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Taksim Gezi Olaylarinin (Mayss - Haziran 2013)
Tiurk Finans Sektoriine Etkisi

Dog. Dr. Recep KARABULUT!
Dog. Dr. Ahmet UGUR?

Oz: Taksim Yayalagtirma Projesi kapsaminda Topgu Kiglasrnin Istanbul’a
yeniden kazandirilmasi i¢in yol genisletme ¢alismalar: baslatilmigtir.
Caligmalar kapsaminda bazi agaglarin yerlerinin degistirilmesi ve/veya
sokiilmesi s6z konusu olmus, bunun {izerine gevreci marjinal gruplar
ve bazi sol egilimli orgiitler tarafindan Gezi Parkinda oturma eylemi
diizenlenmistir. Bu gruplara yaptiklari eylemlerin illegal olmasi gerekgesiyle
29 Mayis 2013 sabahinda emniyet giicleri tarafindan miidahale edilmistir.
Bu miidahale sonrasi yasanan olaylar: sonucunda en basta faiz oranlari
olmak iizere d6viz kuru, borsa endeksi ve merkez bankasi rezervleri nemli

olgiide etkilenmistir.
Anahtar Kelimler: Ekonomi, Finans, Politika, Finans sektori, Istikrar.

Giris

Taksim Gezi Parki, Istanbul’un Beyoglu ilgesinde, Taksim Mey-
danrnin kuzeydogusunda Cumhuriyet, Asker Ocag1 ve Mete cadde-
leri arasinda yer alan bir sehir parkidir. Bugiin Gezi Parkinin bulun-
dugu yerde 1806 yilinda Halil Pasa Topgu Kislasi adiyla Osmanli, Rus
ve Hint mimarisinden izler tastyan biiyiik ve ihtisamli bir top¢u kislasi

1 Indnii Universitesi IIBF Isletme Boliimii e-mail: recep.karabulut@inonu.edu.tr
2 Inénii Universitesi [IBF Iktisat Béliimii e-mail: Ahmet.ugur@inonu.edu.tr
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yapilmist1. Yapilan bu kigla binasi gordiigii birgok savas ve 6zellikle, 31
Mart Olaylarrndan sonra ciddi hasara ugramistir. Beyoglu il¢esinin gi-
derek Sisli ilcesi yoniine dogru genislemesiyle islevini yitirmeye baslayan

bu kisla, 1922 yilinda i¢indeki alanin diizenlenmesiyle “Taksim Stadr’
adiyla stadyuma ¢evrilmistir.

1940 yilina gelindiginde ise Sehircilik uzmani Henry Prost tarafin-
dan hazirlanan imar plani ¢ergevesinde Dolmabahg¢e’den Nisantasina
yiikselen Kadirgalar Vadisini (Harbiye Kongre Vadisi) biiyiik bir park
haline getirme planinin geregi olarak Taksim Gezisi 6nerilmis ve bu-
nun {izerine mimari ve tarihi agidan 6énemli bir yeri olmasina ragmen
Topgu Kislasi istimlak edilerek kaldirilmis ve bu park Istanbul’'un Cum-
huriyet doneminde yapilan ilk park: olmustur.

1944°de Taksim Gezisi Parkrnin Taksim Meydanrna bakan 6n;
yani giiney kisminda, dénemin cumhurbagkani olan Ismet Inénii’niin
at tizerindeki heykelinin kaidesi inga edilmis ancak heykel hi¢bir za-
man dikilememistir.

1950’de Demokrat Parti iktidara gegtikten sonra da, atli heykel uzun
stire bir depoda bekletilmis, sonunda kaide soktiiriilmiis, heykel Gezi
Parkrna degil, Magka’daki Taslik Parkrna dikilmigtir. Taksim Gezi
Parkr’nin ismi de uzun bir siire “Inénii Gezisi” olarak adlandirilmistir.

Kislanin yikilmasindan sonra, ¢cevrede yapilan otellere tahsis edilen
alanlar ve diizenlemeler yiiziinden parkin kapladig: alan zaman iginde
kiigiilmiis fakat buna ragmen Istanbul’'un merkezinde énemli bir din-
lenme alani olarak kullanilmis ve sik sik diizenlemelerle goriiniimii de-
gistirilmistir (Taksim Gezi Parki Olaylar1 Raporu, Mazlumder, Istan-
bul subesi, 2013).

16 Eyliil 2011 Tarihinde Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi tarafindan
oybirligi ile Taksim Yayalastirma Projesi kabul edilmistir.Bu proje kapsa-
minda Topgu Kislasrnin Istanbul’a yeniden kazandirilmasi igin 4 Ekim
2012 tarihinde yol genisletme ¢alismalar1 baglatilmistir. Caligmalar kap-
saminda bazi agaclarin yerlerinin degistirilmesi ve/veya sokiilmesi s6z
konusu olmus, bunun iizerine ¢evreci marjinal gruplar ve bazi sol egi-
limli orgiitler tarafindan Gezi Parkinda oturma eylemi diizenlenmistir.
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Ayni gruplar tarafindan park i¢inde ¢adirlar kurulmus ve geceleri de
parkta gecirme karar1 alinmistir. Bu gruplara yaptiklari eylemlerin il-
legal olmasi gerekgesiyle29 May1s 2013 sabahindaemniyet giigleri tara-
findanmtidahale edilmistir.

Polisin sert miidahalesi ve gostericilerin ¢adirlarinin yakilmasi iize-
rine yasananlar giin icinde medya organlari tarafindan haberlestirilmis-
tir. Durumun duyulmasi tizerine 6zellikle twitter ve facebook gibi sos-
yal paylasim ortamlarinda ¢ok sayida takipgisi bulunan bazi sanatgilar
ve gazeteciler halka bolgede toplanma cagrisi yapmustir. Giderek kala-
baliklasan gruplar, 6ncekine gore daha sert davranislar sergilemeye ve
polis miidahalesine siddetle tepki koymaya baslamislardir.

31 May1s Cuma gecesi eylemler Ankara ve [zmir'e sigramistir. Ozel-
likle sol segmenlerin yogunlastig1 mahalle ve semtlerde sokak baslarina
toplanma, evlerin pencerelerinden tencere-tava ¢alma gibi eylemler or-
taya ¢ikmuigtir. 1-2 Haziran Cumartesi ve Pazar giinleri eylemciler sid-
detin dozunu giderek artirmiglardir. Bu siirecte, sehirlerin belirli bolge-
lerinde toplanan eylemciler, yollar1 kesmis, kamu binalari ile mallarina,
ayrica bazi bankalara ve igyerlerine zarar vermeye baslamislardir (Tak-
sim Gezi Parki Eylemleri Raporu, SDE, Haziran, 2013).

Guvenlik kuvvetlerinin 15 Haziran 2013 aksami, Gezi Parki'nda
yaklasik iki haftadan beri kesintisiz devam eden, gosterilere miidahale
ederek park alanini bosaltmasi, Gezi Parki eylemleri agisindan bir ki-
rilma an1 olarak degerlendirilmelidir.15 Haziran aksami Gezi Parkrna
yonelik gerceklestirilen polis miidahalesinden itibaren eylemlerin etkisi,
hedefleri ve kapsaminda hizli bir diisiis ve daralma yaganmuigtir. Sokak
mubhalefeti ile hedeflerine ulasamayan eylemciler, bu tarihten itibaren
kismen yeni kanallara yonelmis; siddet olaylarindan uzaklasarak ma-
halle toplantilar1 ve bagimsiz se¢cim kampanyalar: gibi bariscil arayis-
lar ortaya koymustur. Eskisehir, Ankara ve [zmir gibi eylemlerinyogun
yasandig1 merkezlerde de eylemlere yonelik yontemler bu tarihten itiba-
ren sertlesmis; kisa siire sonra olaylar tamamen sonlandirilmistir (Ete ve
Tastan, 2013:21). Bu olaylar literatiire “Gezi Eylemleri” adiyla gegmistir.
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Bu ¢aligmada Gezi Eylemlerinin Tiirk finansal sektoriine olan etkisi
incelenecektir. Bu baglamda, Gezi olaylar1 6ncesi ve sonrasi finansal gos-
tergelerdeki degismeler 6nceki yil verileriyle karsilastirmali olarak de-
gerlendirilecektir. Ayrica, gezi eylemleri dncesi 22 Mayis’ta Amerikan
Merkez Bankasi (FED)'in aldigiparasal genislemeyi azaltma kararinin
etkisini gidermek amaciyla son dénemlerde Tiirkiyenin de iginde bu-
lundugu kirilgan besli olarak ifade edilen Brezilya, Endonezya, Giiney
Afrika ve Hindistan’in verileriyle karsilagtirma yapilacaktir.

Gezi Olaylarinin Tiirk Finans Sektoriine Etkileri

Taksim gezi olaylarinin Tiirk finans sektoriine etkisi doviz kuruna,
faiz oranlarina, borsa endeksine ve TCMB rezervlerine etkisi olmak
lizere dort ana baslik altinda incelenecektir. Ancak, analize gegmeden
once gezi olaylarinin etkisi ile karismis olan diger 6nemli bir olay1 ki-
saca agitklamak gerekmektedir. Gezi olaylar1 28 Mayis 2013 giinii bas-
lamis olup bu tarihten énce Tiirk finans sektoriinii etkileyen diger bir
gelisme olan Amerikan Merkez Bankasinin (FED) 22 Mayis 2013’te al-
dig1 parasal genislemeyi azaltma kararidir. Bu kararin etkisini belirtme-
den Once parasal genislemenin ne oldugu kisaca asagida agiklanmuistir.

Parasal genisleme, ABD’de “Mortgage Krizi” (Ipotekli Kredi Krizi)
sonunda ¢oken piyasalari canlandirma arayisinda FED’in uyguladig:
politikalara verilen isimdir.FED, oncelikle Amerikan finans sistemin-
deki ¢okiisii onlemek, piyasasinin kurumamast i¢in piyasay1 paraya bo-
garak tiiketimi ve tiretimi canlandirmak vepara bollugu sayesinde fa-
izlerin diismesinin oniinii agmak amaglariyla piyasaya para aktarmaistr.
FED’inpiyasadantahvil satin alarak para akitmasina, QE (Quantitative-
Easing) parasal genisleme olarak adlandirilmaktadir. FED, Parasal ge-
nisleme programlari ile Amerikan ekonomisini canlandirmak ve igsiz-
ligi azaltmak istemistir. Bu baglamda, FED giiniimiize kadar asagida
belirtildigi gibi ti¢ defa parasal genisleme yapmustir.

1) Birinci Parasal Genisleme (QE1), 2008 Aralik ayinda baglamis ve
2010 yilinin ortasina kadar devam etmistir. QEI’de toplam 1,3 trilyon
dolar hazine bonolar1 ve ipotege dayali menkul kiymetleri piyasadan
satin alarak finans sistemine fon aktarmistur.
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2) Ikinci Parasal Genisleme (QE2), Kasim 2010 ile 30 Haziran 2011
arasinda gerceklesmis vepiyasadan 600 milyar dolarlik tahvil alimrya-
pilmistir.

3) Ugiincii Parasal Genigleme (QE3) ise Eyliil 2012’de baslatilmigve
halen devam etmektedir. Bu parasal genisleme programu ile aylik yakla-
sik 85 milyar dolarlik tahvil alim1 yapilmakta (http://www.dunya.com/
parasal-genisleme-153242yy.htm). Ancak, FED Bagskani Ben Bernanke 22
Mayi1s2013’te tahvil alimlarini1 2013 Eyliil ayindan itibaren kismay1 plan-
ladiklarini agiklamis ve bu dogrultuda Aralik 2013’te FED, aylik tah-
vil alim programini 85 milyar dolardan 75 milyar dolara diisiirmiistiir.

Mayis 2013’ten itibaren ABD’de tahvil alimlarinin azaltilmaya bas-
lanacag: sinyalinin verilmesiyle bazi gelismekteolan {ilkelerin para bi-
rimleri hizla deger kaybetti. Bu donemde finansal piyasalar ozellikle
yiiksek cari agiklar1 ve digfinansman ihtiyaglari nedeniyle Brezilya, En-
donezya, Giiney Afrika, Hindistan ve Tirkiye'deki zayifliklara odak-
land1. Bu durum s6z konusu iilkelerin diger gelismekte olan iilkelerden
de negatif ayrismasina neden oldu. Morgan Stanley’in Agustos ay1 eko-
nomi raporunda bu iilkelerden olusan ve “Kirilgan Besli’olarak adlandi-
rilan bir gruplandirma ortaya atildi. Kirilgan besli gruplandirmasi ABD
Merkez Bankasrnin (FED) tahvil alimlarini azaltacagina iliskin agikla-
masindan sonra ortaya ¢ikmistir ve ekonomi literatiiriinde yaygin bir
sekilde kullanilmaktadir (Arastirma Raporu, Odeabank, Subat, 2014).

Calismada gezi parki olaylarinin finansal sektore etkisi incelenmeye
calisilacaktir, ancak gezi olaylarinin hemen 6ncesinde finans sektoriinii
etkileyen FED agiklamasi bu etkinin analizini gii¢lestirmektedir. Boy-
lesine i¢ ice ge¢mis olaylarda meydana gelen gelismelerin ayrimini yap-
mak oldukgagiictiir. Diger bir ifadeyle, Tiirkiye’de finansal gostergeler-
deki degisimlerine kadarinin FED’in agiklamalarinin etkisiyle meydana
geldigi, ne kadarinin Gezi Parki olaylar1 nedeniyle meydana geldigi ay-
rimin1 yapmak zordur. Bununla birlikte, bu ¢alismada bu etkinin ay-
rimini yapmak i¢in Tiirkiye, FED’in agiklamalarindan en fazla etkile-
nen kirilgan besli (diger dort iilke) ile karsilastirilacak ve Tirkiye’nin
bu iilkelerdeki gelismelerden ne 6lgiide ayristig1 ortaya konularak gezi
olaylarinin etkisi belirlenecektir.
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Doviz Kurlarina Etkisi

Gezi olaylarinin doviz kurlarina etkisi incelenirken gezi olaylari-
nin bagladig1 ve bittigi 2013 May1s ve Haziran aylar1 yani sira bu ay-
lardan onceki {i¢ ve sonraki {i¢ ayda analize dahil edilmistir. Bunun
nedeni, onceki ve sonraki aylarda finansal gostergeler nasil degismis
ortaya koymak icindir. Ayrica, ge¢mis yillarda bu aylardaki durumun
nasiloldugunu ortaya koymak i¢in analiz 2010 yilina kadar geriye go-
tlriilmistiir. 2010 yilinin se¢ilmesinin nedeni 2009 y1ilinin 2008 Kiire-
sel Krizden en fazla etkilenen yil olmasi ve bu krizden Tiirkiyenin ¢1-
kis yilinin 2010 y1l1 olmasidir.

Gezi olaylarinin déviz kuruna etkisi asagida Tablo 1’de gosteril-
mistir. Tablo 1’de gezi olaylarinin baslangi¢ ay1 olan Mayis ve bitis ay1
olan Haziran aylar1 kirmizi renkte gosterilmistir. Mayis ve Haziran ay-
larinda diger yillarda nasil bir degisimin oldugu daha belirgin olmasi
amaciyla diger yillardaki veriler de kirmizi renkte gosterilmistir. Tablo
1, Tiirk Lirast ile ABD Dolar1 arasindaki doviz kurunun degisimini gos-
termektedir. Tablodaki degerler, bir 6nceki aya gore TL/Dolar kuru-
nun yiizde kag degistigini gostermektedir. Ornegin, 2010 Subat ay1 de-
geri olan 2,67, Subat ay1 sonu TL/Dolar kurunun 2009 Ocak ay1 sonu
TL/Dolar kuruna goére %2,67 arttigini gostermektedir. Verilerin éniin-
deki negatif isaret ise kurun onceki aya gore diistiigiinii gostermekte-
dir. Kurun artmasi, dolarin deger kazanmasi, diger bir ifadeyle 1 dola-
rin TL karsiliginin yiikselmesidir. Kurun diigmesi ise tam tersi TL'nin
deger kazanmasi, diger bir ifadeyle 1 dolarin TL karsiliginin azalma-
sin1 ifade etmektedir.

Tablo 1: TL/Dolar Kurundaki Yiizde Degisim

Yil/Ay | Subat | Mart | Nisan | Mayis |Haziran| Temmuz | Agustos| Eyliil
2010 2,67 1,51 -2,65 3,15 2,31 -2,16 -2,26 -0,85
2011 1,86 -0,52 -3,75 3,20 1,90 3,30 5,92 2,42
2012 -4,78 1,61 0,03 0,96 1,06 -0,62 -1,06 0,55
2013 0,21 1,93 -0,60 1,46 3,94 1,90 1,25 3,20

Kaynak: TCMB,http://evds.tcmb.gov.tr/cbt.html
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Tablo 1’deki verilere bakildiginda 2013 yilinda Mart ay1 harig ilk
4 ayinda kurda biiyiik bir artis olmamistir. Ancak, 2013 Mayis ayin-
dan sonra kur devamli artmustir. Ozellikle, gezi olaylarinin etkin ol-
dugu 2013 Haziranayinda kurda,ge¢mis 3 yil1 da dikkate alirsak,2011
Agustos'undan sonra en biiyiik ikinci artis meydana gelmistir. Bu du-
rum, gezi olaylarinin kur iizerinde 6nemli bir teki meydana getirdigini
gostermektedir. Ayrica, 2010 ile 2013 yillar1 Mayis-Haziran donemle-
rine bakildiginda 2013 Haziran ayinda diger yillara nazaran daha bii-
yiik bir artis meydana geldigi goriilecektir.

Bununla birlikte, gezi park: olaylarinin déviz kuru tizerindeki et-
kisini FED’in a¢iklamalarinin etkisinden bagimiz olarak ele almamak
gerekir. Bu amagla, asagida Tablo 2 hazirlanmistir. Tablo 2’de 2013 Ni-
san — Temmuz déneminde Kirilgan Besli tilkelerinin dolar karsisindaki
doviz kurunda meydana gelen yiizde degisimler verilmistir. Tablo 2’nin
hazirlanmasindaki amag o dénemde Tiirkiye’deki degisimleri, ekono-
misi en hassas olan diger iilkelerle karsilastirma yaparak FED’in etki-
sini belirlemektir. Tablo 2’ye bakildiginda Tirkiye’deki déviz kurunun
2013 Mayis ayindaki artis orani diger iilkelere gore en yiiksek ikinci ar-
tig oranidir ve bu oran ortalamanin tizerindedir. Dolayisiyla, ortalama-
nin iizerinde kalan kisim gezi olaylarinin etkisidir denilebilir.

Tablo 2: Kirilgan Besli Ulkelerdeki Déviz Kuru Degisimleri (%)

Ulke/Dénem 2.013 2013 20.13 2013
Nisan Mayis Haziran Temmuz
Tiirkiye -0,60 1,46 3,94 1,90
Brezilya 1,09 1,30 6,75 3,70
Hindistan -0,05 1,16 6,15 2,35
Endonezya 0,15 0,38 1,23 1,93
Giiney Afrika -0,88 2,83 6,99 -1,21
Ortalama -0,06 1,42 5,01 1,73

Kaynak: OECDhttp://www.oecd.org/statistics/
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Faiz Oranlarina Etkisi

Gezi olaylarinin faiz oranlarina etkisi incelemek i¢in Tablo 3 hazir-
lanmisgtir. Tablo 3, Gezi olaylarinin doviz kuruna etkisi kisminda belir-
tilen ilkeler dogrultusunda hazirlanmistir. Diger bir ifadeyle, tablodaki
degerler bir 6nceki aya gore faiz oranindaki yiizde degisimi vermekte-
dir. Ayrica, bilindigi iizere piyasada ¢ok cesitli faiz oranlar1 mevcuttur.
Calismada, gezi olaylarinin ekonomiye etkisi daha iyi 6l¢gmek amaciyla
ticari kredilere uygulanan faiz oranlar1 ele alinmistir. Dolayisiyla, bu
oranlardaki artig dogrudan ticari faaliyetleri ve sonugta iilke ekonomi-
sini ve finansal kesimi etkileyecektir.

Tablo 3’e baktigimizda 2013 yilinin ilk bes ayinda (Mart ay1 ha-
ri¢) diisme gosteren faiz oranlarinin gezi olaylarinin yogunluk kazan-
dig1 Haziran ayinda ge¢mis yillara nazaran ¢ok yiiksek oranda arttig:
goriilmiistiir. Gegmis yillarin Mayis ve Haziran aylar1 incelendiginde
faiz oranlarindaki en yiiksek artisin %11,02 ile 2011 Haziran ayina ait
oldugu goriilmektedir.Bu oranin2011 Haziran'indayiiksek olmasinin
nedeni genel se¢imlerin (12 Haziran 2011).yapilmis olmasidirAncak,
gezi olaylarinin faiz oranlarina etkisi genel se¢imin faiz oranlarina et-
kisinin yaklasik ti¢ katidir. Bu rakam, finansal ve ekonomik bakimdan
kiigiimsenmeyecek bir orandir ve bunun anlami ekonomik ticari fa-
aliyetlerin 6nemli 6lgiide azalmasidir. Sonug olarak, gezi olaylar1 faiz
oranlarini déviz kuruna gore daha fazla etkilemistir ve etkisi son dort
yilin en yiiksek oranidir.

Tablo 3: Tiirkiye’deFaiz Oranlarindaki Yiizde Degisim

Yil/Ay | Subat | Mart | Nisan | Mayis | Haziran | Temmuz | Agustos | Eyliil
2010 -1,94 | 11,53 | -3,24 | -5,83 8,02 -6,16 0,79 0,90
2011 -0,11 | 3,93 | 8,00 1,85 11,02 8,28 -5,21 4,88
2012 -7,76 | 1,52 | 2,10 | -5,85 2,25 6,14 1,49 -5,90
2013 -0,94 | 4,12 | -17,92 | -18,61 29,79 6,10 4,40 -0,68

Kaynak: TCMBhttp://evds.tcmb.gov.tr/cbt.html
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Tablo 4: Kirilgan Begsli Ulkelerindeki Faiz Oran1 Degisimleri (%)

Ulke/Dénem 2.013 2013 20‘13 2013
Nisan Mayis Haziran Temmuz

Tiirkiye -17,92 -18,61 29,79 6,10

Brezilya 3,14 -0,14 6,93 6,47
Hindistan -2,57 -4,62 -0,42 15,86
Endonezya -0,71 0 8,39 7,74

Giiney Afrika 0 -0,59 1,58 -1,17
Ortalama -3,61 -4,79 9,25 7,00

Kaynak: Kirilgan Begli Ulkelerin Merkez Bankalar1

Faiz oranlarindaki degisimin FED’in agiklamalarindan kaynakla-
nan kismini tespit etmek amaciyla Tablo 4 olusturulmustur. 2013 May1s
ayinda genelde biitiin tlkelerde faiz orani diisiisii yagsanmasina karsin
2013 Haziran ayinda FED’in agiklamasinin etkisiyle birlikte Hindistan
harig biitiin iilkelerde faiz orani yiikselisi baglamistir. Ancak, dikkat edi-
lirse Mayis ayinda faiz orani en fazla diigen tilke Tiirkiye oldugu gibi
Haziran ayinda faiz orani en fazla yiikselen iilke yine Tiirkiye olmus-
tur. Diger bir ifadeyle, iilke ekonomilerinde meydana gelen iyilesmeler
sonucunda faiz oranlar1 en fazla diisen tilke Tiirkiye’dir. Yani, Tirkiye
ekonomisi kirilgan besli tilkeleri agisindan en iyi olan iilkedir. Ancak,
FED ve gezi olaylarindan sonra faiz orani en fazla artan tlke Tiirkiye
olmugtur. 2013 Haziran ay1 ortalama faiz orani artis1 %9,25'tir. Dolay1-
styla, Haziran ayinda Tiirkiye’deki faiz artisg oraninin tilke ortalamala-
rinin tizerindeki kismi gezi olaylarinin etkisidir denilebilir ve bu oran

yaklasik %20 gibi ¢ok yiiksek bir degerdedir.

Borsa Endeksine Etkisi

Gezi olaylarinin etkisinin arastirildigi diger bir énemli finansal
gosterge ise borsa endeksidir. Borsa endeksleri, iilke ekonomisinin ge-
nel profilini gosteren ve ekonomi i¢in barometre gorevi yapan ekono-
mik degiskenlerdir. Dolayisiyla, gezi olaylarinin ekonomiye ve finansal
sektore etkisini belirlemenin bir yolu da borsa endeksini incelemektir.
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Bu amagla, Borsa Istanbul 100 (BIST-100) endeksi incelenmistir. Borsa
Istanbul 100 endeksindeki aylik yiizde degisimler Tablo 5’te verilmistir.

Tablo 5: Borsa Endeksindeki (BIST-100) Yiizde Degisim

Yil/Ay |Subat| Mart | Nisan | Mayis | Haziran | Temmuz | Agustos | Eyliil
2010 | -4,65| 3,44 8,97 -5,03 -0,01 4,63 1,83 6,70
2011 -3,57 | -2,20 8,23 -3,64 -4,65 -0,25 -12,55 4,94
2012 | 12,56 | 1,31 -0,30 -6,03 2,46 7,01 4,17 3,35
2013 | -4,70 | 5,63 1,85 6,88 -15,30 -2,57 -3,68 1,70

Kaynak: TCMBhttp://evds.tcmb.gov.tr/cbt.html

Tablo 5 incelendiginde goriilecektir ki son dort yil icinde BIST-100
endeksi en fazla diisiisii 2013 yil1 Haziran ayinda yasamistir. Buna da-
yanarak, son dort yil i¢inde borsa endeksinin en ¢ok diisiisiine Gezi
Olaylarinin neden oldugu soylenebilir. Ancak gezi olaylari ile ayn1 do-
neme denk gelen FED a¢iklamasinin etkisini arindirmak igin kirilgan
besli tilkelerindeki borsa endeksi degisimlerine bakmak gerekmektedir.
Bu amagla Tablo 6 hazirlanmigtir. Tablo 6’ya bakildiginda Mayis ayinda
borsa endeksi biitiin iilkelerde artmasina karsin FED’in a¢iklamasinin
etkisiyle Haziran ayinda biitiin kirilgan besli iilkelerinde borsa endeksi
diigmiistiir. Bu tilkeler iginde borsa endeksindeki en fazla diisiis aynen
faiz oranlarinda oldugu gibi yine Tirkiye’de meydana gelmistir. Kiril-
gan Begsli tilkelerindeki borsa endeksindeki diisiisiin Haziran ortala-
mas1 %7,88” iken Tiirkiye’deki diisiis bu oranin yaklagik iki katidir. Do-
layisiyla, gezi olaylarinin borsaya etkisi burada agik¢a goriilmektedir.

Tablo 6: Kirilgan Begli Ulkelerindeki Borsa Endeksi Degisimleri (%)
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.. . 2013 2013 2013 2013
Ulke/Dénem . .

Nisan Mayis Haziran | Temmuz
Tiirkiye 1,85 6,88 -15,30 -2,57
Brezilya -3,55 1,23 -10,56 -5,02
Hindistan -1,43 5,89 -4,10 3,04
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Endonezya 2,65 2,83 -7,07 -2,25
Giiney Afrika -4,14 4,92 -2,38 1,33
Ortalama -0,92 4,35 -7,88 -1,09

Kaynak: OECDhttp://www.oecd.org/statistics/
Merkez Bankasi Rezervlerine Etkisi

Gezi olaylarinin finansal sektore etkisinin arastirildigi son ekono-
mik degisken ise merkez bankasindaki rezervlerdir. Merkez Bankala-
rirezerv adi verilen altin ve yabanci para (doviz) bulundurmaktadir-
lar.Eger bir iilkenin parasi uluslararasi alanda kabul edilen bir degisim
araci niteligi tagryorsa o zaman o iilke merkez bankasinin ayrica bagka-
sinin parasini doviz rezervi olarak bulundurmasi gerekmez.Bu rezerv-
leri, ekonomik sikint1 hallerinde bagvurmak tizere biriktirilmis tasar-
ruflar olarak diisinmek miimkiindiir.Bir ekonomide krizlerin ortaya
¢ikmasi o iilkedeki yabancilar yatirimcilari tirkiitiir ve portfoy yatirim-
larinin ¢ikisini hizlandirir. Bu gibi durumlarda déviz talebi tavan yapa-
cagl icin doviz darlig1 yasanabilir. Bu ve benzeri donemlerde rezervler
devreye girer ve doviz panigini 6nleyerek krizin daha da ileri agamalara
ulagmasini onler. Bir iilkeye bor¢ verenler, bir sikinti durumunda ala-
caklarini alabilmek i¢in o tilkenin yeterli déviz stokuna sahip olup ol-
madigini géormek isterler. Bu nedenlerle merkez bankalar1 déviz rezervi
bulundurma ihtiyac1 dogar (http://www.mahfiegilmez.com/2013/04/
odunc-rezerv-olur-mu.html). Iste gezi olaylar1 sirasinda Tiirkiye’den ¢1-
kan yabanci sermayeyi takip etmenin bir yolu TCMB rezervlerine bak-
maktir. Bu amagla Tablo 7 hazirlanmistir.

Tablo 7: T.C. Merkez Bankas1 Rezervlerindeki Yiizde Degisim

Yil/Ay | Subat | Mart | Nisan | Mayis | Haziran | Temmuz | Agustos | Eyliil
2010 | -2,97 | 1,75 | 5,32 1,59 -1,39 6,72 1,72 0,26
2011 0,96 | 4,10 | 3,62 2,52 1,79 -2,00 -3,61 -1,24
2012 2,91 | -0,09| 1,06 | -2,19 8,39 3,49 5,97 2,06
2013 | -1,04 | 1,83 | 6,89 | -3,69 -3,34 -1,63 0,74 -0,36

Kaynak: TCMBhttp://evds.tcmb.gov.tr/cbt.html
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Tablo 7, TCMBnin sahip oldugu rezervlerde meydana gelen degi-
simin ytizdesini gostermektedir. Negatif isaret rezervlerin azaldigini,
pozitif deger ise arttigini gostermektedir. Tablo 7°deki degerlere bakil-
diginda 2013 Nisan ayinda son dort yilin en yiiksek rezerv artisini sag-
layan TCMB, Mayis ayinda ise son dort yilin en biiyiik rezerv kaybini
yasamistir. Hatta bu kayip Haziran ayinda da yiiksek oranda devam
etmistir. Dolayisiyla, gezi olaylarindan sonra Tiirkiye’deki yabancilar
yurtdisina ¢ikmiglardir. TCMB, bu ¢ikis1 6nlemek ve piyasadaki doviz
kithgini gidermek igin piyasaya déviz enjekte etmis ve sonug olarak son
dort yildaki en yiiksek rezerv kaybini yasamistir. Bununla birlikte, re-
zerv kaybina neden olan ikinci bir gelisme olan FED’in agiklamasinin
etkisi gosterebilmek amaciyla Tablo 8 hazirlanmistur.

Tablo 8: Kirilgan Besli Ulkelerindeki MB Rezervlerindeki
Degisimleri (%)

Ulke/Dénem 2f)l3 2013 20.13 2013
Nisan Mayis Haziran | Temmuz

Tiirkiye 6,89 -3,69 -3,34 -1,63
Brezilya -0,21 -0,40 -1,66 0,01

Hindistan 0,57 -1,10 -1,92 -2,16
Endonezya 1,95 -1,25 -6,90 -6,54
Giiney Afrika 1,60 -4,02 -2,00 0,22

Ortalama 2,16 -2,09 -3,16 -2,02

Kaynak: OECDhttp://www.oecd.org/statistics/

Tablo 8’e bakildiginda 2013 Mayis ve Haziran aylarinin her ikisinde
birden yiiksek oranda rezerv kaybeden tek iilkenin Tiirkiye oldugu agik¢a
goriilmektedir. Dolayisiyla, FED’in agiklamasinin yani sira gezi olayla-
rinin da bunda etkili oldugu sonucuna varilabilir. Gezi olaylarinin et-
kisinin Tiirkiye’deki diisiis oraninin iilke ortalamalarinin iizerindeki
kisim olarak kabul edersek, gezi olaylar1 en fazla May1s ayinda rezerv-
ler tizerinde etkisini gostermistir diyebiliriz.
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Sonug

Taksim Gezi Olaylarinin, Tiirk finans sektoriine olan etkisinin aras-
tirildig1 bu ¢alismada dort ekonomik ve finansal gosterge {izerinden bu
etki analiz edilmistir. Gezi Olaylarinin etkisini daha net ortaya koymak
i¢in Gezi olaylarinin basladig1 ve bittigi aylar olan Mayis ve Haziran ay-
larinin yani sira bu aylardan dnceki ve sonraki ii¢ ay da analize dahil
edilmistir. Ayrica, gecmis yillarda ayn1 donemlerde Tiirkiye'de incele-
nen ekonomik ve finansal degiskenler nasil bir degisim izledigini or-
taya koymak ve bdylece 2013 yili ile kiyas edebilmek amaciyla son iig
yilin verileri de analize dahil edilmistir. Bunun yaninda, 2013 Mayis
ayinda Amerikan Merkez Bankasi (FED)’in yapmis oldugu tahvil alim
programini azaltma agiklamasi da o dénemde Tiirk finansal sistemini
etkilemistir. Dolayistyla, 2013 May1s ve Haziran aylarinda finansal ve
ekonomik gostergelerde meydana gelen degisimin bir nedeni ise FED’in
agiklamasidir. Dogal olarak, FED’in agiklamasi ve gezi olaylarinin fi-
nans sektoriine etkisi birbirine karigmistir. Bu nedenle, bu iki etkiyi
ayirabilmek i¢in o donemde FED’in agiklamasindan en fazla etkilenen
ve “kirilgan begli” olarak ifade edilen Tiirkiye, Brezilya,Hindistan, En-
donezya ve Giiney Afrika’nin verileri de analize karsilastirma yapabil-
mek amaciyla dahiledilmistir. Ttrkiye’deki finansal ve ekonomik de-
giskende meydana gelen yiizde degisimin bu bes iilkenin degisimlerinin
ortalamasindan fazla olan kismin gezi olaylar1 nedeniyle meydana gel-
digi varsayilmistir.

Yapilan analiz sonucunda, gezi olaylar1 incelenen dort degiskeni yani
doviz kurunu, faiz oranini, borsa endeksini ve merkez bankasi rezervle-
rini etkiledigi goriilmiistiir. Bu etkinin icinden FED’in agiklamasindan
kaynaklanan kismini ayirirsak gezi olaylarinin en fazla etkiledigi degis-
ken %20,54 ile faiz oran1 olmustur. Diger degiskenlerdeki etki; borsa en-
deksinde %7,42, merkez bankasi rezervlerin etkisi %1,6 ve doviz kuruna
etkisi %0,04’tlir. Sonug olarak, gezi olaylarindan en fazla etkilenen de-
gisken faiz oranlar1 olup faiz oranlarinin artmas: ekonominin biiyiime
hizinin azalmasi anlamindadir. En az etkilenen degiskenin déviz kuru
olmasinin nedeni ise 0 donemde TCMBnin piyasaya yogun déviz mii-
dahalesidir ki bunun etkisini merkez bankasinin rezervlerindeki degi-
simden ortaya ¢ikarabiliriz.

293



Bireyve Doc. Dr. Recep KARABULUT / Doc. Dr. Ahmet UGUR
Toplum

Kaynakg¢a

Arastirma Raporu, Odeabank, Subat 2014, http://www.odeabank.com.
tr/tr-TR/yatirimci-iliskileri/ekonomik-arastirmalar/DataResearch/
MYS8TR.pdf

Brezilya Merkez Bankasi, https://www.bcb.gov.br/?ENGLISH
Endonezya Merkez Bankasi, http://www.bi.go.id/id/Default.aspx

ETE, Hatem ve Coskun TASTAN (2013), Kurgu Ile Gerceklik Arasinda
Gezi Eylemleri, Siyaset Ekonomi ve Toplum Arastirmalar1 Vakfi Ya-
yinlari, Ankara

Giiney Afrika Merkez Bankasi, https://www.resbank.co.za/Pages/defa-
ult.aspx

Hindistan Merkez Bankasi, http://www.rbi.org.in/home.aspx
http://www.dunya.com/parasal-genisleme-153242yy.htm
http://www.mahfiegilmez.com/2013/04/odunc-rezerv-olur-mu.html
OECD, http://www.oecd.org/statistics/

Taksim Gezi Parki Eylemleri Raporu, Stratejik Diisiince Enstitiisii, Ha-
ziran 2013

Taksim Gezi Parki Olaylar1 Raporu, Mazlumder Istanbul Subesi, 2013
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, http://evds.tcmb.gov.tr/cbt.html

A%

294



Taksim Gezi Olaylarinin (Mayis - Haziran 2013) Turk Finans Sektériine Etkisi

Abstract: -The Effect of Taksim Gezi Events (May - June 2013) To Turkish
Finance Sector- As part of Taksim Pedestrian Project in order to restore
“Topgu Barracks” the road widening efforts have been initiated. Within
the scope of the work, changing the location and/or removal of some trees
was concerned, whereupon marginalized groups, environmentalists and
some left-wing organizations was organized sit-in at the Gezi Park. On the
grounds of their actions being illegal, security forces interfered in those
groups on the morning of 29 May 2013. As a result of the events after this
intervention, first and foremost interest rates, foreign exchange rates, stock

exchange and central bank reserves are significantly affected.

Key words: Economy, Finance, Policy, Financial sector, Stability.
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