir. 1997 yilinda devlet bono
ihalelerinin vadesini uzatmis ve getirisini de
enflasyona endekslemistir. Bu durum piyasa ve devlet
agisindan farkli sonuglar dogurmustur (Yilmaz, 2005:
61).Piyasa acgisindan arz talep dengesi bozulmak
zorunda kalmis, kisa vadeli yiiksek getiriler ile kredi
taleplerini karsilayan bankalarin nakit akis1 bozulmaya
baslamistir. Devlet ise yiikiimliiliiklerini bono ihaleleri
ile yapmayinca, hazineyi devreye sokmustur. Hatta
Ziraat Bankasinin bu maksatla kullanilmas1 (Somcag,
2007: 52) bankanin likit agig1 yasanmasina neden
olmus ve yiikiimliiliiklerini yerine getiremeyen banka,
sistemin tikanmasmma neden olmustur. Merkez
Bankasmin devreye girmesiyle bankalar arasi piyasa

islemleri ancak gerceklesebilmistir.

Yiiksek reel faiz sunan Tiirkiye'ye, 1996-1998 yillar
arasinda yillik ortalama 6 milyar dolar net sermaye
girisi olmustur (Somcag, 2007: 53). Boylelikle cari agik
kapatilmig ve ekonomiye de ek kaynak aktarilmistir.
flaveten reel kur hedeflemesi yapildig icin sanayide
ihracat problemi de yasanmamustir. Istihdam artis1
getirmese de ihracata dayali bir biiylime
gerceklesmistir. Bu donemde biiyiime hizlari sirasiyla,

%7,9, %74 ve %8 olmustur.

1995-1999 yillar1 arasinda 1994 krizine yol acan
ekonomik veya siyasi faktorlerde herhangi bir iyilesme

yapay  tedbirlerle
dogabilecek

yasanmamis,  dengesizlikler

bastirilmaya caligilarak krizler
gecistirilmeye calisilmistir. Bu siireg igerisinde yagsanan
Asya, Rusya ve Brezilya krizleri ile 1999 Agustos
ayinda yasanan Marmara depreminin getirdigi
ekonomik daralma, 1999 yili sonunda Enflasyonu
Diiglirme Programi'nin yiiriirliige konulmasina neden
olmustur.  Uygulanan

program,  dengesizlikleri

siirdiiriilemeyecek  kadar artmis ekonomi ile
uluslararas1 rekabet giicii azalmis reel sektor yapisini
diizeltmeyi hedeflemistir. Ancak ti¢ yillik bir dénemi
kapsayan bu dezenflasyon programi heniiz baslangic
asamasindaki hatalar ve stirecindeki
aksakliklar

gerceklestirememistir (Cayirly, 2012: 1).

uygulama

nedeniyle  kendisinden  bekleneni

Sayfall20

2000 yillarma gelindiginde Tiirkiye, 6demeler dengesi
birlikte

enflasyonu yasayan, kamu i¢ borcu sorunu agirlasmis

problemi bulunmayan, bununla kronik
ve kirilgan bir bankacilik yapisina sahip bir gortiniim
cizmektedir. Bu sartlarla birlikte, IMF ile doviz kurunu
nominal ¢apa olarak kullanan para ve kur politikasin
destekleyen siki maliye politikasindan olusan ti¢ yil
siireli bir istikrar programi uygulamaya konulmustur

(Mangzr, 2006: 459-472).

Krize yonelik Merkez Bankasi tarafindan yapilan
miidahaleler kapsaminda, kamu bankalar1 ve TSMF’ye
devreden bankalar icin likidite destegi saglanmus,
devlet bor¢larinin ¢evrilmeme riskini daraltarak, faiz
oranlarinin diismesini kolaylastirmak ve bankalarin
acitk pozisyonlarinm1 kapatmalarina yardim etmek
maksadiyla i¢ bor¢ takasi yapilmis, biitceyi finanse
etmek igin IMF kredisi kullanilmistir (Serdengecti,
2002: 36). 1989’dan bu tarafa yiiriitiilen sicak para-ig
borg politikas1 sonucunda fazla Hazine bonosu stoku
ve actk doviz pozisyonu yasayan bankacilik sistemi,

bu krediyle biraz olsun rahatlamistir.

Enflasyonu Diisiirme Programimin uygulanmaya
baglamasiyla birlikte faiz oranlar1 hizla diismeye
baslamis, enflasyon son 14 yildan bu yana ilk defa
%30'un altina diismdiis, iiretim ve i¢ talep canlanmaya
baglamistir. Fakat TL'nin beklentilerin tizerinde reel
deger kazanmasi, i¢ talepte goriilen hizli canlanma,
ham petrol ve dogal gaz gibi enerji kaynaklarmin
fiyatlarinin artmasi ve Euro/Dolar paritesindeki
gelismeler neticesinde, 2000 y1li itibari ile cari islemler
acig1 beklentilerin {izerinde artmistir (Atamtiirk, 2007:

85).

Bununla beraber yapisal reformlarda yasanan
yavaslama, kamu bankalarma iliskin diizenlemelerde
gerceklesen problemler, siyasi belirsizlikler ve kiiresel
sermayenin gelisen piyasalara karst daha kaygih
yaklagmasi, Tiirkiye'ye yabanci sermaye girisinin 2000
yilinin son doéneminde azalmasma yol agmustir.
Yagsanan bu gelismeler neticesinde 2000 yili Kasim
ayinda kriz yasanmistir. Gergeklesen krizin ardindan,
finansal piyasalardaki riskler ve ekonominin krize
karsi duyarliligindaki artis, 2001 Subat'inda yeni bir
krizin ortaya ¢ikmasina ortam hazirlamistir (Yigitoglu,

2005: 7).
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Bankalar agik pozisyonlarmi kapatma temayiilii
igerisinde olduklarindan, dovize olan talep artmis ve
piyasadaki TL likiditesi kafi derecede olmadigindan
bankalar arasindaki faizler yiikselmeye baglamistir.
Yerli bankalar agik pozisyon kapatma kaygisi iginde,
yabancilar da yil sonu hesaplarini kapatma kaygisi
icinde olunca doviz talebi artmis, bu gelisme de dogal
olarak faizleri bir miktar yukarilara ¢ekmistir. Yasanan
kisa vadeli sermaye c¢ikisi neticesinde cari islemler
agig1 artmis ve bankacilik sektoriindeki bozulma

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

Meydana gelen bu gelismeler neticesinde pek c¢ok
kiiciik ve orta oOlgekli banka Mevduat ve Sigorta
bankacilik

sektoriinde yapisal diizenlemelere gidilmistir. Ozel

Fonu'na devredilmis, ekonomide ve

bankalarin mali yapilarinin giiglendirilmesi igin
“Yeniden Yapilandirma Programi1” adi1 altinda ¢ok &zel
bir denetime tabi tutulmustur. Kamu bankalarinin ise
bilango yapilar1 giiglendirilmis ve bu bankalarin
faaliyet verimliliginin artirilmasina 6zel bir ehemmiyet
verilmistir. BDDK kurularak, bankacilik sektoriine
belirli diizenlemeler ve sinirlamalar getirilmis, yapisal

reform yapilmigtir (Oztiirk, 2005: 1).

2000 yili i¢inde uygulanan “Doviz Kuru Capasina

Dayali Enflasyonu Diislirme” programinin arka
arkaya yasanan iki krizle birlikte ¢dkmesinin ardindan,
ilk 6nce “Yeni Ulusal Program” daha sonra da “Giiglii
Ekonomiye Gegis Programi (GEGP)” 15 Mayis 2001
tarihinde kamuoyuna duyurulmustur. 2001 yilinda
hedefleri,

siirdiiriilemez boyutlara varan kamu kesimi i¢ borg

uygulanan istikrar programmin temel
dinamiginin ortadan kaldirilmasi, ekonominin dis
destege muhtag¢ olmadan giiglii ve saghikh bir yapiya
kavusturulmasi ve bu amaca uygun olarak finansal
piyasalarin  yeniden yapilandirilarak  bankacilik
kesimine iglerlik kazandirilmasi olarak belirlenmistir

(Yigitoglu, 2005: 7).

1990’Ih yillardan bu yana Tiirkiye ekonomisinde sik
olarak yasanan krizlerde dissal etkenlerin de rolii
birlikte,

siirdiiriilemez i¢ bor¢ dinamigi olusmasi ve basta

olmakla krizlerin  baglica  nedenleri;

kamu bankalar1 olmak {izere finansal sistemdeki
sagliksiz yapmin kalict bir ¢6ziime kavusturulamamais

olmasidir (Atamtiirk, 2007: 85).

Sayfall2l

1990-2008 doneminde ekonomisi  yillik

ortalama % 4,1 dolayinda biiyiimiistiir. Tiirkiye'nin

Tiirkiye

gelisme diizeyi dikkate alindiginda, bu oranin diistik
oldugu soylenebilir. Tiirkiye ekonomisinin biiyiime
orani, gorece diisiik olmasmin yaninda, oldukca
istikrarsiz bir seyir izledigi, anlagilmaktadir (Yigitoglu,
2005: 7).

1989-1994 arasinda biiytime hiz1

seyretmis, 1996-2001 arasinda ise milli gelir neredeyse

gorece yiiksek

ayni diizeyde kalmistir. 2002 yiliyla birlikte biiyiime
hizinin 6nemli dlgiide arttigr goriilmektedir. 2002-2007
dénemindeki yillik ortalama biiyiime orami % 6,7
olarak gergeklesmistir. Incelenen dénemde en yiiksek
bliyiime hizina % 9,4 ile 2004 yilinda ulasilirken,
ekonomi 1994 yilinda yasanan ekonomik kriz ile
birlikte % 5,5 oraninda, 1999 yilinda yasanan depremin
etkisiyle % 3,4 oraninda ve 2001 yilinda yasanan
ekonomik kriz sonucu % 5,7 oraninda kii¢iilmistiir

(www.tcmb.gov.tr).

1995 ve sonras1 donemde pek ¢ok gelismekte olan iilke

finansal kriz yasamistir. 1995 Meksika krizi ile
baslayan, 1997 Giineydogu Asya krizi ile devam eden
ve nihayet 2001 Tiirkiye, 2002 Arjantin krizleri ve 2008
Kiiresel krizi ile simdilik sona eren bu finansal krizler
dizisi diger krizlerden farkli bir grup olarak ele
alinmay1 gerektiren bir Ozellige sahiptirler. Bu
krizlerin sonuglari ve onlarin incelenmesi neticesinde
elde edilen bilgiler, 1980’li yillarin basindan bu yana
devam eden bir paradigmayi yikmistir. Bu degerler
dizisi, ana unsuru doviz kurlarinin baskilanmasi olan
bir politikalar demetiyle yurtdis1 kaynak edinmede bir
avantaj saglamak ve saglanan yurtdisi kaynakla hizl
bir sekilde biiyiime anlayisina dayanmaktadir (Aslan,
2006: 6).Kamu maliyesinde artan dengesizlikler ve bu
dengesizligin finans kesiminde bazi zafiyetlere neden
olmasi, dis kaynak kullaniminin artan risk ve yiiksek
belirsizlik dahilinde azalmasi, buna bagli olarak
biliyiime egiliminin azalmasi gibi olgular benzerlik

gostermektedir (Ertung, 2010: 2-5).

Glineydogu Asya iilkeleri tarafindan uygulanan sicak

para politikalarinin  olusturdugu finansal risk,

genellikle reel kesim firmalar1 {izerinde kalmis ve bu
durum dis kaynak kullanimini azaltirken ekonomik
faaliyetteki yavaglama

egilimini hizlandirmastir.

Tiirkiye’de ise bahsedilen finansal risk genellikle
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bankacilik sistemi iizerinde yogunlasmistir. Buna
ragmen Tiirkiye’de ekonomik faaliyetlerde yavaslama
baglaminda ortaya ¢ikan sonuglar, Giineydogu Asya
iilkelerinden farkli olmayacaktir. Zira Tiirkiye’'de
finans kesiminde ortaya c¢ikan bir krizin, parasal
aktarim  mekanizmalar1  kanaliyla reel kesimi
etkileyecegi bilinmektedir. Mekanizmas: farkli olsa
dahi dis tasarruflardaki azalmanin biiyiime tizerindeki
baskin negatif etkisi de benzer yonlerden birisidir

(Arslan, 2006: 6).

2007  yilma

piyasasindaki

gelindiginde ise ABD mortgage

¢okiis ve  diger sanayilesmis
ekonomilerde konut patlamasinin tersine doénmesi,
tim diinyaya kisa siirede yayilmistir. Verdikleri
kredileri tahsil edemeyen bankalar kaynak zaafi icine
girmisler ve finansal piyasalarda olusan giivensizlik
ortami neticesinde bankalar birbirlerine bor¢ verme
konusunda ¢ekingen davranmasi, likidite sorununu
dogurarak mali sistemin bozulmasina yol agmistir
(Demir vd. 2008: 8). Mortgage krizi olarak ortaya ¢ikan

bu durum bir likidite krizine dontismiistiir.

7 Eyliil 2008 tarihinde Fannie Mae ve Freddie Mac’in
Federal
(FederalHousing Finance Agency-FHFA) devralmais, 16

yOnetimini Emlak Finansmani Otoritesi
Eyliil 2008 tarihinde American International Group
(AIG) adli diinyanin en biiyiik sigorta sirketinin hisse
senetleri % 60 deger kaybetmis ve ABD Merkez
Bankas: (FED) tarafindan yiiksek miktarda mali destek
saglanmistir (TCMB 2008b: 1). Bunlarin yan sira
ABD’de 2007 yaz ayinda ABD’nin en biiyiik yatirim
bankalarindan biri olan ve 158 yillik bir gegmise sahip
bulunan Lehman Brothers’in ¢ok yiiksek diizeye ¢ikan
borglarmi 6deyememesi sonucu 15 Eylil 2008'de
iflasin1 aciklamasiyla kriz siddetini arttirmis ve diger
piyasalara yayilarak global bir krize doniismiistiir
(Melvin ve Taylor 2009: 1243-1245).

Mortgage sistemi bircok iilkede uygulanan bir sistem
olmasina ragmen, Tiirkiye'de bu konuyla ilgili yasa
Subat 2007’'de

ABD’deki gibi bir mortgage sisteminden s6z etmek

meclisten ge¢mistir. Tiirkiye'de
miimkiin olmadigr icin Tiirkiye’de bir mortgage
krizinden bahsetmek olanaksizdir. 2008 yilimnun {igiincii
ceyreginde etkisini arttiran global kriz Tiirkiye'yi
dogrudan etkilenmemekle beraber, krizin etkileri

Tirkiye’de simrl bir negatiflik olusturmustur. Krizle
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beraber finansal piyasalarda baglayan tedirginlik ve
yurtdisi borsalarinda yasanan kayiplar, IMKB'ye de
olumsuz yansimis ve diisiislere neden olmustur. Tiirk
Lirasi'nda, yabanci yatirimcilarin artan dolar talebi
nedeniyle kayiplar goriilmiistiir (Apak ve Aytag, 2009:
218-219).

Kriz déneminde risk algilamasi olumsuz etkilenmistir.
Boylece gelismekte olan iilkelerde oldugu gibi
Tiirkiye’de de yatinmcalarin risk almalarinda ki
azalma sonucu sermaye ¢ikiglar1 yasanmis ve yabanci
kaynak bulmak zorlagsmistir (Unal ve Kaya 2009: 4).
Yani sira para birimlerinde ve yatirim araglarinda
Onemli derece de deger kayiplari olmustur. Finansal
kosullardaki sikisikligi dnlemek icin Kasim ve Aralik
aylar1 igerisinde kisa vadeli faiz oranlarinda toplam

175 baz puanlik bir indirime gidilmistir.

Krizin Tiirkiye’deki diger bir etkisi ise sorunlu kredi
oranini arttirmasidir. Toplam krediler iginde, sorunlu
kredilerin pay1 giderek artmaktadir. Kriz sonrasi
krediler

dolayisiyla el koyduklar: mallarin sayisi biiyiik oranda

siiregte  bankalarin, geri Odenemeyen
artmigtir. Bu donemde kiiresel kredilerin azalmasi,
kredi maliyetlerinin artmasi ve yurtdisi pazarlarinin
daralmas: sonucu krizden reel kesimde fazlasiyla
etkilenmis ve biiyiik kayiplar yasamistir. Reel kesimin
daralmasi igsizlik oranlarmi arttirmis ve igsizlik 2008

yilinda ortalama % 11 olmustur (Alptekin, 2009: 2).

2008 yil Tirk bankacilik
sektoriiniin karlilik performansi azalmistir. Bunda ise

tahsili

ti¢lincli  geyreginde

gecikmis alacaklarin  artirmasmin  etkisi
biiyiiktiir. Sektoriin sermaye yeterlilik rasyosu ise, 6z
kaynaklarin artisi ve risk agirlikli aktiflerin artis
hizinin yavaglamast sonucu artmistir. Bankacilik
risklerinin arttig1 bu donemde sektdriin saglamliginin
gostergesi olarak takip edilen Finansal Saglamlik
Endeksi; karlilik, sermaye ve faiz riski endekslerindeki
azalis sonucu Eyliil 2008'de gerilemis olmasma
ragmen, olumlu seviyesini korumustur. Kiiresel krizin
etkileri sonucu finansal piyasalarin gelecegi agisindan,
risklerin etkin bir sekilde yonetilmeleri gerekmektedir.
Bu nedenle, mali disiplinden taviz verilmemeli ve
kamu otoritelerinin gereken tedbirleri zamaninda

almasi saglanmalidir (TCMB, 2008a: 1).
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Tiirk bankacilik sektorii krizin etkilerini hissetmesine
ragmen bazi gelismis ve diger gelismekte olan {ilkelere
oranla krize ¢ok daha hazirlikli ve giiglii girmistir. Bu
da krizde Tiirk saglam
kalabilmesinde en biiyiik etkendir (Bast1 2009: 89-103).

Tiirkiye’'nin kriz karsisinda bu kadar giiclii olmasmin

finansal  sisteminin

en biiyiik nedeni; 2001 krizi sonrasinda bankacilik

sektoriiniin ~ yapilandirilmasi,  diizenleyici  ve

denetleyici gercevenin saglamlastirilmasi, bankalarin

sermaye yapilarmin  gliclendirilmesi, problemli
bankalarin sistemden cesitli yontemlerle
uzaklagtirilmast ve TCMB tarafindan uygulanan

makroekonomik  politikalar
(Civelekytice, 2009: 2).

oldugu sdylenebilir

Tiirk bankacilik sistemi, 2001 krizinden aldig1 dersler

nedeniyle kredi vermek konusunda  hassas
davranmaktadir. 2008 kiiresel kriziyle de giiven veren
ve istikrara katki yapan bir ¢aba sergilemektedir. Fakat
tek basma bankacilik sisteminin saglikli islemesi,
piyasa
goriilmemekte, reel sektor-bankacilik iligskisi mutlaka

giiclendirilmelidir (Alptekin, 2009: 2).

istikrarl1  bir ekonomisi igin  yeterli

Kriz sonrast bankacilik sektdriiniin kredi biiyiimesi,

diger gelismekte olan {ilkelere oranla parasal
sikilastirmanin da etkisiyle smirh kalmistir. Ayrica
kurumsal krediler azalma egilimi gostermis ve bu
kredilerin biiylime orani diismeye baslamistir. Bu
nedenle TCMB'nin yiiksek faiz politikasinin etkisi ile
Tiirkiye portfdy ve kisa siireli kredi plasmanlarin
iilkeye ¢ekmistir. Boylece biiyiime oranini biitce agig1
ve cari acik ile finanse etmigtir (Colak, 2009: 3).
Biiytime orarmi 2008 yilinda %0,7 olurken, krizin dip
yaptigr 2009 yilinda %-4,8 diizeyinde gerceklesmistir.
Kriz sonrasi dénemde ise sirasiyla 2010 yilinda %9,2,
2011 yilinda %8,8, 2012 yilinda %?2,1 ve 2013 yilinda ise
%4,1 olarak gerceklesmis ve pozitif bir seyir izlemistir

(www.tuik.gov.tr).

Ampirik Sonuclar ve Bulgular

Degiskenlerin Tanimlanmasi

Modelde 2003:Q1-2013:Q4 (44 gozlem sayis1) donemi
arasinda {iger aylik veriler kullamilmistir. Modelde
kullanilan degiskenler “Gayri Safi Yurtici Hasila
(GSYIH)” ve “Orta ve Uzun Vadeli Toplam Krediler
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(OUVTCQ)” dir. Ampirik ¢alismada bankacilik sektorii
gostergesi olarak orta ve uzun vadeli toplam krediler
(OUVTC) kullanilmistir. Ekonomik biiyiime gostergesi
olarak da sabit fiyatlarla (1998 fiyatlari) GSYTH (GDP)
kullanilmistir. Modele alinan degiskenlerden reel
GSYIH Merkez

Bankasimin Elektronik Veri Dagitim Sisteminden;

verileri ~ Tiirkiye Cumhuriyet
bankacilik sektoriinii temsil eden orta ve uzun vadeli
toplam krediler (OUVTC) ise Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu'nun Tirk Bankaclik Sektorii
Interaktif Aylik Biilteninden alinmistir. Verilerin
beta” ekonometrik

analizinde “E-views6.0

programindan faydalanilmistir.

Tablo 1: Modellemede Kullanilan Degiskenler

GDP
OUVTC

Reel Gayri Safi Yurtigi Hasila
Orta Uzun Vadeli Toplam Krediler

Literatiirde genel olarak finansal gelismislik {izerinden
biiyiime olgusu aciklanmaya calisilmis, inceleme ve
calismalar bu yonde yapilmis, ancak bankacilik
sektorii {izerinde pek fazla durulmamistir. Ozellikle
bizim gibi gelismekte olan {ilkelerde finansal sektdriin
bankacilik

etmektedir. Bu nedenle finansal gelismislik diizeyi de

bliyitk bir kismin sektorii  temsil
bankacilik sektoriiniin biiyiime ve gelismesiyle paralel
seyretmekte, sistemin ¢ogunlugunu bankacilik sektorii
temsil etmektedir. Buradan hareketle finansal sektor
paya
sektorliniin temsili icin secilen verilerde bir anlamda

icinde biiyiik bir sahip olan bankacilik

finansal temsil etmektedir.

litaratiir

gelismisligi Yapilan

taramasinda gerek finansal gelismislik
gerekse bankacilik sektorii gelismislik diizeyi olgiimii
noktasinda kesin bir fikir birligi bulunmamaktadir. Bu
ylizden bankacilik sektorii ve finansal gelismislik
farkl

kullanilmaktadir. Bir tlkenin bankacilik sektOriinin

diizeylerini = Olgmede  ¢ok yontemler

gelismiglik diizeyini degerlendirmede ¢ok ©nemli

sorunlardan biri bankacilik sektorii  gelisiminin

Olglilmesinde  kullanilacak ~ olan  degiskenlerin
secilmesidir. Hem bankacilik sektorii hem de finansal
gelismisligin  Olciilmesinde kullanilan degiskenler
genelde M1, M2 M3'iin GSYiH’ye orani, Ozel sektor
kredilerinin GSYIH’deki pay1, 6zel sektor kredilerinin
toplam yurti¢i krediler igindeki pay:r ve bankacilik
kesimi  bilango

biyiikliikleri  gibi

kullanilmaktadir (Report, 2013: 20-45).

degiskenler


http://www.tuik.gov.tr/
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Reel GSYIH (GDP) ve Orta ve Uzun Vadeli Toplam
Kredilerin (OUVTC) dogal logaritmalar1 alinmistir.
Ayrica gerekli duyulan degiskenlere mevsimsel
diizeltme uygulanmistir. Buna gore Reel GDP ve
OUVTC degiskenlerine mevsimsel diizeltme (Eviews
6-beta _X11) uygulanmistir. Reel GDP degiskenine ait
verilerin hesaplama yontemleri farklilik arz ettiginden,

1998 bazli veriler kullanilmistir.
Birim Kok Test Sonuclar

Calismada oncelikle degiskenlerin duragan olup
olmadig1 belirlenmelidir. Bu amagla, uygulamaya
gecmeden oOnce degiskenlerin duraganhik durumu
Augmented Dickey-Fuller birim kok testine gore

aragtirilmigtir.

Degiskenlere ait ADF birim kok sonuglarina Tablo 5'de
yer verilmistir. Yukarda agiklamalarina yer verilen
degiskenler (GDP ve OUVTC) oncelikle seviyede daha
sonra da birinci farklarinda duraganlik testine tabii
tutulmustur. Her iki degisken icin seviyesinde yapilan
birim kok testleri sonuglar1 degiskenlerin duragan
olmadigmi, bir diger ifadeyle serilerin birim kok
igerdigini gostermektedir. Duragan olmayan serilerin
farklar1 almarak duragan hale getirilmektedir. Bu

dogrultuda her iki serininde farki alinarak yeniden

durum serilerin I(1) diizeyinde entegre oldugunu
gostermektedir. Serilerin birinci farkinda duragan
GDP ve OUVTC

esbiitiinlesmenin veya uzun donemli iliskinin var olup

cikmalari, serileri arasinda

olmadigmi arastirmak icin gerekli &n kosulu

saglamaktadir.

Tablo 2: ADF Birim Kok Sonuglar:

Diizey Birinci Fark
Degiskenler | ADF Olasilik ADF Olasilik
Degerleri | Degerleri | Degerleri | Degerleri
GDP -1.042 (0.730) -21.646 (0.000)™
OUVTC -2.806 (0.065) -5.000 (0.000)™
Not: ™  %5anlamlilik  diizeyinde duragan oldugunu

gostermektedir.

Birinci farklarinda duraganlasan serileri i¢in ilerideki

analizler i¢in uygun gecikme uzunlugunun
belirlenmesi Tablo 3’da LR
(Likelihood), FPE (Final Prediction Error), AIC (Akaike
(Shwarz

Criterion), HQ (Hannan-Quinn Information Criterion)

gerekmektedir.

Information Criterion), SC Information

kriterlerinden yararlanarak en wuygun gecikme
uzunlugu tespit edilmistir. Buna gore, uygun gecikme
uzunlugunun bilgi kriterlerinin tamaminda 3 oldugu
tahmin edilmigtir. Ancak egbiitiinlesme analizinde

3’den geriye dogru gidilerek 1 gecikme uzunlugu

kullanilmisgtir.
duraganlik testine tabi tutulmustur. Farki alinmis
serilerin %1 anlam diizeyinde duragan olduklar1 ADF
birim kok testi sonuglarindan anlasilmaktadir. Bu
Tablo 3: Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi
Gecikme LR FPE AIC SC HQ
Uzunlugu
0 NA 0.004780 0.332342 0.416786 0.362875
1 214.9993 1.75e-05 -5.278449 -5.025117 -5.186852
2 35.84938 7.69e-06 -6.102717 -5.680497 -5.950055
3 27.10960* 4.15e-06* -6.724220* -6.133112* -6.510494*
4 5.114455 4.33e-06 -6.689202 -5.929206 -6.414412

Not: * isareti ilgili kritere gore uygun gecikme uzunlugunu gostermektedir.

LR: Ardistk Uyumlastirilmis LR test istatistigini, FPE;
Son tahmin kriterini, AIC; Akaike Bilgi Kriterini, SC;
Schwarz Bilgi Kriterini, HQ; Hannan-Quinn Bilgi

Kriterini gostermektedir.

Degiskenler arasinda egbiitiinlesmenin olup
olmadigmin sinandigr bir diger yontem ise Johansen
esbiitiinlesme yontemidir. Johansen egbiitiinlesme test
sonuglarma gore degiskenler arasinda en az 1

esbiitiinlesme denkleminin var oldugu %5 kritik
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degerde reddedilemedigini gostermektedir. Her iki
test sonuglart GDP ve OUVTC serilerden olusan
sistemde degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin
oldugunu yani serilerin uzun doénemde birlikte

hareket ettigini ifade etmektedir.
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Tablo 4: JohansenEgbiitiinlesme Test Sonuglari

gerceklesen sapmalarin her {i¢ ayda yaklasik 0.03

kadarmmin ortadan kalktig1 soylenmektedir. Diger bir

deyisle, uzun donem dengesi yaklasik olarak 33

donem gibi bir siirede tekrar yakalanabilecektir.

Tablo 6: Hata Diizeltme Modeli

0Oz Trace Testi %5 Olasilik | Esbiitiinlesme
Deger (TT) Kritik Sayis1
Deger
0.742239 | 65.26127 15.49471 | 0.0000 Hig*
0.179728 | 8.320996 3.841466 | 0.0039 En Cok 1*
0Oz Maximum %5 Olasilik | Esbiitiinlesme
Deger Eigenvalue Kritik Sayis1
(ME) Deger
0.742239 | 56.94028 14.26460 | 0.0000 Hig¢*
0.179728 | 8.320996 3.841466 | 0.0039 En Cok 1*
Not: ~ *0.5 seviyesinde  hipotezin = reddedildigini
gostermektedir.

InGDP’'ye gore normalize edilmis egbiitiinlesme

denklemi Tablo 5'de gosterilmistir. Verilen katsayilar

uzun doénem denge

degerlerini

gostermektedir.

Parantez icindeki degerler standart hatalari, koseli
parantez icindeki degerler ise t degerlerini ifade
etmektedir. Kullanilan model asagida Denklem (1) ile

verilmistir.
Model1: InGDP=a+pIn (OUVTC)+E (1)

Tablo 5: Normalize Edilmis Denklem ve HDM katsayisi

Esbiitiinlesme InOUVTC (-1) InGDP (-1)
Denklemi;
Denklem 1 1 -7.269797
(0.011924)
[-24.8114]
ECM Katsayis1 -0.029452
[-2,53]

Not: Standart Hatalar ( ) ile ve t istatistikleri [ ] ile

gosterilmektedir.

Hata diizeltme katsayisinin degeri 0.03’dir. Bu sonuca

gore orta uzun vadeli toplam kredilerde kisa vadede

Tablo 7: Granger Nedensellik Testi Sonuglar1

Hata Diizeltme D (InOUVTCQC) D (InGDP)
CointEql -0.029452 0.191658
(0.011636) (0.01998)
[-2.53090] [9.59336]
D (InOUVTC (-1)) 0.287328 0.280429
(0.13702) (0.14229)
[2.09694] [1.97078]
D (InGDP (-1)) -0.156659 0.698542
(0.10984) (0.11407)
[-1.42621] [6.12393]
C 0.062927 -0.020457
(0.01398) (0.01451)
[4.50226] [-1.40944]

Not: Standart Hatalar ( ) ile ve t istatistikleri [ ] ile

gosterilmektedir.
Granger Nedensellik Analizi Sonuglar

Bir makroekonomik biiyiikliik {izerinde, herhangi bir
degiskenin etkili olup olmadigi, oncelikle nedensellik
testleri ile Olgiiliir. Bu nedenle sistemde yer alan
degiskenlerin  birbirini  etkileyip  etkilemedigi;
etkilediyse bunun ne oranda oldugu ve nedenselligin
hangi yonde oldugunu bulmak igin Granger
nedensellik analizi yapilmistir. Elde edilen sonuglar

Tablo 7’da gosterilmektedir.

Degiskenler Gozlem F istatistigi P-Olasilig1
HO: OUVTC, GDP'ninGranger nedeni degildir. 44 2.034084 0.1538
HO: GDP, OUVTC'ninGranger nedeni degildir. 44 3.883966 0.0487

Granger nedensellik analizinden elde edilen sonuglar
% 5 hata pay: ile degerlendirildiginde, 0.1538>0.05
oldugundan Ho reddedilir. Yani orta ve uzun vadeli
toplam krediler, GSYIH iizerinde nedensel etkiye
sahiptir. Boylece ana hipotez reddedilmis ve alternatif
hipotez kabul edilmistir. Bu durum, bankacilik

sektoriindeki gelismelerin  ekonomik biiyiimenin
nedeni oldugunu ifade etmektedir. Diger degisken
degerlendirildiginde ise, 0.0487<0.05 oldugundan Ho

kabul edilir. Yani Reel GSYIH, orta ve uzun vadeli
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toplam krediler {izerinde nedensel etkiye sahip
degildir.

Sonuc¢

Ekonomik biiyiime, iilkelerin iktisadi manada
gelismesinde ¢ok 6nemli bir unsurdur. Bunun nedeni,
ekonomik kalkinma igin ekonomik biiyiimenin
gerekliliginden ileri gelmektedir. Ozellikle Tiirkiye
gibi kalkinmasin1 tamamlayamamis iilkeler icin bu

durum olmazsa olmazlardan sayilabilir. Bu sebeple
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her tilkenin orta ve uzun dénemli hedeflerinden birisi
de, istikrarli ekonomik biiyiimedir. Ulkelerin ¢ikt:
iiretilebilmesi, katma deger olusturabilmesi ve
dolayisiyla reel GSYIH'nin artmast icin, fiziki sermaye,
beseri sermaye, isgiicii ve dogal kaynaklar gibi
girdilerin, farkli teknolojik bilgiler dahilinde ve farkl
oranlarda bir araya getirilmesi gerekmektedirler. Bu
uretim faktorlerinin miktarlar1 ise ancak uzun
dénemde arttirilip, kaliteleri de yine ancak uzun
dénemde iyilestirilebilmektedir. Buradan hareketle,
sermaye ve

sermayeye ulasilabilirlik ile begeri

sermayenin onemi artmaktadir.

Dolayisiyla sermaye yetersizligi, ekonomik biiyiime
igin onemli bir problemi teskil etmektedir. Bu
probleminin ¢oziimiine bankacilik sektorii, yiiriittiigii
faaliyetler ile katk: saglamakta ve ekonomik biiyiimeyi
etkileyen pek ¢ok fonksiyonu yerine getirmektedir.
Literatiirde bu iligkiyi test eden ¢ok sayida ¢alisma
yapilmistir. Yapilan ¢alismalar sonucunda bankacilik
sektoriiniin ekonomik biiytimeye etki ettigi sonucuna
ulagilmigtir. Bununla birlikte bir kisim c¢aligsmalar da
bankacilik
Bu iki

literatiirde sirasiyla arz ve talep Onciilii hipotez olarak

ekonomik  biiyiimenin sektoriinii

gelistirdigi sonucuna varmustir. sonug

isimlendirilmistir.

Calismanin amacy; Tiirkiye ekonomisi icin bankacilik
sektorii ile ekonomik biiylime arasindaki iligkileri
ortaya koymaktir. Mevcut literatiirde konu ile ilgili
yapilan c¢alismalar, genellikle finansal gelisme ile
ekonomik biiylime arasindaki iliskiye yonelik
yapilmistir. Fakat bankacilik sektorii 6zelinde yapilan
calisma sayisinin sinirli olmasi ve Tiirkiye ile ilgili
kullanilan degiskenler ve bunlarin birbirini etkileme
yonilt bakimindan farklilik olusturma istegi konunun
secilmesinde belirleyici olmustur. Bu iki &nemli
iktisadi olgu arasindaki iligkinin yansimalar1 ve konu
ile ilgili az sayida calismanin yapilmis olmasi
¢alismanin O6nemini artirmakta olup, literatiire katki
saglamasi beklenmektedir. Bu baglamda s6z konusu
iligkiler, 2003-2013 donemi i¢in Egbiitiinlesme ve

Granger nedensellik testi ile analiz edilmigtir.

Calismada yer verilen degiskenler (GDP ve OUVTC)
oncelikle seviyede daha sonra da birinci farklarinda
duraganlik testine tabii tutulmustur. Her iki degisken

i¢in seviyesinde yapilan birim kok testleri sonuglar1
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degiskenlerin  duragan olmadigimmi  gdstermistir.
Duragan olmayan serilerin farklar1 alinarak duragan
hale getirilmis ve bu dogrultuda her iki serininde fark:
aliarak yeniden duraganlik testine tabi tutulmustur.
Farki alinmis serilerin %5 anlam diizeyinde duragan
olduklar1 ADF birim kok

anlagilmaktadir. Bu durum serilerin birinci farkinda

testi  sonuglarindan

duragan  oldugunu  gostermektedir.  Johansen

esbiitiinlesme test sonuglarma gore degiskenler
arasinda en az 1 egbiitiinlesme denkleminin var
oldugu %5 kritik degerde

gostermektedir. Her iki test sonuglar1 GDP ve OUVTC

reddedilemedigini

serilerden olusan sistemde degiskenler arasinda
esbiitiinlesme iligkisinin oldugunu yani serilerin uzun

donemde birlikte hareket ettigini ifade etmektedir.

Cikan test sonuglarma gore GDP ile OUVTC arasinda
%7’lik bir iliski oldugu sdylenebilir. Hata diizeltme
katsayisinin degeri 0.03’dir. Bu sonuca gore orta uzun
vadeli toplam kredilerde kisa vadede gerceklesen
sapmalarin her ti¢ ayda yaklastk 0.03 kadarinin
ortadan kalktigi sOylenmektedir. Diger bir deyisle,
uzun donem dengesi yaklasik olarak 33 dénem gibi bir
siirede tekrar yakalanabilecektir. Granger nedensellik
analizinden elde edilen sonuglar % 5 hata payi ile
0.1538>0.05 oldugundan Ho

reddedilir. Yani orta ve uzun vadeli toplam krediler,

degerlendirildiginde,

GSYIH tizerinde nedensel etkiye sahiptir.

Nedensellik testinden elde edilen bulgular bankacilik
sektoriinden ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii bir
nedensellik iliskisini  ortaya
bankacilik
OUVTC'den

dogrudur. Bu

koymaktadir. Bu

nedensellik iliskisi, sektoriinlin  temel
ekonomik

bankacilik

gostergelerinden  olan

biiytimeye durum,

sektoriindeki gelismelerin ekonomik biiyiimenin
nedeni oldugunu ifade etmektedir. Calismada elde
edilen nedensellik iligkisi kredilerden ekonomik
bliyiimeye dogru oldugu icin arz yonli goriisleri
destekler niteliktedir. Bu sonuglara gore, gelismekte
olan tiilkelerde bankalarca kullandirilan orta ve uzun
vadeli kredilerin kullanilmas1 dolayisiyla yatirimlarin
arttigini ve katma deger olustugunu buradan hareketle
olumlu

de ekonomik biiylimenin etkilendigini

sOylemek miimkiind{ir.

bankacililik

hem bireysel

Gergektende Tiirkiye'de, sektoriiniin

kullandirdigi  krediler vasitasiyla
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ihtiyaglarin karsilanmasinda énemli bir rol {istlenerek
beseri gelisime katki sagladigi hem de uzun vadede
yatirimlara kaynak olusturarak {retimi arttirmak
suretiyle reel GSYIH'y1 attirmada yardimci oldugu
goriilmektedir. Begeri gelisime yonelik faaliyetlerin
artmasi, insan yasaminin kalitesini iyilestirerek, tiretim

siireclerinin verimliligini arttirmaktadir. Diger taraftan

ozellikle  gelismekte  olan  {iilkelerdeki  sirurh
sermayenin, ekonomik biiylimeyi gerceklestirecek
sektorlere kredi yoluyla aktarilmasi ekonomik

biiylimeyi desteklemektedir. Bankalar sagladiklar1 bu

kredilerin dagilmasi konusunda secici davranip,
kurumsal anlamda daha giiclii isletmeleri se¢gmekte ve
boylece sermayenin etkin doniisiimiinii saglayarak kisi
basina diisen gelirde ve biiyiime oranlarinda artisa

sebep olmaktadir.

Tiirkiye ekonomisinde yasanan istikrarn da etkisiyle
finansal piyasalarda yasanan olumlu gelismeler, iilkeyi
uluslararast fon akisinda Onemli bir durak haline
getirmistir. Bu nedenle dis bor¢ finansmaninda,
maliyeti diislik etkin kaynak tahsisi dis borcun
siirdiiriilebilirligine yardimci olmustur. Ayrica dis
bor¢ Odemelerinde kamu sektOriiniin {izerindeki

yikiin bu yolla hafiflemesi, {ilke ekonomisinin
gelisimine katki saglayacak alanlara yapilacak olan

yatirim olanaklarin artmasini da saglamaktadir.

Ancak bankacilik sektorii ile ekonomik performans
arasindaki iliski her zaman olumlu seyretmemektedir.
Bankacilik sektdriinde meydana gelen olumsuzluklar
¢ok kisa siirede ekonominin geneline yayilmakta ve
iilkeyi krize siiritklemektedir. Bu nedenle finansal
kurumlarin, finansal serbestlesme politikalariyla
uyumlu hale gelmesi 6nem tagir. Ulkelerin yasadig
ekonomik sorunlar, finansal sistemlerin biitiinlesmesi
sonucu ¢ok hizli bir sekilde diger iilkeleri de etkiler.
Bu anlamda finansal sistemdeki kirilganliklar, yasanan
her tiirlii olumsuzluklar tek bir iilkenin degil, kiiresel
finansal sistemin de sorunu haline gelir. Her iilke de
kendi ekonomik gelismisligine bagl olarak krizlerden
farkli derecelerde etkilenebilir. Son d&nemlerde
yagsanan finansal krizler bunu en giizel ornegidir.
Tiirkiye’de bu krizlerden agir yaralar almis, biiyiime
oranlar1 negatif degerlerde seyretmistir. Tiirkiye'nin
karsilastig1 bu krizlerden etkilendigi kisimlar daha ¢ok

krediler ve yatirim tizerinde olmustur. Yasanan tiim

Sayfall27

krizlerde de i¢ ve dis etkenler birlikte etki etmistir. Bu
durum iyi yonetilemeyen bir bankacilik sektoriiniin
ekonomiler igin ne kadar tehlikeli oldugunu ortaya

koymaktadir.

Kaynakca

AguCletus C.,Chukwu Jude Okechukwu (2008), “Toda and
Yamamoto CausalityTests between “Bank-Based” Financial
Deepeningand Economic Growth in Nigeria”, European
Journal of Social Sciences,7(2), s.175-184.

Akdemir, Ali; Sefer Sener; Ozgijr Topkaya (2009), “2008
Kiiresel Krizi: Toplumsal Sorunlar Kargisinda Bir Coziim
Olarak Sivil Toplum Kuruluslar1”, Dernekler Dergisi, Say1:8,
2009, 24.

Akpinar, T. A. (2009), “Tiirkiye’de Ekonomik Krizler 1969-
1974-1978 ve 1980 Krizleri”, Sinestezi E Dergi, s. 1-17.

Akytiz, Yilmaz (2003), “TheMaking of The Turkish Financial
Crisis”,World Development, Cilt: 31, Say1: 9, p. 1-56.

Alptekin, Erdem (2009), “Kiiresel Krizin Tiirkiye Ekonomisi
ile Sanayisine Yansimalar1 ve Dipten En Az Zararla Cikis
Yollar1”, AR&GE Biilten.

Apak, Sudi, ATAC, Ayhan (2009), “Kiiresel Krizler”, Avciol
Basim Yaym: Istanbul.

Aslan, Ozgﬁr, KUCUKAKSOY, Ismail (2006), “Finansal
Gelisme ve Ekonomik Biiyiime iligkisi: Tiirkiye Ekonomisi
Uzerine Ekonometrik Bir Uygulama”, Istanbul Universitesi
iktisat Fakiiltesi Ekonometri ve Istatistik Dergisi, 4, s.12-28.

Aslan, Ozgiir. ve H. L.Korap (2006), “Tiirkiye’de Finansal
Gelisme Ekonomik Biiyiime Iligkisi”, Mugla Universitesi
Sosyal Bilimler Dergisi, Giiz, (17), 1-20.

Atamtiirk, Burak (2007), “Gelismekte Olan Ulkelerde ve
Tiirkiye’de Finansal Serbestlesmenin I¢ Tasarruflar Uzerine
Etkisi”, Marmara Universitesi 1.1.B.F. Dergisi, Cilt 23(2), s. 75-
89.

Bast1, Eytip (2009), “Global Financial Crisis And The Turkish
Financial System”, Cukurova Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisti Dergisi, Cilt 18, Say1 2, 2009, 89-103.

Beck Thorsten vd. (1999), “Finance and the Sources of
Growth”, World Bank Policy Research Working Paper, 2057,
s.1-31.

Beck Thorsten, Levine Ross (2004), “Stock Market, Banks and
Growth: Panel Evidence”, Journal of Banking and Finance,
28(3) 5.423-442.

Boratav, Korkut (2002), “Tiirkiye iktisat Tarihi 1908-2009”,
imge Kitabevi: Istanbul.

Caporale  Guglielmo Maria vd. (2009),
Development and Economic Growth: Evidence from Ten
New EU Members” Discussion Paper of DIW Berlin, 940, s.1-
39.

“Financial

Civelekytice, Burcu (2009), “Kiiresel Finansal Kriz ve Tiirk
Bankacilik Sektorii”, Leaders, Kasim 2009.



AKSARAY UNIVERSITESI IiIBF DERGISI, Aralik 2016, Cilt 8, Say1 4

Cayirli, Emre (2012), "1995- 2011 Doneminde Faiz Orani,
Doviz Kuru ve IMKB 100 Endeksindeki Gelismeler”,
http://finansomi.blogspot.com/2012/04/1995-2011- déneminde
faiz-oran-dviz.html (10.08.2013).

Colak, O. Faruk(2009), “2008 Krizinin 1929 Krizi ile
Benzerlikleri Uzerine Bir Analiz”, Tisk Akademi Ozel, Say1:2,
2009.

Demir, F; A. Karabiyik; E. Ermisoglu; A. Kiigtik (2008), “ABD
Mortgage Krizi”, BDDK, Agustos 2008, 8.

Demirhan Erdal vd. (2011), “The Direction of Causality
between Financial Development and Economic Growth:
Evidence from Turkey”, International Journalof Management,
28(1), s.1-19.

Erdogan, Niyazi (2002) “Diinya Ve Tiirkiye’de Finansal
Krizler”, Yaklasim Yaymnlari: Ankara.

Eren, Aslan ve Bora Siislii (2001), "Finansal Kriz Teorileri
isiginda Tiirkiye'de  Yasanan  Krizlerin  Genel  Bir
Degerlendirmesi", Yeni Tiirkiye, Sayr: 41, Yil: 7, Eyliil-Ekim,
ss. 662-674.

Ertuna, Ozer (2003), “Krizler ve Tiirkiye'nin 500 Biiyiik
Sanayi Kurulusu ”, Istanbul Sanayi Odasi Dergisi, Agustos
2003.

Ertung, Mehmet Ali (2010), “Tiirkiye Ekonomisi Temel
Makroekonomik Gostergeler”, Hazine Kontrolorleri Dernegi
Dergisi, Say1: 5, s. 17.

Firat, E., (2008), “Tiirkiye’de 1980 Sonras1 Yasanan Krizler ve
Giiglii Ekonomiye Gegis Programimin Degerlendirilmesi,”
Stratejik Arastirmalar Dergisi.

Hondroyiannis George vd. (2005), “Financial Markets and
Economic Growth in Greece, 1986-1999”, Journal of
International Financial Markets, 15(2), s.173-188.

Levine Ross, Zervos Sara, (1998), “Stock Markets, Banks and
Economic Growth”, The American Economic Review, 88(3),
$.537-558.

Levine Ross, (2004), “Finance and Growth: Theory and
Evidence”, Nber Working Paper-Series, 10766, s.1-116.

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

Melvin, Michael, TAYLOR, Mark P. (2009), “The Global
Financial Crisis: Causes, Threats and Opportunities.
Introduction and Overview”, Journal of International Money
and Finance 28, 2009, 1243-1245.

Ozcan, Burcu, ARIi, Ayse (2011), “Finansal Gelisme ve
Ekonomik Biiyiime Arasindaki liskinin Ampirik Bir Analizi:
Tiirkiye Ornegi”, Business and Economics Research Journal,
2(1), s.121-142.

Oztiirk, Melda (2005), “Sermaye Birikiminde Zorunlu Bir
Ugrak Olarak Kriz,” Kapitalizm ve Tiirkiye I. haz. Ercan,
Fuat; Akkaya, Yiiksel; Tiirk Sosyal Bilimler Dernegi, Dipnot
Yayinlar: Ankara.

Parasiz, ilker (1999), “Modern Ansiklopedik Ekonomi
Sozliigli”, Ezgi Kitabevi: Bursa.

Report, G. F. (2013), “Rethinking the Role of the State in
Finance”, Washington, D.C: World Bank.

Sayfall28

Serdengecti, S., (2002), “Subat 2001 Krizi Uzerine Dustinceler:
Merkez Bankasi Bakis Agsindan Cikarilacak Dersler”,
Uluslararasi Ekonomi Konferansi.

Somcag, S., (2007), “Tiirkiye'nin Ekonomik Krizi: Olusumu ve
Cikas Yollart”, (2.Baski), 2006 Yayinevi: Istanbul.

TCMB (2008), “Diinden Bugiine Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankas1”,
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/iletisimgm/dundenbugune_TC
MB.pdf, 20.07.2013.

Tsuru, Kotaro (2000), “Finance and Growth: Some Theoretical
Considerations and a Review of the Empirical Literature”,
OECD Economics Department Working Papers, 228, 5.1-54.

Unalmlg, Deren (2002), “The Causality Between Financial
Development and Economic Growth: The Case of Turkey”,
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi.

Webb Jan P. Vd. (2002), “The Effect of Banking and Insurance
on the Growth of Capital and Output’, 2002
http://rmictr.gsu.edu/Papers/WP02-1.pdf (14.09.2013).

Yilmaz, Koray R. (2005), “Tiirkiye’de Kapitalizmin Gelisim
Evreleri: Sermaye Bikrimi — Smuf Merkezli Bir Cergeve,”
Kapitalizm ve Tiirkiye I. Tiirk Sosyal Bilimler Dernegi,
Dipnot Yayinlart: Ankara.

Yigitoglu, A. Thsan (2005), 2001 Krizi Sonrast Dénemde
Tiirkiye ~ Ekonomisinin ~ ve  Bankacihik  Sektoriiniin
Degerlendirilmesi, Sosyo Ekonomi (Ocak-Haziran), s.119.

Yiilek, Murat A. (1997), “Igsel Biiyiime Teorileri, Gelismekte
Olan Ulkeler ve Kamu Politikalar1 Uzerine”, Hazine Dergisi,
Say1 6, s. 89-103.

Web: www.tcmb.gov.tr, 28.05.2013.

Web:  http://www.tuik.gov.tr/UstMenu.do?metod=temelist,
12.04.2013.



