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0z

Kriz olgusu iktisat biliminin en 6énemli konularindan biridir. Bu nedenle tarih boyunca
meydana gelen krizler incelenerek yeni krizlerin 6ngoriilmesi ya da krizlerden sonra
ekonomik teorinin saglanabilmesi icin farkl iktisat teorileri gelistirilmistir. Bu ¢alis-
ma, ekonomik kriz olgusunu Klasik, Keynesyen, Marksist ve Monetarist yaklasimlar ve
finansal kriz modelleri ¢ercevesinde ele alarak incelemekte; Dordiincii Nesil Krizler
ve Davranigsal iktisadin krizlere getirdigi yeni yaklasimlari degerlendirmektedir. Kla-
sik ve neoklasik iktisat teorileri, krizleri piyasa mekanizmasinin gecici dengesizlikleri
olarak ele alirken, Keynesyen yaklasim talep yetersizligi ve belirsizlik nedeniyle olu-
san uzun vadeli durgunluklara vurgu yapmaktadir. Monetaristler ise para arzindaki
dengesizliklerin krizlerin temel nedeni oldugunu savunmaktadir. Ote yandan, iigiin-
cii nesil finansal kriz modelleri, 1990’larda yasanan Asya Krizi 6rneginden hareketle
bankacilik sisteminin yapisal zayifliklar1 ve asir1 bor¢glanmaya odaklanmistir.

2008 Kiiresel Finansal Krizi ile, krizlerin yalnizca makroekonomik dengesizliklerden
degil, ayn1 zamanda bireylerin irrasyonel davranislarindan kaynaklandigina dikkat ge-
kilmis ve davranissal iktisat teorileri ile dérdiincii nesil finansal kriz modelleri 6nem
kazanmistir. Davranigsal iktisat, yatirimcilarin psikolojik egilimlerinin ve stirii psiko-
lojisinin piyasalarda spekiilatif balonlar ve ¢ékiislere nasil yol agtigini agiklamaktadir.
Bu baglamda bu calismada, krizlerin daha iyi anlasilmasi ve yonetilmesi i¢cin hem eko-
nomik hem de davranigsal faktorlerin bir arada degerlendirilmesi gerektigini vurgu-
lamaktadir.
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Evaluation of Economic Crises in the Context of
Behavioral Economics

Abstract

This study investigates the phenomenon of economic crises, analyzing various eco-
nomic schools of thought and financial crisis models. It reviews Classical, Keynesian,
Marxist, and Monetarist perspectives on crises and evaluates newer approaches such
as Fourth Generation Crises and Behavioral Economics. Classical and neoclassical the-
ories regard crises as temporary market imbalances, while Keynesian theories focus
on long-term recessions due to insufficient demand and uncertainty. Monetarists ar-
gue that crises arise from imbalances in the money supply. Additionally, third-genera-
tion models emphasize the structural weaknesses of the banking sector and excessive
debt, as seen in crises like the 1990s Asian Crisis.

The 2008 Global Financial Crisis revealed that macroeconomic imbalances alone do
not explain crises; irrational behavior also plays a significant role. This led to the
growing importance of Behavioral Economics and fourth-generation models, which
explore how psychological factors, such as herd behavior and investor biases, fuel
speculative bubbles and market collapses. The article concludes that understanding
and managing crises effectively requires integrating economic theories and behavioral
insights, as they provide a more comprehensive view of the causes and dynamics of
economic crises.

Keywords
Behavioral economics, Economic crisis, Financial crisis models,
Schools of economic thought

Extended Abstract

Economic crises, as one of the most contentious and multifaceted topics in economic
discourse, have been examined through various theoretical lenses throughout history.
This article aims to provide a comprehensive analysis of the origins and developmen-
tal trajectories of economic crises by situating them within the frameworks of dif-
ferent economic schools and crisis models. The discussion progresses from classical
economics to Keynesian and Monetarist theories, eventually encompassing third- and
fourth-generation crisis models as well as the contributions of behavioral economics.
By synthesizing these approaches, the study seeks to illuminate the complex dynam-
ics that underlie economic crises, offering a robust understanding of their causes and
implications.

In defining the concept of crisis, the article identifies economic crises as severe disrup-
tions to economic activity, characterized by significant declines in production, employ-
ment, and financial stability. The causes and effects of crises, as well as their various
typologies, are explored. The first section of the paper focuses on crisis models span-
ning four generations, each providing unique insights into the origins of economic
shocks. The second section evaluates the perspectives of different economic schools
on crises, while also delving into the behavioral economics approach, which highlights
the psychological dimensions of economic decision-making. In the concluding section,
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the paper assesses the relative success of these crisis models and economic theories
in both explaining and predicting crises.

Classical and neoclassical economic theories perceive crises as temporary deviations
from the normal functioning of the market. Classical economists, adhering to the prin-
ciples of Say’s Law, contended that supply would inherently create its demand, and
thus, any imbalances within the market were transient. According to this view, the
self-regulating mechanisms of the free market would eventually restore equilibrium,
negating the need for state intervention. Crises, in this framework, were perceived
as short-lived disruptions that would be resolved through the market’s internal dy-
namics. Neoclassical economics, which built upon classical thought, introduced as-
sumptions of rational behavior and perfect competition, suggesting that market par-
ticipants would always make optimal decisions. Under such conditions, crises were
considered less likely, as the invisible hand of the market would guide economic actors
toward efficient outcomes.

However, historical events such as the 1929 Great Depression exposed the limitations
of classical and neoclassical assumptions. The sheer scale of the economic collapse
demonstrated that market forces alone were inadequate for resolving deep economic
downturns. This pivotal moment in economic history prompted a reevaluation of tra-
ditional theories and led to the rise of alternative approaches, most notably Keynesian
economics.

Keynesian economics, emerging in response to the failures of classical models, pos-
ited that crises stem from insufficient effective demand and the irrational behavior
of market actors, particularly in times of uncertainty. According to John Maynard
Keynes, during periods of economic downturn, households and firms tend to increase
their savings due to pessimistic expectations about the future, which exacerbates
the decline in aggregate demand. This demand reduction, in turn, leads to prolonged
economic stagnation. Keynes argued that the state has a crucial role to play in miti-
gating these downturns by actively intervening in the economy. Specifically, during
recessions and crises, governments should implement expansive fiscal and monetary
policies to stimulate demand and restore economic growth. The policies inspired by
Keynes’ theories became particularly influential in the aftermath of the Great Depres-
sion, as governments around the world adopted measures to counteract the economic
malaise. Keynesian economics thus dominated crisis management for several decades,
highlighting the need for active government intervention to prevent and mitigate eco-
nomic downturns.

In contrast, the monetarist school, led by Milton Friedman, emphasized the role of
money supply in causing economic crises. Monetarists argued that fluctuations in the
money supply, rather than demand-side factors, were the primary drivers of economic
instability. According to this view, central banks should focus on maintaining price
stability by controlling the growth of the money supply, as excessive increases or de-
creases could lead to inflation or deflation, respectively. Monetarists were particularly
critical of the Keynesian emphasis on government intervention, suggesting that such
policies were ineffective and often counterproductive, particularly during the stagfla-
tion period of the 1970s when both inflation and unemployment rose simultaneously.
However, while the monetarist approach offered valuable insights into the importance
of monetary policy, it too proved inadequate in explaining the complexities of financial
crises that unfolded in subsequent decades.
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The third-generation crisis models, which emerged in the wake of global and region-
al crises during the 1980s and 1990s, shifted the focus toward micro-level structur-
al weaknesses in the economic system. These models examined the fragility of the
banking sector, excessive private-sector borrowing, and imbalances in foreign debt as
key factors contributing to financial crises. For instance, the Asian financial crisis of
the late 1990s underscored how vulnerabilities in the banking system, coupled with
short-term foreign borrowing, could precipitate large-scale economic turmoil. While
these models provided a more nuanced understanding of the structural underpin-
nings of crises, they still fell short of offering a complete explanation, as evidenced by
the 2008 Global Financial Crisis.

The 2008 crisis marked a turning point in the study of economic crises, revealing that
financial instability cannot be fully explained by structural weaknesses alone. The
crisis underscored the importance of behavioral and psychological factors in shap-
ing market outcomes, leading to the development of fourth-generation crisis models
and a growing emphasis on behavioral economics. Behavioral economics challenges
the classical assumption of rationality, suggesting that market actors often make irra-
tional decisions influenced by cognitive biases, uncertainty, and herd behavior. These
psychological tendencies can lead to the formation of speculative bubbles, which
eventually burst, causing significant disruptions to the broader economy. The 2008
crisis, driven in part by irrational exuberance in housing markets and the subsequent
collapse of mortgage-backed securities, highlighted the critical role that investor psy-
chology plays in financial markets.

Fourth-generation crisis models, informed by behavioral economics, argue that cri-
ses are not solely the result of economic fundamentals but are also shaped by human
behavior. Speculative bubbles, market panics, and sudden shifts in investor sentiment
are all manifestations of irrational behavior that can exacerbate economic instability.
By integrating insights from psychology into economic analysis, behavioral economics
offers a more comprehensive framework for understanding how crises develop and
why they can be so difficult to predict and manage.

In conclusion, this article underscores the importance of considering multiple theo-
retical perspectives when analyzing economic crises. Classical and neoclassical theo-
ries emphasize the self-correcting nature of markets, while Keynesian and monetarist
approaches highlight the need for government intervention and monetary manage-
ment. Third-generation crisis models focus on the structural weaknesses of the finan-
cial system, whereas fourth-generation models and behavioral economics shed light
on the psychological dimensions of economic decision-making. To effectively manage
and prevent future crises, it is essential to adopt a holistic approach that incorporates
both economic and behavioral factors. By doing so, policymakers can better anticipate
the conditions that lead to crises and implement more effective strategies to mitigate
their impact.
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Giris
Ekonomik krizler, iktisat biliminin en ¢ok tartisilan ve ilgi géren konularindan
biri olarak, hem tarihsel hem de giincel baglamda 6nemli bir arastirma alani
olusturur. Krizlerin nedenleri, etkileri ve ¢éziimleri tizerine ytriitiilen tartis-
malar, iktisadi diisiincenin evriminde belirleyici rol oynamistir. Bu baglam-
da, ekonomik krizlerin anlasilmasi ve yonetilmesi, farkl iktisadi teorilerin ve
modellerin gelistirilmesine zemin hazirlamistir. Krizlerin ekonomik sistem
tizerindeki etkileri, yalnizca makroekonomik gostergelerle sinirli kalmayip,
toplumsal ve bireysel diizeyde de ciddi sonuglar dogurabilmektedir. Bu ne-
denle, krizlerin ¢ok boyutlu yapisini kavramak, hem teorik hem de pratik a¢i-
lardan olduk¢a énemlidir.

Klasik iktisat teorileri, krizleri piyasa mekanizmasinin dogal bir sonucu ola-
rak degerlendirirken, Keynesyen yaklasimlar krizlerin talep yetersizligi ve
belirsizlikten kaynaklandigini savunur. Monetarist teoriler ise para arzindaki
dengesizliklerin krizlerin temel nedeni oldugunu 6ne siirer. Ancak, 20. yiizy1-
lin sonlar1 ve 21. yiizyilin baslarinda yasanan finansal krizler, bu geleneksel
yaklasimlarin étesine gecilmesi gerektigini géstermistir. Ozellikle 1990’larda
Asya Krizi ve 2008 Kiiresel Finansal Krizi, ekonomik krizlerin sadece makro-
ekonomik gostergelerle aciklanamayacak kadar karmasik oldugunu ortaya
koymustur. Bu Krizler, finansal sistemin yapisal zayifliklar1 kadar, bireylerin
irrasyonel davranislarinin da krizlerin olusumunda kritik bir rol oynadigin
gostermistir.

Davranissal iktisat, bireylerin karar alma siireclerindeki psikolojik faktorleri
inceleyerek, ekonomik krizlerin anlasilmasina yeni bir perspektif kazandir-
mistir. Bu yaklasim, yatirimcilarin ve tiiketicilerin irrasyonel davraniglarinin,
spekiilatif balonlar ve finansal ¢okiisler tizerindeki etkilerini vurgular. Davra-
nigsal iktisat, geleneksel iktisat teorilerinin rasyonel birey varsayimini sorgu-
layarak, krizlerin anlasilmasinda daha gergekgi bir ¢erceve sunar. Bu baglam-
da, ekonomik krizlerin degerlendirilmesinde davranissal faktorlerin dikkate
alinmasi, daha kapsamli ve etkili politika 6nerilerinin gelistirilmesine olanak
tanir.

Bu calisma, ekonomik krizlerin nedenlerini ve dinamiklerini daha iyi anla-
yabilmek i¢in farkli iktisadi okullarin yaklasimlarini ve davranissal iktisadin
sundugu yeni perspektifleri incelemektedir. Calismanin ilk béliimii, kriz kav-
ramini ve ekonomik krizlerin tarihsel gelisimini ele alirken, ikinci béliimde
farkli iktisadi okullarin kriz teorileri degerlendirilerek, davranigsal iktisadin

443



444

ADAM AKADEMI / Sosyal Bilimler Dergisi
ADAM ACADEMY / Journal of Social Sciences

bu alana katkilar1 incelenmektedir. Ugiincii béliimde ise 2008 krizi 6zelinde
iktisadi okullarin ve kriz modellerinin yaklasimlar1 degerlendirilmektedir
Sonug béliimiinde ise, krizlerin anlasilmasi ve yonetilmesi i¢cin ekonomik ve
davranissal faktorlerin bir arada ele alinmasinin 6nemi vurgulanmaktadir. Bu
cercevede, gelecekteki krizlerin 6nlenmesi ve yonetilmesi i¢in biitiinciil yak-
lasimlarin gelistirilmesi gerektigi sonucuna varilmaktadir.

Kriz Kavrami ve Kriz Modelleri

Ekonomik krizler iktisat biliminin en énemli konularindan biri olmustur. On-
celikli olarak ekonomik kriz kavramini ve tiirlerini ele almak, kriz olgusunun
tarihsel siirecte gelisimini ve iktisadi okullar agisindan ele alinis bigimlerini
anlamay kolaylastiracaktir.

Ekonomik Kriz Kavrami

iktisat biliminde kriz, ani bir bicimde ortaya ¢ikarak mikro ve makro degis-
kenlerin bozulmasina ve yipranmasina neden olan olumsuz gelismeler olarak
karsimiza ¢cikmaktadir (Giiney, 2016, s. 11). Ekonomik kriz, i¢sel veya dissal
nedenler sonucu olusan ve olustugu alanda iktisadi, mali, ticari, sosyal ve
kiiltiirel birtakim degisiklik ve olumsuzluklara yol agan kriz tiirii olarak da
tanimlanmaktadir (Dursunoglu, 2009, s. 22). Kriz ekonomide normal olma-
yan bir haldir ve piyasa mekanizmasi icerisinde piyasalarin islememesi, kilit-
lenmesi ya da asir1 duyarli hale gelerek biiytik boyutlu dalgalanmalara neden
olmaktadir (Darican, 2009, s. 40).

Ekonomik krizler; tiretimde hizli daralma, faizlerde ytikselis, ani issizlik arti-
sy, fiyatlar genel seviyesinde keskin degisim, iflaslar, borsada ¢okiis, finansal
piyasa dalgalanmalari veya artan spekiilatif hareketler gibi farkli sekillerde
etkisini gdstermektedir (Firat, 2006, s. 3).

Ekonomik krizler bir¢ok i¢csel ve dissal nedenlerle ortaya ¢ikabilmekte ve ge-
nel olarak nedenleri asagidaki sekilde ifade edilmektedir (Fener, 2012,s. 22).

o Krizler, finansal ve reel sektorlerde talep daralmasi veya arz fazlaligina
bagli olarak ortaya ¢ikabilmektedir. Hem talep hem de arz krizinin or-
taya ¢ikmasinda ise gesitli faktorlerin etkisi vardir.

o Krizler her zaman ekonomik nedenler sonucu ortaya ¢ikmayabilir.
Ornegin, bir iilkede iklimin aniden degismesi, deprem ve sel gibi eko-
nomik olmayan dogal etkenler de ekonomik krize yol acabilmektedir
(Dursunoglu, 2009, s. 28).

« Siyasal, teknolojik, ekolojik ve ekonomik alanlardaki hizli degisimler
ekonomik krizler agisindan elverisli bir zemin hazirlayabilmektedir.
Bu baglamda bir teknolojik bulus bir tarafi¢in firsat olustururken bas-
ka bir taraf icin kriz nedeni olabilmektedir.

« Fiyatlar genel seviyesinde, istihdam ve liretimde meydana gelen ani ve
keskin dalgalanmalar; issizlik, hiperenflasyon ve depresyon gibi sokla-
11 beraberinde getirebilmektedir.
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Farkli nedenlere bagli olarak ortaya ¢ikabilen ekonomik krizlerin temel etkisi;
tilke kalkinmasini geciktirerek gelisim ve biiylime siirecini duraksatmasidir.
Az gelismis ya da gelismekte olan tilkelerde krizlerin arka arkaya yasanma-
s1, bu tilkelerin yalnizca ekonomik degil; sosyal agidan da gelismesine engel
olmaktadir. Ekonomik krizler birbirleri ile baglantili olsalar da etkileri farkl
sekillerde ortaya ¢ikmaktadir (Firat, 2006, s. 4-15). Ekonomik krizlerin etki-
leri kisa ve uzun dénemli olarak incelenmektedir. Kisa donemli krizin etkileri
genellikle borsa, doviz kurlari, faiz oranlari, altin ve petrol fiyatlari lizerinde
gorilmektedir. Uzun dénemli krizin etki alani icerisinde ise; ekonomik biuiyti-
me, istihdam, fiyatlar genel diizeyi, gelir dagilimi ve 6demeler bilangosu gibi
temel makro biiytikliikler yer almaktadir (Ay, 2011, s. 15-21).

Ekonomik Kriz Tiirleri

Ekonomik krizler, niteligi, ¢cikis sebebi, ¢iktig1 sektor ve etki ettigi alana bagh
olarak farkli ayrimlara tabi tutulmaktadir. Ornegin niteli§ine gére ekonomik
krizler; ‘i¢sel krizler’ ve ‘global krizler’ olarak ikiye ayrilmaktadir. i¢sel krizler,
dogal afetler gibi ekonomik olmayan sebepler ile mali piyasalardaki bozuk-
luklar, hiperenflasyon, paranin asir1 degerlenmesi, yolsuzluk ve biitgce agig1
gibi ekonomik sebepler sonucu ortaya ¢ikan krizleri ifade etmektedir. Global
krizler ise dis diinyada meydana gelen iktisadi problemler, kiiresel 1sinma, sa-
vaslar ve enerji fiyatlarindaki keskin ytikselisler gibi faktorlerin sebep oldugu
daha genis 6l¢ekli krizler olarak nitelendirilmektedir (Dursunoglu, 2009, s.
28-68). Ayrica krizler, reel sektor krizleri ve finansal sektor krizleri olmak
tizere etkiledikleri sektor bakimindan ikiye ayrilarak da degerlendirilmektir.
Finansal krizler ekonominin geneli lizerinde tahrip edici sonuclara neden
olabilen ve piyasalarin isleyisini bozan piyasa ¢okiisleri olarak karsimiza ¢ik-
maktadir. Reel sektor krizleri ise iiretimde veya istihdamdaki 6nemli dalga-
lanmalarla birlikte ortaya ¢ikmaktadir (Firat, 2006, s. 3). Reel sektor krizi; is-
giicli, mal ve hizmet piyasalarini etkileyerek, issizlik, durgunluk ve enflasyon
gibi sorunlar seklinde g6zlenen soklardir (Hatipoglu, 2012, s. 55). Bu krizler,
yarattigl sorunlar itibari ile; enflasyon krizi, durgunluk krizi ve issizlik krizi
gibi siniflara ayrilmaktadir. Kriz; mal ve hizmet piyasasindaki fiyat artislar:
belirli bir sinirin iistiinde oldugunda ‘enflasyon krizi, fiyatlar genel seviyesi
ekonomideki yatirimlari tesvik edecek diizeyin altinda gerceklestiginde ‘dur-
gunluk krizi’ olarak adlandirilmaktadir. Diger taraftan isgiicli piyasasindaki
igsizlik oranlarinin belirli bir seviyenin iizerine ¢ikmasiyla da issizlik krizi
olusmaktadir (Ay, 2011, s. 9).

Finansal krizler genel olarak, tiim piyasalarin etkin isleyisini bozarak, reel
ekonomi iizerinde olumsuz etkiler yaratabilen finansal piyasa ¢okiisleri ola-
rak tanimlanmaktadir (IMF, 2004, s. 75). Finansal kurumlarin 6deme zorlugu
yasamasl, borsada yasanan 6nemli ¢okiinttiler, ulusal paradan kagis ve belir-
sizligin artmasi gibi gostergelerle ortaya ¢ikan finansal krizler, ulusal paranin
degerini, istihdami ve iiretimi olumsuz yonde etkilemektedir (Basti, 2006,
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s. 7). 1994-1995 doneminde Latin Amerika’daki Tekila Krizi, 1997 yilinda
Giineydogu Asya Krizi, 1998 yilinda Rusya ve Brezilya Krizi, 2000-2001 d6-
neminde Tiirkiye’de, 2001 yilinda Arjantin’de ve son olarak 2008’de ABD’de
yasanan finansal krizler, diinyanin farkli bolgelerinde bu krizlerin oldukga sik
ortaya ¢iktigini gostermektedir.

Finansal krizler, sistemi olusturan kurumlar, degiskenler ve iliskilerdeki bo-
zulmalara baglh olarak farkl alt basliklarda ele alinmaktadir. Bu baglamda,
finansal krizler; bankacilik krizi, para krizi, dis borg krizi ve sistemik finansal
krizler olmak iizere dort temel grupta incelenmektedir (Oktar ve Dalyanci,
2010, s. 4). Piyasalarda yasanan panik sebebiyle ekonomik aktdrlerin ban-
kalardaki birikimlerini ¢ekmek istemeleri sonucu finans kesiminin yiikiim-
liliiklerini yerine getiremez hale gelmesi ve bu problemi ¢6zmek amaciyla
parasal otoritenin bankalara biiytik ¢capli kaynak aktarimina gitmek zorunda
kalmasi, ‘bankacilik krizi’ olarak adlandirilmaktadir. Para krizi ise iilke pa-
rasinin doéviz cinsinden degeri iizerinde yasanan spekiilatif bir atagin deva-
liasyonla sonlanmasi veya tilkedeki yetkililer tarafindan faiz oranlar ytik-
seltilerek ya da uluslararasi rezervlerin hacmi arttirilarak yerel para birimin
savunulmasi zorunlulugu olarak tanimlanmaktadir (IME 2004, s. 74-75). D1s
borg krizi, kamu ya da 6zel kesim fark etmeksizin bir tilkenin borg¢larini 6de-
yememe durumunda ortaya ¢ikan sorunu ifade etmektedir (Basti, 2006, s. 8).
Finansal sistemde ortaya ¢ikarak, kredi tahsisi, varlik degerlemesi ve 6deme
akisi gibi sistemin temel islevlerinin aksamasina sebep olan soklar sistemik
finansal krizler olarak tanimlanmaktadir (Delice, 2003, s. 62).

Finansal kriz tirleri birbirinden bagimsiz olmayip, genellikle bir alanda bas-
layan bir kriz, diger kriz tiirlerini de beraberinde getirebilmektedir. Sekil 1, fi-
nansal krizler arasindaki bu olas1 baglar1 géstermektedir (Delice, 2003, s. 63).

Sekil 1. Finansal kriz tiirleri

FINANSAL KRIiZLER

y
Dis Borg Sistemik
ParaKrizi (¢ Bﬂ‘}‘i"ﬂ_cmk | Krizi ¢—p| Fnansal Knz
iz
‘ ‘u f £
[
\ v
Odeneler DengesiKriz Doviz Kuru Krizi

446 | Kaynak: Delice, 2003, s. 63.
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Her ne kadar reel sektor krizi ile finansal krizler kavramsal olarak birbirlerin-
den bagimsiz degerlendirilse de aralarinda gii¢lii bir etkilesim s6z konusudur.
Finans kesiminde meydana gelen bir sokun reel kesime yansimasi ayni sekil-
de reel kesimde ortaya ¢ikan keskin bir dalgalanmanin da finans kesimine
yansimasi kaginilmazdir (Hatipoglu, 2012, s. 55).

Finansal Kriz Modelleri

Krizleri agiklamak iizere gelistirilen, farkli zaman ve boélgelerde yasanan ik-
tisadi soklarin 6zelliklerine bagli olarak gelistirilen yaklasimlar kriz model-
lerini ifade etmektedir. Krizler ortak noktalara sahip olsa da her kriz kendi
icinde 6zel durumlar barindirmaktadir. Her yeni krizin altinda yatan nedenin
bir 6ncekine gore farklilik gostermesi ve farkli kosullarda gerceklesmesi ise
¢ok sayida teorik modelin ortaya ¢ikmasini kacinilmaz kilmaktadir. Krizlerin
farkli noktalarina odaklanan bu modeller genellikle dort baslik altinda top-
lanmaktadir (Sakin, 2013, s. 22):

« Birinci Nesil Kriz Modelleri (Spekiilatif Atak Modeli )

« Ikinci Nesil Kriz Modelleri

« Uciincii Nesil Kriz Modelleri (Yayllma / Bulasma Etkisi Modelleri )
o Dordunci Nesil Kriz Modelleri

Birinci Nesil Kriz Modelleri

Krizleri agiklamaya yo6nelik gelistirilen 6ncii calismalara genel olarak ‘birinci
nesil kriz modelleri’ ad1 verilmektedir. Birinci nesil kriz modelleri 1979 y1-
linda Krugman tarafindan ortaya atilmis, 1984 yilinda Robert P. Flood ve Pe-
ter M. Garber tarafindan gelistirilmistir. ilk resmi finansal krizi modeli olarak
kabul edilen Krugman'in ¢alismasi, 1978 yilinda Stephen W. Salant ve Dale
W. Henderson’un mal piyasalarinda uygulanan istikrar programlar ile ilgili
calismalar: temel alinarak gelistirilmistir (Yilmaz vd. 2005, s. 89). Bu mode-
le gore finansal krizlerin ortaya ¢ikmasindaki temel neden, gevsek maliye ve
para politikalar1 gibi makroekonomik uygulamalarin, déviz kuru hedefleri
ile tutarsizlik gostermesidir (Basti, 2006, s. 9). Literatiirde ‘spekiilatif atak
krizleri’ olarak da adlandirilan birinci nesil finansal kriz modeli, Meksika ve
Arjantin’deki finansal krizleri agiklayabilmek iizere kullanilmistir (Karagor
ve Alptekin, 2006, s. 238). Birinci nesil kriz modellerine gore, krizin olusum
stireci Sekil 2’de agiklanmaktadir.
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Sekil 2. Birinci nesil kriz modellerinde Kkriz olusum siireci

Sabit Kur Sistemi g
Uluslar-
. Dévize arasl
Butge N Pa'rasal istern Rezerv
AcIg Genisleme Artisi Azalisi
| Spekiilatif Saldir U
| Sabit Kur Sistemini Terk U

Kaynak: Sevim, 2012, s. 26.

Sabit kurun siirdiiriilemeyerek yerini mutlaka baska bir kur sistemine biraka-
cagini1 dngoéren bu model, para krizlerini ve dolayisiyla finansal krizleri anla-
ma noktasinda temel teskil etmektedir (Delice, 2003, s. 65).

ikinci Nesil Kriz Modelleri

Birinci nesil finansal kriz modelleri kendi iginde tutarli olmasina ragmen;
1992-93 Avrupa Para Krizlerini agiklayamamasi sonucu elestirilere maruz
kalmistir. Bu durum yeni model arayislarini hizlandirmis ve ikinci nesil finan-
sal kriz modelleri ortaya ¢ikmustir. ikinci nesil kriz modelleri, uygulanan poli-
tikalar ile doviz kuru arasindaki uyumsuzlugun yol a¢tig1 para krizini ele alsa
da beklenti unsurunu teoriye dahil ederek birinci nesil kriz modellerinden
ayrismistir (Yilmaz vd. 2005, s. 91).

ikinci nesil kriz modelleri, 1994 yilinda Obstfeld’in calismasi ile baglamis ve
Calvo (1995), Sach, Tornell ve Velesco (1996) Cole ve Khoe (1996) ve Drazen
(1998) gibi diger arastirmacilarin ¢alismalari ile gelistirilmistir. Bu modelde,
beklentilerin yani sira politik tercihler de analize dahil edilmis ve ekonomik
acidan gelismis tlilkelerde dahi parasal bir krizin olabilecegi savunulmustur
(Sevim, 2012, s. 30).

Modelin varsayimlarina gore ekonomik aktorlerin beklentileri ile uygulanan
politikalarin sonuglar1 arasinda bir tutarsizlik olusmasi, ekonomi iizerin-
de olumsuz bir etkiye sahip olmaktadir. Hanehalkinin, sabit kur ortaminda
aciklanan kur oranina inancinin azalmasi, devaltiiasyon beklentisini ortaya
cikarmaktadir. Ornegin, devaliiasyon beklentisi ile bono sahiplerinin yiiksek
faiz oram talep etmesi ya da is¢i sendikalarinin paranin deger kaybedecegi
beklentisi ile licret artisi talep etmesi piyasay1 etkilemektedir. Degisen bek-
lentiler birbirini besleyerek ekonominin yodniiniin degismesine yol agmakta
ve sabit kur sisteminin maliyetini yiikseltmektedir (Hatipoglu, 2012, s. 62).

Boyle bir ortamda beklentilerin yon verdigi tedbirler krize neden olmakta
ve politikalarin uygulanmasina engel olmaktadir. Ayrica ortaya ¢ikan farkl
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beklentiler, piyasalarda ‘coklu denge’ olarak adlandirilan birden fazla den-
genin olusumuna da zemin hazirlamaktadir. Makroekonomik verilerde bir
olumsuzluk oldugu durumda ise bu olumsuzluk sabit kura yansiyarak, baska
bir denge noktasinda istikrar kazandirabilmektedir (Basti, 2006, s. 13).

Ikinci nesil kriz modellerinin, birinci nesil modellere gore kiiresel finansal pi-
yasalara daha uygun oldugu sdylense de analizin temelini olusturan beklen-
tilerdeki degisiklik ve giiven kaybinin sebepleri konusunda yetersiz kalma-
siyla elestiriler aldig1 goriilmektedir. Genel itibariyle birinci nesil modellerde
oldugu gibi krizin, déviz kuru ile uygulanan ekonomik politikalar arasindaki
uyumsuzluktan kaynakli oldugu savunulmaktadir. Modele gore; finansal piya-
salar yalnizca bu uyumsuzlugun iizerine gitmektedir (Yilmaz vd., 2005, s. 92).

Uciincii Nesil Kriz Modelleri

Kiiresel ekonomiyi 6nemli boyutlarda etkileyen 1997 yilindaki Asya krizini
aciklamada birinci ve ikinci nesil modellerin yetersiz kalmasi sonucu tigilincii
nesil kriz modelleri gelistirilmistir (Karagor ve Alptekin, 2006, s. 239).

Birinci ve ikinci nesil modellerden farkl olarak ti¢lincii nesil kriz modellerinin
temel varsayimi; para krizleri ile bankacilik krizlerinin birbirini besleyen bir
dongii oldugu fikrine dayanmasi ve krizlerin iilkelere yayillma mekanizmasini
aciklamaya ¢alismasidir. Model; Krugman'in, hiikiimetlerin finansal kurumla-
rin yiikiimliiliiklerini garanti altina almasindan dogdugunu ileri siirdiigii ‘ah-
laki risk’ yaklagsimi ile Sachs’in ‘finansal atak’ yaklasimlarini baz almaktadir.
Bu baglamda bankalarin kredi riskini yiikselterek kredi hacmini genisletme-
siyle finansal aktiflerin fiyat1 yiikselmekte ve finansal sistem nominal olarak
asir1 derecede biiyiimektedir. Olusan finansal balonlarin patlamasi, siireci
tamamen tersine ¢evirmektedir. Finansal piyasalarda yasanan bu olumsuz-
luklar, ulusal diizeyde 6deme sisteminin kilitlenerek bankacilik krizinin ve
hemen ardindan para krizinin ortaya ¢ikmasina yol agmaktadir. Giiniimiizde
bankalarin kaynak ve kullanim alanlarinda doéviz ¢esitliligi olusturmasi, vade
riskinin yani sira kur riskini de beraberinde getirmektedir. Sonug olarak liki-
dite problemi ortaya ¢ikmakta ve genel makroekonomik gostergeler olumlu
olsa da bu durum krize yol agmaktadir. Finansal sektorde yasanan soz konusu
gelismeler yerel para birimini zayiflatirken, devaliiasyon durumunda sektor
ciddi sekilde zarar gérmektedir. Dolayisiyla siire¢ kisir bir dongii seklinde de-
vam edebilmektedir (Yilmaz vd., 2005, s. 93).

Ugiincii nesil kriz modelleri, déviz kurundaki bozulmalar, yapisal nedenler,
kamu maliyesi aciklari, spekiilatif sermaye ataklar1 ve dis ticaret bilangosu
gostergeleri gibi farkl kaynaklardan krizin beslendigini savunmaktadir. Bu
durum basta kirilgan ekonomiler olmak iizere farkl iilkeleri krizle yiprat-
maktadir. Krizlerden korunmak ve krizleri iyi yoneterek negatif etkilerini
azaltmak icin mali gostergeler, reel ekonomi gostergeleri, dis ticaret hadleri
ve parasal gostergeler gibi cesitli 6ncii gostergelere basvurulmakta ve kriz
o6nceden tahmin edilmeye calisilmaktadir (Karagor ve Alptekin, 2006, s. 240).
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Dordiincii Nesil Kriz Modelleri

Dérdiincii nesil kriz modelleri, kriz asamalarinin dogrusal ilerleyisine ve kriz-
ler sirasinda iletisim stratejilerinin 6nemine odaklanan daha 6nceki ¢erge-
velerin, 6zellikle de t¢lincii nesil modellerin iizerine insa edilmistir. Ancak
dordiincii nesil model, modern krizlerin karmasikligini ve etkilesimini vur-
gulayarak kriz ¢6ztimiine daha dinamik ve etkilesimli bir yaklasim getirmek-
tedir. Bu model, finansal krizlerin psikolojik ve davranissal yonlerine daha
fazla odaklanmaktadir. Krizlerin sadece ekonomik temellere dayali olmayip,
yatirimci davranislari, beklentiler ve finansal piyasalardaki spekiilatif hare-
ketlerden kaynaklanabilecegine vurgu yapmaktadir.

Ugi'mcii nesil kriz modellerinde, tipik olarak kriz 6ncesi, kriz ve kriz sonrasi
asamalar1 iceren yapilandirilmis bir yaklasimla; kurumsal ve bankacilik sek-
toriiniin zayifliklarina odaklanilmaktadir. Bu modeller genellikle agik ileti-
simin 6nemini ve medyanin kriz sirasinda kamu algisini sekillendirmedeki
roliinii vurgulamaktadir (Reynolds ve Seeger, s. 2005). Krizlerin, her bir asa-
manin farkli ve ardisik oldugu dogrusal bir siiregle yonetilebilecegi varsayimi
altinda ¢alisma egilimindedirler. Buna karsilik dérdiincii nesil kriz modeli,
krizlerin genellikle dogrusal olmadigini ve 6ngorilemeyen sekillerde geli-
sebilecegini kabul etmektedir. Bu model, kriz yonetimi ekipleri ve paydaslar
arasinda is birligine dayali adaptasyonu kolaylastiran etkilesim protokolleri
fikrini 6ne stirmektedir (Andonoff vd., 2015). Krizlerin farkh ¢ikarlara sahip
birden fazla aktorii icerebilecegini ve etkili kriz yonetiminin bu aktorler ara-
sinda siirekli iletisim ve is birligi gerektirdigini kabul eder. Daha biitiinlestiri-
ci ve uyarlanabilir bir yaklasima dogru yasanan bu kayma, hizli degisimlerin
ve paydas etkilesimlerinin sonuglar1 énemli 6l¢iide etkileyebildigi giiniimiiz
krizlerinin karmasikligini yansitmaktadir.

Ayrica dordiinci nesil model, kriz sirasinda ortaya ¢ikan psikolojik ve sosyal
dinamikleri anlamanin 6nemini de vurgulamaktadir. Kamu algis1 ve davra-
nisinin medya anlatilari, sosyal medya etkilesimleri ve toplum tepkileri de
dahil olmak iizere cesitli faktorlerden etkilenebilecegini kabul eder. Bu anla-
y1s, etkilenen Kkitlelerde yanki uyandiran ve toparlanmayi kolaylastiran etkili
iletisim stratejileri gelistirmek icin cok énemlidir. Ozetle, dérdiincii nesil kriz
modeli, kriz yonetimine daha dinamik, etkilesimli ve biitlinlestirici bir bakis
acisi getirerek iiciincii nesil modellerden 6nemli bir evrimi temsil etmektedir.
Odag1 dogrusal bir siiregten, insan davranisinin karmasikligini ve kriz ¢ozii-
miinde uyarlanabilir stratejilerin gerekliligini kabul eden bir siirece kaydirir.

Davranissal Ekonomi Oncesi iktisadi Okullarin Kriz Yaklagimlar:
1800°1u yillara kadar varligindan bahsedilmeyen finans sektdrii ve finansal
krizlerden once, krizler genellikle kendini reel kesimde géstermistir. Bu ne-
denle ilk basta kriz teorileri genellikle reel sektor krizlerini agiklamak tizere
gelistirilmistir (Hatipoglu, 2012, s. 55).
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iktisadi kriz konusu genellikle, konjonktiir teorileri dahilinde ele alinmis ve
konjonktiirel dalgalanmalarin ¢okiis evresi olarak tanimlanmistir. Ancak ca-
lismanin amaci ve kapsami g6z 6niinde bulunduruldugunda, yalnizca kriz
kavrami ele alinmis ve iktisadi okullarin goriisleri ¢ercevesinde degerlendi-
rilmistir.

Klasik iktisatta Kriz Yaklasimi

Klasik iktisadin analizleri, belirli varsayimlara dayanmaktadir. Bu sistemde
“iktisadi insan”, yani kendi ¢ikarlari dogrultusunda hareket eden birey, en az
¢abayla en fazla serveti elde etmeye calisirken, aslinda toplumun ¢ikarlarina
da hizmet eder. Boyle bir diizen i¢cinde devlet miidahalesine gerek duyulmaz,
clnki piyasa, Adam Smith’'in “gériinmez el” kavramiyla kendi kendini den-
geleyecektir (Turanli, 2011, s. 67). Piyasa ekonomisi, kisilerin goniilli olarak
yaptiklar1 anlasmalara ve piyasada olusan fiyatlara dayali bir sistem olarak ta-
nimlanmistir. Klasik iktisat¢ilar, denk biitge ilkesini savunmuslar, devlet mii-
dahalesine karsi ¢ikmislar ve para politikalarin1 maliye politikalarina kiyasla
daha etkili bulmuslardir. Onlara gore, devletin harcamalar1 ve gelirleri asgari
diizeyde tutuldugunda piyasa ekonomisi daha saglikl isleyecektir (Tileykan,
2010, s.92).

J. B. Say’in ekonominin tiimii i¢in, “genel bir asir1 tiretim”, ya da “eksik talep”
durumunun olmadig1 diisiincesi, klasik iktisat¢ilarin genel goriisiinii olus-
turmustur. Ekonomideki dengesizlikler, temel olarak dissal faktorlere da-
yandirilmistir. Bir ekonomik durgunlugun sebebinin ancak iiretimin yanls
yonlendirilmesinden kaynakl olabilecegi savunulmustur. Bu durumda tale-
bin yetersiz oldugu bazi tiriinler olmasi gerekenden fazla iiretilmis demektir.
Fiyatlar ve maliyetler yeni talep durumuna uyumlandiginda ekonomi tekrar
biiyimeye baslayacaktir (Ekinci, 2006, s. 26).

Klasik iktisatg¢ilarin 6zellikle Say Yasast ile ilgili goriisleri o kadar kesindir ki,
1816 yilinda meydana gelen ilk kriz, David Ricardo tarafindan tesadiif ola-
rak nitelendirilmistir. Tesadiifen krize yol acabilecek dissal faktorler deprem,
kuraklik, savas, devrim ve ekonomik beklentiler olarak belirtilmistir. Ayrica,
klasik iktisadin varsayimlarina aykiri olan dissalliklar, eksik bilgi, fiyat ve tic-
retlerin katilig1, eksik bilgi, maliye ve para politikas1 ve koordinasyonla ilgili
uyumsuzluklar kriz nedenleri olarak siralanmistir. Klasik iktisat 6gretisi kriz-
leri dis soklara dayandirip tesadiif olarak nitelendirmenin yani sira, kriz sii-
reglerinin konjonktiirel oldugunu varsaymistir. Dongiisel olarak ortaya ¢ikan
krizlerin korku yaratmamasi gerektigini yine Say Yasasi ile agiklamislardir.
Klasik iktisatta ekonomik krizler ekonominin kendi dinamikleriyle ¢6ziilebile-
cek dongtisel ve gecici siirecler olarak degerlendirilmistir (Giiney, 2016, s. 72).
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Marksist iktisatta Kriz Yaklasimi

Karl Marx ve Friedrich Engels tarafindan gelistirilen Marksizm, d6nemin eko-
nomik, siyasal ve toplumsal sorunlarina en etkili ve kapsamli tepkiyi veren
diistince akimlarindan biri olmustur (Erim, 2007, s. 88). Marx, kapitalizmin
giic dengesizligini, krizler ve issizlikle ilgili duyarsizligini, gelir dagiliminda-
ki esitsizlikleri ve tekel olusturma egilimlerini sert bir sekilde elestirmistir
(Erim, 2007, s. 94). Marksist teori, burjuvazinin kontroliindeki devletin, bu
sinifin cikarlarina hizmet ettigini ve is¢i sinifin1 baski altinda tutarak somii-
riyl siirdiirdiigiinii savunmustur. Ayrica, ilkel birikim siirecinde devletin ro-
liine dikkat ¢ekmis, sermaye sahiplerinin bor¢larini 6demeyip ticaret yapa-
rak, devlet tahvili alarak ve bankerlik faaliyetleriyle servetlerini artirmalarini
elestirmistir (Demir, 1997, s. 45).

Marx, kapitalist sistemde krizlerin olusumuyla ilgili yeni bir teori liretmese
de kapitalist sistemi elestirerek ortaya c¢ikabilecek bir krizin rastlantisal ol-
madigini ileri siirmiistiir. Bu gériisiiniin nedenini iki 6nemli temele dayandir-
mis, Say yasasinin gecersiz oldugunu ve diisen kar oranlarinin kapitalist sis-
temde krizleri kaginilmaz hale getirdigini varsaymistir (Gliney, 2016, s. 69).
Isciler acisindan bakilacak olursa, isgiicii iirettigi mal ve hizmetin tamamini
tiikketmemis olacaktir. Artik deger sebebiyle efektif talep ile iiretim birbirine
denk olmadigi i¢in Say yasasi da gegerliligini kaybedecektir. Marx artik dege-
rin bir bagka sonucu olarak asir1 sermaye birikiminin s6z konusu olacagini ve
bu durumun sistemin krize girmesi ile sonuc¢lanacagini ileri siirmiistiir. Asir1
liretim nedeniyle diismeye baslayan piyasa fiyatlar1 ve kar oranlari isgiiciine
olan talebi azaltacak ve issizlik artacaktir. Sonug olarak satin alma giicii diisen
bireyler daha az tiiketecek, iiretim azalacak ve kriz kaginilmaz hale gelecektir
(Giiney, 2016, s. 70). Marksist diisiincede, sermaye birikiminin stirekliligi ve
krizin ¢6ziimi i¢in devletin 6nemi vurgulanmistir. Devletin artik deger orani-
n1 vergileme araciligiyla degistirebilecegini ve devlet harcamalarinin toplam
talebi canlandirirken gerekli olan alt yap1 yatirimlarini yaparak verimlilik ar-
tisin1 hizlandiracagi savunulmustur (Firat, 2006, s. 35).

Neoklasik / Marjinalist iktisatta Kriz Yaklagim

Klasik iktisada yoneltilen elestiriler dogrultusunda gelistirilen Neoklasik yak-
lasim, temelde Klasik okula dayanmaktadir. Kriz hakkindaki goriisleri deger-
lendirildiginde neoklasikler ¢ok net bir kriz analizi yapmasalar da marjinal
faydayla ilgili calismalari, kriz ile ilgili ¢ikarimlar yapilmasina imkan tanimak-
tadir. Genel denge analizleri ile iktisat bilimine 6nemli katkida bulunmus olan
L. Walras, dogrudan krizle ilgili bir agiklama yapmasa da dengesini bulan bir
ekonominin tiim belirsizlikleri ortadan kaldirarak krizle karsi karsiya kal-
mayacagini varsaymistir. Ancak Walras’a gore dengesi bozulan bir ekonomi
yeniden dengeye geliyorsa kararli denge; tersi durumda kararsiz denge so6z
konusudur. Analizindeki bu belirsizligi statik analiz yontemi ile ¢c6zmeye ¢a-
lismis ve belirsizligin dolayisiyla krizlerin asilmasi gereken dnemli sorunlar
oldugunu da kabul etmistir (Gliney, 2016, s. 83).
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Neoklasik diistince de klasik iktisatta oldugu gibi, ekonomideki istikrarsizlik-
larin dis faktérlerden kaynaklanan gecici durumlar oldugunu, ancak bunun
biitiin ekonomiyi etkileyecek bir tiretim krizine yol agmayacagini savunmus-
tur. Piyasalarda meydana gelen dengesizlikler, yine piyasanin kendi isleyisiy-
le otomatik olarak giderilebilecektir. Neoklasiklerin para analizi ise temelde
miktar kuramina dayandirilmis, para ve kredi mekanizmasinin yarattig1 den-
gesizlikler tizerinde yogunlasilmistir (Firat, 2006, s. 18).

Marshall'in bankacilik, kredi ve spekiilasyon kapsaminda ele aldig1 kriz teo-
risinde; krediler 6n plana ¢ikmakta ve kriz tiimiiyle parasal nedenlere dayan-
maktadir. Savas, deprem ve grev gibi parasal olmayan degiskenler ekonomide
kismi bir bunalima yol acabilmektedir. Bu degiskenlerin bir ekonomik krize
yol acabilmesi ise parasal biiytikliikleri etkilemesine baghdir (Giiney, 2016,
s. 85).

Marshall gibi neoklasik iktisadin 6nemli isimlerinden olan Irving Fisher, eko-
nomide genel olarak bir iiretim a¢ig1 ya da bollugu olsa da bu durumun eko-
nomik krizler tizerinde ¢ok etkili olmadigini savunmustur. Ekonomik isleyiste
borg¢luluk ve deflasyonun ¢ok daha dnemli faktorler oldugunu ileri siirmis,
krizi faiz oranlari iizerinden agiklamistir (Giiney, 2016, s. 87).

Neoklasik iktisatta daha ¢ok parasal iktisada yaptig1 katkilarla adindan soz
ettiren K. Wicksell; para teorisi, konjonktiir teorisi, kamu maliyesi ve fiyat te-
orisini tek bir kapsamda sentezlemeyi amaglamistir. Bu amag dogrultusunda,
denge fiyatlar1 olusumunda faiz oraninin 6nemini analiz etmis, fiyat istikrari-
nin saglanmasinda hiikiimetin ve merkez bankasinin roliinii ortaya koymus
ve makroekonomik dengenin agiklanmasinda tasarruf-yatirim yaklasimini ilk
olarak dile getirmistir. Faiz teorisini gelistiren Wicksell, faiz oranlarini dogal
faiz orani ve banka faizi orani olmak ftizere iki farkl tiirde degerlendirmis-
tir. Bu baglamda, bankalar tarafindan belirlenen banka faiz oraninin, bireyler
arasindaki alisverislerde uygulanan dogal faiz oranindan kii¢iik olmasi duru-
munda enflasyonun ortaya ¢ikacagini, tersi durumda ise deflasyonun ortaya
cikacagini ileri stirmiistiir (Bocutoglu, 2012, s. 201).

Keynesyen iktisatta Kriz Yaklagim

Keynes, klasik ekonomi teorisinin tam istihdamin ekonomik denge i¢in zo-
runlu oldugu goriisiine elestiriler getirmis ve 1929 Biiyliik Buhrani’'nin ya-
rattig1 issizlik ve yetersiz toplam talebi gidermek amaciyla yeni bir diisiince
sistemi gelistirmistir (Aktan, 2008, s. 9). Klasik iktisat¢ilarin 19. yiizyilda,
elverisli kosullar altinda bir kez saglanan tam istthdamin stirekli olacag yo-
niindeki goériisleri ise yasanan olaylar sonucunda gecersiz kalmistir. (Ulgener,
2006, s. 430). Ayrica 1929 Buhrani’'ndan sonraki dénemde klasik iktisada ait
argiimanlarin gecerliligini yitirdigini ifade ederek kendi yaklasimlari ile kla-
sik yaklasimlar: karsilastirmistir (Keynes, 2010, s. 13).

Keynes, klasik ekonomistlerin kesin bir dogru olarak kabul ettigi tam istihdam
varsayimi ve goriinmez el ilkesini ciddi sekilde elestirmistir. Klasik ekonomi
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teorisine gore, iiretim faktorlerinin tam istihdami saglandiginda, optimal
dagilim sayesinde piyasanin sorunsuz isleyebilecegi diistiniilmistiir. Ancak
Keynes, liretim faktorlerinin tam istihdaminin optimal dagilimdan 6nce gel-
mesi gerektigini savunmustur. Keynes’e gore, o donemde gelismis tilkelerde
tasarruf egiliminin tiiketim egiliminden daha yiiksek olmasi ve asir1 liretim
kapasitesinin yeni yatirimlarin marjinal etkinligini diisiirmesi, efektif tale-
bin azalmasina yol agmakta ve bu nedenle tam istihdam saglanamamaktadir.
Keynes, devletin aktif bir yatirim politikasi izlemesi gerektigini, bu siirecte
biitce acig1 ve enflasyon etkilerine katlanarak otonom yatirimlari devreye so-
kup carpan etkisini kullanarak issizligi azaltmasi gerektigini 6ne siirmiistir
(Ulgener, 2006, s. 430). Keynesyen ekonomi, talep odakh bir yaklasim oldu-
gundan, devletin toplam talebi yonlendirmesi gerektigini savunur. Bu model,
devlet miidahalesi ile kaynaklarin daha verimli kullanilmasini, adil bir gelir
ve servet dagiliminin saglanmasini, ekonomik biiyiime ve kalkinmanin ger-
ceklesmesini ve ekonomik istikrarin korunmasini hedefler (Aktan, 2008, s. 9).

Keynes, kriz olgusunu, konjonktiir teorisi kapsaminda ele alarak, krizi kon-
jonktiirdeki yukar1 yonlii hareketin ani bir sekilde durmasinda aramistir. Kla-
sik iktisatta bu hareketin sinir1 tam istihdam diizeyinde yalnizca dis soklar
ya da para soklariyla belirlenirken Keynes, eksik istihdam dengesinde dev-
let miidahalesi ile yukar:1 yonlii hareketin devam edebilecegini savunmus-
tur. Keynesyen iktisatta krizin asil nedeni sermayenin marjinal etkinliginde
aranmaktadir. Sermayenin marjinal etkinligi; liretimde kullanilabilecegi tiim
zaman boyunca sermayeden elde edilmesi beklenen iiriin toplaminin satisin-
dan kazanilacak yillik geliri, sermayenin arz fiyatina esitleyen iskonto orani
olarak tanimlanmaktadir. Keynes bu noktada, elde edilmesi beklenen gelir-
deki beklenti 6gesini 6n plana ¢ikararak, yatirimcilarin gelecekle ilgili bek-
lentilerinin konjonktiir iizerinde bir degisime yol agmak suretiyle krize sebep
olabilecegini savunmustur. Bu baglamda belirsizlik asilmasi gereken dnemli
bir sorun olarak goriilmiis ve ¢6ziimi devletin piyasaya miidahalesinde aran-
mistir (Giiney, 2016, s. 88-89).

Yeni Keynesyen iktisatta Kriz Yaklasim

1970’li yillarda Keynesyen goriise yapilan elestiriler sonucu, Yeni Keynesyen
iktisat akimi ortaya ¢ikmustir. Konjonktiir analizlerini piyasa aksakliklari te-
meline dayandiran Yeni Keynesyen iktisatcilar ilke olarak rasyonel beklenti-
ler hipotezini kabul etseler de piyasa aksakliklari nedeniyle ekonominin ken-
diliginden tam istihdamda dengeye gelemeyecegini savunmustur. Herhangi
bir toplam talep ya da toplam arz sokunun etKkisi ile tiim ekonomiye yayilacak
olan bu aksakliklarin, konjonktiirel bir dalgalanmaya neden olacagi iizerinde
durulmustur (Bocutoglu, 2013, s. 339).

Yeni Keynesyen modellerin hareket noktasi ekonomik aktérlerin tam bilgi sa-
hibi olmadiklar1 ve bu nedenle piyasalarin eksik rekabet kosullari altinda isle-
digi varsayimina dayanmaktadir. Bu baglamda, bir mal veya hizmet hakkinda
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alic1 ve saticinin ayni bilgiye sahip olmamalari anlamina gelen ‘asimetrik bilgi’
kavrami 6zellikle {izerinde durulan bir konu olmustur. Asimetrik bilgi, piyasa
aksakliklarina neden olan ters se¢im ve ahlaki risk gibi iki onemli probleme
neden olmaktadir. Ters se¢im, 6zellikle finansal piyasalarda yiiksek riskli pro-
jelerin kredilendirilmesinde olduk¢a 6nemli bir sorun olarak karsimiza ¢ik-
maktadir. Eksik bilgiye sahip olan bankalar, yiiksek faizle bor¢lanmaya istekli
firmalar1 secerek ytiksek risk almakta ve bu durumun olumsuz sonuglari pi-
yasay1 etkilemektedir. Ahlaki risk ise borg alanin krediyi yiiksek riskli yatirim
alanlarinda kullanmasi ve basarisiz olmasi halinde zararin biiyiik kisminin
bankaya yansimasi durumudur (Apaydin, 2015, s. 95-96).

Yeni Keynesyen teori modelinde toplam talep ve toplam arz soklarinin eko-
nomiyi etkileme sekli, Keynesyen iktisattan farkli olmamistir. Ekonomi eksik
istihdamda dengedeyken para arzinin artirilmasi, kisa donemde fiyat katilig
nedeniyle toplam talebi, tiretimi, istihdami ve dolayisiyla milli geliri artirici
etki gostermektedir. Ekonomi eksik istihdamda iken petrol fiyatlarinda ya-
sanan bir diisiis ise, 6nce Uretim maliyetlerini disiiriirken, kar oranlarini ar-
tirmaktadir. Bu durum benzer sekilde iiretim, istihdam ve milli geliri olumlu
sekilde etkilemektedir. Ancak eksik istihdam seviyesinde dengede olan eko-
nomide bu durum gergeklesirken tam istihdamda toplam talep ve toplam arz
soklar fiyatlar genel seviyesini artirmaktadir. Bu durumda para ve maliye
politikalar1 olumsuz etkilerin ortadan kaldirilmasi i¢in kullanilabilmektedir.
2008 Kiiresel Krizinde de s6z konusu politikalar kullanilmis, maliye politika-
sinin para politikasindan daha etkili oldugu goériilmiistiir (Bocutoglu, 2013,
s. 381).

Post Keynesyen iktisatta Kriz Yaklagim

Post Keynesyen Iktisatcilar kiigiik ancak farkh goriislere sahip iktisat¢ilardan
olussa da lizerinde anlastiklar: temel ilkeler; iiretim, deger ve dagitimda Neo
Ricardocu goriisiin benimsenmesi, fiyatlarin oligopolcii sirketler tarafindan
belirlenmesi, para arzinin i¢sel bir degisken oldugu ve ticretlerdeki degisme-
lere bagli olarak degistigi, ekonominin dogasi geregi istikrarsiz oldugu ve bu
durumda konjonktiir dalgalarinin kaginilmaz oldugu ve son olarak enflas-
yonun mevcut gelir ve liretimin boliistimi iizerindeki temel ¢atismanin bir
sonucu oldugudur (Bocutoglu, 2012, s. 350-351). Post Keynesyenler, analiz-
lerde belirsizlik unsurunun dikkate alinmamasini elestirmistir. Clinkii belir-
sizligin, beklentiler lizerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugu ve beklentilerin
belirsizlik kosulunda dalgalanma gosterecegi, dolayisiyla gelir ve istihdamin
da bu durumdan etkilenecegi savunulmustur (Turanli, 2011, s. 225).

Post Keynesyen iktisadin en 6nemli savunucularindan olan Hyman Minsky,
Keynes’in goz ardi edilen finansal goriisleri temelinde finansal piyasalarin
isleyisini yeniden yorumlamistir. Minsky’ye gore, finansal piyasanin doga-
sinda istikrarsizlik ve kirilganlik mevcuttur. Minsky, ekonomik krizlerin bu
kirilganliktan kaynaklandigini savunmus ve bu baglamda firmalar1 hedge,
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spekiilatif ve ponzi finansman yontemini kullanan firmalar olmak iizere ii¢
gruba ayirmistir. Hedge finansmani tercih eden firmalarin gelirleri borglarin-
dan fazla oldugundan kirilgan finansal sistemdeki degisiklikler bu firmalar
etkilemezken spekiilatif finansmana bagvuran firmalar baz1 donemlerde gelir
diizeyi bor¢larinin altinda kaldigindan piyasa dalgalanmalarindan kisa vade-
de etkilenmektedir. Gelirleri, bor¢larini 6demeye yetmeyen ponzi firmalar:
ise stlirekli bor¢glanmak zorunda kalarak finansal piyasalarin kirilganliginda
onemli rol oynamakta ve piyasada ponzi finansmanin fazla olmasi iflaslarin,
dolandiriciliklarin, tiretimde ani diisiislerin ve issizlik oranindaki artislarin
¢ogalmasina neden olarak ekonomiyi krize stiriiklemektedir (Gliney, 2016, s.
95-96).

Monetarist Teoride Kriz Yaklasimi

Monetarist iktisat¢ilar, makro iktisat politikalarinda modern miktar teori-
sini temel alan ve para stokundaki degismelere 6nem veren iktisatcilardan
olusmaktadir. Monetarizm (parasalcilik) veya modern miktar teorisi, 1960l
yillarin ikinci yarisindan itibaren A.Schwartz ve M.Friedman tarafindan Key-
nesyen teoriye elestiri olarak gelistirilmistir (Sakin, 2013, s. 20).

Monetarist akimin en 6nemli isimlerinden olan Friedman, dolasimdaki para
miktarinin ekonomideki en 6nemli faktor oldugunu ileri stirmiistiir. Enflasyo-
nun sebebinin para arzinin hiikkiimetler tarafindan gereksiz ve asir1 artirilan
para arzi olarak gorildiigii monetarist akimda, ekonomideki aksakliklarin ¢o-
gunlukla para kaynakli oldugu ve dolayisiyla para politikalarinin diger politi-
kalara gore daha etkin oldugu savunulmustur. Ekonomideki istikrarsizliklarin
temel nedeninin yanlis uygulanan para politikalari oldugu ortaya konulmus
ve bu baglamda 1929 ve 1973 krizlerinin nedeni, gereginden fazla para arzi
artisi olarak gosterilmistir. Para ve maliye politikasina karsi olan monetarist-
ler denk biitce uygulamasini ve monopollerle miicadele edilmesini 6nermis,
para politikas1 uygulanacaksa da reel biiylime oraninda olmasi gerektigini sa-
vunmuslardir. Ekonominin istikrarl bir yapiya sahip oldugu gériisiinde olan
monetaristler devletin temel hizmetleri {istlenmesi ve piyasaya miidahale
edilmemesi gerektigini ileri sirmiislerdir (Turanli, 2011, s. 205-206).

Yanlis uygulanan bir para politikasi sonucu ortaya cikacak bir krizde bankalar
hayati 6nem tasimaktadir. Uygulamaya konulan bir para politikasinin etkisiy-
le bankacilik sektoriiniin panige kapilmasinin krize yol a¢tig1 kabul edilmek-
tedir. Bankacilik sektoriiniin paniklemesiyle baslayan kriz tiim ekonomiye
yayillmaktadir. Bu nedenle, monetaristlerce para arzindaki bir degisikligin
ekonomide krize yol acabilecegi bilinciyle hareket ederek parasal buytikliik-
leri kontrol etmenin olduk¢a 6nemli oldugu goriisii yogun bir sekilde savu-
nulmaktadir (Giiney, 2016, s. 97).
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Avusturya iktisat Okulunda Kriz Yaklagimi

Esas olarak Neoklasik yaklasimla benzer 6ngorii ve ¢ikarimlara sahip olan
Avusturya Iktisat Okulu, bireylerin eylem ve degerlendirmesinin siibjektif
gercekligini savunarak, Ricardocu iktisadin objektif mekanistik determiniz-
minden ayrilmistir. Kamu maliyesi, para, sermaye ve faiz teorisi alanlarina
pek ¢ok katkida bulunan Avusturya Iktisat okulu, Bhm-Bawerk’in ¢alisma-
lar1 ile Marksizm’den etkilenmeyen bir kapitalizm teorisi ortaya koyarak ser-
maye birikimi ve tasarrufun etkisini evrensel refahin ve biiyiimenin anahtari
olarak modele dahil etmistir. (Bulut, 2015, s. 9).

Avusturya fktisat Okulu, ekonomik krizi genel olarak kredilerin geri 6denme-
mesi krizi olarak tanimlamaktadir. Avusturya ekoliiniin 6nemli isimlerinden
Friedrich von Hayek krizlerin nedenini yanlis yatirnma dayandirmakta ve
krizi baglanmis yatirimlarin tamamlanmamasi sonucu olusan talep fazlasi
ile agiklamaktadir (Sakin, 2013, s. 18). 1970’lerde yasanan stagflasyon krizi
sonrasl HayeK'in teorisine olan ilgi artmis ve bu teori lizerine genel bir Avus-
turyaci Konjonktiir Teorisi olusturulmustur. Mises-Hayek Konjonkttir Teorisi
Avusturyaci Konjonktiir Teorisi, Wicksell'in faiz teorisi ve Bohm-Bawerk’in
Yatirim Teorisini temel almaktadir. Dogal faiz oraninin banka faiz oranlarina
esit oldugu normal durumlarda, yatirimcilar piyasa faiz oranina goére yatirim-
larini planlamakta ve bu durum piyasaya miidahale olmadig: siirece devam
etmektedir. Ancak piyasaya miidahale ile bu esitlik bozulmakta, 6rnegin para
arzinin artirilmasiyla, piyasa faiz orani dogal faiz oraninin altina diiserek yati-
rimcilarin yanlis yatirim kararlari almalarina yol agmaktadir. Sermaye malla-
rinin homojen olmadig1 varsayimina gore ise karliligini kaybeden yatirimlar
bulunduklar sektérden bagka bir sektore aktarilamamaktadir. Bu durumda,
yatirim amaciyla alinan krediler geri 6denememekte, bankalar iflasla karsi
karsiya kalmakta ve ekonomik kriz kaginilmaz hale gelmektedir (Bocutoglu,
2012, s.375).

Avusturyaci konjonktiir teorisi krizin ¢6ziimii konusunda, piyasanin fiyatlari
diizeltmesini beklemek gerektigini, krize yol acan sebepleri en basta yarata-
nin zaten devlet miidahalesi oldugunu, miidahalenin yeni bir kriz dalgasinin
tohumlarini ekmek anlamina gelecegini savunmustur. Bu nedenle saglam
para sistemine gecip parasal genislemeye son vermek ve devleti piyasadan
tamamen ¢ekmek gerektigi ifade edilmektedir (Korkmaz, 2011, s. 77).

Davranissal iktisatta Kriz Yaklasim

Ana akim iktisat modellerinde psikolojik unsurlara nadiren rastlansa da dav-
ranissal iktisadin ortaya ¢ikmasiyla iktisadi ajanlarin karar alma siireclerin-
deki sinirliliklara odaklanarak var olan modellerin gii¢lendirilmesi s6z konu-
su olmustur. Sinirh rasyonalite kavraminin yani sira, se¢cim mimarisi, beklenti
teorisi, diirtme, cerceveleme etkisi gibi pek ¢ok kavrami literatiire kazandi-
ran davranissal iktisat, karar stire¢lerinin daha iyi anlasilmasina ve ekonomi
politikalarinin daha etkin hale getirilmesine olanak saglamistir (Edirneligil,
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2022, s. 9). Davranissal iktisat ilk olarak, 1950’li yillarda Neoklasik iktisadin
modellerine bilissel psikoloji kavramlarini kullanarak alternatif olusturma
¢abasi ile ortaya ¢ikmistir (Angner ve Lowenstein, 2006). Sinirli rasyonalite
kavrami davranigsal iktisadin bu erken déneminde literatiire girmis ve ha-
len kullanilmaktadir (Earl, 2005, s. 913). 1970’li yillarda ise iktisadi ajanlarin
karar stireclerini daha iyi agiklayarak iktisadi modelleri gliclendirmek hede-
fiyle ana akim icinde konumlanmistir (Camerer ve Lowenstein, 2004, s. 3).
Davranissal ekonomi teorileri, bireylerin bilissel dnyargilarinin ve duygusal
etkilerinin ekonomik ¢alkantilar sirasinda karar verme siirecini nasil etkiledi-
gini inceleyerek finansal krizleri anlamaya y6nelik 6nemli bilgiler saglamak-
tadir. Bu baglamda davranissal iktisat kapsaminda iktisadi ajanlarin krizlere
nasil tepki verdigini anlamada, finansal se¢imlerini etkilemede ve nihayetin-
de daha genis ekonomik manzaray: etkilemede nasil 6nemli bir rol oynadig:
arastirilmaktadir (Thakkar, 2023). Ornegin yapilan aragtirmalar finansal bilgi
eksikliginin zayif karar almaya yol acarak finansal krizlere katkida bulunabi-
lecegini 6ne siirmektedir (Lusardi ve Mitchell, 2014; Thakkar, 2023).

Ekonomik krizlerin nedenleri iizerine ¢esitli yaklasimlar, farkli bakis agilar
ve oncelikler sunmaktadir. Marksist teori ekonomik krizleri kapitalist siste-
min igsel c¢eliskilerinden kaynaklanan yapisal sorunlar olarak gérmektedir.
Karl Marx’in teorisine gore, kapitalist iiretim iliskilerinin dogas1 geregi, kar
oranlarinin diisme egilimi, asir1 Giretim ve igsizlik gibi durumlar krizleri tetik-
lemektedir. Ayrica, is¢i sinifinin somiiriilmesi ve gelir dagilimindaki adalet-
sizlikler, tiiketim talebinin yetersiz olmasina yol agarak ekonomik ¢okiislere
neden olabilir. Bu noktada davranissal iktisat, Marksist yaklasimin belirttigi
sinif geliskilerini ve tiiketim aliskanliklarin1 anlamada psikolojik faktdrlerin
roliinii vurgulayarak, is¢i siifinin davranislarinin ve bu davranislarin ekono-
mik sonuglarinin daha iyi anlagilmasini saglamaktadir. Ote yandan Keynesyen
teori, ekonomik krizlerin genellikle toplam talep yetersizliginden kaynaklan-
digin1 savunmaktadir. Buna gore piyasa ekonomileri, yeterli talep olmadigin-
da duraklayabilmekte; bu da issizlik, iiretim disiisii ve ekonomik durgunluk
gibi sonuclara neden olmaktadir. Keynes, devlet miidahalesinin 6nemini vur-
gulayarak, hiikiimet harcamalarinin artirilmasi ve mali politikalarin kullanil-
masi gerektigini savunmaktadir. Buna karsilik davranissal iktisat, tiiketici ve
yatirimcilarin karar alma stireclerindeki psikolojik faktorleri inceleyip talep
yetersizligine neden olan davranissal onyargilarin, belirsizlik algilarinin ve
iyimserlik/pesimizm ddngiilerinin anlasilmasina saglayarak Keynesyen po-
litikalarin daha etkili bir sekilde tasarlanmasina yardimci olmaktadir. Orne-
gin Mtiraoui (2024), ekonomik gerilemeler ile spekiilatif tesviklerin azalmasi
arasindaki baglantinin altin1 ¢izmekte, bu durumun finansal kriz olasiligini
azaltabilecegini ve ¢alkantili donemlerde piyasa davranisina iliskin davranis-
sal agiklamalarla uyumlu oldugunu belirtmektedir (Mtiraoui, 2024). Ayrica,
davranissal iktisat kapsaminda psikolojik faktorler tarafindan yonlendiri-
len piyasalardaki kolektif irrasyonel davranislarin nasil anormalliklere yol
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acabilecegi ve nihayetinde finansal krizleri tetikleyebilecegi detaylandirilarak
piyasa istikrarini artirmak i¢cin bu davranislari ele almanin 6nemini vurgulan-
maktadir (Garling vd., 2009).

Monetarist teori ise ekonomik krizlerin genellikle para arzinin yénetimin-
deki hatalardan kaynaklandigini 6ne siirmektedir. Milton Friedman ve diger
monetaristler, para politikalarinin sikilastirilmasi veya gevsetilmesi gibi de-
gisikliklerin ekonomik dalgalanmalara neden oldugunu belirtmektedir. Enf-
lasyon ve deflasyon gibi para ile ilgili sorunlar, ekonomik istikrarsizliga yol
acabilmektedir. Davranigsal iktisat, bireylerin para arzi ve enflasyon konu-
sundaki algilarini ve bu algilarin ekonomik davraniglar tizerindeki etkilerini
inceleyerek, monetarist politikalarin etkisinin daha iyi anlasilmasina katkida
bulunur. Ornegin Piskunov (2024) spekiilatif islemler, diizenleme eksikligi ve
asir1 bor¢ verme gibi ¢esitli faktorleri finansal krizlere katkida bulunan un-
surlar olarak tanimlamakta, bu olaylarin rastgele olmayan dogasinin altini
cizerek etkili risk yonetimi stratejilerine duyulan ihtiyac1 vurgulamaktadir
(Piskunov, 2024). Arastirmalar karar alma siirecindeki psikolojik 6nyargi-
larin makro diizeydeki ekonomik istikrarsizliklara dontstiigiinii ve finansal
krizleri dnlemek i¢in bu 6nyargilar1 anlamanin ve azaltmanin énemi ortaya
koymaktadir (Dervishaj, 2018). Willett (2021), finansal ekonomide uyarla-
nabilir piyasalar ve ajan temelli modelleme gibi yeni paradigmalari tanitarak,
davranissal finansin kapsaminy, finansal krizlerin dinamikleri hakkinda daha
derin i¢goriiler sunabilecek tanisal beklentiler gibi kavramlari icerecek se-
kilde genisletmistir (Willett, 2021). Ote yandan Stulz, (2023), farkh riskler
arasindaki etkilesimleri analiz ederek belirli kriz tiirlerinin 6ngoériilebilirligi-
ni tartismakta ve risk yonetimi uygulamalarinin finansal krizleri daha etkili
bir sekilde tahmin etmeye ve yonetmeye nasil yardimci olabilecegine 1s1k tut-
maktadir (Stulz, 2023).

Davranigsal iktisat, bireylerin karar alma siireclerindeki psikolojik faktorleri
ve irrasyonel davranislari inceleyerek mevcut kriz teorilerine daha kapsam-
I1 bir anlayis gelistirilmesine yardimci olur. Béylece, ekonomik krizlerin di-
namikleri daha iyi anlasilabilir ve krizlerin dnlenmesi veya yonetilmesi icin
daha etkili politikalar gelistirilebilir. Politika yapicilar ve piyasa katilimcilari,
bu teorilerden elde edilen i¢goriileri risk yonetimi stratejilerine ve diizenleyi-
ci cercevelere biitiinlestirerek daha istikrarh ve direngli finansal sistemlerin
gelistirilmesi i¢in zemin hazirlamaktadir.

2008 Kiiresel Finansal Krizi

2007 yilinda ABD ve AB’de baslayan ve bir sonraki yil tiim diinyaya yayilan
kiiresel krizin temelinde tarihin en biiylik gayrimenkul ve kredi balonu yat-
maktadir. ABD mortgage piyasasi, baslangi¢ta cogunlukla yiiksek kaliteli miis-
terilere verilen kredilerden (prime mortgage) olusurken; zaman i¢cinde daha
diisiik kalitede miisterilere (subprime mortgage) verilmeye baslanmis ve 10
trilyon dolarlik bir biiyiikliige ulasarak diinyanin en biiyiik piyasasi olmustur.
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FED’in faizleri pes pese artirmasi ve konut fiyatlarindaki diisiisler, diisiik gelir
gruplarinin kredileri geri 6deyememesine neden olmus ve bankalart iflasa sti-
riiklemistir. Ayn1 dénemde Ingiltere’de benzer durumlar s6z konusu olmus-
tur (Egilmez ve Kumcu, 2012: 359). GSYH diisiisii ve issizlik oranlarindaki ar-
tislara paralel olarak kiiresel ticaret hacmi diismtis, kiiresel piyasalardan kisa
vadeli sermaye yatirimlarinin hizla ¢ikisi krizin bir yil icinde ¢evre iilkelere
yayllmasina yol agmistir. Krizin bu derece etkili olmasi, iktisat otoritelerin-
ce, ABD ve AB’de ayni nedenle kriz yasaniyor olmasi seklinde agiklanmistir.
2001-2002 krizi sonrasi yapilan uygulamalarla sisen finans balonunun pat-
lamasi, ABD ve AB’yi es zamanli ¢okiise gotiirerek diinya genelinde bir krizi
kaginilmaz kilmistir (Kazgan, 2016: 82).

2008 Kiiresel Finansal Krizi, iktisat cevrelerinde ana akim konjonktiir teori-
leri konusunda biiytik bir hayal kiriklig1 dogurmustur. Krizi anlamaya ve agik-
lamaya calisan ortodoks makro iktisat teorilerinin yetersizligi, bu teorileri
krize diistirmiistiir. Kriz, klasik iktisadin rasyonel beklentiler teorisi ve etkin
piyasa hipotezi gibi 6nemli varsayimlarini yanlislamistir (Bulut, 2015: 199).
Tamamen finansal sistem kaynakli ve son derece karmasik olan kiiresel finan-
sal krizin nedenlerini ve yayillma mekanizmasini agiklamada, ana akim kriz
teorileri yetersiz kalmis, ancak Keynesci politikalar icinde yer alan maliye
politikasi tedbirleri, krizin ¢6ziimiinde yaygin olarak kullanilmistir. Keynes-
yen perspektif, krizin temel nedenlerinden birinin toplam talep yetersizligi
oldugunu vurgulamaktadir. Kriz 6ncesi donemde, diisiik faiz oranlari ve asir1
kredi genislemesi, kisa vadeli bir ekonomik biiyiime saglasa da, bu biiyiime
strdiirtlebilir olmamistir. Kriz sirasinda, tiiketicilerin harcamalarinin diis-
mesi ve issizlik artis, talep daralmasina yol agmistir. Keynesyen ekonomist-
ler; hiikiimetlerin mali tesvikler ve kamu harcamalari yoluyla talebi artirmasi
gerektigini savunmustur. ABD hiikiimeti, TARP (Troubled Asset Relief Prog-
ram) gibi programlar araciligiyla bankalari kurtarmis ve ekonomik canlanma
icin harcamalar artirilmistir.

Marksist teori, bu krizi kapitalizmin i¢sel geliskileri ve asir1 birikimle iligki-
lendirmektedir. Buna goére 2000°li yillarin basindaki teknolojik balonun pat-
lamasi sonrasi, ekonomik biiyiime saglamak i¢in bankalarin daha fazla kredi
vermeye yonelmesi, asir1 bor¢lanmayi ve sonunda konut balonunu beslemis-
tir. Bu durum, is¢i siifinin gelirinin artmamasi ve alim giiciiniin diismesi ile
birlesince, tiiketim talebinin yetersiz kalmasina yol agmistir. Bu celiskiler,
kredi piyasasinda bir ¢dkiise ve sonunda daha genis ekonomik bir krize yol
acmistir. Ote yandan monetaristler, krizin para arzi yonetimi ile ilgili hatalar-
dan kaynaklandigini 6ne siirmektedir. Diistik faiz oranlari, asir1 kredi genis-
lemesine yol agarak, konut piyasasinda bir balon olusturmustur. Bu durum,
finansal sistemin dengesizligini artirarak, krizle sonu¢glanmistir. Monetarist-
ler, para politikasinin sikilastirilmasi gerektigini savunmustur. Kriz sonrasi,
merkez bankalarinin (6rnegin, ABD Merkez Bankasi) para arzimi artirarak
finansal sistemi stabilize etmeye ¢alismasi, bu yaklasimin bir yansimasidir.
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Monetaristler, para politikasinin krizlerin yonetimindeki roliinii vurgularken
3. nesil kriz modelleri ise finansal sistemdeki yapisal zayifliklar1 6ne ¢ikarmis-
tir. Avusturya okulunun piyasa faiz oranina, dogal faiz oranina ve nispi fiyatla-
ra dnem veren, ancak genel fiyat seviyesini bir uyarici gosterge olarak dikkate
almayan yaklasimi ise, krizi ongérebilmesine imkan saglamistir. Avusturya
Okulu iktisatgilarindan Thornton, Karlsson ve Shostak; FED'in diisiik faiz
oranlariyla desteklenen ABD konut piyasasindaki genislemenin devam ettigi
taktirde bircok bankanin batacagi ve genis 6l¢ekli bir krizin yasanacagi konu-
sunda uyarici ¢alismalar: bulunmaktadir. Avusturya Okulu iktisatgilari, genel
anlamda krizin temel sorumlusu olarak FED’in 2002-2004 déneminde uygu-
ladig1 diisiik faiz orani politikasini gostermektedir. (Bocutoglu, 2012: 384).

Davranissal iktisat ve 4. nesil kriz modelleri, finansal krizlerin sadece eko-
nomik yapisal unsurlardan degil, ayn1 zamanda insan davraniglarinin irras-
yonelliginden kaynaklandigini géstermistir. Davranigsal iktisat, 2008 Kkri-
zinin dinamiklerini anlamada 6énemli bir rol oynamaktadir. Kriz 6éncesinde,
yatirimcilarin ve tiiketicilerin asir1 iyimserlik icinde oldugu, konut fiyatlari-
nin siirekli yiikselecegine dair beklentiler gelistirdikleri gozlemlenmistir. Bu
durum, finansal araglarin karmasikliina ve risklerin géz ardi edilmesine yol
acmistir. Kriz sirasinda yasanan panik ve belirsizlik, yatirimcilarin irrasyonel
davranislarinin bir sonucudur. Davranissal iktisat, bu psikolojik faktorleri an-
layarak, ekonomik karar alma siireglerini daha iyi a¢ikladigi i¢in, krizlerin yo-
netiminde énemli bir katki saglar. Ozellikle yatirimc davranislarinin psikolo-
jik boyutlarini anlamak, finansal kurumlarin risk yonetimi stratejilerini gelis-
tirmelerine olanak tanimaktadir. Kriz donemlerinde, yatirimcilarin psikolojik
onyargilarini ve irrasyonel davranislarini dikkate alarak, daha etkili iletisim
stratejileri ve diizenleyici 6nlemler gelistirmek miimkiin hale gelmektedir.

Sonug¢

Ekonomik krizlerin tarihi her ne kadar ge¢cmise dayansa da 6zellikle 20. yiizy1l
diinya ekonomisinde farkl tiirlerde krizlerin yasandigi bir dénem olmustur.
Kriz olgusu, iktisadi diisiince tarihi boyunca farkl okullar tarafindan farkh
perspektiflerden ele alinmis ve ¢esitli teorik agiklamalar cergevesinde finan-
sal kriz modelleri gelistirilmistir. Kriz olgusuna iliskin teoriler klasik iktisat-
tan baglayarak, Keynesyen ve Monetarist yaklasimlarla zenginlesmis, daha
sonra lgiincii ve doérdiincii nesil kriz modelleri ve en nihayetinde davranissal
iktisat ve psikolojik 6gelerin 6nemini kavrayarak genislemistir.

Klasik iktisatgilar, piyasa ekonomilerinin kendi kendine dengeye ulasacagi-
n1 savunarak Krizleri gecici ve digsal bir sapma olarak gérmiislerdir. Adam
Smith’in “gériinmez el” metaforuna dayanan bu yaklasimda, piyasalardaki
aksakliklarin devlet miidahalesi olmaksizin diizeltilecegi varsayillmaktadir.
Neoklasik yaklasim ise bireylerin rasyonel beklentilerle hareket ettigi ve kay-
nak dagiliminin etkin oldugu varsayimiyla krizleri sadece arizi bir durum ola-
rak ele almistir. 1929 yilinda yasanan Biiyiik Buhrandan énce krizler, klasik
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iktisatcilar tarafindan dissal nedenlere baglansa da, yasanan kriz liberal sis-
temin sorgulanmasina yol agmis, yeni diisiincelerin ortaya ¢ikmasina zemin
hazirlamistir. 1929 Biiyiik Buhrani, piyasanin kendi kendine dengeye geleme-
yecegini ve devlet miidahalesinin gerekliligini ortaya koymus; bu da Keynes-
yen iktisadin ytkselisine zemin hazirlamistir.

Keynesyen iktisat, krizlerin ekonomideki talep yetersizliginden kaynaklandi-
g1n1 6ne siirer. Keynes’e gore, piyasa aktorlerinin rasyonel olmayan davranis-
lar, 6zellikle tasarruf ve yatirim kararlari, uzun siireli ekonomik durgunluk-
lara neden olabilir. Bu baglamda, devletin ekonomiye miidahale ederek talebi
canlandirmasi gerektigi savunulmustur. Keynesyen bakis acisina karsilik, Mo-
netarist okul ise krizlerin en 6nemli nedeninin para arzindaki dengesizlikler
oldugunu iddia etmis ve devlet miidahalesinin piyasa dengesini bozacagini
One sirmustur.

1970’lerde yasanan stagflasyon sorunu Keynesyen iktisat ve Monetarist yak-
lasimin krizleri agiklamada yetersiz kaldigini ortaya koymus ve yeni teorik
modellerin gelistirilmesine yol agmistir. Finansal kiiresellesme ve sermaye
piyasalarinin derinlesmesiyle birlikte, 1990’lar ve sonrasinda kriz dinamik-
lerinin daha karmasik hale gelmesi, 3. Nesil Kriz Modelleri’'nin gelisimine yol
acmistir. Bu modeller, 6zellikle 1997 Asya Krizi gibi olaylar1 aciklamak ama-
ciyla finansal sistemde mikro diizeydeki yapisal zayifliklara odaklanmistir.
Bankacilik sektoriindeki dengesizlikler, asir1 bor¢lanma ve yabanci para cin-
sinden alinan kisa vadeli krediler, bu modellerin temel odak noktasi olmustur.
Bankacilik sistemindeki zayifliklar, sermaye kacislarina ve déviz krizlerine
neden olarak sistemik krizlerin tetikleyicisi olarak kabul edilmistir. 3. nesil
modeller, yalnizca makroekonomik dengesizlikleri degil, ayn1 zamanda finan-
sal kurumlarin ve bankalarin kirilgan yapisini da krizlerin 6nemli bir bileseni
olarak gormiistir.

Ancak 2008 kiiresel finansal krizinin ardindan, bu modellerin de yeterli ol-
madig1 gorilmiis, krizlerin sadece ekonomik yapisal zayifliklardan degil, ayni
zamanda yatirimci psikolojisi, beklentiler ve siirii davranisi gibi faktérlerden
de kaynaklanabilecegi anlasilmistir. Bu durum, 4. Nesil Kriz Modellerinin ve
Davranissal iktisadin kriz olgusunu acgiklamadaki gelisimine zemin hazirla-
mistir. Davranissal iktisat, geleneksel iktisadi teorilerdeki rasyonel birey var-
sayimini sorgulayarak, ekonomik aktdrlerin rasyonaliteden sapan kararlar
verebilecegini savunmaktadir. Ozellikle yatirimcilarin panik halinde hareket
etmesi, asir1 iyimserlik veya kotiimserlik gibi psikolojik faktorlerin finansal
piyasalari nasil etkileyebilecegi bu teorilerin merkezinde yer almaktadir.

Davranissal iktisat, krizlerin yalnizca ekonomik temellere dayanmadigini,
ayni zamanda insan davraniglarinin ve duygusal tepkilerin de énemli bir rol
oynadigini vurgulamaktadir. Bu baglamda; siirii psikolojisi, yatirimcilarin
birbirlerini takip ederek ayni yonde hareket etmelerine neden olabilir ve
bu da finansal balonlarin olusumuna ve patlamasina yol agabilir. Krizlerin
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derinlesmesinde bu psikolojik 6gelerin etkisi, klasik iktisat teorilerinin agik-
lamakta yetersiz kaldig1 bircok durumu anlamada kritik 6neme sahiptir.

Ekonomik Kkrizler, tarihin her doneminde farkli teorik yaklasimlarla agiklan-
maya ¢alisilmis, her bir yaklasim kendi icinde 6nemli agilimlar sunmasina
ragmen krizlerin karmasikligini tam anlamiyla agiklayacak tek bir cerceve
gelistirilmemistir. Bu ¢alismada, kriz olgusu nedenleri, etkileri ve tiirleriyle
genel olarak degerlendirilerek farkl iktisadi okullarin kriz yaklasimlari agik-
lanmistir. Son olarak ise Davranissal iktisat cercevesinde kriz olgusu deger-
lendirilmistir. Krizinin ¢6ziiml noktasinda, Keynes¢i politikalar icinde yer
alan maliye politikasi tedbirleri yaygin olarak kullanilmistir. Ote yandan Mo-
netaristler, para politikasinin krizlerin yénetimindeki roliinii vurgulamis; 3.
nesil kriz modelleri ise finansal sistemdeki yapisal zayifliklar1 6ne ¢ikarmistir.

Son yillarda ise Davranigsal Iktisat ve 4. nesil kriz modelleri, finansal krizlerin
sadece ekonomik yapisal unsurlardan degil, ayni zamanda insan davranislari-
nin irrasyonelliginden kaynaklandigini gostermistir. Bu, krizlerin anlasilma-
sinda daha genis bir perspektifin gerekli oldugunu ortaya koymaktadir. Ozel-
likle yatirimcilarin beklentileri ve piyasalardaki strii davranislari, krizlerin
nedenleri arasinda 6nemli bir yer tutmaktadir.

Gelecekte ekonomik krizlerin 6nlenmesi ve yonetilmesi icin, hem yapisal eko-
nomik dengesizlikleri hem de insan davranislarin1 géz 6niinde bulunduran
biitlinciil politikalar gelistirilmelidir. Davranmissal iktisadin bu alana yaptigi
katkilar, krizlerin daha derinlemesine anlasilmasini saglamis ve politika yapi-
cilarin krizlerle miicadele stratejilerini daha etkili kilma potansiyeline isaret
etmistir.

Sonug olarak, kriz olgusunu tek bir teorik ¢erceve ile agciklamak miimkiin de-
gildir. Ekonomik krizler, hem makroekonomik temellerdeki bozulmalardan
hem de bireylerin ve piyasa aktdrlerinin irrasyonel davranislarindan kaynak-
lanabilir. Bu nedenle, krizlere yonelik politikalarin ve énlemlerin hem eko-
nomik yapidaki zayifliklar1 giderecek hem de yatirimei davranislarini diizen-
leyecek sekilde tasarlanmasi gerekmektedir. Davranissal iktisadin, gelecekte
krizlerin énlenmesi ve yonetilmesinde 6nemli bir katk: saglamas1 ongoriil-
mektedir.
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