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MAKALE BILGIiSI | Oz
Gonderilme Tarihi Finansal krizler, ekonomik sistemlerin siirdiiriilebilirligini tehdit eden ani ve siddetli
27.09.2024 bozulmalar olarak tanimlanmakta olup, diinya genelinde biiyiik ekonomik, siyasi ve
Revizyon Tarihi sosyal degisimlere neden olmustur. 19. ve 20. ylizyilda yasanan biiyiik ¢apli finansal
28.10.2024 krizler, kapitalizmin dogasinda var olan kirilganliklar1 ortaya ¢gikarmis ve ekonomik
Kabul Tarihi sistemlerin yeniden yapilandirilmasi gerekliligini dogurmustur. Bu ¢alismada, tarihsel
31.10.2024 bir perspektifle ele alinan 19. yiizy1l krizleri (1819-1821 Krizi, 1857 Panik Krizi, 1873
Makale Kategorisi Biiyiik Depresyonu ve 1890 Baring Krizi) ve 20. yiizyildaki kiiresel krizler (1929
Arastirma Makalesi Biiyiik Buhran, 1973 Petrol Krizi, 1987 Kara Pazartesi ve 1997 Asya Finansal Krizi)
incelenmekte, bu krizlerin hem kendi dénemlerine hem de modern ekonomiye olan
JEL Kodlari kalic1 etkileri analiz edilmektedir. Ozellikle devlet miidahaleleri, uluslararasi
Al10 isbirlikleri, finansal diizenlemeler ve krizlerin ekonomiler {izerindeki uzun vadeli
A20 sonuglart ele alinarak modern finansal sistemlerin dayaniklilig1 iizerine ¢ikarimlar
GO01 yapilmaktadir.
Anahtar Kelimeler: Finansal Krizler, 19.YY Krizleri, 20.Yy Krizleri, Modern
Ekonomi
ARTICLE INFO ABSTRACT
Received Financial crises are defined as sudden and severe disruptions that threaten the
27.09.2024 sustainability of economic systems and have caused major economic, political and
Revized social changes around the world. The 19th and 20th century large-scale financial
28.10.2024 crises revealed the inherent vulnerabilities of capitalism and necessitated the
Accepted restructuring of economic systems. In this study, the 19th century crises (the Crisis of
31.10.2024 1819-1821, the Panic Crisis of 1857, the Great Depression of 1873 and the Baring
Article Crisis of 1890) are analysed from a historical perspective. and the global crises of the
Classification: 20th century (Great Depression of 1929, 1973 Oil Crisis, 1987 Black Monday and
Research Article 1997 Asian Financial Crisis) The lasting effects of these crises on both their own
periods and the modern economy are analysed. In particular, state interventions,
JEL Codes international co-operation, financial regulations and the long-term consequences of
Al0 crises on economies are discussed and conclusions are drawn on the resilience of
A20 modern financial systems.
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Giris

19. ve 20. ylizyillar, diinya ekonomisinde koklii doniisiimlerin yasandigi, finansal piyasalarin
ve ekonomik diizenin sekillendigi kritik donemlerdir. Bu siire¢te meydana gelen finansal
krizler, modern ekonomilerin yapisim1 ve isleyisini derinden etkilemis; krizlerin ekonomik,
sosyal ve politik sonuglar1 genis bir etki alan1 olugturmustur. 19. ylizyilin sonunda yaganan 1890
Baring Krizi, kiiresel finansal sistemin kirilganligim1 ve bankacilik sektoriindeki yapisal
sorunlar1 ag1ga ¢ikarirken, 1929 Biiyiik Buhrani diinya genelinde derin bir ekonomik durgunluk
ve igsizlik dalgasina neden olarak devlet miidahalesinin ve ekonomik diizenlemelerin 6nemini
vurgulamistir (Kindleberger, 1986, s. 124). 20. yiizy1l boyunca yasanan krizler, finansal
piyasalarin ve ekonomi politikalarinin yeniden sekillenmesine yol agmis; devletlerin ekonomik
faaliyetlere miidahale etme gerekliligi ve finansal diizenlemelerin gii¢clendirilmesi konusundaki
yaklasimlar1 6nemli 6l¢iide degistirmistir (Mishkin, 1992, s. 6).

19. ve 20. ylizyilda yasanan finansal krizler, modern ekonomik teorilerin ve politika araglarinin
gelisiminde énemli bir rol oynamustir. Ozellikle 1929 Biiyiik Buhrani, Keynesyen ekonomi
teorilerinin ortaya ¢ikmasina ve devletin ekonomide daha aktif bir rol iistlenmesi gerektigi
yoniinde gliclii bir uzlas1 saglanmasina neden olmustur (Keynes, 1936, s. 123). 1973 Petrol
Krizi ve 1987 Kara Pazartesi gibi olaylar ise, finansal sistemdeki diizenlemelerin yetersizligini
ve uluslararasi ekonomik entegrasyonun krizlerin yayilma hizini nasil artirabilecegini agikca
gostermistir (Eichengreen, 1996, s. 67). Bu krizler, ekonomilerin sadece i¢ dinamiklerle degil,
ayni zamanda kiiresel gelismelerle de sekillendigini ve krizlerin etkilerinin bir lilkeden digerine
hizla yayilabilecegini ortaya koymustur.

Finansal krizler, ekonomik sistemlerin yapisal kirilganliklarini ve piyasalarin igsel
dengesizliklerini agiga ¢ikaran énemli doniim noktalaridir. 19. yiizyilin baslarindan itibaren
sanayilesmenin hiz kazanmasi, kiiresel ticaretin artmasi ve finansal piyasalarin bliyiimesi ile
birlikte diinya ekonomisi biiylik ¢apli krizlerle kars1 karsiya kalmistir. Bu krizler, genellikle
asirt borg¢lanma, spekiilatif yatirimlar, kredi genislemeleri ve uluslararasi ticaretteki
dengesizlikler gibi faktorlerden kaynaklanmistir. Sanayi devrimi ile birlikte sermaye
birikiminin hizlanmasi1 ve yeni finansal araglarin piyasaya siiriilmesi, ekonomileri daha
karmasik ve kirilgan bir hale getirmistir.

Finansal krizlerin tarihsel bir perspektifte incelenmesi, modern ekonomilerin bu krizlerden nasil
ders ¢ikardigini ve gelecekte benzer krizlerle karsilasmamak adina hangi 6nlemlerin alindigini
anlamak i¢in 6nemlidir. 19. yiizyilldan bu yana yasanan biiyiik finansal krizler, yalnizca kendi
donemlerinde degil, modern ekonomilerin sekillenmesinde de belirleyici bir rol oynamistir. Bu
krizlerin her biri, ekonomik sistemlerdeki yapisal eksiklikleri agiga ¢ikarmis ve devlet
midahalelerinin, finansal regiilasyonlarin ve uluslararasi igbirliklerinin 6énemini gostermistir.
Bu ¢alisma, 19. ve 20. yiizyilda yasanan baslica finansal krizleri ele alarak, bu krizlerin modern
ekonomi iizerindeki etkilerini incelemeyi amaclamaktadir. Ozellikle 19. yiizyilin baslarinda
yasanan 1819-1821 Krizi, 1857 Panik Krizi, 1873 Biiyiik Depresyonu ve 1890 Baring Krizi
gibi olaylar, sanayilesme ve kapitalist ekonomilerin ilk biiyiikk simnavlart olarak kabul
edilmektedir. 20. yiizyilda yasanan 1929 Biiyiik Buhran, 1973 Petrol Krizi, 1987 Kara Pazartesi
ve 1997 Asya Finansal Krizi ise, modern ekonomik yapilar {izerinde daha genis capl etkiler
birakmis ve kiiresel ekonomi politikalarinin yeniden sekillenmesine neden olmustur.

1. Finansal Krizlerin Tanim ve Teorik Cercgeve

Finansal krizler, ekonomik sistemde ciddi aksamalara ve ekonomik faaliyetlerde derin
daralmalara yol acan genis kapsamli olaylar olarak tanimlanabilir. Bu krizler, bankacilik
sisteminde ortaya cikan likidite sikintilarindan doviz kuru dalgalanmalarima ve kamu borcu

73



Emre YIGIT

temerriitlerine kadar genis bir yelpazede etki gdstermektedir (Reinhart ve Rogoff, 2009, s. 68).
Finansal krizler, genellikle varlik fiyatlarindaki keskin diisiisler, kredi piyasalarindaki
daralmalar ve genel ekonomik faaliyetlerdeki ani duraklamalar gibi belirgin 6zelliklerle
karakterize edilir (Kindleberger ve Aliber, 2011, s. 47). Bu tiir krizlerin ortaya ¢ikisi,
ekonominin genel dengelerini bozarak finansal ve reel sektdr lizerinde genis capli olumsuz
etkiler yaratmaktadir (Obstfeld ve Rogoft, 1996, s. 272).

Finansal krizleri aciklamak ve bu krizlerin dinamiklerini anlamak amaciyla ¢esitli teorik
yaklasimlar gelistirilmistir. Bu yaklasimlar, krizlerin nedenlerini, yayilma bi¢imlerini ve
ekonomik sistem {iizerindeki etkilerini farkli perspektiflerden ele almaktadir. Klasik ve
Neoklasik ekonomi teorileri, piyasalarin genel olarak rasyonel bir sekilde isledigini ve fiyatlarin
mevcut tim bilgileri eksiksiz bigimde yansittigini 6ne siirmektedir. Bu teorik cergevede
finansal krizler, piyasa aktorlerinin beklenmedik digsal soklara verdikleri tepkiler sonucu ortaya
cikmaktadir (Fama, 1970, s. 414). Bununla birlikte, etkin piyasa hipotezi baglaminda piyasa
aktorlerinin rasyonel hareket ettikleri varsayimi, oOzellikle biiyiik finansal krizlerin
aciklanmasinda yetersiz kalmaktadir (Shiller, 2003, s. 119).

Keynesyen iktisat perspektifine gore, finansal piyasalar dogasi geregi istikrarsizdir ve bu
istikrarsizliklar, ekonomik dongiilerin bir unsurudur (Minsky, 1986, s. 130). Hyman
Minsky’nin Finansal Istikrarsizlik Hipotezi’ne gore, uzun siireli ekonomik istikrar donemleri,
yatirimeilarin risk algisini azaltarak daha fazla risk iistlenmelerine neden olmakta ve bu durum,
gelecekteki krizlere zemin hazirlamaktadir. Minsky, “Ponzi finansman1” olarak adlandirdigi bu
stirecte, yatirimceilarin borglarint yalnizca yeni bor¢lanmalarla finanse etmeye calistiklarint ve
bunun da finansal kirilganlik yarattigini ifade etmektedir (Minsky, 1977, s. 24).

Irving Fisher’in Bor¢ Deflasyonu Teori’si, finansal krizlerin asir1 bor¢clanma ve deflasyonist
siirecler yoluyla nasil derinlesebilecegini ortaya koymaktadir (Fisher, 1933, s. 347). Fisher,
deflasyonist bir donemde borglarin reel degerinin artmasiyla borglularin 6deme giicligi
yasadigin1 ve bunun ekonomide zincirleme iflaslara yol agabilecegini ileri siirmektedir. Bu
teoriye gore, varlik fiyatlarindaki diisiis ve borglularin likidite sikintis1 yasamasi, iflaslarin
artmasina ve ekonomik durgunlugun daha da siddetlenmesine neden olmaktadir (Fisher, 1933,
s. 348).

George Akerlofun (1970, s. 499) Asimetrik Bilgi Teorisi, finansal piyasalarda bilgi
asimetrisinin ¢esitli sorunlara yol agabilecegini ortaya koymaktadir. Teoriye gore, piyasa
katilimcilar1 arasinda mevcut olan bilgi dengesizligi, “ters se¢cim” ve “ahlaki tehlike” gibi
problemlerin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir. Finansal krizler ise genellikle piyasadaki bilgi
asimetrilerinin neden oldugu risklerin yanlis degerlendirilmesi sonucunda derinlesmektedir.
Ozellikle banka krizlerinde, bankalarin borglularin gergek risk profillerini dogru bir sekilde
degerlendirememesi ve kotii kredilerin birikmesi, sistemik riskin artmasina ve krizin daha da
siddetlenmesine yol agmaktadir (Mishkin, 1992, s. 408).

Kindleberger’in Hegemonik Denge Teorisi, finansal krizlerin kiiresel ekonomik yapilar
icerisindeki hiyerarsik iliskilere dayandigin1 savunmaktadir. Bu teoriye gore, hegemon giiglerin
ekonomik politikalari, kiiresel finansal sistemde merkez ve c¢evre iilkeler arasinda
dengesizlikler yaratmakta ve bu durum krizlere zemin hazirlamaktadir (Ba, 2018).

Ayni zamanda, spekiilatif balonlar ve asir1 bor¢lanma, modern finansal krizlerin temel nedenleri
arasinda goriilmektedir. Ekonomik teorilere gore, finansal piyasalarda asir1 degerlenmeler,
balonlarin patlamasi sonucunda ani bir c¢okiise yol acabilmektedir. Kredi genislemesi ise,
finansal krizlerin baglangicinda 6nemli bir rol oynamaktadir. Kredi arzinin asir1 artmasi,
yatirimcilarin riskli varliklara yonelmesine ve bu varliklarin degerinin sismesine neden
olmaktadir. Ancak, bu varliklarin gergek degerlerinin altinda oldugu anlasildiginda, piyasada
ani bir satig dalgas1 yasanmakta ve finansal krizler tetiklenmektedir (Schularick, 2011).

2. Literatiir
74



FINANSAL KRIiZLERIN TARIHSEL PERSPEKTIFI: 19. VE 20. YUZYIL KRiZLERI VE MODERN
EKONOMIYE ETKILERI

19. ve 20. yiizyillarda meydana gelen finansal krizler, giinlimiiz ekonomisinin temel yap1
taglarin1 gekillendiren birgok yapisal degisiklige yol agmistir. Ayni yapisal degisimler
nedeniyle, bu tiir krizlerin sonuglar1 kiiresel finansal sistemin yeniden yapilandirilmasi
stirecinde belirleyici olmustur. Finansal krizlerin nedenleri ve bu krizlerin modern ekonomiler
tizerindeki etkileri, 6zellikle Kindleberger ve Aliber (2011) tarafindan kapsamli sekilde ele
alimmistir. Arastirmacilar, krizlerin genellikle spekiilasyon, asir1 bor¢lanma ve finansal
piyasalardaki hizli biiylime gibi faktorler tarafindan tetiklendigini belirtmektedir (Kindleberger
& Aliber, 2011, s. 46-48).

19.ylizyilda yasanan krizler, endiistri devriminin getirdigi hizli ekonomik doniisiimlerle
yakindan iliskilidir. Ozellikle 1857 krizi, sanayilesmis iilkelerdeki finansal spekiilasyonlarn
tetikledigi krizlere 6rnek teskil etmektedir. Goetzmann (2017) calismasinda donemin kriz
dinamikleri hakkinda detayli analizler gerceklestirerek, endiistri devrimi siirecindeki finansal
yeniliklerin piyasalarda nasil spekiilatif dalgalanmalara yol actigini belirtmistir (Goetzmann,
2017, s.98-101).

19. yiizyilin baglarinda meydana gelen 1929 Biiyiik Buhrani, modern ekonomiye en kalict
etkileri birakan finansal krizlerden biridir. Bu kriz, finansal sistemlerin kirilgan yapisini ortaya
koyarken, devlet miidahalesi ve diizenleyici kurumlarin 6nemine dikkat ¢ekmistir (Galbraith,
1955, s. 134). Galbraith’in ¢aligmalar1, 1929 krizi ile beraber devletin finansal piyasalardaki
roliiniin yeniden tanmimlandigini gostermektedir (Galbraith, 1955, s. 152). Friedman ve
Schwartz (1963) ise, para politikasinin bu donemde yasanan ekonomik daralmadaki etkisini
vurgulayarak, hiikiimetlerin kriz donemlerinde daha etkin para politikalar1 uygulamalar
gerektigini ifade etmislerdir (Friedman & Schwartz, 1963, s. 299-301).

1944 yilinda kurulan Bretton Woods Sistemi ise, kriz sonras1 donemde uluslararasi ekonomik
istikrar1 saglama c¢abalarinin bir iiriinii olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Eichengreen’e gore, bu
sistem, kiiresel ekonomiyi sabit doviz kuru politikas1 ile destekleyerek istikrar saglama
cabasindaydi (Eichengreen, 2008, s. 203). Ancak bu sistemin 1971’de sona ermesi, doviz
piyasalarinin serbestlesmesine ve finansal piyasalarda dalgalanmalarin artmasina yol agmistir
(Eichengreen, 2008, s. 219).

1980’ler ve 1990’larda finansal serbestlesme politikalarinin yayginlagmasi, Latin Amerika
Bor¢ Krizi ve 1997 Asya Finansal Krizi gibi bolgesel krizlerin ortaya ¢ikmasina neden
olmustur. Stiglitz (2002), kiiresel finansal sistemin serbestlesme siirecinde yeterince
diizenleyici mekanizmaya sahip olmadigini ve bu nedenle gelismekte olan iilkelerin daha biiyiik
risklerle karsi karsiya kaldiginmi belirtmistir (Stiglitz, 2002, s. 89). Ayn1 donemde Krugman
(2009) da, bu tiir krizlerin gelismekte olan ekonomiler lizerinde derin yapisal etkiler biraktigini
ve IMF gibi uluslararast kuruluslarin politikalarinin  gézden gecirilmesi gerektigini
savunmaktadir (Krugman, 2009, s. 127-129).

3. 19. Yiizy1l Finansal Krizleri

19.ylizy1l, diinya ekonomisinin hizla sanayilestigi, finansal piyasalarin gelistigi ve uluslararasi
ticaretin genisledigi bir donemdir. Ancak bu biiyliime, ayn1 zamanda finansal sistemlerin
kirilganliklarini da ortaya ¢ikarmistir. 19. yiizyildaki finansal krizler, sermaye birikimi ve kredi
genislemesine dayali ekonomik biiylime modellerinin dogurdugu dengesizlikler sonucu
meydana gelmistir. Bu donemde yasanan finansal krizler, yalnizca iilkelerin i¢ ekonomik
yapilarinmi degil, kiiresel finansal sistemleri de derinden etkilemistir (Schularick, 2011).

3.1. 1819-1821 Kirizi
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1819-1821 Krizi, Amerika Birlesik Devletleri’nde meydana gelen ilk biiylik ekonomik
durgunluk ve finansal kriz olarak tarihe ge¢mistir. Bu kriz, Amerika’nin gelismekte olan
ekonomisinde ciddi bir ¢okiise ve yaygin iflaslara neden olmus, ulusal bankacilik sistemi ile
ticari yapinin temellerini sarsmistir. Ayrica kriz, 19. yilizyilin baslarinda uluslararasi ticaretin
ve finansal piyasalarin kirilganliklarint da agik¢a ortaya koymustur (Rothbard, 2007, s. 94).
1812 Savas1 sonrasinda, Amerika Birlesik Devletleri’nde 6nemli bir ekonomik genisleme
yasanmugtir. Savas siiresince artan kamu harcamalar1 ve genigleyen para arzi, ticari faaliyetlerin
canlanmasina ve yatirimlarin artmasina zemin hazirlamistir (Temin, 1969, s. 132). Ancak
savasin sona ermesiyle birlikte kamu harcamalar1 ve askeri taleplerde ani bir azalma meydana
gelmis; bu durum ekonomik durgunluk ve fiyatlarda keskin diisiislere yol agmistir (Hammond,
1957, s. 216).

1816 yilinda kurulan Amerika Birlesik Devletleri Ikinci Merkez Bankasi, para arzim
diizenlemek ve iilkenin finansal sistemine istikrar kazandirmak amaciyla tesis edilmistir
(Timberlake, 1993, s. 201). Ancak, bankanin agresif kredi genislemesi politikalarini takiben
uyguladigi ani daraltic1 6nlemler, piyasada likidite krizine ve bankalarin 6deme zorluklari
yasamasina yol agmistir (Rothbard, 2007, s. 101). Bu siki1 para politikalari, 6zellikle batidaki
yeni yerlesim alanlarinda krediye bagimli olan tarim ve ticaret sektoriinii olumsuz etkilemistir.

Savas sonrasi donemde, 6zellikle bat1 bolgelerindeki genis tarim arazilerinin degerinde 6nemli
bir artis yasanmig ve bu durum spekiilatif yatirimlari tesvik etmistir. 1818’de arazi fiyatlarinin
zirveye ulasmasiyla birlikte, bircok yatirimer spekiilatif kazang elde etme amaciyla yiiksek
miktarda bor¢lanmaya gitmistir. Ancak, 1819 yilinda arazi fiyatlarinin ani bir diisiis gstermesi,
bircok yatirimcinin iflas etmesine ve borclarimi 6deyemez duruma gelmesine yol agmistir
(North, 1961, s. 34).

1819-1821 Kirizi sirasinda bir¢ok yerel banka iflas etmis ve bu durum, tasarruf sahiplerinin
ciddi kayiplar yagamasina ve bankacilik sistemine olan giivenin zedelenmesine yol agmistir
(Rothbard, 2007, s. 110). Ikinci Merkez Bankasi’nin uyguladig1 kredi daraltma politikalari,
kiigiik ve orta 6lcekli bankalar tizerinde baski yaratmis, birgok banka nakit sikintist ¢gekmis ve
finansal yiikiimliiliiklerini yerine getirememistir (Temin, 1969, s. 141). Krizin ekonomik
etkileri, 6zellikle issizlik oranlarinda belirgin bir artisa neden olmustur. iflas eden isletmeler ve
azalan yatinm faaliyetleri, issizligin hizla yilikselmesine ve ekonomik belirsizligin daha da
derinlesmesine yol agmistir (Hammond, 1957, s. 224).

3.2. 1857 Panik Krizi

1857 Panik Krizi, Amerika Birlesik Devletleri ve Avrupa’da genis ¢apli ekonomik daralmaya
ve finansal istikrarsizlia yol agan kiiresel bir finansal kriz niteligindedir. Bu kriz, hizla gelisen
sanayi ve demiryolu yatirimlarinin asir1 finansmaniyla baglayan bir dizi ekonomik ve finansal
sorunun bir sonucu olarak ortaya ¢ikmistir (Murphy, 2009, s. 5). Kriz, diinya genelinde banka
iflaslar1, ticari isletmelerin iflas1 ve yaygin issizlikle sonug¢lanmis; ayni zamanda finansal
sistemlerin kirilganligint gozler oniine sermistir (Calomiris ve Schweikart, 1991, s. 818).

Kriz, ABD’deki demiryolu sektoriinde yasanan ¢okiis ile bagslamis ve kisa siirede bankacilik
sistemini sarsmugtir. Demiryolu sirketlerinin iflas etmesi, bankalarin verdigi kredilerin geri
0denememesiyle sonu¢lanmis ve bankalarin likidite sorunu yasamasina neden olmustur. Ayni
zamanda, uluslararasi ticaretin artmasiyla birlikte ABD’nin Avrupa ile olan ticari iligkileri
bozulmus ve Avrupa’daki biiyiik bankalar da bu ¢okiisten etkilenmis ve Amerika ve Avrupa’da
bir¢ok bankanin kapanmasina sebep olmustur (Akbas, 2017).

Tarim sektoriinde yasanan ekonomik durgunluk, krizin diger énemli nedenlerinden biridir.

1856 yilinda Amerika’nin bat1 eyaletlerinde meydana gelen olumsuz hava kosullari, tarimsal

tiretimde ciddi bir diistise yol agmis ve ciftcilerin gelirlerinde biiylik kayiplar yasanmuistir.

Ozellikle bugday ve misir gibi temel tarim iiriinlerinin fiyatlarindaki diisiis, ciftcilerin borglarini
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O0deyemez hale gelmesine neden olmustur. Bu durum, tarimsal kredilere bagimli olan kiigiik
bankalarin iflas etmesine yol agmis ve tarim sektdriinde yasanan kriz, bankacilik sistemini ciddi
sekilde sarsmistir (Huston, 1987, s. 413).

Kiiresel ticaret dengelerindeki bozulmalar, krizin hizla yayilmasina zemin hazirlamistir.
Avrupa’da yasanan ekonomik durgunluk, Amerika Birlesik Devletleri’nden yapilan tarim ve
sanayi Uriinleri ihracatin1 olumsuz etkilemis ve bu durum Amerikan ekonomisinde ciddi bir
ticaret agigina neden olmustur. Ayrica, 1857 yilinda Atlantik’te meydana gelen bir gemi kazasi
sonucu biiyilk miktarda altinin kaybedilmesi, Amerika’nin Avrupa’ya olan O6deme
yiikiimliiliiklerini yerine getirememesine yol agmis ve finansal piyasalar lizerinde biiyiik bir
baski yaratmistir (Calomiris ve Schweikart, 1991, s. 822). Ticaret dengelerindeki bu
bozulmalar, krizin kisa siirede uluslararasi bir boyut kazanmasina neden olmustur.

3.3. 1873 Biiyiik Depresyonu

1873 Biiyiik Depresyonu, Amerika Birlesik Devletleri ve Avrupa ekonomilerinde on yili agkin
bir siire devam eden ekonomik durgunluk ve deflasyon donemi olarak tanimlanmaktadir. Krizin
temelinde sanayi sektoriindeki asirt genisleme, spekiilatif demiryolu yatirimlari, finansal
sistemdeki yapisal zayifliklar ve uluslararas ticaret dengelerindeki bozulmalar yer almaktadir
(Aldcroft, 1977, s. 24). Bu kriz, sanayi devriminin etkisiyle hizla biiyiiyen ve kiiresel 6lgekte
entegre hale gelen ekonomilerde, asir1 kapasite ve talep yetersizligi gibi sorunlarin ortaya
¢ikmasina neden olmustur.

1873’te Viyana Borsasi’nin ¢okiisiiyle baslayan kriz, kisa siirede diinya genelinde yayilmistir.
Avrupa’da ve Amerika Birlesik Devletleri’nde borsalar hizla deger kaybetmis, bankalar iflas
etmis ve sanayi liretiminde keskin diisiisler yasanmistir. Krizle birlikte issizlik oranlar1 artmis
ve ekonomik durgunluk uzun yillar boyunca devam etmistir. Ozellikle italya, Hollanda, Belgika
gibi Avrupa iilkeleri, krizin etkilerini hafifletmek amaciyla ticaret politikalarim1 gozden
gecirmis ve sanayilesmenin hizini yavaglatmigtir. Biiyiikk Depresyon, ekonomik krizlerin uzun
vadeli etkilerini ve ekonomik toparlanmanin ne kadar zor olabilecegini gostermistir. Bu donem,
ekonomik krizlerle miicadelede daha saglam makroekonomik politikalarin ve diizenleyici
reformlarin gerekliligini ortaya koymustur. Kriz, ayn1 zamanda uluslararasi ticaretin ve finansal
sistemlerin daha fazla kontrol altinda tutulmas1 gerektigini vurgulamis, devletlerin ekonomik
durgunluk donemlerinde daha aktif rol oynamasina yol agmistir (Niitzenadel ve Torp, 2014).

3.4. 1890 Baring Krizi

1890 Baring Krizi, 19. yiizyilin sonlarinda Ingiltere ve kiiresel finansal piyasalari derinden
etkileyen bir kriz olarak bilinmektedir. Kriz, Londra merkezli Baring Brothers & Co.
Bankasi’nin Arjantin hiikiimetine ve altyap1 projelerine verdigi yiiksek miktarda krediler
nedeniyle iflasin esigine gelmesiyle baslamistir. Bu durum, Ingiliz bankacilik sisteminde ciddi
bir giivensizlige yol agmis ve uluslararasi finansal piyasalarda dalgalanmalara neden olmustur
(Flandreau, 1997, s. 642).

Baring Bankasi’nin iflasi, yalnizca Ingiltere’yi degil, tiim diinya finansal sistemini tehdit
etmistir. Kriz, Ingiltere Merkez Bankas1’nin piyasalara miidahale etmesini zorunlu kilmis ve
finansal sistemi kurtarmak amaciyla biiyiik capli bir likidite destegi saglanmistir. Bu miidahale,
krizlerin yonetilmesinde merkez bankalarin 6nemini gostermistir (Schularick, 2011).

Baring Krizi, Ingiltere ve Avrupa finans piyasalarinda genis ¢apli bir panige neden olmustur.
Londra, Paris ve Berlin borsalarinda meydana gelen ¢okiisler, diinya genelinde sermaye
akislarinin durma noktasina gelmesine ve birgok iilkede ekonomik durgunluk yasanmasina yol
agmustir. Ozellikle Latin Amerika iilkeleri, dis finansman kaynaklarina erisimlerini kaybetmis
ve ekonomik biiylime hizlarinda ciddi bir yavaglama meydana gelmistir (Marichal, 1989, s. 87).
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Baring Krizi, finansal sistemlerde agir1 risk aliminin nasil yikici olabilecegini ve uluslararasi
yatirim projelerinin basarisizliginin tiim sistemi nasil tehdit edebilecegini gostermistir. Kriz
sonrasinda, Londra’daki bankalar ve finansal kuruluslar, daha saglam risk yonetimi stratejileri
gelistirmeye baslamis ve uluslararasi yatirim projelerine daha temkinli yaklagsmistir. Ayrica bu
kriz, modern bankacilik sisteminin yap1 taslarindan biri olan “son kredi mercii” kavraminin
Onemini ortaya koymus ve merkez bankalarinin kriz durumlarinda miidahale etme
sorumlulugunu giiclendirmistir (Cassis, 2011).

4. 20. Yiizyll Finansal Krizleri

20. yiizyll, diinya ekonomisinin hizli bir sekilde kiiresellestigi, teknoloji ve sanayideki
gelismelerin piyasa yapisini degistirdigi bir donem olmustur. Ancak bu gelismelere ragmen,
finansal krizler bu donemde de siklikla yasanmistir. Bu krizler, kiiresel ekonomi {lizerinde genis
caph etkiler birakmis ve modern ekonomik teorilerin gelisimine zemin hazirlamistir. 20.
yiizyilda yasanan bu biiylik krizlerin her biri, devletlerin ekonomik miidahalelerini, finansal
sistemlerdeki regiilasyonlar1 ve uluslararasi igbirliklerinin 6nemini ortaya koymustur.

4.1. 1929 Biiyiik Buhran

1929 Biiyiik Buhrani, modern ekonomi tarihinde en derin ve en uzun siireli ekonomik kriz
olarak degerlendirilmektedir. Kriz, 1929 yilinda Amerika Birlesik Devletleri’nde borsalarin
cokmesiyle baslamis ve kisa siirede diinya genelinde yaygin bir ekonomik daralmaya ve igsizlik
oranlarinda ciddi artisa neden olmustur. Biiyiik Buhran, yalnizca ekonomik yapilar1 degil, ayni
zamanda sosyal ve siyasi yapilar1 da derinden etkileyerek kiiresel ekonomik ve siyasi
dengelerde koklii degisikliklere yol agmistir (Kindleberger, 1986, s. 124). Bu donemde yasanan
ekonomik ¢okiis, devletlerin ekonomi iizerindeki roliinii yeniden tanimlamis ve Keynesyen
ekonomi politikalarinin benimsenmesinin 6niinii agmistir (Eichengreen, 1992, s. 56).

1920’li yillarda ABD’deki hisse senedi piyasalarinda asir1 spekiilasyon ve kredi genislemesi,
piyasalarda bir balonun olugsmasina neden olmustur. 1929 yilinin Ekim ayinda baslayan ani
satig dalgasi, borsanin ¢okmesine ve diinya genelinde ekonomik durgunlugun yayilmasina yol
acmistir. Kriz, ABD’den Avrupa’ya kadar bircok tlilkede ekonomik ¢okiislere neden olmus
bunun sonucunda ise, issizlik oranlart hizla artmis ve sosyal huzursuzluklar baglamistir
(Niitzenadel ve Torp, 2014). Ekonomik faaliyetlerdeki bu ¢okiis, ayn1 zamanda uluslararasi
ticaretin durma noktasina gelmesine ve devletlerin ticaret savaslarina girmesine neden olmustur
(Eichengreen, 1992).

Biiyiik Buhran, devlet miidahalesinin ve ekonomik politikalarin yeniden sekillenmesine zemin
hazirlamistir. Kriz, klasik liberal ekonomi politikalarinin yetersizligini gostermistir ve devletin
ekonomiye daha aktif bir sekilde miidahale etmesi gerektigi fikrini giiclendirmistir. Bu
baglamda, John Maynard Keynes’in gelistirdigi Keynesyen ekonomi politikalari, devlet
harcamalarinin artirilmas1 ve para politikasinin esnek bir sekilde kullanilmasi yoluyla
ekonomik durgunluklarin 6nlenebilecegini savunmustur (Keynes, 1936, s. 157). ABD’de
Franklin D. Roosevelt’in New Deal programi, kamu yatirimlarini ve sosyal yardimlari artirarak
ekonomik toparlanmayi tegvik etmeyi hedeflemistir (Schlesinger, 1958, s. 321).

ABD ekonomisi, yillarca siiren bir durgunluk dénemine girmis ve sanayi iiretimi ciddi sekilde
azalmistir. Ayn1 zamanda, bankacilik sektoriinde yaygin iflaslar yasanmis ve tiiketici giiveni
hizla diismistiir. Krizin sosyal etkileri de biiylik olmustur; milyonlarca insan igsiz kalmis ve
bircok aile yoksullukla miicadele etmek zorunda kalmistir. Devlet miidahaleleri, 6zellikle
Franklin D. Roosevelt’in New Deal politikalari, ABD ekonomisinin toparlanma siirecinde
onemli rol oynamistir (Cassis, 2011).
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Uluslararasi diizeyde, 1929 Biiyiik Buhrani kiiresel ticarette biiyiik bir diisiise neden olmustur.
Bir¢ok tilke, ticaret hacimlerini koruyabilmek amaciyla korumaci politikalar uygulamus,
giimriik tarifelerini yiikseltmistir. Bu durum, kiiresel ticaretin daralmasina ve ekonomik
durgunlugun derinlesmesine yol agmistir. Biiyiik Buhran, ayn1 zamanda devletlerin piyasalara
miidahale etme gerekliligini ortaya koymus ve Keynesyen ekonomi teorisinin yayginlasmasina
zemin hazirlamistir (Schularick, 2011).

4.2. 1973 Petrol Krizi

1973 Petrol Krizi, diinya ekonomisinde genis capli etkiler yaratarak enerji fiyatlarinda dramatik
artiglara ve ekonomik durgunluga yol agan kiiresel bir olaydir. Kriz, 1973 yilinda Orta Dogu’da
gerceklesen Arap-israil sonrasinda, Petrol Ihra¢ Eden Ulkeler Orgiitii’niin (OPEC) ABD ve
Bat1 Avrupa iilkelerine yonelik petrol ambargosu uygulamasi ile baglamistir (Yergin, 2011, s.
567).

1973 Petrol Krizi’nin temel nedeni, Arap-Israil Savas1 esnasinda OPEC iiyesi Arap iilkelerinin,
Bat1 diinyasina yonelik petrol tedarikini siyasi bir baski araci olarak kullanma karar1 almasidir.
6 Ekim 1973’te Misir ve Suriye’nin Israil’e karst baslattign Yom Kippur Savasi’nin ardindan,
ABD ve Bat1 Avrupa iilkelerinin Israil’e verdikleri destek, Arap iilkelerinde biiyiik bir tepkiye
yol agmustir. Bu baglamda, Suudi Arabistan onciiliigiindeki OPEC iiyesi iilkeler, petrol arzini
kisitlama ve fiyatlar1 artirma yoniinde bir politika benimsemistir (Bromley, 1991, s. 56). Ekim
1973’te baslayan petrol ambargosu, Bati {ilkelerinde petrol arzinin 6nemli dl¢iide azalmasina
ve fiyatlarin hizla yiikselmesine neden olmustur. OPEC, petrol fiyatlarin1 1973 yilinda varil
basina 3 dolardan 12 dolara yiikselterek, enerji maliyetlerinin dort katina ¢ikmasina yol agmis
ve bu durum Bat1 diinyasinda ciddi ekonomik sorunlara neden olmustur (Hamilton, 1983, s.
230).

1973 yilinda Bat1 diinyasi, sanayilesme ve ekonomik biiylime siireci i¢in biiylik dl¢iide petrole
bagimli bir yapiya sahipti. Ozellikle ABD, Bati Avrupa ve Japonya gibi iilkeler, enerji
gereksinimlerinin onemli bir kismimi Orta Dogu’dan ithal ettikleri petrol araciligiyla
karsilamaktaydi. Bu yiiksek bagimlilik diizeyi, petrol arzinda meydana gelebilecek herhangi bir
kesintinin ekonomik ve toplumsal etkilerini daha da derinlestirmistir. Petrol fiyatlarindaki ani
artis, sanayi iiretim maliyetlerini 6nemli 6l¢iide yiikselterek ekonomik biliylimede kayda deger
bir yavaslamaya yol agmistir (Adelman, 1995, s. 217).

1973 Petrol Krizi, diinya genelinde ekonomik durgunluk ve enflasyonun eszamanli olarak
yasandig1 “stagflasyon” stirecini tetiklemistir. Enerji fiyatlarindaki ani artis, sanayi iiretim
maliyetlerini artirmis ve birgok iilkede iiretim faaliyetlerinin yavaslamasina sebep olmustur. Bu
donemde issizlik oranlar1 hizla yiikselirken, tiiketici fiyatlarindaki artis da belirgin hale
gelmisgtir (Blinder, 1979, s. 123).

1973 Krizi, Bati1 iilkelerinde enerji politikalarinin ve ekonomik yapilarin yeniden
sekillenmesine zemin hazirlamistir. Petrol ithalatina bagimli olan iilkeler, enerji verimliligini
artirmak ve alternatif enerji kaynaklarina yonelmek amaciyla ¢esitli politikalar gelistirmislerdir.
Bu donemde niikleer enerji, komiir ve dogal gaz gibi alternatif enerji kaynaklarma yonelik
yatirimlarda artis gézlemlenmis ve enerji tasarrufu saglamak amaciyla cesitli 6nlemler hayata
gecirilmistir (Adelman, 1995, s. 221).

Petrol fiyatlarindaki artis, uluslararasi ticaret dengelerinde oOnemli degisikliklere neden
olmustur. Petrol ithalatgisi iilkeler, enerji maliyetlerindeki artis nedeniyle ticaret aciklarini
finanse etmekte zorlanmis ve bu acig1 kapatmak amaciyla dis bor¢glanmaya yonelmislerdir.
Ozellikle gelismekte olan iilkeler, yiikselen petrol fiyatlart nedeniyle dis borglarin1 6demekte
giicliik cekmis ve ekonomik durgunluk siirecine girmislerdir (Hamilton, 1983, s. 236).

4.3. 1987 Kara Pazartesi
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19 Ekim 1987°de yasanan Kara Pazartesi, diinya finans tarihindeki en biiyiik tek giinliik borsa
cokiislerinden biri olarak kabul edilmektedir. Bu tarihte, Dow Jones Endeksi bir giinde %22,6
oraninda deger kaybetmis ve bu ¢okiis kisa siirede diger kiiresel borsalara yayilmistir.
Borsadaki bu ani diisiisiin nedenleri arasinda, bilgisayar tabanli ticaret sistemlerinin
yayginlagsmasi, yatirimcilarin riskli varliklardan hizla ¢ikmasi ve likidite daralmalari yer
almaktadir (Schularick, 2011). Kara Pazartesi ¢okiisiinde, bilgisayar destekli alim satim
sistemleri dnemli bir rol oynamistir. 1980°li yillarda finansal piyasalarin modernlesmesiyle
birlikte bilgisayar destekli alim satim stratejileri yayginlagsmis ve bu stratejiler, biiyiik yatirim
fonlarinin portfoy yonetiminde merkezi bir ara¢ haline gelmistir (Carlson, 2007, s. 141). 1987
Kara Pazartesi ¢okiisli, diinya genelinde finansal piyasalar lizerinde derin etkiler yaratmistir.
New York Borsasi’ndaki %22,6’lik deger kaybinin yaninda, diger diinya borsalarda da ciddi
diisiislere yol agmistir. Londra Borsas1 %26, Hong Kong Borsast %45 ve Avustralya Borsasi
%41 oraninda deger kaybetmistir (Shiller, 1989, s. 21).

1987 Kara Pazartesi, finansal piyasalarin denetimi ve diizenlenmesi konusunda 6nemli
degisikliklere zemin hazirlamigtir. Piyasa aktorleri ve diizenleyici kurumlar, program ticareti
ve bilgisayar destekli alim satim sistemlerinin finansal istikrar tizerindeki olumsuz etkilerini
degerlendirerek bu tiir islemler {izerinde cesitli kisitlamalar getirmistir (Markham, 1994, s.
201). Ayrica, ABD Merkez Bankas1 (FED) kriz sonrasinda piyasaya likidite saglayarak finansal
sistemde gilivenin yeniden tesis edilmesine katkida bulunmustur.

4.4. 1997 Asya Finansal Krizi

1997 Asya Finansal Krizi, Tayland’da baglayan ve kisa siirede Gilineydogu Asya’nin diger
iilkelerine yayilan ciddi bir ekonomik kriz olarak tarihe gegmistir. Kriz, Tayland’in para birimi
Baht’in devaliie edilmesiyle baglamig ve bolgedeki iilkelerde doviz kurlarinda ve sermaye
piyasalarinda biiyiik dalgalanmalara yol agmistir. Bu kriz, 6zellikle Giiney Kore, Endonezya ve
Malezya gibi iilkelerde ekonomik durgunluklara ve bankacilik sektoriinde biiytik ¢apli iflaslara
neden olmustur (Seenivasan, 2013).

1997 yilinda baglayan Asya krizi, yilin sonlarina dogru Latin Amerika iilkelerine de yayillmigstir.
Arjantin, vergi ve sosyal giivenlik alanlarinda IMF ile ¢esitli ekonomik anlasmalar yapmis
olmasina ragmen, krizin etkilerinden kurtulamamistir. Standard & Poor’s, 2001 yilinin son
ceyreginde Arjantin’in iilke kredi notunu temerriit seviyesine diisiirmiis ve iilke bu durumu
takiben moratoryum ilan etmistir (Cossin ve Jung, 2005, s. 13).

Asya Finansal Krizi’nin temel nedenleri arasinda, bolgedeki iilkelerin asir1 dig bor¢lanmasi,
kisa vadeli sermaye girislerinin yarattig1 dengesizlikler ve bankacilik sistemlerindeki yetersiz
denetim yer almaktadir. Asya finansal krizi, 6zellikle IMF ve Diinya Bankasi1 gibi uluslararasi
kuruluglarin kriz yonetimi konusundaki rolleriyle ilgili 6nemli tartismalara yol ag¢mustir.
IMF’nin bu kriz sirasinda uyguladig: sert kemer sikma politikalari, kisa vadede ekonomik
durgunlugu daha da derinlestirmis ve bir¢ok iilkenin toparlanma siirecini geciktirmistir
(Stiglitz, 2002). Ancak bu kriz, aynt zamanda Asya iilkelerinin ekonomik reformlar
yapmalarina ve finansal sistemlerini giiclendirmelerine de zemin hazirlamistir.

Kriz, kiiresel finansal sistemdeki kirilganliklarin gelismekte olan {ilkeler tizerindeki etkilerini
gozler Oniine sermistir ve spekiilatif sermaye hareketlerinin ve dis bor¢lanmanin tilkeleri nasil
ekonomik c¢okiislere siiriikleyebilecegini gostermistir. Kriz sonrasi donemde, bir¢ok Asya
tilkesi finansal sistemlerinde reformlar yapmis ve doviz kurlarin1 daha esnek hale getirmistir.

5. Krizlerin Modern Ekonomiye Etkileri

19. ve 20. ylizyi1ldaki ekonomik krizler, devletin ekonomik istikrari saglama ve biiylimeyi tesvik
etme konusundaki roliiniin genislemesine neden olmustur. Ozellikle 1929 Biiyiik Buhrani,
serbest piyasa ekonomisinin kendi kendini dengeleyemedigini ve devlet miidahalesinin
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gerekliligini ortaya koymustur. Bu kriz, John Maynard Keynes’in gelistirdigi teorilerin ve
Keynesyen politikalarin benimsenmesine zemin hazirlamistir (Keynes, 1936, s. 123).
Keynesyen ekonomi yaklasimi, talep yonlii politikalarin ve devlet miidahalesinin ekonomik
durgunluklari 6nlemede ve istihdami artirmada etkili bir ara¢ oldugunu savunmaktadir. 1930’Iu
yillardan itibaren devlet, kamu harcamalarini artirarak ve sosyal gilivenlik sistemlerini
gelistirerek ekonomiye daha etkin bir sekilde miidahale etmeye baglamistir.

19. yiizyilin sonlarinda ve 20. yiizyilin baglarinda yasanan finansal krizler, finansal sistemde
daha siki diizenlemeler ve denetim mekanizmalariin getirilmesini zorunlu kilmistir. 1890
Baring Krizi ve 1907 Banka Krizi gibi olaylar, merkez bankalarinin finansal istikrar1 saglamada
daha etkin bir rol iistlenmesi gerektigini acikca ortaya koymustur (Platt, 1986, s. 32). Bu krizler,
1913 yilinda FED’in kurulmasina ve finansal sistemin daha etkin bir sekilde denetlenmesine
zemin hazirlamistir. 1930°1u yillarda yasanan Biiyiik Buhran ise Glass-Steagall Yasasi gibi
diizenlemelerle bankacilik ve finansal piyasalarin daha siki denetim altina alinmasina neden
olmustur (Mitchener ve Richardson, 2013, s. 120).

20. yiizyilda yasanan ekonomik krizler, uluslararasi ekonomik diizenin yeniden sekillenmesine
neden olmustur. 1929 Biiylik Buhran’nin ardindan diinya ekonomisinde korumacilik
politikalar1 ve ticaret savaslar1 artmis, bu durum kiiresel ticaret hacminde 6nemli bir daralmaya
yol agmistir. II. Diinya Savasi sonrasinda, Bretton Woods sistemi kurularak uluslararasi
ekonomik igbirligini ve ticareti tesvik edecek yeni bir diizen insa edilmistir (Eichengreen, 1996,
s. 45). Bu sistem, sabit doviz kurlar1 rejimini ve Uluslararasi Para Fonu (IMF) ile Diinya
Bankasi gibi kurumlarin kurulmasini saglamis ve kiiresel ekonomik istikrari korumayi
hedeflemistir. Ancak, 1971°de Bretton Woods sisteminin ¢dkmesi ve 1973 Petrol Krizi, diinya
ekonomisinde dalgali doviz kuru sistemine gecise ve enerji politikalarinin yeniden
sekillenmesine yol agmistir. 19. ve 20. ylizyildaki krizler, kiiresel ekonomik entegrasyonun
artmastyla birlikte, krizlerin yayilma hizini ve etkilerini 6nemli 6l¢lide artirmistir. 1890 Baring
Krizi, 1929 Biiyliik Buhran1 ve 1997 Asya Finansal Krizi gibi olaylar, finansal piyasalar
arasindaki yiiksek entegrasyonun, bir iilkede baslayan krizlerin hizla diger iilkelere yayilmasina
ve kiiresel ekonomik dengelerin bozulmasina yol a¢tigin1 gostermistir (Obstfeld ve Rogoff,
1996, s. 215). Bu durum, kiiresel finansal diizenin ve kriz yonetimi mekanizmalarinin daha
etkin bir sekilde gelistirilmesi gerektigini ortaya koymus ve uluslararasi isbirliginin énemini
vurgulamaistir.

Biiyiik Buhran sonrasi benimsenen genisgleyici para politikalari, krizlerin ekonomik yikiminm
hafifletmek amaciyla kullanilmigtir. Bu krizler, devlet miidahalelerinin gerekliligini ve finansal
piyasalarda regiilasyonlarin 6nemini ortaya koymustur. Modern ekonomilerin gelisiminde
Ozellikle 1929 Biiyiikk Buhrani gibi biiyiik c¢apli krizlerin etkileri belirgin sekilde
hissedilmektedir. Keynesyen ekonomik politikalarin bu donemlerde 6n plana ¢ikmasiyla
birlikte, devletlerin mali genisleme politikalari uygulayarak ekonomik durgunlugu agsma cabasi,
modern ekonomilerde temel bir ¢6ziim yontemi haline gelmistir (Schularick, 2011).

Buna paralel olarak, finansal piyasalarin diizenlemeleri giiclendirilmis ve finansal kurumlarin
daha siki denetlenmesi zorunlu hale gelmistir. 1929 Biiyiikk Buhrani, finansal piyasalardaki
spekiilatif hareketlerin bankacilik sistemlerine verdigi zarar1 agikg¢a gostermistir. Bu krizin
ardindan, bankacilik sektoriine yonelik sermaye yeterliligi ve likidite gereklilikleri gibi
diizenlemeler artirllmistir. Finansal krizlerin ardindan gelistirilen regiilasyonlar, finansal
sistemin daha dayanikli olmasini saglamig ve gelecekteki krizlere karsi daha hazirlikl
olunmasina katki sunmustur. Finansal krizler, modern ekonomilerde yapisal degisimlerin
hizlanmasina yol agmistir. Krizlerin ardindan, bankacilik sistemlerinde yasanan degisiklikler,
devletin piyasalardaki roliiniin artmasi ve sosyal giivenlik aglarinin genisletilmesi gibi faktorler,
modern ekonomilerin daha dayanikli hale gelmesine katkida bulunmustur. Ozellikle, kriz
sonrast donemde uygulanan yapisal reformlar, finansal piyasalarda seffaflik ve denetim
mekanizmalarinin giiclendirilmesine odaklanmistir. Ekonomik krizler, yalnizca ekonomik
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yapilar1 degil, ayn1 zamanda toplumsal ve politik dinamikleri de derinden etkiler. 1929 Biiyiik
Buhrani, diinya genelinde toplumsal huzursuzluklarin artmasina ve otoriter rejimlerin
yiikselmesine zemin hazirlamistir. Almanya’da Nazi Partisi’nin ve Italya’da fasizmin giig
kazanmasi, ekonomik krizlerin toplumsal ve siyasi sonuglarinin 6nemli 6rnekleri arasinda yer
almaktadir (Kindleberger, 1986, s. 157).

Keynesyen iktisadi bakis agisini gelistirerek 6zellikle risk ve finansal piyasalardaki spekiilatif
hareketlerin krizleri tetiklemesi iizerinde duran Post Keynesyen goriis ise kalkinmaci devlet
anlayisini krizlerden ¢ikmada ¢6ziim olarak sunmaktadir. Post Keynesyen goriiste kurumsal
yap1 On planda tutulmus ve kapitalist sistemin olusturdugu krizleri tetikledigi ifade edilmistir
(Ayyildiz, 2017 5.229; Tokucu, 2012 s.189-190).

6. Sonug

19. ve 20. yiizyilda yasanan finansal krizler, kiiresel ekonominin dinamiklerini ve yapisal
doniisiim stireclerini derinlemesine etkilemistir. Bu krizler, yalnizca ekonomik durgunluk ve
igsizlik gibi dogrudan sonuclar dogurmakla kalmamis, ayn1 zamanda devlet miidahalelerinin,
finansal diizenlemelerin ve uluslararasi isbirliklerinin 6nemini de gozler Oniine sermistir.
Ozellikle 1929 Biiyiik Buhrani gibi biiyiik capli krizler, piyasa mekanizmalarinin kendi kendine
dengeye ulasamadigini ve devlet miidahalelerinin ekonomik istikrar1 saglamada kritik bir rol
oynadigini gostermistir. Bu baglamda, Keynesyen ekonomi teorisinin gelisimi ve genisleyici
mali politikalarin benimsenmesi, kriz donemlerinde ekonomilerin toparlanmasi i¢in 6nemli bir
gergceve sunmustur.

20.ylizyilin sonlarina dogru yasanan krizler, finansal piyasalarin karmasikligi ve kiiresel
baglantilarin artmasi ile krizlerin daha hizli ve genis ¢apta yayilabilecegini gostermistir.
Ozellikle 1987 Kara Pazartesi ve 1997 Asya Finansal Krizi, kiiresel finansal sistemin ne kadar
kirillgan olabilecegini ortaya koymus ve uluslararasi finansal diizenlemelerin giiclendirilmesi
gerekliligini vurgulamistir. Bu krizler, spekiilatif sermaye hareketlerinin ve finansal
istikrarsizliklarin gelismekte olan ekonomiler ilizerindeki olumsuz etkilerini gostermistir.

Krizlerin ardindan uygulanan yapisal reformlar ve regiilasyonlar, finansal sistemlerin daha
saglam bir yapiya kavugmasini saglamis ve modern ekonomilerin krizlere kars1 daha hazirlikli
olmasina katki sunmustur. Finansal kurumlarin denetimi ve seffaflik artirilirken, sermaye
yeterliligi ve likidite gereklilikleri gibi diizenlemelerle bankacilik sistemlerinin dayaniklilig
artirtlmistir. Ayrica, krizlerin sosyal ve politik yapilar tizerindeki etkileri de dikkate alindiginda,
sosyal devlet anlayisinin ve sosyal giivenlik aglarinin gli¢lendirilmesi gibi politikalarin 6nemi
daha net anlagilmigtir. Yasanan krizler ve bunlarin yol agtig1 sorunlar toplumsal agidan ciddi
sonuglar dogurmasina ragmen, bu krizlerden gerekli dersler ¢ikarilamamistir. Krizlere karsi
uygulanan tedbirler, koruyucu bir nitelik tasimaktan ziyade, mevcut krizlerin etkilerini
gidermeye yonelik olmustur.

Finansal krizler, kisa siire i¢inde reel sektor krizlerine doniismiis ve bu krizler, fiyat artiglari ile
iretim diisiisleri gibi iktisadi etkilere ek olarak issizlik ve gelir adaletsizligi gibi sosyal
sorunlara da yol agmistir. Krizler, bazi iskollar i¢in ciddi tehditler olustururken, diger bazi
sektorler i¢in cazip firsatlar sunmustur.

19. ve 20. yilizyilda yasanan ekonomik krizler, modern ekonomiyi sekillendiren, ekonomik
teorilerin gelisimini ve politika araglarinin evrimini hizlandiran 6nemli doniim noktalaridir. Bu
krizler, devletin ekonomideki roliiniin genislemesine, finansal sistemlerin diizenlenmesi ve
denetimi konularinda kapsamli reformlarin gergeklestirilmesine ve uluslararasi ekonomik
diizenin yeniden yapilandirilmasina zemin hazirlamistir. Ayn1 zamanda, krizlerin sosyal ve
politik etkileri, bu tiir olaylarin toplumlar iizerindeki derin etkilerini de agik¢a gOstermistir.
Finansal krizler, kisa siire i¢inde reel sektor krizlerine doniismiis ve bu krizler, fiyat artiglari ile
iretim diisiisleri gibi iktisadi etkilere ek olarak issizlik ve gelir adaletsizligi gibi sosyal
sorunlara da yol agmistir. Krizler, bazi iskollar: i¢in ciddi tehditler olustururken, diger bazi
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sektorler i¢in cazip firsatlar sunmustur. Krizlerin yol agtigt bu doniisiimler, modern
ekonomilerin daha dayanikli ve esnek bir yapiya kavusmasi acgisindan biiyiik Onem
tasimaktadir.
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