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Bu ¢aligmanin temel amaci, finansal piyasalar ve terdrizm iligkisini belirli bir periyotta ger¢eklesen terdr olaylar kapsaminda
degerlendirerek Dolar, Avro ve altin endeksi {izerindeki etkilerini ortaya koymaktir. Yiiriitilen bu ¢aligmada 7 Haziran — 1
Kasim 2015 tarihleri arasinda Tiirkiye’de gergeklesen ii¢ terdr olayinin finansal piyasalar {izerindeki etkisi incelenmistir. Teror
olaylarmin finansal piyasalar {izerindekileri etkilerini 6lgmek ve degerlendirmek amaciyla tanitici arastirma teknigi
kullanilmustir. Caligma neticesinde incelenen ii¢ gosterge igerisinde terér eylemlerine yonelik en sert ve hizli tepkinin Amerikan
Dolari tarafindan verildigi; Avro’nun ise Amerikan Dolarina kiyasla gorece daha stabil bir artis trendinde oldugu goriilmiistiir.
Altin fiyatlar incelendiginde ise terdr eylemlerinin ger¢eklestigi tarihi takiben giinliik tepki ve degisikliklerin meydana geldigi,
ancak sonrasinda piyasanin stabilize oldugu goriilmiistiir. Bu ¢ercevede, Tiirkiye’de 1990’lardan itibaren siiregelen muharip
giiclere veya sivillere yonelik gerceklestirilen terdr saldirilarinin déviz kuru volatilitesi kapsaminda tek bagina biiyiik bit etki
arz etmese de ozellikle sivillere yonelik olarak gergeklestirilen terdr olaylarinin yogunlastigi donemlerde Tiirk lirasinin dévize
kars1 deger kaybettigini séylemek miimkiindiir. Ancak Tiirkiye gibi gelismekte olan ekonomiler arasinda yer alan bir iilke
olarak kirilgan piyasa yapisinin da g6z ard1 edilmemesi gereken bir faktor oldugu agiktir.
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JEL Smmflamasi: A12, E44, G1.

Abstract

The main purpose of this study is to evaluate the relationship between financial markets and terrorism within the scope of
terrorist incidents that occur in a certain period and to reveal their effects on the Dollar, Euro, and gold index. In this study, the
effects of three terrorist incidents that took place in Turkey between 7 June and 1 November 2015 on financial markets were
examined. An introductory research technique was used to measure and evaluate the effects of terrorist incidents on financial
markets. Among the three indicators examined as a result of the study, the harshest and rapid response to terrorist acts was
given by the US Dollar; It has been observed that the Euro is in a relatively more stable upward trend compared to the US
Dollar. When gold prices are analyzed, it is seen that there are daily reactions and changes following the date of the terrorist
acts, but the market stabilizes afterward. In this context, it is possible to say that the Turkish lira depreciated against the
currency, especially during the periods when terrorist attacks against civilians intensified, even though the ongoing terrorist
attacks against combat forces or civilians in Turkey since the 1990s did not have a major impact on the exchange rate volatility
on its own. However, as a country among developing economies like Turkey, it is clear that the fragile market structure is also
a factor that should not be ignored
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1. Giris

Teror kavrami etimolojik olarak Latince “ferre” kelimesinden dogmus ve giinlimiize ulagsmis olup; korku, dehset,
siddet ve tehdit araciligiyla belirli siyasi amaglara ulagmak anlamina gelmektedir (Etimoloji Tiirkce, 2021;
Gengtiirk, 2012; Nisanyan Sozliik, 2021). Teror ve terdrizm ile ilgili olarak alan yazinda yer alan tanimlamalar
incelendiginde, kavramlara iliskin yiizlerce farkli tanimlama oldugu goriilmektedir (Arikoglu Undiicii, 2011).
Crenshaw terorii, devlete karsi iistiinliikk saglamaya yonelik amaca sahip gruplarin kullandig: strateji olarak
tanimlamaktadir (Crenshaw, 2011). Webel ise terdr kavramini canli hayatini tehdit eden, tehlikeye yonelik, ezici
ve manevi 1stirap diizeyi yiiksek deneyim seklinde tanimlamaktadir (Webel, 2004). Tiirk Dil Kurumu sézliglinde
ise teror; genel anlamda “yildirma, yildir:” seklinde tanimlanmaktadir (Tiirk Dil Kurumu Sézligi, 2021). Terdr
kavramina iligkin tanimlamalar kapsaminda son olarak Tiirkiye Cumhuriyeti’nde halen yiiriirliikte olan 3713 sayili
Terorle Miicadele Kanununda yer alan terdr tanimi ise asagidaki gibidir (Tiirkive Cumhuriyeti Terorle Miicadele
Kanunu, 1991):
“Cebir ve siddet kullanarak; baski, korkutma, yidirma, sindirme veya tehdit yontemlerinden biriyle,
Anayasada belirtilen Cumhuriyet’in niteliklerini, siyasi, hukuki, sosyal, laik, ekonomik diizeni
degistirmek, Devlet iilkesi ve milletiyle béliinmez biitiinliigii bozmak, Tiirk Devleti’'nin ve Cumhuriyetin
varligini tehlikeye diisiirmek, Devlet otoritesini zaafa ugratmak veya ytkmak veya ele gecirmek, temel hak
ve hiirriyetleri yok etmek, Devletin i¢ ve dis giivenligini, kamu diizenini veya genel saghgi bozmak
amactyla bir orgiite mensup kisi veya kisiler tarafindan girigilecek her tiirlii sug teskil eden eylemlerdir”
Ozetle, ortak bir amag ve hedef ugruna sug unsuru olusturan eylemleri gergeklestirmenin baz1 otoritelerce terdrizm;
bazi otoritelerce ise “dzgiirlik savasi” seklinde ifade edilmesi, terérizm kavramina yonelik ortak bir kabuliin
olusmasimi engellemektedir. Terdr kavramini tanimlama konusunda gesitlilik mevcut olsa da terdrizm ile ilgili
tarihsel siirecte degismeyen tek sey, eylemsel boyuttaki siddet kullanimi ve korku yaratma motivasyonudur
(Cetinkaya, 2018).

Terorizm ile nedensellik iligkisi baglaminda; ekonomik biiylimenin ya da refahin olmamasi terdrizmin nedeni
olmakla birlikte, terorist eylemler ile miicadeleye aktarilan kamu kaynaklar1 sebebiyle ekonominin biiyiime
trendini kaybetmesi de terdrizmin bir ¢iktisidir. Terdr nedeniyle, savunma sanayine kanalize edilen kamusal
harcamalar, farkli kanallarda 6nemli tahribatlar yaratmakta, halka arz edilmesi gereken diger hizmetlerde 6nemli
aksakliklar olabilmekte ve harcama-gelir dengesi bozularak enflasyonist bir etki ortaya ¢ikmaktadir (Frey et al.,
2007; Sandler & Enders, 2008).

Terorizmin bireysel, toplumsal ve kiiresel boyutta birgok etkileri bulunmaktadir. Bu etkiler icerisinde ¢aligmanin
konusunu olusturan ekonomik ve finansal etkiler énemli boyutlardadir (Gul et al., 2010). Iktisat doktrini
kapsaminda degerlendirildiginde terér saldirilarinin yiiksek oranda degisken bulundugu ve seyrek gelisen, fakat
yiiksek maliyetli ve etkili olaylar oldugu kabul edilmektedir (Llussa & Tavares, 2011). Ayrica diger iilkeler ile
kiyaslandiginda gorece zayif ekonomileri olan fiilkelerin terdr saldirilarindan daha ¢ok etkilendikleri, giigli
ekonomilerin ise gorece az etkilendigi kabul edilmektedir (Sandler & Enders, 2004). Bu degerlendirme
cercevesinde, giiclii ekonomiye sahip iilkelerin kirillgan piyasalara ve giigsiiz ekonomilere sahip iilkeler ile
kiyaslandiginda, ter6r eylemlerinin etkileri ile (finansal piyasalara olan etkileri basta olmak iizere) daha kolay bas
edebildikleri goriilmektedir (Prieto-Rodriguez et al., 2009). Kalayci tarafindan yiiriitiilen bir galismada teror
eylemlerinin etkileri/sonuglart bireysel, toplumsal-iktisadi ve ulusal-kiiresel olmak iizere ii¢ bashk altinda
kategorize edilmistir. Bireysel sonuglar, korku, endise, kusku, giivensizlik, aile i¢i siddet, sinirsel ve ruhsal
bozukluklar olurken; toplumsal-iktisadi sonuglar niifusta azalma, {iretim ve katma degerdeki diisiis, teknik
giivenlik sorunlari, can ve mal kayiplari olarak ifade edilmistir. Son olarak ulusal-kiiresel sonuglar kapsaminda,
ulusal birlik ve dayanisma duyarliliginin artmasi, demokrasi karsitt uygulamalarin artmasi (Srnegin medya
sansiirii), hitkiimet 6nlemlerinin sertlesmesi gibi unsurlar siralanmistir (Kalayci, 2019).

2. Literatiir Taramasi

Finansal piyasalar genel anlamda birikim sahiplerini veya yatirimeilar birikim a¢ig1 olanlarla bir araya getiren
piyasalar olarak adlandirilmaktadir. Temelde; para piyasasi, sermaye piyasasi, birincil ve ikincil piyasalar,
organize edilmis ve edilmemis sermaye piyasalari, milli, bolgesel ve uluslararasi piyasalar, kambiyo piyasasi ve
altin piyasas: bagliklar1 altinda gruplandirilmaktadir (Y. Aydin, 2016). Finansal piyasalarda meydana gelen
gelismeler birgok faktdriin etkisi altinda kalabilmektedir. Ozellikle siyasi belirsizligin hakim oldugu donemlerde
basta doviz kuru olmak tizere finansal piyasalar 6n goriilemez tepkiler verebilmektedir. Siyasi belirsizlik ya da
kaos hali, normal siyasi siire¢ icerisinde ortaya c¢ikabildigi gibi terérizm ile es zamanli olarak ya da teror
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saldirilarinin bir sonucu olarak da dogabilmektedir (S. Aydm, 2014; Oztirk & Celik, 2009; Seki & Akyildiz,
2018). Terdr saldirilari, dolayisiyla hem yarattig1 ekonomik maliyet agisindan hem de ¢iktisi niteligindeki siyasi
kaos sebebiyle finansal gostergeler {izerinde olumsuz bir etkiye sahiptir (Araz-Takay et al., 2009; Chesney et al.,
2011). Benzer sekilde, mevcut bir terdr ortami, kiiresel yatirimcilarin iilkeye girmesini de engellemektedir. Bu
nedenle, iilke ekonomisindeki yabanci yatirimlar ve bununla iliskisel olarak da dig ticaret ile ilgili ekonomik
gostergeler kotiiye gitmektedir (Nitsch & Schumacher, 2004). Tiirkiye, gelismekte olan bir iilke olarak kabul
edilmekte olup tilkedeki doviz kuru her zaman volatil bir gosterge olmaktadir (Alp, 2013; Balcilar et al., 2017).
Bu baglamda literatiir incelendiginde; Arin ve arkadaslari tarafindan yiiriitiilen ve alt1 farkli finansal piyasay1
kapsayan bir calismada, 2002 Ocak ve 2006 Aralik donemleri arasindaki giinlik ekonomik gostergeler ele
alinmistir. GARCH modeli (Genellestirilmis Otoregresif Kosullu Degisen Varyans, ampirik uygulamalarda
gecikmelerin ¢ok gerilere gidebilmesi nedeniyle, fazla parametre tahmininin oniine gegilmesine yonelik ortaya
konulan bir modeldir.) ile yiiriitiilen bu aragtirma sonucunda teror saldirilarinin genel anlamda tiim piyasalart
etkiledigi sonucuna varilmistir. Ancak etki boyutu kiyaslandiginda gelismis iilke piyasalarinin terorist saldirilardan
gelismekte olan / az gelismis iilke piyasalarina gore gorece daha az etkilendigi goriilmiistiir (Arin et al., 2008).

Finansal piyasalara iligkin gostergeler ile terdr olaylari arasindaki iliskinin incelenmesi ve yorumlanmasi
noktasinda “belirsizlik” unsuru da olduk¢a 6nemli olup ter6r olaylari ile birlikte giin yiiziine ¢ikmakta veya
tetiklenmektedir (Alp, 2013; S. Aydin, 2014; Balcilar et al., 2017). Bu noktada, Tiirkiye’nin uzun siiredir terérizm
ile bas eden bir iilke olarak, terdr eylemleri sonucunda maddi ve manevi olarak ugradigi zararin tam olarak
ol¢timlemeyecegi; ancak belirli bir donem itibariyle, se¢ilmis terdr olaylarimin ilgili donem finansal gostergeleri
tizerindeki etkisinin ortaya konulabilecegi aciktir (Akinci et al., 2015). Yine bu baglamda yabanci literatiire
bakildiginda, Karolyi ve Martell tarafindan 75 sirket bazinda gerceklestirilen bir ¢caligmada, 1995 ile 2002 yillar
arasinda gergeklesen teror saldirilarinin belirlenen sirketlerin hisse senedi fiyatlar: tizerindeki etkisi incelenmis ve
teror donemlerinde hisse senetlerine yonelik deger azalisi oldugu tespit edilmistir (Aslam & Kang, 2015). Eldor
ve arkadaslar1 tarafindan vyiiriitiilen benzer bir ¢alisma ise, Israil — Filistin ¢atigmalarmin finansal piyasalar
iizerindeki etkisi tizerinedir. GARCH modeli kullanilarak yiiriitiilen ¢alisma sonucunda terorist saldirilarin her iki
tilke borsas1 (Filistin Menkul Kiymetler Borsasi: Al-Quds ve Tel-Aviv Menkul Kiymetler Borsasi: TASE)
iizerinde de oldukga olumsuz etkiye sahip oldugunu ortaya koymustur (Eldor et al., 2012).

Bu ¢alisgmanin temel amaci, ter6rizmin finansal piyasalara etkisini belirli bir donem ve tek bir iilke igin ortaya
koymaktir. Alan yazindaki ¢alismalar incelendiginde, bu etkinin genel olarak uzun bir periyodu kapsayan ve birgok
tilkenin bu kapsamda karsilagtirilmasi ile ortaya konuldugu goriilmektedir. Buna gore, yiriitilen bu g¢alisma
Tiirkiye’de belirlenen tarih araliginda (07 Haziran — 01 Kasim 2015) gergeklesen terdr saldirilarinin finansal
gostergeler -bilhassa reel sektdrii ve vatandasi en ¢ok etkileyen doviz tiirleri, kiymetli madenler piyasasi-
iizerindeki etkisini 6l¢gmeyi amaglamigtir.

Bu ¢alisma kapsaminda ele alinan ve 7 Haziran — 1 Kasim 2015 tarihleri arasinda gergeklesen ii¢ terdr saldirisindan
biri, ilgili yilin Kiiresel Ter6r Endeksi Raporu’nda da yer alan “Ankara Tren Gari Saldirisi”dir. Digerleri ise
strastyla “Surug Saldiris1” ve “Dogubayazit Karakol Saldirisi”dir.

7 Haziran — 1 Kasim 2015 Tarihleri Arasinda Tiirkiye’de Gerceklesen Teror Olaylar:

07 Haziran — 01 Kasim tarihleri arasinda Tiirkiye’de yaganan ter6r olaylari ve kayiplara iliskin bilgiler Tablo 1.’de
yer almaktadir.

Tablo 1. 07 Haziran — 01 Kasim 2015 tarihleri arasinda Tiirkiye’de gerceklesen terdr olaylar

Olay Olii Sayis1 Yaral Sayisi
20 Temmuz 2015 Surug 31 104
22 Temmuz 2015 Sanlurfa Ceylanpinari 2 -
23 Temmuz 2015 Kilis 2 -
02 Agustos Dogubayazit 2 31
20 Agustos 2015 Siirt 8 -
22 Agustos 2015 Sirnak 1 -
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27 Agustos 2015 Cizre 4 -
06 Eyliil 2015 Daglica 16 -
07-09 Eyliil 2015 Giineydoguda ¢ok odakli olaylar serisi 13 -
10 Ekim 2015 Ankara Tren Gar1 102 500 isti

07 Haziran 2015 ve 01 Kasim 2015 arasinda Tirkiye’de yasanan teror olaylarindan segilenler asagida
listelenmektedir;

- 20 Temmuz 2015 : Surug / 34 Oliim 100’iin iistiinde yaral
- 02 Agustos 2015 : Dogubayazit / 2 Oliim 31 yaral
- 10 Ekim 2015 : Ankara/ 105 Oliim 500’iin iistiinde yarali

20 Temmuz 2015 Surug¢ Olaylari:

20 Temmuz 2015 tarihinde Sanlurfa ilinin Surug ilgesinde, Kobani’ye yardim gotiirmek i¢in toplanan “Sosyalist
Genglik Dernekleri Federasyonu” iiyeleri bir basin agiklamasi yapmakta iken, intihar saldiris1 diizenlenmistir.
Sosyalist Genglik Dernekleri Federasyonu iiyeleri, 6glen saatlerinde Suru¢ Kaymakamligi’nin 6niinde Kobani’ye
gecis i¢in izin bekledikleri sirada, diizenlenen intihar saldirist DAES tarafindan istlenildi (BBC News Tiirkge,
2015; DW Tiirkge, 2015; TRT Haber, 2015).

02 Agustos 2015 Dogubayazit Karakol Saldirisi:

02 Agustos 2015 tarihinde Agri ilinin Dogubayazit ilgesinde yer alan Karabulak Jandarma Karakolu’na PKK teror
oOrgiitii tarafindan intihar saldirisi diizenlenmistir. 2 askerin hayatini kaybettigi ve 31 askerin yaralandigi saldirida
patlamanin gergeklestigi traktoriin metrelerce uzaga sigrayan pargalari nedeniyle civar koylerde yasayan sivil
vatandaslarda da hafif yaralanmalar olusmustur (Anadolu Ajansi, 2015; Diinya, 2015; Hiirriyet, 2015a).

10 Ekim 2015 Ankara Tren Gar1 Saldirisi:

Ankara Gar Saldirisi, 10 Ekim 2015 tarihinde 10:04 sularinda gerg¢eklesmistir. Ankara’nin Ulus semtindeki Ankara
Garr’nin kavsaginda diizenlenen saldir1, Tiirkiye Cumhuriyeti tarihinin en Sliimciil bombali intihar saldirisi olarak
degerlendirilmektedir. 10 Ekim 2015 tarihinde, DISK, KESK, Tiirk Tabipler Birligi, TMMOB ve daha pek ¢ok
sivil toplum o6rgiitiiniin katilimi ile bir Barig Mitingi diizenlenmistir. Baris Mitinginin amaci, Suriye’de siiregelen
savaga hiikiimet tarafindan Tiirk askerinin ve Tiirkiye’nin dahil edilmesine karsi ¢ikmaktir. Yiiriiylis heniiz
baslamadan gruplarin kortej halinde ilerledikleri Tren Gari1 kavsaginda yaklagik 3 saniye ara ile iki patlama
gerceklesmistir (BBC Tiirkge, 2015; Hiirriyet, 2015b; NTV Haber, 2015).

7 Haziran — 1 Kasim 2015 Arasi Finansal Piyasalara fliskin Secilmis Gostergeler

7 Haziran — 1 Kasim 2015 tarihlerinde gergeklesen iki genel segim aras1 donemde, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi tarafindan agiklanan $ / TL kurlar1 asagida yer alan tablo kapsaminda sunulmaktadir (Bkz. Tablo 2.).

Tablo 2. 07.06-01.11 2015 Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 Amerikan Dolar1 Alig Kurlar1 Zaman Serisi.

TCMB Doéviz DTCiMABh TCMB Doviz
Tarih Alig (Amerikan Tarih oviz ANl Tarih Alis (Amerikan
(Amerikan
Dolar1) Dolar1)
Dolar)
8.06.2015 2,66 27.07.2015 2,74 11.09.2015 3,04
9.06.2015 2,77 28.07.2015 2,76 14.09.2015 3,03
10.06.2015 2,75 29.07.2015 2,76 15.09.2015 3,06
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11.06.2015 2,74 30.07.2015 2,76 16.09.2015 3,04
12.06.2015 2,74 31.07.2015 2,77 17.09.2015 3,01
15.06.2015 2,71 3.08.2015 2,78 18.09.2015 3,01
16.06.2015 2,73 4.08.2015 2,77 21.09.2015 3

17.06.2015 2,74 5.08.2015 2,77 22.09.2015 3

18.06.2015 2,73 6.08.2015 2,78 23.09.2015 3,01
19.06.2015 2,71 7.08.2015 2,78 28.09.2015 3,01
22.06.2015 2,71 10.08.2015 2,78 29.09.2015 3,05
23.06.2015 2,68 11.08.2015 2,79 30.09.2015 3,04
24.06.2015 2,67 12.08.2015 2,77 1.10.2015 3,03
25.06.2015 2,68 13.08.2015 2,78 2.10.2015 3,02
26.06.2015 2,66 14.08.2015 2,78 5.10.2015 3,02
29.06.2015 2,66 17.08.2015 2,83 6.10.2015 2,99
30.06.2015 2,69 18.08.2015 2,85 7.10.2015 2,99
1.07.2015 2,69 19.08.2015 2,87 8.10.2015 2,94
2.07.2015 2,68 20.08.2015 2,9 9.10.2015 2,94
3.07.2015 2,7 21.08.2015 2,97 12.10.2015 2,9
6.07.2015 2,69 24.08.2015 2,92 13.10.2015 2,92
7.07.2015 2,69 25.08.2015 2,95 14.10.2015 2,94
8.07.2015 2,68 26.08.2015 2,93 15.10.2015 2,94
9.07.2015 2,69 27.08.2015 2,93 16.10.2015 2,88
10.07.2015 2,68 28.08.2015 2,91 19.10.2015 2,89
13.07.2015 2,66 31.08.2015 2,91 20.10.2015 2,89
14.07.2015 2,66 1.09.2015 2,92 21.10.2015 29
15.07.2015 2,64 2.09.2015 2,91 22.10.2015 2,9
16.07.2015 2,64 3.09.2015 2,94 23.10.2015 2,89
20.07.2015 2,64 4.09.2015 2,96 26.10.2015 2,87
21.07.2015 2,68 7.09.2015 2,98 27.10.2015 2,89
22.07.2015 2,69 8.09.2015 3,03 28.10.2015 2,89
23.07.2015 2,7 9.09.2015 3,01 30.10.2015 2,89
24.07.2015 2,72 10.09.2015 3 1.11.2015 2,89

Merkez Bankasi tarafindan agiklanan Amerikan Dolar1 kurlarinin giinliik bazda artig ve azaligin1 gosteren sekil
ise agagida sunulmaktadir (Bkz. Grafik 1).

Grafik 1. 07.06-01.11 2015 Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast Amerikan Dolar1 Alig Kurlar1 Dalgalanmast.

TCMB Do6viz Alis (Amerikan Dolari)
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7 Haziran — 1 Kasim 2015 tarihleri arasin1 kapsayan dénemde, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan
aciklanan EUR / TL kurlar1 agagida yer alan tablo kapsaminda sunulmaktadir (Bkz. Tablo 5.).

Tablo 3. 07.06-01.11 2015 Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Avro Alis Kurlar1 Zaman Serisi.

. TCMB s
Tarih T[S:;[ ]? A?;;Z;Z Tarih Doviz Alis Tarih TCM]? A]?/?;)IZ Al
(Avro)

8.06.2015 3 27.07.2015 3 11.09.2015 3,4
9.06.2015 3,08 28.07.2015 3,05 14.09.2015 3,42
10.06.2015 3,1 29.07.2015 3,04 15.09.2015 3,47
11.06.2015 3,09 30.07.2015 3,05 16.09.2015 3,44
12.06.2015 3,09 31.07.2015 3,04 17.09.2015 3,39
15.06.2015 3,04 3.08.2015 3,05 18.09.2015 3,41
16.06.2015 3,07 4.08.2015 3,04 21.09.2015 3,42
17.06.2015 3,09 5.08.2015 3,04 22.09.2015 3,38
18.06.2015 3,08 6.08.2015 3,03 23.09.2015 3,36
19.06.2015 3,09 7.08.2015 3,03 28.09.2015 3,36
22.06.2015 3,07 10.08.2015 3,04 29.09.2015 3,41
23.06.2015 3,04 11.08.2015 3,05 30.09.2015 3,42
24.06.2015 3 12.08.2015 3,05 1.10.2015 3,39
25.06.2015 3 13.08.2015 3,09 2.10.2015 3,36
26.06.2015 2,98 14.08.2015 3,09 5.10.2015 3,38
29.06.2015 2,98 17.08.2015 3,16 6.10.2015 3,37
30.06.2015 2,98 18.08.2015 3,16 7.10.2015 3,35
1.07.2015 3 19.08.2015 3,18 8.10.2015 3,3
2.07.2015 2,97 20.08.2015 3,21 9.10.2015 3,31
3.07.2015 2,99 21.08.2015 3,31 12.10.2015 3,28
6.07.2015 2,98 24.08.2015 3,29 13.10.2015 3,33
7.07.2015 2,97 25.08.2015 3,38 14.10.2015 3,35
8.07.2015 2,94 26.08.2015 3,37 15.10.2015 3,36
9.07.2015 2,97 27.08.2015 3,36 16.10.2015 3,3
10.07.2015 2,96 28.08.2015 3,29 19.10.2015 3,29
13.07.2015 2,97 31.08.2015 3,29 20.10.2015 3,28
14.07.2015 2,95 1.09.2015 3,27 21.10.2015 3,29
15.07.2015 2,9 2.09.2015 3,29 22.10.2015 3,3
16.07.2015 2,91 3.09.2015 3,31 23.10.2015 3,27
20.07.2015 2,91 4.09.2015 3,32 26.10.2015 3,18
21.07.2015 2,9 7.09.2015 3,32 27.10.2015 3,19
22.07.2015 2,92 8.09.2015 3,38 28.10.2015 3,2
23.07.2015 2,96 9.09.2015 3,37 30.10.2015 3,2
24.07.2015 2,99 10.09.2015 3,35 1.11.2015 3,2

Merkez Bankasi tarafindan agiklanan Avro kurlarimin giinliik bazda artis ve azalisini gosteren sekil ise asagida
sunulmaktadir (Bkz. Grafik 2).
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Grafik 2. 07.06-01.11 2015 Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Avro Alig Kurlar1 Dalgalanmasi.
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Tiirkiye’de ilgili tarihlerdeki altin fiyatinin gostergesi olarak gram altin belirlenmis ve tarihi bazda alig — satis
zaman serisi terdr olaylar1 — finansal piyasa gostergeleri arasindaki iligkinin kurulmasi noktasinda veri seti olarak
degerlendirilmistir (Bkz. Tablo 4).

Tablo 4. 07.06-01.11 2015 Gram Altin Alis ve Satis Fiyatlar

Tarih Alis Satis Tarih Alis Satis
1.11.2015 105,6 108,8 24.08.2015 106,5 111
31.10.2015 105,6 108,8 23.08.2015 106,4 110
30.10.2015 105,5 108,8 22.08.2015 106,4 110
28.10.2015 107,5 110 21.08.2015 105,3 110
27.10.2015 107,5 110 20.08.2015 105,6 108,5
26.10.2015 106,9 110 19.08.2015 104,5 108
25.10.2015 107,5 110 18.08.2015 102,8 105
24.10.2015 107,5 110 17.08.2015 101,6 104
23.10.2015 106,9 110 16.08.2015 100,9 104
22.10.2015 106,5 110 15.08.2015 100,9 104
21.10.2015 106,9 111 14.08.2015 101 103,5
20.10.2015 107,9 110,5 13.08.2015 99,94 103,5
19.10.2015 107,6 110,5 12.08.2015 99,06 102,5
18.10.2015 108 1115 11.08.2015 97,75 101,5
17.10.2015 108 1115 10.08.2015 98,08 101
16.10.2015 108,5 1115 9.08.2015 97,43 100,5
15.10.2015 108,1 1115 8.08.2015 97,43 100,5
14.10.2015 108,6 1125 7.08.2015 97,65 99,5
13.10.2015 108,7 111 6.08.2015 96,99 99,5
12.10.2015 107,7 111 5.08.2015 96,77 99,5
11.10.2015 107,3 109,5 4.08.2015 96,88 99,5
10.10.2015 107,3 109,5 3.08.2015 96,99 99,5
9.10.2015 106,7 109,5 31.07.2015 96,88 100
8.10.2015 106,1 109,5 30.07.2015 97,1 100
7.10.2015 106,1 109,5 29.07.2015 96,77 100
6.10.2015 108 1115 28.07.2015 96,99 100
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3. Metodoloji

5.10.2015 107,6 111 27.07.2015 97,65 100
4.10.2015 108 112 25.07.2015 96,66 99,5
3.10.2015 108 112 24.07.2015 95,46 98
2.10.2015 107,8 112 23.07.2015 96,01 99
1.10.2015 106,9 111 22.07.2015 94,92 97
30.09.2015 106,9 111 21.07.2015 95,57 99,25
29.09.2015 108,9 112 20.07.2015 95,57 99,25
28.09.2015 109,1 112 16.07.2015 97,32 100
24.09.2015 108 112 15.07.2015 97,32 100
23.09.2015 108 112 14.07.2015 97,43 100
22.09.2015 107,6 112 13.07.2015 97,75 101
21.09.2015 107,3 112 11.07.2015 99,28 102
20.09.2015 108 1115 10.07.2015 98,74 102
19.09.2015 108 1115 9.07.2015 99,28 102
18.09.2015 107,4 111 8.07.2015 99,17 102
17.09.2015 106,7 110 7.07.2015 98,95 102,5
16.09.2015 106,5 109 6.07.2015 99,83 102,5
15.09.2015 106,3 111 4.07.2015 100,2 105
14.09.2015 107,3 111 3.07.2015 99,94 105
13.09.2015 106,9 110,5 2.07.2015 99,72 105
12.09.2015 106,9 110,5 30.06.2015 99,83 105
11.09.2015 106,6 110,5 29.06.2015 100,6 105
10.09.2015 106,7 110,5 27.06.2015 99,72 105
9.09.2015 106,6 110,5 26.06.2015 99,39 105
8.09.2015 107,3 110,5 25.06.2015 99,28 105
7.09.2015 106,9 110,5 24.06.2015 100,1 105
6.09.2015 106,7 108 23.06.2015 100,5 105
5.09.2015 106,7 108 22.06.2015 100,7 105
4.09.2015 105,6 108 20.06.2015 102,9 105,8
3.09.2015 104,7 108 19.06.2015 103,4 106
2.09.2015 105,8 108 18.06.2015 103,4 106
1.09.2015 103,9 107 17.06.2015 102,2 106
31.08.2015 103,9 107 16.06.2015 102,3 106,8
30.08.2015 104,7 107 15.06.2015 103,2 105,3
29.08.2015 104,7 107 13.06.2015 102,2 105,3
28.08.2015 104,7 107 12.06.2015 102,2 106
27.08.2015 103,3 109 11.06.2015 101,5 106
26.08.2015 104,1 109 10.06.2015 103,5 106
25.08.2015 104,7 110 9.06.2015 102,8 106
8.06.2015 103,1 107

Aragtirmanin modeli tarama modelidir. Tarama modeli en temel anlamda ge¢miste var olmus ya da halen var olan
bir durumun var olus sekli ile betimlemeyi ve kendi kosullar1 igerisinde tanimlamay1 amaglayan ve nihai olarak

degiskenleri etkileme gabasi i¢erisinde olmayan modellerdir (Karasar, 2012).
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Arastirmanin evreni Tiirkiye Cumhuriyeti Devleti sinirlart igerisinde gergeklesen terdr olaylaridir. Arastirmanin
orneklemi ise, 7 Haziran 2015 ve 1 Kasim 2015 tarihleri arasindaki déonemde gerceklesen terér olaylaridir. S6z
konusu tarih araliginin se¢ilmesinin nedeni bu tarih araliginda gergeklesen iki genel se¢im arasindaki yaklasik bes
aylik donemde terér olaylarinin belirgin sekilde artmis olmasi ve saldirilarda biiytik bir insan kaybinin yagsanmis
olmasidir.

7 Haziran 2015 ve 1 Kasim 2015 arasinda yasanmis olup caligma kapsaminda degerlendirmeye tabii tutulan terdr
saldirilar1 “20 Temmuz 2015, Surug”, “2 Agustos 2015, Dogubayazit” ve “10 Ekim 2015, Ankara” dir.

Belirlenen donem kapsamindaki verilerin toplanmasi ve doneme iliskin genel niteliklerin finansal acidan
belirlenmesi hedeflenmistir. Bu kapsamda, ilgili doneme iliskin veriler ve verilerin ulasildig: platformlar asagidaki
gibidir;

e USD/TL kurlari: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 Resmi Internet Sitesi
e EUR/TL kurlari: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 Resmi Internet Sitesi
e  Altin Fiyatlari: Altin Kaynak Resmi Internet Sitesi

e  Terdr Olaylari: Ilgili donem yazili ve gorsel basin kaynaklari ile Maryland Universitesi veri tabani.
Bu veriler 1s181nda arastirma g¢ergevesinde ana sorular asagidaki gibi belirlenmistir;

e Arastirma doneminde terdr olaylarmin yogunlastigi donemde Tiirk Lirasi dovize kars1 deger kaybetmis
midir?

e Volatilite, disardan para girisi ve hacimde 6nemli degisiklikler/dalgalanmalar olmus mudur?

e Arastirma doneminde terdr olaylarinin yogunlagmasi ile altin fiyatlari olagan dis1 hareket etmig midir?

4. Bulgular

20 Temmuz 2015 tarihinde ger¢eklesen Surug Saldirisina kadar olan siirede Dolar alis kurlar1 incelendiginde seyir
asagidaki gibidir (Bkz. Grafik 4);

Grafik 3. 20.07.2015 Oncesi Dolar Alis Kuru Seyri.

TCMB Do6viz Alis (Amerikan Dolari)
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Calisma kapsaminda belirlenen tarih araliginda 20.07.2015 tarihine dek d6viz kurunun dalgal oldugu (Grafik 3)
ancak, 20.07.2015 tarihinden itibaren artan bir seyre biiriindiigii goriilmektedir (Grafik 4). Bu seyri degerlendirme
noktasinda, 20.07.2015 - 02.08.2015 tarihleri aras1 dikkate alinmistir. Bu minvalde ilgili degisim asagida
goriilmektedir.

711



Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt.7 Say1.4, Aralik 2022
Research of Financial Economic and Social Studies, Vol.7 No.4, December 2022
ISSN : 2602 — 2486

Grafik 4. 20.07.2015-02.08.2015 Tarihleri Arasi Dolar Alig Kuru Seyri.
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Yukarida yer alan sekilde goriildiigii gibi terdr eylemi sonrasinda doviz alig kurunda bir artis meydana gelmistir.
Asagida, Grafik 5’te Avro kurlarina ait seyir goriillmektedir.

Grafik 5. 20.07.2015 Oncesi Avro Alis Kuru Seyri.
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20.07.2015 tarihi 6ncesinde Avro kurundaki seyir de tipki Dolar kurunda oldugu gibidir. Avro, terér eylemi
oncesinde, donem bast kabul edilen tarihe gore dnemli bir diisiis sergilemistir. Surug Saldirist ile Dogubayazit
Karakol Saldirisina kadar gegen siirede Avro’nun seyri asagida Grafik 6’da sunulmustur.

712



Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt.7 Say1.4, Aralik 2022
Research of Financial Economic and Social Studies, Vol.7 No.4, December 2022
ISSN : 2602 — 2486

Grafik 6. 20.07.2015-02.08.2015 Tarihleri Arasi Dolar Alig Kuru Seyri.
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02.08.2015 tarihinde gergeklesen Dogubayazit Karakol Saldirisindan Ankara Tren Gari’nda yasanan ve diinya
genelinde 2015 yilinin en kanli terér eylemlerinden biri kabul edilen terér saldirisina kadar gegen siirede, Dolar ve
Avro kurundaki degisim agagidaki sekilde sunulmaktadir (Bkz. Grafik 7).

Grafik 7. Dogubayazit Saldiris1 — Ankara Tren Gar1 Saldiris1 Arasi Dolar ve Avro Kurlari.
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Dogubayazit Karakol saldirisi ile Ankara Tren Gari saldirist arasindaki siire zarfinda gerek Avro’nun gerekse
Dolar’in Tiirkiye piyasalarindaki her zamanki volatilitesini korudugu goériilmektedir.
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Grafik 8. Ankara Tren Gar1 Saldiris1 Sonrasinda Dolar ve Avro Kurlari.
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Cumbhuriyet tarihinin en kanli terér eylemlerinden biri olan 10 Ekim Ankara Tren Gari saldirisi sonrasinda, doviz
kurunda sert bir artis goriilmektedir. Ancak 6zellikle olayin tizerinden 10 giin gegtikten sonra dolar kurunda sert
kabul edilebilecek bir diisiis meydana gelmis ve sonrasinda kur stabil bir sekilde devam etmistir (Bkz. Grafik 8).

Arastirma kapsaminda segilmis ii¢ terér eyleminin altin fiyatlari izerindeki etkisi Sekil 10°da goriilmektedir.

Grafik 9. Altin Fiyatlar1 — Terdr Eylemleri Iliskisi.
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Altin fiyatlar1 incelendiginde terér eylemlerinin gerceklestigi tarihlerden sonraki donemlerde giinliikk bazda
tepkiler oldugu ancak sonrasinda piyasanin kisa siire i¢erisinde toparlandigini ve stabilize oldugu goriilmektedir.
Bu noktada, ter6r eylemlerinin altin alis — satig fiyatlarina yonelik uzun vadeli bir etkisinin olmadigini séylemek
miimkiindiir (Bkz. Grafik 9).

5. Tartisma

Ozellikle son yillarda kiiresellesmenin de etkileri kapsaminda (finansal piyasalar arasindaki hareket kabiliyetinin
artmasi gibi) terdr eylemlerinin yalnizca askeri hedeflere yonelik degil, bireysel ve isletme faaliyetlerine yonelik
de yogun bir sekilde devam ettigi ve bir anlamda sivil hedeflere artan bir yonelimlerinin oldugu goriilmektedir
(Crenshaw, 2011; Narayan et al., 2018). Bu ¢aligmada, terérizm ve terdr eylemleri ile ekonomik gostergeler
arasindaki iliskinin belirlenmesine yonelik olarak sorulan aragtirma sorulari, elde edilen bulgular 1s18inda ve
literatiir ¢alismalar1 kapsaminda degerlendirilmistir.
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Teror eylemlerine yonelik olarak segilen aragtirma periyodunda en sert ve ¢abuk tepkinin Dolar kuru tarafindan
verildigi goriilmektedir. Tiirk Lirast, segilen iki terdr saldirisinin etki doneminde dolara kars1 sert bir sekilde deger
kaybetmistir. Avro’da ise Dolar kadar keskin bir tepki gergeklesmemistir, ancak artig trendini karsilayacak bir
tepki goriildiigii aciktir. Bu noktada, mevcut literatiir de bu bulguyu destekler nitelikte olup Seki ve Akyildiz’in
calismasinda da terdr saldirilarini izleyen dénemde Dolar’a karsi gorece stabil olan bir Avro profili ile
kargilasilmigtir. Ancak belirtilmelidir ki, VAR (Vektor otoregresyon) analizinin kullanilmasi sureti ile
gerceklestirilmis bu arastirmanin sonucunda, doviz kurlarindaki degisimlerden yalnizca %0,06’lik orandaki
degisimin terdr kaynakli oldugu ortaya konulmustur (Seki & Akyildiz, 2018). Benzer sekilde Mansoor, Jehar ve
Gok tarafindan yiiriitiilen ¢alisma kapsaminda da doviz kurundaki degisimler {izerinde terér ataklarmin etkisi
ortalama %0,0706 olarak belirlenmistir.

Arastirmamizin bulgularina gore, dolar kurunda yasanan artis, terdr olayinin ilk yansimalarinin finansal
piyasalarda hissedildigi ilk giinlerde gorece daha yumusak iken; takip eden giinlerde, ortaya ¢ikan yeni ayrintilar,
farklt cephelerden basina yansiyan yorumlar, agiklamalar ve spekiilatif beyanlar nedeni ile sert bir sekilde
gerceklesmistir. Ciinkii piyasa glivene dayalidir ve bir anlamda siyasi anlamda yasanan kaotik siire¢ kur {izerinde
olumsuz etkiyi beraberinde getirmistir. Oztiirk ve Celik’in de belirttigi gibi belirsizlik ve yatirimlardan beklenen
getirinin azalmasina neden olan giivensizlik neticesinde, dis ticaret siiregleri sekteye ugramakta ve dis ticaret
dengesi negatife kaymaktadir. Bu durumda da doviz kurlarinin volatilitesinin artmasi beklenen bir husustur. Ciinkii
yerel halkin hem siyasi otoriteye yonelik giiveninin azalmast hem de temel giidiilerinden biri olan giivenlik
ihtiyaglarmin karsilanmamasi ile paralel olarak, yerel para birimi deger kaybetmektedir. Ayrica terdr riskinin
devamlilik arz etmesi piyasalara yonelik olumsuz algiy1 tetiklemektedir (Aslam et al., 2018; Aslam & Kang, 2015;
Oztiirk & Celik, 2009).

Bu noktada, arastirmamiz sonucunda, doviz kurlariin terdr olaylarima iligkin tepkili olmasi ve fakat bu tepkinin
uzun vadeli olmamasi konusunda benzer bulgulara ulagsmistir. Calismamizda Dogubayazit terdér saldirisi
neticesinde Avro ve Dolar kurlarinda ciddi bir volatilite gériilmemesi, toplum genelinde olay anindaki siddetli
tepkilerin zaman igerisinde daha uzun vadeli olarak belirsizlik ve endige ortamindan uzaklasildigini gostermektedir
(Chesney et al., 2011; Maitah et al., 2017). Ciinkii, Dogubayazit saldirisi1 akabinde gergeklesen Ankara Tren Gart
saldirisina dek gecen siirede gerek Avro’nun gerekse Dolar’in Tiirkiye piyasalarindaki her zamanki volatilitesini
korudugu goriilmektedir. Halbuki, 10 Ekim 2015 tarihinde yasanan Ankara Tren Garit Saldirisi, Tirkiye
Cumhuriyeti tarihinde yasanan en biiyiik capli teror eylemlerinden biri olup; sivillere yonelik gerceklestirilmistir.
Bu baglamda saldirinin Dolar ve Avro kurlari iizerinde 6nemli bir etkisi olmasi beklenmis, ancak literatiirle paralel
olarak bu yonde bir sonucla karsilagilmamigtir. Benzer sekilde, Narayan, Le ve Sriananthakumar tarafindan
yiiriitiilen bir ¢alismada, terorist saldirilari karsisinda 21 {ilkenin yerel para biriminin Amerikan Dolar1 karsisindaki
hareketi / tepkisi incelenmis; Amerikan Dolar1 para biriminin, yerel iilke para birimine kars1 deger kazandig1, ancak
bu etkinin kisa siirede azalarak piyasanin terdr olaylarina yonelik doviz fiyatlamasini yeniden gergeklestirdigi
goriilmiistiir (Narayan et al., 2018). Yine, Amerikan Dolar1 - ingiliz Sterlini paritesinin terdr olaylaridan etkilenip
etkilenmedigine yonelik yiiriitiilen bir diger ¢alismada da benzer sekilde; teror olaylarmin Dolar - Sterlin paritesi
ve volatilite lizerinde major bir etkiye sahip olmadigi saptanmigtir. Terdr saldirilarinin déviz kuru getirilerindeki
kosullu dagiliminda etki sahibi oldugu, ancak bu oynakliga yonelik etkisinin diisiik miktarlar i¢in daha kuvvetli
bulundugu goriilmistiir (Balcilar et al., 2016).

Bu baglamda genel olarak, terér olaylarmin yogunlastigi donemlerde Tiirk Lirasi’nin dovize karsi deger
kaybettigini sdylemek miimkiindiir. Ancak bu degerlendirme, terérizm ve finansal gdstergeler arasindaki iligkinin
secilen donem i¢in dahi olsa ortaya konulmasi noktasinda yeterli degildir. Bu noktada bir diger 6nemli yatirim
aract (0zellikle Tiirk insanmin siiregelen aliskanliklarindan dolay1) olan altin ile teror eylemlerinin etkilesimini
incelemek uygun goriilmiistiir. Inceleme sonucunda, altin-terdr eylemlerinin tepkisel boyutu arasinda anlamh bir
iligki ortaya konulamamustir. Bu iligki tespitini literatiirdeki benzer calismalar ile karsilastirma noktasinda,
Korkmaz ve arkadaslarinin ¢alismasindaki bulgular degerlendirilmistir. Arastirma kapsaminda Tirkiye’deki teror
olaylarmmn Istanbul Altin Borsasi, BIST100 ve alt sektdr endeks getirileri {izerindeki etkisi incelenmistir.
Calismada, BIST 100 ve alt sektor- altin endeks oynaklig1 {izerinde teror olaylarmin anlamli bir etkisi olmadigi
sonucuna vartmistir (Korkmaz et al.,, 2016). Calismamizin terér olaylar: ile altin fiyatlar1 arasinda iliski
kuramayan bu ¢alisma ile paralellik gosterdigi goriilmektedir.

Belirtilmesi gereken 6nemli bir husus olarak; doviz kuru volatilitesinde, sadece terdr eylemlerinin etkili bir unsur
oldugu sonucuna varilmamasi gerektiginin alt1 ¢izilmelidir. Ciinkii bilindigi gibi Tiirkiye konjonktiirel etkilerden
sert sekilde etkilenebilen kirtlgan piyasalara sahiptir. Volatilite yalnizca teror eylemleri ile iliskilendirilmemekte,
ancak terdr eylemlerinin (6zellikle sivillere yonelik olarak gergeklestirilen) doviz kurlarmin volatilitesi lizerinde
etkili oldugu goriilmektedir. Ayrica, terdr eylemleri ile direkt yabanci sermaye yatirimlari arasindaki iligkinin de
finansal gostergeler ile iligkilendirilme noktasinda degerlendirilmesi gerekmektedir (Akinci et al., 2015; Seki &
Akyildiz, 2018).
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Alan yazin kapsaminda degerlendirildiginde, finansal piyasalar ile terdr eylemleri arasindaki iligkinin kurulmasina
yonelik farkli ¢aligmalar oldugu goriilmektedir. Bu ¢aligmalarin ¢aligmamizdan temel farki genellikle farkli
tilkelerin finansal piyasalari ile teror eylemleri arasindaki iligkinin kargilikli olarak incelenmesidir (Araz-Takay et
al., 2009; Arin et al., 2008). Bu noktada yiiriitillen bu ¢aligmanin alan yazindaki benzerlerinden farklilagtig1 ve
alan yazina, bir iilkenin belirli bir doneminde gergeklesen terdr eylemlerinin o iilke 6zelindeki finansal gdstergelere
yonelik degerlendirilmesi noktasinda 6nemlilik arz ettigini soylemek miimkiindiir.

6. Sonug¢

Giiniimiizde, ekonomik ve siyasi, kiiltiirel ve psikolojik agilardan etki sahibi olan en énemi olgulardan biri terér
saldirilaridir. Ter6r saldirilarmin birgok farkli hedefi olmakla birlikte, en temel amag; devlet istikrarini bozmak,
can ve mal kaybma neden olmak ve ekonomik anlamda piyasalara olumsuz etki saglamaktir. Bu hedeflerle
gerceklestirilen terdr saldirilariin direkt ve endirekt bir¢ok etkisi bulunmakta olup bu etkilerden direkt olarak
kategorize edilen etkilerin 6l¢iimii ve belirlenmesi, endirekt etkiler ile kiyaslandiginda gorece daha kolaydir.

Endirekt etkilerin 6l¢limii genellikle ampirik analizler kapsaminda ortaya konulabilmektedir. Bu ¢alisma
kapsaminda literatiir incelendiginde, teror saldirilarinin finansal piyasalara ve gostergelerine yonelik etkilerini
inceleyen birgok arastirma oldugu goriilmiistiir. Belirtilen arastirmalar ile yiiriitiilen bu ¢alismamizin arasindaki
bagin kurulmasina yonelik tartisma boliimiinde ele alinan degerlendirmeler neticesinde, terdr saldirilarinin finansal
piyasalar1 olumsuz yonde etkiledigi; ancak bu etkinin birgok farkli faktor ile birlikte degerlendirilmesi gerektigi
sonucuna varilmistir.

Bu calismanin ¢iktilart kapsaminda, terdr saldirilarinin finansal piyasalar ve gostergeler iizerindeki etkilerinin
minimize edilmesi noktasinda sunulabilecek en 6nemli Oneri; Tiirkiye 6zelinde doviz kuru volatilitesinin
azaltilmasina yonelik saglam finansal piyasa yapilarinin kurulmasini saglayacak para ve maliyet politikalarimin
etkin ve siirdiiriilebilir kilinmasidir.

Son olarak, literatiiriin de gosterdigi gibi, gelismis ve derin finansal piyasa ve ekonomilere sahip olan iilkelerin
teror saldirilarinin etkilerinden daha kolay siyrildig1 bilinmektedir. Bu gergevede, yasanan teror eyleminin etkisinin
azaltilmasi ve etkinin ¢abuk giderilmesi noktasinda, Merkez Bankasi rezervlerinin kuvvetli tutulmasi, net
pozisyonlarin etkin bir sekilde siirdiiriilebilir kilinmasi, 6zellikle teroér eylemlerinden etkilenen bolgelere yonelik
yatirimlarin arttirtlmasi, bélge 6zelinde likiditenin devamliliginin saglanmasina yonelik énlemlerin hem finansal
hem de sosyal yasamim devamliligmmin saglanmasi ve tim bunlarin politika diizeyinde kabul edilmesi
onerilmektedir.
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