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Öz
Bu çalışmada 1987, 1997-98 ve 2008 yıllarında yaşanan küresel finansal krizlerin, Türkiye’de reel 
ekonomi üzerindeki etkileri finansal bulaşıcılık bağlamında analiz edilmiştir. Analizde kullanılan 
değişkenler, banka kredileri, faiz oranları, portföy yatırımları, döviz kuru, reel milli gelir, hanehalkı 
tüketim harcamaları, gayrisafi sermaye oluşumu, dış ödemeler dengesi, enflasyon ve işsizliktir. Ana-
lizlerde yöntem olarak logaritmik-durağan hâle getirilmiş serilerin grafiklerinden yararlanılmıştır. 
1987 krizinde faiz oranlarında ve döviz kurlarında önemli artışların yaşandığı ve banka kredilerinde 
ise keskin düşüşlerin olduğu görülmektedir. 1998 krizinde banka kredileri ve portföy yatırımların-
da keskin düşüşlerin yaşandığı, faiz oranlarında ise ihmal edilebilir düzeyde artış olduğu ve döviz 
kurunun ise düştüğü görülmektedir. 2008 küresel krizi incelendiğinde, portföy yatırımlarında ani 
düşüşler ve döviz kurunda ise önemli sıçramalar yaşanırken; banka kredilerindeki azalmanın, faiz 
oranlarındaki radikal düşüşe rağmen ılımlı seviyede kaldığı görülmüştür. 1987, 1997-98 ve 2008 
kriz dönemlerinin tamamında, reel gelir seviyesinde, tüketim harcamalarında, sermaye yatırımla-
rında radikal düşüş ve dış ticaret açıklarında önemli artışlar yaşandığı görülmüştür. Bu sonuçlar, 
analiz edilen global krizlerin reel ekonomik aktivite düzeyinde önemli bozucu etkilerinin olduğunu 
göstermektedir.
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THE RELATIONSHIPS BETWEEN FINANCIAL CONTAGION 
AND REAL ECONOMY: A CASE OF TURKEY

Abstract
In this study, it is investigated the effects of global financial crises, which were experienced in 1987, 
1998 and 2008, on the real economy of Turkey, in the context of financial contagion. The variab-
les used in the analysis are bank credits, interest rates, portfolio investments, exchange rate, real 
GDP, household consumption expenditures, gross capital formation, external deficits, inflation and 
unemployment. In the analysis, the graphs of the series, which were transformed stationary, were 
employed as a method. During the 1987 Crisis, it was observed a dramatic increase in interest rates 
and exchange rates, while a sharp decrease in bank credits. In the 1998 Crises, it is seen a sharp falls 
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malarında, dış ticaret açıklarında, işsizlik oranlarında anlamlı düzeyde artışların 
olduğu görülmektedir. Buna göre 1987 küresel finansal krizin Türkiye’de reel eko-
nomi üzerinde olumsuz etkileri olduğu sonucuna varılmıştır.

1998 küresel finansal krizin etkileri incelendiğinde, banka kredileri ve portföy 
yatırımlarında keskin düşüşlerin yaşandığı, faiz oranlarında ise ihmal edilebilir 
düzeyde artış olduğu ve döviz kurunun ise düştüğü görülmektedir. Krizin reel 
ekonomi üzerindeki etkileri incelendiğinde, reel GSYİH’de, hanehalkı tüketim 
harcamalarında, dış ticaret açıklarında ve sermaye yatırımlarında oldukça yüksek 
düşüşlerin yaşandığı gözlemlenmektedir. Buna göre 1998 küresel finansal krizi, 
Türkiye’de banka kredileri ve portföy yatırımlarını olumsuz etkilerken, reel eko-
nomik aktivite düzeyinde önemli düşüşlerin yaşanmasına sebebiyet vermiştir. Bu 
sonuçlar Türkiye özelinde 1998 krizinin finansal bulaşıcılığının reel ekonomi üze-
rindeki etkilerini kanıtlar niteliktedir.

2008 küresel krizi incelendiğinde, portföy yatırımlarında ani düşüşler ve dö-
viz kurunda ise önemli sıçramalar yaşanırken; banka kredilerindeki azalmanın, 
faiz oranlarındaki radikal düşüşe rağmen, ılımlı seviyede kaldığı görülmektedir. 
Krizin reel ekonomi üzerindeki etkileri incelendiğinde reel milli gelir seviyesinde, 
sermaye yatırımlarında, hanehalkı tüketim harcamalarında, dış ticaret açıkların-
da, enflasyon ve işsizlik oranlarında dramatik sert artışlara neden olduğu görül-
mektedir. Buna göre 2008 küresel finansal krizinin, Türkiye reel ekonomisi üze-
rinde önemli olumsuz etkilere sebebiyet verdiği sonucuna ulaşılmıştır.

1987, 1998 ve 2008 küresel krizlerinin Türkiye’de bankacılık kesimini de içine 
alan finans sektörü üzerinde olduğu kadar reel ekonomi üzerinde de önemli etki-
leri olduğu sonucuna ulaşılmıştır.
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