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Oz

Finansal krizler ¢ok sik incelenen ve gerek iilkeler gerek ise uluslararast kuruluslar agisindan 6nem arz eden bir konu olmustur.
Son yillarda bu konuda fazlaca ¢aligmalar yapilmis krizin olasi etkileri bertaraf edilmeye ¢alisilmistir. Bu ¢alismanin ele alinan
gostergelerin Tiirkiye ekonomisi agisindan kriz sinyali verip vermediginin test edilmesidir. Bu ¢aligma kapsaminda 2016-2019
yillari tercih edilerek, segilen bir takim makro ekonomik gostergelerin finansal kriz acisindan bir uyar: sinyali olup olmadig1
izah edilmeye calisiimistir. Caligmada: Ithalat, Thracat, Merkez Bankas1 Rezervi, Para Arzi, Dis Ticaret Haddi gibi makro
ekonomik degiskenler yaninda kredi karti 6deme orani ve kredinin takibe doniisme oranmi gibi degiskenlerde kullanilarak
olusturulan endeks ile finansal kriz 6ncii gostergeler baz alinarak algilanmaya ¢alisilmistir. Elde edilen sonuglar, kriz tahmini
konusunda yeni yaklasim olusturmus ve edinilen bulgulara gére: 24 aylik siirecte 2016’dan sonra kriz sinyali vermekte %77
basarili oldugu, matrisin ikinci siitununda ise 2018’den sonra gostergelerin kriz sinyali uyarisi verdigi sonucuna ulasilmistir.
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Abstract

Financial crises have been a subject that has been examined very frequently and has an importance for both countries and
international organizations. In recent years, many studies have been carried out on this subject and the possible effects of the
crisis have been tried to be eliminated. The aim of this study is to test whether the indicators in question give a crisis signal for
the Turkish economy. Within the scope of this study, it was tried to explain whether a number of macroeconomic indicators
selected by choosing the most used variables were a warning signal in terms of financial crisis by scanning the literature
between the years 2016-2019. In the study, the financial crisis was tried to be perceived on the basis of leading indicators, with
the index created by using macroeconomic variables such as Imports, Exports, Central Bank Reserve, Money Supply, Terms
of Foreign Trade, as well as variables such as credit card payment rate and loan NPL ratio. The results obtained created a new
approach to crisis estimation and according to the findings: It was concluded that it was 77% successful in giving a crisis signal
after 2016 in the 24-month period, and in the second column of the matrix, the indicators gave a crisis signal warning after
2018.
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1. Giris

Kriz genel anlamda hangi konuda yasanirsa yasansin ilgili oldugu konu ile ilgili beklenmedik sekilde ortaya ¢ikan
ve ilgili konuyu zor bir duruma birakan durum seklinde tanimlanmaktadir. Onceden nedeni tam olarak
kestirilemeyen birtakim sebeplerin makro ve mikro diizeyde devleti ve bireyleri etkilemesi ekonomik anlamda
krizi tanimlar. Finansal anlamda ise etki ettigi konuya gore gesitli tiirlere ayrilmaktadir. Finansal kriz tiirleri kisaca:
Sistematik Kriz, Dis Bor¢ Krizi, Bankacilik Krizi ve Para Krizi olmak iizere 4’e ayrilir. Para krizi ise doviz krizi
ve 0demeler dengesi krizi olmak {izere kendi i¢inde ikiye ayrilmaktadir.

- Sistematik Finansal Krizler: Ulke olarak mali yapmin bozulmasmin yaninda, merkez bankasmin karar birimi
olma yetenegini kaybettigi, sosyolojik anlamda bozulmalar olmasinin bir sonucu sistematik krizin dogmus
olmasidir.

-Dis Bor¢ Krizi: Bir iilke yonetiminin veya kamu kurumlarinin; 6zel kesime ait olan borcunu ddeyememe
durumudur. Ulke olarak dis borg krizi yasaniyorsa kredi karar vericileri devamindaki siirede bahsi gecen iilkeye
kredi vermekten kagimirlar ve 6zel sermaye girisleri ve yatirimlarin diismesine neden olacagi i¢in mali yapinin
tamamen bozulmasina yol acar.

-Bankacilik Krizi: Bir yada daha fazla bankanin likidite yetersizliginden dolay1r 6deme sikintisi yasamalari
durumudur (Cinko vd., 2009,s: 63). Genellikle ekonomide bir gerileme veya para krizinin bir sonucu olarak ortaya
cikar. Birgok ekonomik faaliyeti dogrudan etkiler.

-Para Krizi:Kisa doénemde doéviz kurunun siirekli ve onemli olgiide deger kaybettigi bir donem seklinde
tanimlanabilir (Sekmen ve Kiirk¢ii, 2012,5:89)

Krizler vagonlar1 olan trenler gibidirler baz1 zamanlarda birbirini izleyebilirler. Finansal krizler birbirinden
cogunlukla bagimsiz degil, birbirinin sonucu durumundadirlar. Bu nedenle iilke ekonomisinde yasanan herhangi
bir kisa siireli durgunluk dénemini kriz olarak tanimlamak dogru bir yaklagim degildir. Bir iilke ekonomisinde
resesyon donemi veya durgunluk dénemi de olabilir bu tarz dénemler kriz donemi olarak nitelendirilmez.1929
Ekonomik Buhran ile tim diinyay1 etkise altina alan ekonomik kriz 6zellikle 1990 yillarinda diinyanin gesitli
iilkelerinde ¢ok sik karsilagilan bir durum olmak ile beraber 6zellikle gelismekte olan iilkeleri kiiresellesme
nedeniyle gelismis iilkelerden daha fazla etkilemistir. Yasanan finansal krizlere genel olarak bakildiginda her bir
kriz bir 6nceki krizin nedeni veya etkisi ile meydana gelmis olsa da her kriz farklidir. Avrupa Birligi Para Krizi
veya Asya Krizi, Meksika Krizi gibi ekonomik krizler , her biri farkli krizlerdir. Bununla birlikte diinyada bugiine
kadar yasanan krizler dort baslik altinda toplanabilir; Para Krizleri, Bankacilik Krizleri, Finansal Krizler ve Dis
Borg Krizleri. Bu baglamda resesyon yani ekonomik durgunluk durumu ile karigtirilmamalidir. Resesyon durumu
ekonomik faaliyetlerin yavaglamasi anlamina gelmektedir. Resesyonun meydana getirdigi yavaslama zamanla bir
gerileme ve diigmeye yol agiyorsa krize neden olur. Bir finansal krizin meydana gelmesi i¢in ¢ok sayida neden
olabilir, bu nedenler ulusal ekonomiden kaynakli olabilir veya kiiresel ekonomik durumda iilke ekonomisinde kriz
nedeni olabilmektedir. Ancak iilke ekonomisinde Reel Sektor ve Finansal Sektdriin kendi yapist da krizin
yasanmasl i¢in zemin olusturabilir. Finansal kriz 3 asamada meydana gelir: Ik asama finansal sistemin yasadig
diizenlemede basarisizlik veya yanlis yonetim uygulanmasi ile meydana gelen sikinti veya stres durumu, ikinci
asama bu yanlis yontemin veya basarisiz ekonomik politikalar yiiziinden finansal kurumlarin, isletmelerin,
bireylerin ilgili finansal yiikiimliiligiinii yerine getirememesi ve bir sonraki asama ise finansal sistemin
durgunlasarak ¢okme asamasina gelme siirecini igerir(investopedia.com/terms/f/financial-crisis).

1929 Ekonomik Buhran ile baslayip 1990 yillar1 ve 2008 kiiresel krizini igeren krizler tarihine bakildiginda
ekonomik kriz ile ilgili ¢aligmalar krizin nedenini irdelemekten ¢ok ekonomik krizin 6nceden tahmin edilebilir
olup olmadigi iizerine ¢aligmalar yogunlasmistir. Ozellikle krizlerin kisa zaman diliminde ve tekrarliyor olmasi
aragtirma yapanlari krizlerin anlasilmasi ve 6ngoriilmesi ile ilgili teoriler gelistirmeye sevk etmigtir. Bu nedenle
krizler tiirlerine ayrildiktan sonra kriz dénemlerini kapsayan kriz modelleri olusturulmustur.1970-1980 yillar
arasini kapsayan 1. Nesil Kriz Modeli, 1990 yili krizini tanimlamak i¢in 2.Nesil Kriz Modeli, Asya Krizi i¢in ise
3.Nesil kriz modeli gelistirilmistir. Ozetle bu modelleri agiklamak gerekirse, 1.Nesil Kriz Modeli finansal krizlerin
nedeni genisleyen biitge acig1 olarak gdérmektedir. Genisleyen biitge agigmin sonucunu bankacilik sistemi
basarisizlig1 ve asirt degerlenmis kur tiim bunlarin sonucunda finansal bir sikint1 izler. Paul Krugman 1.Nesil kriz
modelinin 6nciisii kabul edilmektedir.2.Nesil Kriz Modeli Maurice Obstfeld tarafindan ortaya atilan bu teoriye
gore birinci nesil kriz modeli bu teorinin ortaya ¢iktig1 donemde var olan krizi agiklamakta yetersiz kalmasi ile
ortaya ¢ikmig ve beklenen ile gergeklesen ekonomik durum arasindaki farktan kaynaklanan spekiilatif ataklar
sonucu kriz ¢ikma olasiligi tizerinde durmakta ve iginde bulunan dénemde ekonomik tablolar krize karsi hassastir.
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Ahlaki ters se¢im sorunu, siirii davranislart1 bu donemde agiklanan krizleri agiklamak ic¢in kullanilan 6nemli
kavramlardir. Ugiincii Nesil Kriz Modelleri Asya Krizi iizerinden yola ¢ikarak birtakim varsayimlari genisletip
krizin nedenini finansal piyasadaki birtakim aksakliklara dayandirmistir. Krugman’a goére Devlet’in
ylikiimliliiklerini garanti altina almasi ahlaki ters secim problemine neden olur ve devlet yiikiimliiliiglinii yerine
getirmek i¢in riskli projeleri dahi fonlar. Bu fonlama ile varlik fiyatlar: balon varlik olur ve her finansal varlik
balonu bir kriz ile patlar. Bu modeller dncii finansal gostergeler olarak birtakim gostergeler kullanmislardir. Birinci
nesil kriz modeli Kamu Kesimi A¢181/GSYH ve M1 Para Arzi tanimin1 kullanirken ikinci nesil kriz modeli ithalat,
ihracat Reel Efektif Kur, Dis Ticaret Haddi ve Faiz Oran1 kullanmistir. Ugiincii nesil kriz modeli ise bir cok model
gelistirmis  olup dis borg¢, Hisse Senedi, Ml , M2 gibi gostergeleri agirlikli  olarak
kullanmistir(Akcay,2019:33).Finansal krizlerin sik stk yasanmasi ve artan maliyeti finansal krizleri 6nceden
tahmin modeli gelistirmeyi zorunlu kilmis ve finansal kriz ¢caligmalari bu konuya evirilmistir. Finansal entegrasyon
slirecinin devam etmesi literatiirde yeni finansal kriz tahmin modellerinin ortaya ¢ikmasia neden olmustur.
(Ulusoy,2011,s:9088).

Bu ¢alismada finansal kriz iizerine yapilan ¢aligmalar incelenmis Finansal Kriz tanimi yapilmis ve kriz gesitleri
ile ilgili bilgilere yer verildikten sonra Tiirkiye Ekonomisinde yasanan krizlere kisaca deginilmistir. Kriz
tahminlemesi i¢in kullanilan ve literatiirde mevcut olan ¢alismalar, arastirilmig, ardindan 2016-2019 yillari arasi
secilen makro ekonomik gostergeler: Reel Efektif Doviz Kuru, Ithalat, Thracat, Sanayilesme ve Uretim Miktarlari,
Para Arzi Tutarlar1, Di1s Ticaret Haddi, Merkez Bankasi Rezervi gibi makro ekonomik gostergeler alinarak ilgili
gostergeler ile bir endeks olusturulmus ve finansal kriz tahminlemesi amaglanmistir. Endeks olusturulurken analiz
acisindan gostergeler esit yiizde ile agirliklandirma yapilmis ve elde edilen sonuca gére 2016’dan 6nce geldigi i¢in
48 adet veride 2016 ve 2018 periyodunda 21 adet kriz sinyali 2018’den sonra ise 7 adet kriz sinyali tespit edilmistir.
Bu calisma kapsaminda elde edilecek bilgilerin, literatiire katk1 yapmasi beklenmekle birlikte gerek aragtirmacilara
gerekse de uygulayicilara katki saglayacagi diisiinilmektedir. Aragtirmacilar, bu konuyu daha genis kapsamli
arastirirken, kullanilan veriler onlara yardimci olacaktir. Uygulayicilar agisindan ise, modelle elde edilen sonug,
bagka zamanlara temsil edilerek, kriz ile ilgili onlemler alabileceklerdir. Ayrica caligmaya dahil edilen kredi
kullanim orani ve kredi kart: takibe diisme orani gibi degiskenler mevcut finansal sistemin taraflarin finansal
yiikiimliiliiklerine ne derece etkin yerine getirebildiklerini izah edebilmesi agisindan 6nemli oldugu bu
gostergelerlerinde finansal kriz tahmin yardimcist oldugu sonucuna ulasiimistir.

2. Literatiir Taramasi

Bu calisma kapsaminda kullanilan degiskenler, incelenen literatiir yardimi ile olusturulmustur. Caligmalar
incelenerek, kullanilan veriler incelenmis, bu ¢aligmalardaki kullanilan degiskenler gerektiginde birlestirilerek ve
daha fazla degisken kullanarak caligma kapsami, kullanilan degisken anlaminda genisletilmistir. Bu sekilde
analizde daha fazla degisken kullanilmas1 vasitasi ile, incelenen alanin, degiskenler vasitasi ile aciklanabilme
giiciiniin artirildig1 varsayilmastir.

Krugman, (1979) yaptig1 teorik ¢aligmada parasal krizlerin nedeninin hiikiimetlerin biitge agigin1 kapatmak igin
para basmalarinin para krizine yol agabilecegi incelenmistir. Burada olusturulacak modelle ilgili hangi verilerin
dikkate alinmasi gerektiginden bahsetmistir. Kurulan modelle birlikte bir uygulama ¢alismasi yapmamustir. Birinci
Nesil Finansal Krizleri agiklamaya yonelik yaptig1 ¢alismalar ile bilinir. Biitge agiginin artmasi sonucu finansal
krizlerin ¢iktigin1 vurgulamis yaptigi ¢alismada parasal krizlerin nedeninin hiikiimetlerin biitce acig1 kapatmak
i¢in para basmalarinin para krizine yol agabilecegi incelenmistir. Maliye politikasi ve para politikas1 uyum i¢inde
ylriitiilirse para krizlerinin 6niine gecilebilecegi vurgulanmig ayrica sabit kur sisteminin yiiriitildigi bir
ekonomide genisletici para ve maliye politikasinin rezervlerde azalmaya yol agtigini vurgulamistir. Biitge acig1 ve
rezervlerde azalma meydana gelmesinin spekiilatif baskilar1 tetikledigini ve sabit kur sisteminde bu agigin zamanla
enflasyona yol a¢tigini, enflasyon ise cari islemleri olumsuz etkileyip yine spekiilatif ataklar sonucu rezerv
kaybinin artmasi ile sabit kur sisteminin terk edilmesi gerekecegini saptamistir.

Finansal krizlerin 6nceden tahmininde hangi parametrelerin yol gosterici olacagi hususunda oncii galisma
Kaminsky, Lizondo ve Reinhart’in 1998 da yaptig1 ¢alismadir. Bu c¢alismada para krizlerini, nedenlerini
istatistiksel olarak ele almiglardir. Krizlerin tahmin edilmesinde bir veya birkag, gosterge yardimi ile detaya
inilmemigtir. Kaminsky ve arkadaglarinin yapmis olduklar1 ¢calismada 1975-90 yillar arasinda 15 gelismekte ve 5
gelismig, lilkede yasanmis, 76 doviz krizi incelenmis, hangi degiskenlerin kriz dncesinde degisiklikler gosterdigi
belirlenmistir. Sinyal yaklasimi ulusal paranin ani bir deger kaybi ve ulusal rezervlerin azalmasi kriz olarak
tanimlanmustir. Ulkede uygulanan déviz kuru modeline ehemmiyet verilmemistir. Sinyal siiresi olarak 24 ay
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gosterilmigtir. Sinyali alindigindan 24 ay sonraki donemde kriz olusuyorsa sinyal “basarili sinyal” eger kriz
olusmuyor ise sinyal “basarisiz sinyal” olarak nitelendirilmistir (Kaminsky vd., 1998).

Edison ve Reinhart, (2000), yaptiklar1 ¢alismada, Sinyal Yaklasimi ile ilgili ¢alisma yapmistir. Finansal kriz
tahmininde kullanmak i¢in segtigi gostergeleri ele almis ve bu gdstergelerin 15 adet gelismis ve 5 adet gelismekte
olan iilkeye uygulamistir. Krize en ¢ok duyarli olan gostergeleri ve tespit etmis ve krize en duyarli olan ekonominin
gelismekte olan iilkelerin ekonomisi oldugu yargisina ulagmistr.

Kara vd. (2012) Tirkiye icin olusturduklari, makroekonomik gostergeler ile finansal kirilganlik endeksi
tahmin etmeye ¢alismislardir. Bu ¢esit makro ekonomik gostergelerle endeks olusturup Tiirkiye’ye 6zel bir analiz
gelistirmiglerdir.

Uger vd. (1998) calismalarinda, 1994 Tiirkiye krizini incelemisler ve krizin en basarili oldugu gostergeleri
belirlemislerdir. Elde ettikleri bulgulara gére 1994 krizi igin, en basarili sinyal veren gostergeleri tespit etmislerdir.
Bu gostergelerin; ihracatin ithalati karsilama orani, kisa vadeli dis bor¢/GSYH, Hazineye Kisa Vadeli
Avanslar/GSYH, Rezervler/M2Y,Bor¢ Stoku, M1 degiskenlerinin oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica, krizin
sadece finans sisteminde degil, ayn1 zamanda basarisiz bir ekonomi politikas1 benimsenmesinin bir sonucu
oldugunu vurgulamislardir. Uger vd. ¢aligmalarii Kaminsky, Lizondo ve Reinhart Sinyal Metodu (KLR metodu)
ile sonuglandirip, yorumlamiglardir.

Barthelemey ve Apoteker (2000) yaptiklar1 calismada, 40 adet gdsterge ile finansal kriz tahmini yapmaya
calismislardir. Elde ettikleri bulgularda segilen degiskenlerin kriz habercisi oldugu sonuglarina ulagsmiglardir.

Edison (2003) yilinda yaptig1 ¢alismada Kaminsky, Lizondo ve Reinhart Sinyal Metodunu (KLR metodu)
kullanmistir. Yapmis oldugu ¢alismada, finansal kriz tahmininde kullanmak i¢in gostergeleri ele almis ve iilkeler
diizeyinde gosterge etkisi arastirmistir. Krize en ¢ok duyarli iilkeleri tespit etmis ve ¢aligmasindan elde ettigi
sonuca gore, krize en ¢ok duyarl iilkelerin, gelismekte olan tilkeler oldugunu tespit etmistir.

Kibritgioglu (2004) yaptig1 ¢aligmada krizleri, uyar: sinyalleri ile ortaya koymak adina, Kaminsky, Lizondo ve
Reinhart Sinyal Metodunu (KLR metodu) kullanmistir. Caligmasinda, 1986-2004 dénemi verilerini kullanmistir.
Elde edilen veriler Tiirkiye ekonomisinin analiz edilmesi i¢in kullanmigtir. 46 degiskenin kullanildig1 ¢aligmada,
tahmin endeks gostergeleri olusturulmustur. Kirk alti degiskenin kullanildig1 c¢aligmada, endeksi olusturan
gbstergeler : Thracat, Ithalat, Reel Déviz Kuru Degisimi, ABD — Tiirkiye Faiz Oranlar1 Farki, Dis, Ticaret Dengesi
,GSYH, Ham Petrol Fiyatlarindaki Degisim, IMKB 100 Endeksi, Merkez Bankasi Briit Déviz Rezervlerindeki
Degisim, Bankacilik Sektoriiniin Kirillganlik Endeksindeki Degisim, Kisa Dénem Sermaye Girisi, Biitce Dengesi
, UFE, TUFE, M2 Carpani, Déviz Mevduatlar gdsterge olarak segilip kriz, Dolar kurundaki ve rezervlerdeki
degisim ile hesaplanan finansal baski endeksindeki bir buguk standart sapmalik sapma ile tanimlanmistir. Elde
ettikleri sonucun yorumlanmasinda bu gostergelerin kriz sinyali vermekte basarili oldugu sonucuna varmaistir.

Tosuner (2005), ¢alismasinda, 1991: 07 - 2004: 05 aylik verilerini kullanmistir. Yaptigi caligmada sectigi
degiskenleri KLR metodu ile incelemis ve Tiirkiye acisindan belirlenen donemde sinyal veren en basarili
gostergeleri, ¢aligmasi kapsaminda belirlemistir. 1991-2004 yillarina ait 5 aylik veriler segerek yaptigi calismada
sectigi degiskenleri Sinyal Yaklagimi Metodu ile incelemis ve Tiirkiye agisindan belirlenen donemde sinyal veren
en basarili gostergeleri : m2,gsyh, mevduat bankalarinin 6zel yurt i¢i kredileri, ihracat, ithalat, net uluslar arasi
rezervler, reel kur ve ABD -Tiirkiye reel faiz farki , gostergeleri segilip kriz tahmini yapilmistir. Sonugta secilen
degiskenlerin kriz tahminini dogru bir sekilde verdigi ve basarili degiskenler oldugu sonucuna varilmistir.

Lestano vd.(2003) calismalarinda, krizleri tanimlayip kiiresel gostergelere gore gruplara ayirmis ve onceden
tahmin metodunun her iilke i¢in ayn1 olmadig1 ve bir ¢ok iilke i¢in farkli géstergeler kullanarak Logit-Probit analizi
ile sonuglar1 incelemislerdir.

Gilindogan ve Akal (2017) yaptiklar1 ¢aligmada, 1994 ve 2001 krizini, 1994 ve 2001 yillar1 aras1 aylik veriler
kullanarak incelemislerdir. Sectikleri GSMH, Kisa Vadeli Bor¢lanma, Faiz, Dig Bor¢ Stoku gibi degiskenlerle
olusturdugu modelde bagarili sonug veren gostergelere deginmis, en basarili Gostergenin Reel Efektif Doviz Kuru,
GSMH, D1s Borg Stoku, I¢ Borg Stoku ,Vergi Geliri oldugu sonucuna ulasilmistir.
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Kar ve Taban (2006), ¢aligmalarinda, 1990.1-2005.2 dénemine iligkin {ig aylik verilerden faydalanarak, inceleme
yapmislardir. Calismada, reel ekonomi gostergelerinin Tiirkiye’deki parasal krizlerin éngdriilmesinde ne derecede
oncti bir role sahip olduklarini, grafiklerle analiz etmeye caligmislardir.

Kaya ve Yilmaz (2006) yaptiklar1 ¢calismada, 1994 ve 2001 krizini incelemislerdir. Calismalarinda, bu tarihler
arasmi aylik veriler kullanarak incelemislerdir. Sectikleri GSMH, Kisa Vadeli Bor¢lanma, Faiz, Dig Bor¢ Stoku
gibi degiskenlerle olusturdugu modelde basarili sonug veren gostergelere deginmislerdir. En basarili sonucun reel
efektif doviz kuru, GSMH, dis borg stoku, i¢ borg stoku /vergi geliri oldugu kanisina varmustir.

Oztiirk (2010) yaptig1 ¢alismada, kiiresel krizi incelemistir. Krizin tanimlamasi yapilmis ve Tiirkiye ve diger
iilkeler {lizerine olas1 etkilerini incelemistir. 2008 finansal krizinin bankacilik sisteminde baglayip diger iilkelere
olagan etkileri arastirilmis ve iilkelerin finansal kriz i¢in aldig1 onlemlerin kiiresel bazda iyilestirme
gergeklestirmedigi kanisina varmistir. 2008 finansal krizini ii¢ temel nedene dayandirmistir. Bunlarin ilki finansal
yeniliklerin yanlig yonetilmesi, ikincisi varlik fiyatlar1 balonu ve tgiinciisii finansal kurumlarin bilangolarinda
bozulma seklinde yorumlamistir. Bu krizin finansal kriz gostergelerini etkiledigini ancak bir reel sektor krizi
oldugu sonucuna ulagsmig ve bu sonuca ulasirken de reel sektorii etkiledigini ispatlamis tiim bunlari makro
ekonomik gostergeleri segerek gerceklestirmistir.

Shi ve Gao (2010) yaptiklari ¢alismada, diinya finansal krizlerini ele almislardir. Yaptiklar1 caligmada, kriz endeksi
olusturup sonugta tiim finansal krizlerin, 2010 dan sonra azalacagi yargisina varmislardir. Sinyal yaklagimi
metodunun yeni gostergeler ekleyerek kriz tahmini yapilmasi amacglanmis sinyal yaklagiminda kullanilan GSMH,
Rezervler, Dis Ticaret, M1 ve M2 para ¢arpani gibi degiskenlerin dogru sonucu verdigini ancak fiili ekonomik
diizenine uygun yeni gostergeler eklenmesi gerektigini belirtmis ve 2010 yilindan sonra finansal kriz
yasanmayacagl yargisina varmislardir.

Avci ve Altay (2013) yaptiklar ¢alismada, 1990- 2010 dénemi Tiirkiye, Arjantin, Tayland ve Ingiltere’de yasanan
finansal krizlerin dngdriilebilirligini sinyal yaklagimi ile incelenmistir. Nominal doviz kuru, faiz orani ve doviz
rezervlerindeki ylizde degisimlerin standardize edilmis degerlerinden olusan finansal baski endeksi ile bir model
olusturulmustur. Finansal krizlerin 6ngoriisiinde en bagarili bulunan gostergeler iilkeler arasindaki; reel faiz orani
farklilig1, reel doviz kurunun para piyasasi endeksi ve yurtigi kredileri basarili sonuglar vermistir. Sinyal yaklagimi
ile 1994 ve 2001 yillarindaki Tiirkiye’de, 2002 yilindaki Arjantin’de, 1997 yilinda Tayland’da, 1992 ve 2008
yillarindaki Ingiltere’de meydana gelen krizler farkli gostergeler tarafindan basari ile éngériilmiistiir. Calismanin
bir sonraki boliimii finansal kriz ile ilgili literatiir aragtirmasina yer verilmesinin ardindan analiz ve sonug kismina
deginilmistir.

3. Metodoloji

Finansal kirilganlik endeksi caligmalar1 1990 lar doneminde finansal krizlerin artmasi ile yogunluk kazanmistir.
Bu konuda Sinyal Yaklasimi calismasi ile Kaminsky ve vd. ¢alismalari literatiirde ¢ogunlukla baslangi¢ kabul
edilmektedir. Finansal kirilganlik, Minsky’e gore sistemi yerine getirmede meydana gelen aksakliklar sistemin
ilerlemesine mani olmuyorsa ve sistem kendini toparlayabiliyorsa sistemde aksaklik gelmez aksi halde finansal
sistemin kirilabilecegini ileri stirmiistiir (Duru, 2012: 38). Finansal kirilganlig1 6zetle tanimlamak gerekirse tilke
ekonomisindeki yasanan olumsuz gelismelere karsi ekonominin dayanikli olmamasi durumudur (Kaminsky
vd.,1998:6). Cogunlukla bu kavram kriz sinyali verip-vermedigi iizerine yogunlasilan bir kavramdir
(Aizenman,2015:3).

3.1.Veri Seti

Calismada segilen makroekonomik degiskenler ile finansal baski endeksi olusturulmus ardindan esik deger
belirlenip, sinyal aylari tespit edilmeye ¢aligilmistir. Caligmada kullanilar gosterge verileri EVDS ve WorldBank
veri bankasindan yararlanilmistir. 2016-2019 yillar1 aras1 aylik gostergeler secilmistir.

Tablo 1. Calismada Kullanilan Degiskenler

Reel Efektik Doviz Kuru Kisa Vadeli Dig Borg
Tiife Kredi Orani
Ihracat Yerli ve Yabanci Mevduat Oranlari
Ithalat M1 ve M2 Para Arzi
MB Rezervleri Dis Endiistiirilesme
Sanayi Uretim Endeksi I¢ Kredi Orani
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| Dis Ticaret Haddi | Uluslararasi Rezerv Miktari |
Calismada kullanilan gostergeler Tablo 1°de gosterilmektedir. Analizin ilk asamasi Finansal Baski Endeksinin
(FBE) olusturulmasidir:

FBE = Ulke para birimi/$ Nominal Doviz Kuru % Degismesi + Faiz Oram % Degismesi- Net Uluslararas
Rezervler % Degismesi formiilii kullanilmistir. Bir sonraki asama ise: Esik degerinin belirlenmesidir. Esik
degerinin (ED) belirlenmesi i¢in: E.D = pu + ac formiilii kullanilmigtir. FBE’ nin aritmetik ortalamasina standart
sapmanin belirli bir katsayiyla ¢arpilan degeri eklenerek FBE nin Esik Degeri hesaplanmaktadir. FBE’ nin standart
sapmasinin a katsayisi ile ¢arpiminin ortalamaya eklemesiyle belirlenmektedir. Kriz, Endeksin bu degerden biiyiik
oldugu donemler kriz olarak tanimlanmakta ve K=1 degerini almakta; tersi durumda ise kriz yok olarak
tanimlanmakta K=0 degerini almaktadir (Sevim,2002,s:70).

Bu analiz i¢in miikemmel sinyal esik degerinin kendi standart sapmasindan 1,25 olarak uzaklastig1 aylardir. Kriz
aylar1 bu sekilde tanimlanir esik degerdeki a katsayisi tam olarak bunu ifade eder bu katsay1 ne kadar biiyiik
verilirse kriz tahmininde o kadar basarisiz olmaktadir. Gelismekte olan iilkeler i¢in bu deger 1-3 arasinda sezgisel
bir degerdir. Bizler 1.25 kullandik genellikle Tiirkiye igin finansal kriz ¢aligmalarinda bu deger 1.25 olarak
verilmistir (Uger vd.2008,s:76).

3.2.Yontem

Kaminsky, Reinhart ve Lizondo (1998) tarafindan yapilan KLR sinyal yaklagimina deginilmistir. Biraz daha
aciklamak gerekirse bu yaklasim sinyal yardimi ile finansal krizleri 6énceden tahmin etmeye caligmaktadir
(Reinhart vd.,1998:18) Gostergelerin sinyal verip, vermedigi; degiskenlerin asir1 artis veya azalig verip
vermediginin izlenmesi esik degerini belirleyerek izlenmektedir. Degiskenlerin her biri KLR yaklasimindaki gibi
ayr1 ayr1 analize tabi tutulmustur. Gosterge degerleme matrisi olusturulup 24 ay iginde kriz sinyali olup olmadig
analiz edilir.

Sekil 1 : KLR Metoduna Gére Kriz Sinyali Ol¢iimlemeleri

GERCEKLESMELER
12 ay icinde Kkriz var 12 ay icinde Kkriz yok Dogruluk Oranlari
Sinyal var A B A/(A+B)
Sinyal yok C D D/(C+D)
Dogruluk Oranlari A/(A+C) D/(B+D) A+D/(A+B+C+D)

Kaynak : Sevim,2002,s:15

Bu sekilde olusturulan matrisin satirlarinda sinyal varligi, siitunlarinda ise kriz varligindan bahsedilir
(Akcay,2018,s:86). Degiskenlerin performanst hakkinda bilgi sahibi olmak i¢in A+C/ A+B+C+D formiili
kullanilarak krizin kosul olasiligi hakkinda bilgi alinabilir. Sinyale bagl kriz olasiligi A/(A+B) dir. A/A+C
degiskenin kriz 6ncesi 24 aylik donemde basarilt sinyal verme olasiligini. B/B+D ise basarisiz kriz sinyalini ifade
etmektedir (Cicioglu, vd., s:56).

Tiirkiye icin 2018 krizi diisiiniildiiglinde verilerimiz 2016’dan once geldigi i¢in 48 adet veride 2016 ve 2018
periyodunda 21 adet kriz sinyali 2018’den sonra ise 7 adet sinyal tespit edilmistir. Olusturulan endeks ve veriler
tabloda goriilmektedir. Asagida kullanilan degiskenler ve olusturulan FB’ye yer verilmistir.
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Tablo 2: Calismada Kullanilan Degigkenler ve Olusturulan FBE
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FBE 23,65 esik deger ise agirliklandirma islemimden sonra 1.14 bulunmustur. Sonuca ulagmak icin izlenen yol su
sekildedir: Her bir degisken standardize edilmis ve endeks degeri olusturulmustur. Agirliklandirma islemi olarak
(1/16), esit agirliklandirma metodu kullanilmigtir. Ardindan elde edilen sonug ile aylara goére standart sapmadan 3
kat uzaklasmasi1 sinyal kabul edilmistir. Vurgulamak gerekiyor ki, agirliklandirma islemi elbette esit sekilde
yapilmayabilir bu sart degildir. Baska calismalarda, farkli agirliklandirma oranlari kullanilabilir. Analizi yapan
kisi, gostergelerin bazilarina az, bazilarina ¢ok sekilde agirlik verebilir. Ama bu her zaman saglikli sonug
vermeyebilir. Yapilan ¢alismalarda, esit agirliklandirma yaparak, daha saglikli sonuglar elde edildigi goriilmiistiir
(Cakmak; 2013: 25).

Tablo 3. Kriz Tahmin Sonuglari

12 ay icinde Kriz

12 ay icinde kriz var Dogruluk Oranlar:

yok
Sinyal Var ;1 12 A/(%J;B)
Sinyal Yok g Ps D/O(/EI7+1D)
Dogruluk Oranlar A/(g/?7+7<:) D/g;rlD) A+D/ (1;;}35+C+D)

Matris siitunu yorumlanacak olursa 24 aylik siiregte 2016’dan sonra kriz sinyali vermekte %77 basarili oldugu,
matrisin ikinci siitununda ise 2018’den sonra gostergelerin kriz sinyali vermedigi ancak KLR metodundaki tespit
ile kriz giiriiltiisti verdigi goriilmektedir.

4. Tirkiye’de Yasanan Krizler ve Finansal Gostergeler Yardimi ile Kriz Tahmini

Tiirkiye’de meydana gelen krizler ve nedenleri kronolojik olarak agagidaki sekilde izah edilmistir:

-1994 Krizi: 1989 yilinda artmis olan sermaye hareketleri ile beraber, Tiirk Lirast asir1 deger kazanmustir.
Bankalar ayn1 donemde yurtici kredilerde asir1 artis olmus ve yerli paranin asir1 deger kazanmasi ile beraber ihracat
yapmak zorlagmistir tim bunlarin sonucu olarak dis ticaret agig1 artmis ve 4.9 milyar dolara kadar yiikselmistir
(Emin, 2013,s:121). Ayn1 dénemde iilkenin siyasi durumu yabanci yatirimlari etkilemis, MB rezervleri azalmis,
enflasyon orani %100 kadar yiikselmis ve o donemde artan issizlik ile {ilkemiz ciddi bir ekonomik kriz yagamistir.

-1998 Krizi: Bu zaman dilimi aslinda tiim diinya igin kriz demektir. ik olarak Asya iilkelerinde baslayan krizin
etkisi zamanla tiim diinyaya yayilmistir. Tiirkiye igin krizin yasanma sekli ise sermayenin {ilke disina ¢ikmasi
seklinde olmustur. Biiyiime yavaglamis ve i¢ ve dis borg fazlaca yiikselmistir.

-2000 Krizi: 1999 yilinda yasanan biiylik depremler sonucu ekonomi agir bir hasar almistir. Sicak para girisi
olmamis ve ayn1 donemde Tiirkiye bankalarinda bazi yolsuzluklar ortaya ¢ikmistir. Bu tarz bir donem yasarken
yabanc1 yatirimcilar iilkeyi terk etmek istemis ve gecelik faizler yiikselmistir.%200 bulan gecelik faizler ve gecelik
repo faizleri ile piyasa tam bir kaos yasamistir (Kocabas vd, 2009,s:13).

-2001 krizi: 2000 krizinin yaralar1 sarilmadan ve atilan adimlar saglamlagtirilmadan 2001 krizi yeni bir kriz olarak
literatiirde karsimiza ¢ikar. 2001 Tiirkiye ekonomik krizi, Kara Cargamba olarak da bilinen, Tiirkiye tarihinin en
biiylik ekonomik krizidir (https://tr.wikipedia.org/wiki/TCkrizi). Faiz %6200’e kadar ¢ikt1 ve ortalama %4018,6
oldu. Merkez bankasi1 doviz rezervi rezerv oldu. TCMB 21 Subat gecesi kurun dalgalanmaya birakildigini agikladi.
19 Subat’ta 1 dolarin piyasa satig kuru 686 500 iken, 23 Subat’ta 920 000, 28 Subat’ta 960 000 oldu, yani kur artist
on giin icinde %40’a ulasti. Artik bir doviz kriziydi faizin neredeyse goklere ¢ikmasi dovize olan talebi
engelleyemedi.2001 krizi doviz krizi olarak karsimiza ¢ikmigtir. (Uygur, 2001,s:70)).

-2008 Krizi: Bu yilda tiim diinyada yasanan kiiresel kriz iilkemizde de goriilmiistiir. Nedeni ABD Mortage kredi
balonunun patlamasi olarak baslayan ve tiim diinyada etkisini gdsteren bu kriz iilkemizde 2 ay siire ile derinden
hissedilmistir. Bu krizin Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelere etkisi biiylime hizlarinda azalmalarin yaganmasi ve
sermaye hareketlerinde azalma olmustur. Enflasyon o donemde artis gostermis ve igsizlik fazlaca artmistir.
Enflasyon 8.4 ten 12’e kadar yiikselmis ve issizlik ise %19 yiikselmistir (Emin,2017, s:124). 2018 Krizi, Déviz ve
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Bor¢ Krizi, Tiirk Lirasimnin deger kaybi, yiiksek enflasyon, artan bor¢ ve karsilik gelen kredi temerriitleriyle
karakterize olup krizin genel olarak, Tiirkiye ekonomisindeki yiiksek cari agik ve yabanci para borcunun etkili
oldugu sodylenebilir. Doviz krizinin iki dolaysiz sonucu oldu. Bunlardan ilki enflasyondaki patlama, ikincisi de sok
faiz artis1. Enflasyondaki sert artis, liretim yapisinin biiyiik 6l¢iide ithalata bagimli olmasindan kaynaklantyor.
Eyliil ayinda gelen sok faiz artis1 ise, iilke ekonomisinin sermaye hareketlerine bagimlilig1 nedeniyle gergeklesti.
Doviz krizi, sok faiz artisi ile birlestiginde karsimiza ¢ikan sonug kredi ¢okiisiidiir. Gerek ticari kredide, gerekse
titketici kredisinde yasanan ¢okiis, ekonominin hizla resesyona kaymasina neden olmustur (Ak¢ay ,vd. .s: 2019).

Tiirkiye i¢in heniiz bitti denilebilecek bir donem olmadigi i¢in ve kriz ¢caligmasi, 2018 krizini de kapsayacagindan,
2018 krizinin detaylarina inmekte fayda goriilmektedir. Finansal piyasalarda olumlu ve olumsuz sonuglarin baslica
nedenlerinden biri, ekonomideki belirsizlikler ve istikrarsizliklardan kaynaklanan volatilitedeki artislardir
(Kendirli vd., 2012: 95). Kriz denilen durum ise bu volatilitelerden gelir. Tiim bunlarin yaninda ekonomik kriz
denilince akla gelen yeni kavramlar literatiire girmeye basladi. Degisen global kosullar kriz tanimina yeni
kavramlar getirip onlar1 yorumlamay1 zorunlu kilmistir. Kredi kullanim orani, takipteki krediler, kredi kart1 izleme
oranlart ekonomik tablo i¢in 6nem arz eden konular haline gelmistir.

Grafik 1. Kredi / GSYIH Orani I¢in Hesaplanan Kredilerin Takibe Déniigme Orani(Milyar/TL)
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Kaynak: https://www.tcmb.gov.tr/kredi verileri

Yukaridaki tabloda TCMB tarafindan yayinlanan takipteki krediler grafigi goriilmektedir. Analiz toplam tiiketici
kredileri ve ticari kredilerden olusmaktadir. Kredi/GSYIH orani agigmin artmasi banka sektdrii agisindan
kredilerin kendi egiliminden uzaklastigin1 ekonomi agisindan ise risklerin biriktigine isaret eder.

Grafik 2: Kredi Bor¢larinin Takibe Doniigiim Orani
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Kaynak: BDDK 2019 Faaliyet Raporu

Sekilde siras1 ile Kobi-Bireysel ve Ticari Kredilerin takibe diisiilme oranlarinda artig goriilmektedir. Bu artig
ekonomik agidan daralmay: ifade eder fakat bu gdstergenin yiirekli yiikselen bir seyir izlemesi ekonomik
giivensizlik yaratacagi endisesi ile iilkenin prestijinde ve sirketlerin yatirrmdan kaginmalari endisesine yol agabilir.
Sorunlu kredilerin banka finansal tablo ve oranlarina etkileri, banka faaliyetlerini, firmalarin kredibilitesini,
sermaye yeterliligi, aktif kalitesi, likidite oranlarina da olumsuz etkisi olmasi nedeniyle 6nem verilen bir durumdur
( Selimler, 2015,s:131).Yukarida bahsi gegen unsurlar, finansal sistemin kirtlmasina neden olan unsurlarin hem
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nedeni hem sonucu olabilir. Asagida finansal sistemi kirilganlastiran unsurlara yer verilmistir. Finansal sistemi
kirilganlastiran unsurlar:

Faiz Oranindaki Degismeler: Faiz oran1 varlik fiyatin1 ve bor¢ degerini belirledigi i¢in 6nemli bir degiskendir
(Biiyiikakin vd, 2018: 36).

Diisiik I¢c Tasarruf Orani: Yurtici tasarruflar; yatirimlar1 ve dis, kaynaklara olan talebi etkiledigi igin, finans
piyasalarinda kirilganliga neden olabilecek unsurlarin basinda gelmektedir (Bayraktar ve Eliistii, 2016: 15-16).

Cari Islemler Agig1: Cari islemler agig1 iilkenin az gelimis olmasinin bir gdstergesidir, ayrica iiretimin az
tilketiminin fazla olmasi olarak da agiklanabilir bu durum kiiresel anlamda rekabette kayip yasamaya yol agar.
Gelismekte olan iilkelerin krizleri incelendiginde genellikle bu gdstergede sapma goriiliir.

Reel Kur: Dis ticareti belirleyen en énemli faktdr oldugunu sdylenebilir. Ulkenin dis ticaret hacmini dogrudan
etkileyen bu gostergede yaganan diigiis ithal mal ve hizmetlerin fiyatin1 zayiflatmakta, ithalata yogunlagilmaktadir.

Uzun ve Kisa Vadeli bor¢: Uzun bor¢lanma yerine kisa vadeli borglanma tercih eden bir iilkenin ekonomik
kirginlik yasadigini séylemek miimkiindiir. Burada vadeden kastedilen 1 yildir. Uzun vadeli bor¢/Kisa vadeli borg
oraninin arttigini goérmek bir ekonomi i¢in borcu gevirme sorunu olusturabilir.

Banka Mevduatlari: Banka mevduatlarindaki daralma ekonomik kriz sinyali verebilir ¢iinkii likidite sikisikligi ve
panige neden olur. Bankaya hiicum sorununa neden olabilir.

Enflasyon: Fiyatlar genel diizeyindeki artisin siirekli olmasi ekonomik daralmaya neden olabilir.

GSYH: Bu degisken ekonomik anlamda iilke igindeki iiretimi yansitmakta olup ayrica gelir harcamasinin da nasil
kullanildiginin da bir dlgitiidiir.

Grafik 3: Biiyiime, Enflasyon ve Issizlik Tliskisi
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Kaynak: Mahfi Egilmez Blog /Tiirkiye Krizde Mi? / Erisim Tarihi:01.05.2020

Tabloya bakildiginda sira ile enflasyon, issizlik ve biiyiime egrileri gosterilmektedir. lgili yillar i¢in biiyiimenin
yavasladigi, issizligin arttig1 ve enflasyonun genel olarak ¢ok yiiksek diizeyde gittigi goriilmektedir. Krizle ilgili
tiim gostergelerin sinyal verdigi goriilmektedir. Calismadan da anlasildigi iizere gdstergeler yillar aras1 dalgalanma
yaratmistir. Tiim bunlarin yaninda ekonomik kriz denilince akla gelen yeni kavramlar literatiire girmeye bagladu.
Degisen global kosullar kriz tanimina yeni kavramlar getirip onlar1 yorumlamay1 zorunlu kilmistir. Kredi kullanim
orani, takipteki krediler, kredi kart1 izleme oranlar1 ekonomik tablo i¢in 6nem arz eden konular haline gelmistir.

Yukaridaki tabloda TCMB tarafindan yayinlanan kredi agigi grafigi goriilmektedir. Analiz toplam tiiketici
kredileri ve ticari kredilerden olusmaktadir. Kredi/GSYIH orani a¢igmin artmasi banka sektdrii agisindan
kredilerin kendi egiliminden uzaklastigini1 ekonomi agisindan ise risklerin biriktigine isaret eder. Ozetle finansal
piyasa icin kirillganlik gostergelerini bu sekilde siralamak miimkiin. Caligmamizin simdiki kisminda Tiirkiye i¢in
2016-2019 yillar1 finansal baski endeksi olusturulmus ve ayni dénem igin finansal kriz sinyali veren gostergeler
olgiilmeye ¢alisgilmistir. Elde edilen sonuglar yorumlanmis ve kriz sinyali veren aylar ile kriz giiriiltiisii veren
aylarin bu kullanilan degiskenler ile ayn1 donemde piyasa i¢in sorunlu bir hale biiriinmiis olmasi takip edilen
gostergelerinde kriz sinyali olup olamayacaginin anlasilmasi ve kiyas edilmesi ¢aligmanin esas amaglarindan
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biridir. Degisen donemlere uygun yeni gostergeler krizin erken anlasilip, dnleminin alinmasi agisindan faydali
olacaktir.

5. Sonug¢

Finansal Krizler ile ilgili tahmin modelleri literatiirde erken uyar1 sistemleri olarakta baglig1 gecer ve 1990’lardan
beri incelenen bir konudur incelenen degiskenler yillar ilerledikge krizleri agiklamakta yetersiz kalabilmektedir.
Kriz sinyali, her iilke i¢in dnemlidir ve krizin bulasicilig1 gergegi s6z konusudur. Kiiresellesen diinyada ekonomik
anlamda smurlar kalkmistir. 2016-2018 yillar1 arasi1 gdstergeler kriz sinyali vermis 2018 krizini gostermekte
basarili olmugtur. 2018 ve 2019yillar1 arast endeks degerine kriz sinyali demek dogru olmayacaktir. KLR
yaklagimindaki tabir ile ifade etmek gerekirse sinyal giiriiltiisii algilanmistir.

Bu caligmanin amaci her ne kadar kriz sinyali yakalamak olsa da diger bir amaci ise, kriz ile ilgili gostergelerin
cagin gerekliligine uygun sekilde giincelleyebilmektir. Bu kapsamda yeni yaklagimlar olusturabilmektedir. Bunu
olusturabilmek igin Oncesinde bu degigkenleri kullanarak geleneksel yontemlerle test edilmesinde fayda
goriilmektedir. Calismada siklikla dile getirilen, finansal kirilganlik endeksini olusturmada, dnce kabul edilen
Reinhart’in ¢alismasi ile kiyas edildiginde, elde edilen sonuglar s6z konusu ¢alisma ile ortiismektedir. Kullanilan
gostergeler hemen hemen ayni kriz sinyali kabul edilen aylar olarak varsayilmaktadir. Takibe diisen kredi miktar1
ve borcu yliziinden kapanan kredi kart1 grafiklerine bakildiginda, ddeme giigliigii ceken bireyler ve isletmeler
finansal krizin var olma agsamasinda ikinci adim1 kabul edilip, Bu durumun artan bir seyir izlemesi kriz sinyali
olarak degerlendirmek bu hususta tedbirler almak tilke ekonomisi i¢in onemlidir. Kredi kullanim oranlarinin
dikkate alinmasi da, piyasada yasanan sikintisinin habercisi olma 6zelligine sahiptir. Tiim bu gostergeler var olan
makro ekonomik gostergeler ile ayn1 donemlerde piyasa agisindan sorunlu hale gelmistir ve ¢alismanin bir diger
amacini olusturan mevcut teorilere yeni gostergeler eklenerek finansal kriz tahminlemesi yapmak amacina
ulastirmistir.

Elde edilen sonuglar, hemen hemen ayni donemlerde sinyal vermektedir. Finansal piyasada bireylerin ve
kurumlarin yiikiimliiliklerine yerine getirmedigi donemler, odaklanilmasi gereken &nemli bir konudur ve
erkenden nedeni tespit edilip, ilgili sorun ¢dziime kavusur ise olast kriz ihtimali ortadan kalkacak ve finansal
piyasada kriz maliyetine katlanilmamis olacaktir. Sonug olarak, yasanilan krizler, sadece makroekonomik
gostergeler yiiziinden ortaya ¢ikmamuisgtir. Yalnizca birkag makro ekonomik gostergeyi izleyip kriz tanimi yapmak
mevcut finansal sistem yapisina uymamaktadir. Finansal kriz modellerinin tarihgesine bakildiginda ise ortak nokta
sudur ki: Finansal kriz degiskenleri doneme bagli olarak degisiklik gdstermektedir. Bunun nedenleri gelisen
finansal piyasalar ve kiiresellesmenin kacinilmaz etkisi, bilgi iletisim teknolojisindeki yenilikler, sermaye
hareketlerinin hiz kazanmasi gibi nedenler sayilabilmektedir. Bu nedenle yeni nesil bir kriz tahmin modeli
olusturmak adina bu ¢aligmanin literatiire katkist aligilagelmis degiskenler yaninda yeni nesil finansal sisteme
uygun degiskenleri de uyari sisteminin i¢ine dahil etmesidir.

Ekonomik sistem bir canli organizma olarak degerlendirilecek olunursa, krizler ve kriz olasiliklar1 da onlar i¢in
tehlikeli birer viriis gibidirler. Bu viriisle canli organizma igerisinde uygun ortam bulacak olurlarsa, engellenemez
bi¢imde yayilacaklardir. Organizmanin biilyiikliigiine gore, yikim etkiside farkli olacaktir. Bu ve buna benzer
calismalarin amaci, kriz Onciilerini tespit ederek, benzer ortamlarda degerlendirmeler yapilmasidir. Bu sekilde,
sistemi yataga diisiirecek olan viriislere yol verilmemesine ¢aligmaktir. Bu ¢alismada elde edilen sonuglarla da,
krizlerin 6nciillerine bir 151k tutmak niyeti hakimdir. Yatirimcilara, yoneticilere diger ¢ikar gruplarina bu konuda
151k tutmaya ¢alismaktir. Oncii gostergeler ve sinyal veren degerler incelendiginde ve tedbirler alindiginda biiyiik
sorunlari bertaraf etmek adina 6nemli adimlar atilmis olacaktir.
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