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ve yiiksek lisans egitimi icin Amerika’da University of California, Berkeley’e
gitti. Yiiksek lisans egitimini tamamladiktan sonra bir yil Lawrence Ber-
keley (Enerji) Laboratuvari’'nda aragtirmaci olarak ¢alistr. Daha sonra yi-
ne Berkeley’de Yoneylem Arastirmasi konusunda doktorasini tamamladi ve
kisa bir stire Diinya Bankasi finansmanli Siimerbank Fabrikalarini Yenile-
me projesinde calisti. 1985-1987 arasinda Bogazici Universitesi'nde dgre-
tim gorevlisi (yardimci dogent) olarak calisti ve Mithendislik Fakiiltesi Y6-
netim Kurulu iyeligi yapt1.

Mahmut Karayel daha sonra Amerika’ya geri dondii. Otuz yili askin bir
stire boyunca Amerika’da (San Francisco’da, Embarcadero Caddesi boyun-
da) gesitli banka, golge banka ve yatirim bankasinda tist diizey yonetici ola-
rak ¢aligti. Finansman konular, gesitli sektorlerde ve diinyanin gesitli yer-
lerinde, Amerika kaynakli yiiksek degerli sermaye yatirimlarini ve altyapi
projelerini kapsiyordu. (Ulagtirma-yolcu ugaklari, kargo ugaklari, yiik tren-
leri; enerji-riizgar santralleri, hidroelektrik santraller, yiiksek gerilim hatlari;
altyapi-su aritma tesisleri, parali otoyollar, hafif rayl sistemler).

Karayel’in Biiyiik Finansal Kriz’den sonraki ¢aligma hayati biryiik 6lgii-
de yonetim danigmanligy, finansman danismanligy, fon yonetimi ve girisim
sermayesi odakli oldu. Ortak oldugu ileri diizey yazilim ¢oziimii olan sir-
ketlerde bu teknolojiyi kullanarak danigmanlik hizmeti verdi. Bu sirada bir
de Ozel Sermaye Fonu yonetti. Ayrica 2011 yilindan beri bir girisimci yati-
rim girketinde start-up’lara sahsi ve kurumsal yatirimlar gergeklestiriyor ve
geng girisimcilere mentorluk yapiyor.

Dr. Karayel 6grenmeye devam ediyor. 2012 yilinda makine 6grenmesi,
2019 yilinda da derin 6grenme (deep learning/Al) lisanslar aldi. 2022 yilin-
da kurumsal ¢aligma hayatina nokta koydu ve vaktini diinyay1 gezmeye, ye-
ni seyler 6grenmeye ve yazma denemelerine ayirmaya karar verdi. Evli ve
ti¢ cocuk babasi.
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2000 yilinda Universiteleraras: Kurul tarafindan Yéneylem Aragtirmast
Ana Bilim Dalinda iiniversite dogenti tinvanina hak kazanan Reha Yolalan,
1993 yilindan bu yana sirasiyla Bogazici Universitesi, Marmara Universite-
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na hak kazandi. Profesér Dr. Yolalan evli ve iki cocuk babasi.
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EDITORDEN

Tarihsel olarak finansal krizler diinyay: sekillendirmede hep kritik bir rol
oynad1. Yasanan krizlerden cikarilan dersler, sistemin saglamligini yeniden
diisiinen ve tasarlayan diizenlemelerin yolunu agti. Yasanan tecriibeler bir
dahaki sefere daha hazirlikli olunmasini sagladi. Ancak her defasinda yeni
bir olguyla karsilastigin1 diistinen sistem, aslinda tarihsel olarak yasananlari,
riskleri, uyarilari, insan dogasini dikkate almadan yoluna devam etti. Krizler
kaginilmaz olarak birbirini kovaladi. Bugiinlerde ge¢mistekinden ¢ok daha
sik yasanir hale geldi.

Aslinda, son 40 yilda ger¢eklesen miithis finansallasmayi, finansal siste-
min giderek daha karmagik hale geldigini, finansal sistemde rol almanin ko-
laylagtigini ve insanin dogasindan gelen davraniglarini bir arada digiintince
krizleri neden daha da sik yagadigimizi anlamak zor degil. Mesele bir dahaki
sefere hazirlikli olmak. Ciinki 6yle gortintiyor ki; hem siyasetin hem finan-
sin hem de kiiresel ticaretin, teknolojinin de etkisiyle daha karmagik ve hat-
ta kaotik hale geldigi yeni donemde, krizler pesimizi birakmayacak ve belki
de daha da siklasarak devam edecek.

[ste bu noktada Mahmut Karayel ve Reha Yolalan’in kaleme aldiklar:
Krizlerin Anatomisi kitab krizleri anlamak, minimum zararla atlatmak ve
hatta belki de onlemek adina kiymetli bir rehber niteligi tasiyor.

Hoca-6grenci iliskisini 6nce akademik bir ortakliga sonra kuvvetli bir
dostluga doniistiren Mahmut Karayel ve Reha Yolalan, Krizlerin Anatomi-
si kitabinda, dalga, dongii ve oynakligin finansal piyasalara etkisini, kriz-
lerin neden ve nasil gerceklestigini hem bizzat tecriibe ettikleri hem de ta-
rihte yasanmis 6rnekleriyle anlatiyor. Krizlerden ¢ikarilan derslerin finan-
sal yapiy1 ve hatta toplumlarin yapisini nasil degistirip yeniden sekillendir-
digini ortaya koyuyorlar. Bunu yaparken finansin tarihsel olarak nasil gelis-
tigine, Antik Caglardan Sanayi Devrimi'ne, kiiresellesmeden finansin bu-
gliniine ve gelecegine de 151k tutuyor, krizleri onlemenin ve yonetebilmenin
bilimsel yontemlerine yani kurumsal risk yonetimine de kapsamli bir 6zet-
le yer veriyorlar.
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Yazarlarin, bundan 40 yil 6nce kesisen yollar1 ve devam eden dostlukla-
r1, bana gore kitabin degerine deger katiyor. Hikaye, bundan tam 40 y1l 6n-
ce Bogazici Universitesi Mithendislik Fakiiltesi'nin ¢at1 katinda bulunan En-
diistri Mithendisligi Yiiksek Lisans Programi’nda bashyor...

1955 dogumlu Mahmut Karayel, Berkeley’de doktorasini tamamladik-
tan sonra 6grenim giderleri i¢in Stimerbank’tan aldig1 bursa karsilik hizme-
tini yerine getirmek tizere 1984 yilinda Tiirkiye’ye doner. Ardindan Bogazi-
¢i Universitesi’nde 6gretim {iyesi olarak goreve baslar.

1961 dogumlu Reha Yolalan ise Galatasaray Lisesi ve Istanbul Teknik
Universitesi Endiistri Miithendisligi Boliimii’'ndeki egitiminin ardindan Bo-
gazici Universitesi Endiistri Miihendisligi Yiiksek Lisans Programi’na bas-
lar. Bu siiregte Mahmut Karayel, kendisinin tez danismani olur. Tez konusu,
banka subelerine gorece yeni bir performans 6l¢iim metodunun uygulama-
sina yoneliktir. Bu ¢alisma, yaymlandiktan sonra ilgili yazinda 6ncti niteli-
gi tasidigi icin akademik dergilerde genis bir yanki bulur. Tezin tamamlan-
masindan hemen sonra Reha Yolalan Kanada’da Laval University’de dokto-
raya baslar.

Yillar iginde biri Amerika’da digeri Tiirkiye’de kendi basar1 dolu kari-
yerlerini inga ederken Mahmut Karayel ve Reha Yolalan arasindaki “hoca-
ogrenci” iliskisi kopmadan devam eder. 2023 yili yazinda bir araya geldik-
lerinde, finans diinyasindaki krizlerden, bizzat yasadiklar1 kiiresel dalgalan-
malardan ve 6grendikleri derslerden birlikte nostalji yaparken, “Bunca yil-
lik birikimimizi geng kusaklara aktaralm” fikri dogar. 1lk basta nehir soy-
lesisi olarak diistiniilen bu ¢aligma, daha sonra akademik uyum gozetilerek
formel bir kitaba dontigiir. Sonunda elinizde tuttugunuz bu kitap ortaya ¢i1-
kar.

Karayel ve Yolalan’in devasa tecriibelerinden ve bilgi birikiminden stizii-
len bu kitabin editorliigiinii yapmak, benim igin biiyiik bir gurur ve onur
kaynag.

Birlikte calistigimiz donem boyunca hocalarimdan ¢ok sey 6grendim.
Her ikisi de birer finansal ansiklopedi olan Sayin Karayel ve Yolalan’in bil-
gi ve deneyimlerini bizlerle paylagsmis olmasindan biiyiitk memnuniyet du-
yuyor, Tiirkiye’deki finansal literatiire katkilarinin takdir gérecegine inani-
yorum.

Krizlerin Anatomisi, yazarlarinin finans, yonetim bilimi ve endiistri mii-
hendisligi alanlarindaki birikimlerini, yasadiklar: ¢ok degisik kriz ve do-
nemlerden edindikleri tecriibeleri nesiller arasi bir koprii kurarak aktarma-
y1 amagliyor. Hem geng finansgilarin kariyerlerini sekillendirirken bu tecrii-
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belerden yararlanmasi ve yolunu ¢izmesi hem de ekonomi ve finansin haya-
timizin her alanina sirayet ettigi diistincesiyle finansal okuryazarligini gelis-
tirmek isteyen herkes i¢in ufuk agic1 bir ¢aligma niteligi tasiyor.

Keyifli okumalar dilerim.
Hande Demirel






ONSOZ

Bu kitab1 yazmaya, bilgi birikimimizi ve kisisel deneyimlerimizi okuyucuya
aktarmak vizyonu ile basladik. Amerika Birlesik Devletleri ve Ttirkiye’de fi-
nansal yonetim, yatirim bankacilig, ticari ve bireysel bankacilik, kamu 6zel
ortakliklari, birlesme ve satin almalar ve bunlarla ilgili yeniden yapilandir-
ma, halka arz stiregleri, proje finansmani, fon yonetimi ve girisim sermaye-
si yatirimlari alanlarinda 1980’lerden bu yana yasadigimiz uzun ve heyecan-
l1 deneyimi aktarmanin faydali olacagini diistindiik.

Yazdiklarimizin en ¢ok geng finans profesyonellerine, bankacilara, kamu
maliyesi yetkililerine ve uzun vadeli yatirnmcilara fayda saglayacagim di-
stinsek de krizlerden etkilenebilecek olan veya finansal okuryazarligini ge-
listirmek isteyen okuyucuya da ulagabilmek arzusundayiz.

Finans, en basit ifadeyle, ekonomik biiytime ve toplumsal génencin arti-
rilmasi i¢in ekonomiye kan pompalayan bir islevdir. O nedenle, finansal ge-
lismislik ve finansa erisim imkanlari, 6zellikle etkin mali piyasalar, insanla-
rin mutlulugu igin fazlastyla 6nem tasir. Toplumsal mutabakat adina finan-
sal okuryazarlik ve kapsayicilik bu baglamda ¢ok onemlidir. Hizla birlesip
biitiinlesen diinyamizda yakin ge¢miste kapali ekonomilerden agik ekono-
miye gecerken ticaret sinirlarini ortadan kaldiran serbestlesme, kiireselles-
me ve finansallagma dalgalariyla kosut olarak finans artik tamamen ulusla-
rarast bir boyut kazanmigstir. Glintimiizde kiiresellesmeye kars: reaksiyonlar
bas gosteriyor. Bu hem ekonomiye hem de sosyal ve kiiltiirel desene yansi-
yor. Asir1 tepki, giimriik savaslari ve onun sonucunda ekonomik yavaslama
olasiligini artirtyor. Ote yandan, finans, teknolojinin bag dondiiriicii hiziy-
la kisisellesmeye dogru yol aliyor ve dijital, agik, siirdiiriilebilir ve gomiilii
finans kavramlar1 hizla 6nem kazaniyor. Yapay zekanin, ona hazirlikli olan
veya olmayan her piyasa istirakgisine etkisi olmasi bekleniyor.

Bu kitab1 bir biitiin olarak sirayla veya boliim boliim okunabilecek sekil-
de ele almaya calistik. Baglarken ilk boliimleri, antik ¢aglardan giniimiize fi-
nansin temel tarihini tanimaya ve toplumun finanstan ne bekledigini ve de
finansin topluma neler verdigini anlamaya ayirdik. Ardindan kurallar, dii-
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zenlemeler ve risk yonetimi konusunda temel bir arka plan bilgisi vermeyi
amagladik.

Kurumsal Risk Yonetimi, ¢ok kapsamli bir konu. Ote yandan, formel
bir finans egitimi olmayan profesyonellerin de bu kitaptan yararlanabilme-
si icin bu konuyu da kisaca 6zetlemek istedik.

Enflasyon, para ve maliye politikasi ve is dongiileri gibi toplumu ¢ok et-
kileyen 6nemli konulara da 6zel boliimler ayirdik. Giintimiizde diinya eko-
nomilerini yonetenlerin 6nemli bir boliimii, enflasyon hedeflerini tuttur-
may1 ve boylece fiyat istikrarini saglamay:1 en onemli gorev sayiyor. Biz de
yiiksek enflasyonu krizlerin anasi olarak goriiyor ve enflasyon yonetimi-
nin 6nemine vurgu yapiyoruz. Bu nedenle kitabimizda, yiiksek enflasyonun
toplumun yapisi ve ahlaki tizerindeki etkileri, toplumun tiretkenligiyle enf-
lasyon arasindaki iliski, merkez bankasi politikalar: ve para politikalariyla
mali yonetim arasindaki iligkileri konu aldik.

Piyasalarda yasanan dalgalar, dongiiler ve krizler, diinii, bugiinti ve yar1-
n1 anlamak a¢isindan biiytik 6nem tasiyor. Bu nedenle dalgalarin olusumu-
nu ve krizlerin anatomisini incelerken tecriibelerimizden stizdiigtimiiz bil-
gilerle kapsamli bir degerlendirme yapmaya ¢alistik.

Tiirkiye'nin ve ABD’nin krizlerini iki ayr1 boliimde inceledik. Tiirki-
ye’de 1982 Banker krizi, 1994 krizi, 2001 krizi ve Demirbank, Pamukbank ve
[marbank olaylarini ele aldik. Amerika Birlesik Devletleri’nde ise 1987 bor-
sa ¢okiisii, 2000’de Dot-Com balonunun patlamasi, Enron ve LTCM (1997-
1998 Asya ve Rusya krizleri) ve en nihayet 2008 ve 2009’daki Biiyiik Finan-
sal Kriz sirasinda yagananlar1 anlattik. Finans sektoriinde tist diizey yonetici
olarak bu krizleri bizzat yasadik.

Giintimiiz konjonktiiriinii yabanci yatirimlar, dis borg¢lar, enflasyon, as-
gari ticret, giimrik tarifeleri ve sicak para gibi konular mesgul ediyor. Oy-
sa teknolojik degisim giderek artan bir hizla gergeklesiyor. Finans sektorii
de ister istemez buna ayak uyduruyor. Kitab: tamamlarken bu konularin da
ele alindig1 giintimiizdeki finans sisteminin isleyisine ve finans sektoriintin
gelecegi konusundaki 6ngoriilerimize yer verdik. Teknolojinin bugiinkii fi-
nans sektoriine katkilarinin yani sira “fintek” olusumu, yapay zeka ve de-
mografik gelismelerin sektorii gelecekte nasil sekillendirebilecegi konularin-
da ongoriiler sunmaya galistik.

Finansin asil konusu, sermaye verimliligini artirirken bunun beraberin-
de gelen riski yonetebilmektir. Yakin zamana kadar finans egitiminde kabul
edilen tam bilgi, rasyonellik, diisiik islem maliyeti ve diger bir¢ok varsayi-
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min artik dogru olmadig biliniyor. Bunlar megerse uydurma hikéayelermis.
Kitapta bu diigiinsel yanilgilardan (cognitive bias) ve finans biliminde artik
onemi kabul edilen, akilda bulunmas: gereken, davranigsal olgulardan bah-
sediyoruz. Bireylerin rasyonel ya da bagimsiz davrandiklari, piyasa fiyatlari-
nin her zaman tiim mevcut bilgileri yansittig1 gibi bazi modas1 gegen inang-
larin kirilmas: gerektigi tizerinde duruyoruz.

Diinya niifusu yavaslayarak da olsa artiyor. Gayrisafi hasila ise daha hiz-
I biiyiiyor. Ote yandan tiiketim ile birlikte bor¢lanma ve finansallasma ¢ok
daha hizli artig gosteriyor. Ticaretin ve titketimin hizlanmasindan ve finan-
sallagmadan bir artik gelir elde ediliyor. Buna ragmen toplumlarda karam-
sarlik ve kurumlara giivensizlik de artiyor. Servet esitsizligi ve kitlelerin hos-
nutsuzlugu da yildan yila gelecek hakkinda kaygilara neden olacak sekilde ar-
tiyor. Bunun baslica nedeni herhélde kiiresellesme ile elde edilen artik eko-
nomik degerin biiytik bir kisminin sadece kiigiik bir kesime gitmesi. Finans
sektori bu trendi koritklemeye devam edebilir veya toplumsal mutabakatin
tahsisi ve katilimci kalkinma i¢in 6nemli katkilar saglayabilir.

Coziim arayiglarinda finansin roli biiytik olacak. Finans gelecekte kamu
yararina bir amaca hizmet etmeye devam edebilecek mi yoksa temel birey-
sel bankacilik disinda sadece varlikli kesimi ilgilendiren bir oyun mu olacak?
Bor¢lanmanin hizla artmasi nereye kadar devam edecek? Cevresel felaket-
lerin iklim degisikliginden dolay: artan siklikla yasanmasi sektori nasil de-
gistirecek? Yash niifusun artmasi, geng niifusun azalmasi finansi nasil etki-
leyecek? Dijital bankacilik ve yapay zeka kolaylik ile giivenlik arasinda nasil
bir denge kuracak?

Bu sorulara yanit ararken, piyasa katilimcilari ve kurumlar i¢in en 6nem-
li varligin giiven ve inanilirlik oldugunu, teknolojik gelismenin hizlanarak
devam edecegini, sosyal yapinin nesilden nesile degismesine ragmen bir top-
lumun bireylerinin bin yillardir evrildikleri sekilde davranacaklarini, finan-
sin gelecekle ilgili bir bilim oldugunu, gelecegin bilinmezlik boyutunun bu-
lundugunu, dalgalar ve dongiilerin, insanlarin gelecegin belirsizligine kar-
s1 rasyonel olmayan davraniglar1 nedeniyle siddet kazandigini ve en 6nem-
lisi tarihten ve deneyimlerden 6grenilecek ¢ok sey oldugunu aklimizda tut-
mamiz gerekiyor.

Bagkalarinin deneyimlerinden 6grenmek daha iyidir. Friedrich Nietzs-
che’nin dedigi gibi, sizi éldiirmeyen sey sizi daha kuvvetli yapar. Bagkalari-
nin deneyimleri sizi “6ldiirmez” ama kendi deneyimleriniz 6ldiirebilir. Ote
yandan, bir insanin baskalarinin deneyimleri araciligiyla ¢ekilen acinin ger-
¢ek boyutunu hissetmesi ¢cok zordur. Hentiz biiyiik bir kriz yasamamis geng
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finansgilar biiytik kararlar alirken olas1 bir krizin kaotik ortamini ve etkisini
goz Oniine getirmeye ¢alismalilar. Bunun farkinda olmak gelecekteki krizle-
ri onlemek ve onlara hazirlikli olmak agisindan énemlidir. Dongiilerin te-
kerriir edeceginin farkinda olmak son derece faydalidir. Pazardaki bir balon
olusumu sirasinda soylenebilecek en tehlikeli sey “Bu seferki farkli” ctimle-
sidir. Dongiiler ve krizler hi¢cbir zaman tipatip ayni1 olmamakla birlikte, in-
san beyninin taniyacagi ve 6ztimleyebilecegi kaliplar1 vardir. Mark Twain’in
dedigi gibi, tarih tekerriir etmeyebilir ama kesinlikle kafiyelidir.

Umariz bu kitapta sundugumuz tarih ve kisisel deneyimler, tekrarlanan
bazi kaliplari ve egilimleri yakalamaniza yardimci olarak finansal ve profes-
yonel hayatiniza katki saglar.

[s hayatimiz boyunca ¢aligtigimuz sirketler, kurumlar, tiniversiteler, gren-
cilerimiz ve meslektaslarimiz sorumlu oldugumuz projelerimizi gerceklestir-
menin yani sira arastirmalarimiza devam etmemize de firsat tanids, hatta faz-
lastyla yardimci oldu. Bu giizel ortami bize sagladiklari i¢in eski isverenleri-
mize ve ¢aligma arkadaslarimiza minnettariz. Ailelerimiz hareketli is hayati-
mizda ve bu kitabin arastirilmasi ve yazilmasi siirecinde biiyiik fedakarliklar
gosterdi ve bizi kogulsuz destekledi. Kendimizi sansl hissediyor, onlara son-
suz sevgilerimizi ve tesekkiirlerimizi iletiyoruz. Ailelerimizin, 6grencilerimi-
zin ve meslektaglarimizin destegi olmasaydi bu kitap miimkiin olmazdi.

Saygilarimizla,
Mahmut Karayel - Reha Yolalan
Temmuz 2025



kiZ eIl
ANATONIS
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FINANSAL SISTEME
GENEL BAKIS

“Ne borg¢ alan ol ne de bor¢ veren. Bor¢c cogu zaman,
kendi kayboldugu gibi sana arkadas kaybettirir.
Borclanma tasarrufun tevazusunu kéreltir.”

- WILLIAM SHAKESPEARE, 1603
(Hamlet’in agzindan)



insanlik Tarihinde Para
ve Finansin Evrimi

Son arkeolojik ve antropolojik bilgilere gore, insanligin Afrika’dan ¢ikip 6n-
ce Orta Dogu’ya, sonra Asya ve Avrupa’ya yayilmas: 50 bin ila 100 bin yil
oncesine dayaniyor. Arkeolojik kanitlar, o zamanda bile deniz kabuklar1 ve
cakmak tasi gibi alet yapmak i¢in kullanilan maddelerin degis tokus edildi-
gini gosteriyor. O caglarda insanlar aligveris i¢in takas sistemini kullaniyor-
du. lyi toplayicilar topladiklar1 meyve ve otlar1 iyi avcilarla et karsiligr takas
ediyor, bu sekilde her iki grup da varligini siirdiirebiliyordu.

Avlama ve toplamanin belirsizligi ve zorlugu insanlar1 toprakta bir sey-
ler yetigtirerek karinlarini doyurmaya zorladi. Tarim ve ekin hasadi, doga-
s1 geregi mevsimseldi. Gidanin cogunlugu belirli mevsimlerde tiretiliyor, ta-
rimsal tretimin dongiisel dogasi ciftci topluluklarinin yil boyunca mali du-
rumlarini yonetmelerini ve kendilerini gecindirmelerini zorlastirtyordu.
Zamanla, ortaya ¢ikan bor¢ ve kredi kavramlar: insanlar arasinda mallarin
ve hizmetlerin daha uzun vadeli takasini miimkiin kildi. Takas da olsa, alis-
verisin alis ile veris kisimlar1 ayni zamanda olmayabiliyordu.

O zamanki insanlarin kendi ihtiyaclarini karsilamak ve takas etmek i¢in
tirettikleri yiyecekler, giysiler, aletler, silahlar, hane gerecleri cesitlendikge ta-
kas sisteminin muhasebesi imkansizlasti.!’ Deger depolamak i¢in para diye
bir sey olmasi ve bu paranin degerinin altin, giimiis gibi nadir bulunan de-
gerli metallere baglanmasi gelenegi bu sekilde dogdu. Bu madenler, daya-
nikliliklar, nadir olmalar1 ve arzu edilirlikleri nedeniyle i¢sel bir degere sa-
hipti ve bu nitelikler onlar1 uzun siire depolamaya uygun kiliyordu. Tarih-
te glimiistin ve bakirin belirli saflikta ve agirlikta sikkeler halinde basilarak
kullanilmasi, bolgeler arasi ticaretin gelismesine paralel olarak aligveris araci
yani para olarak kullanimi eski ¢aglara uzaniyor. Bu giimiis ve bakar sikkele-
rin safliklarini ve gramajlarini taahhiit etmek icin de siyasal otoritenin (kral,
imparator vb.) sikkelere damgasini vurmasi gelenek haline geldi. Tarihte ilk
altin sikkenin basildig1 yerin Anadolu’da Lidya Kralligr'nin Sardes sehri (gii-
niimiizde Manisa sinirlar1 i¢inde) oldugu biliniyor.

(1) Takas edilen mal ve hizmet sayist 20 oldugunda 190 takas oraninin akilda tutulmasi
gerekir. Halbuki 20 mal ve hizmetin paraya gore 20 fiyati olmasi ekonomik faaliyet icin
yeterli olacaktir.



18 Krizlerin Anatomisi

Tarimsal ihtiyaglar nedeniyle bankacilik mesleginin ve bor¢lanmanin or-
taya ¢tkmasina gesitli faktorler katk: yapti. En 6nemlisi, nakit akist mevsim-
seldi. Hasat mevsiminden sonra mahsul satisindan biiytik gelirler elde edile-
biliyor, hasat dig1 zamanlarda ise mali zorluklarla kars1 karsiya kaliniyordu.
Hasattan sonra fazla tirtinlerin yil boyunca tiiketilmek tizere depolanmasi
gerekiyordu. Fazla tirtinii bozulmadan, zararli boceklerden ve diger riskler-
den korumak i¢in depolayacak tahil ambarlar gibi tesisler gerekiyordu. Bu
yatirimi yapmak i¢in de paraya ihtiyag vardi. Tarim, hava kosullarina bagh
felaketler, tirtin kithig1 ve hasere istilasi dahil olmak tizere gesitli risklere agik-
1.V Ciftgiler, hasat basarisiz olursa geginmek i¢in bir y1l boyunca mali yar-
dim aramak zorundaydi. Tarim triinlerinin fazlasi, takas ve ticaretin birin-
cil bigimi olarak vazife goriiyordu. Tiiccarlar ve giftciler, alisverisi kolaylas-
tirmak ve mallarin uzak pazarlara sevkiyati ile ilgili riskleri azaltmak i¢in ga-
ranti ve takas sistemlerine de ihtiya¢ duyuyordu.

Tarimsal gelir ve giderlerin zaman farkini kapatmak, riskleri yonetmek
ve tarim toplumlarinda ticareti ve takasi kolaylastirmak ihtiyaci ilk borg ver-
me sistemlerinin ve bankacilik uygulamalarinin gelismesine yol agti. Tapi-
naklar, saraylar, tefeciler ve ilk mali aracilar, kredi vermek, degerli esyala-
r1 emanet tutmak ve hatta bazen mahsul kithgina kars: sigorta saglamak is-
lerini tstlendi. Mercimek, nohut, arpa, bugday gibi ilk tarimsal tirtinlerin
Mezopotamya’da ekilmesi, (es zamanl olarak Uzak Dogu’da da piring ekili-
yordu) borg alip verme mutabakatlarinin da ilk olarak bu cografyalarda ¢ik-
masina neden oldu.

Eski Caglar (M.O. 3000 - M.S. 100)

Finans ve bankaciligin eski uygarliklara kadar uzanan zengin bir tarihi var.
Bilinen en eski bankacilik faaliyetleri M.O. 2000’li yillara, antik Mezopo-
tamya uygarliklarina kadar uzaniyor. Babil gibi yerlerde tapinaklar ve sa-
raylar, insanlarin tahil, degerli metaller ve diger degerli esyalarini saklaya-
bilecekleri emanet kurumlari olarak hizmet verdi. Tapinaklar ayni zaman-
da ozellikle tahil ya da giimiis bazinda borg veriyordu. M.O. 1750 civarin-
da Babil hukukunu olusturan Hammurabi Kanunlar, krediler, faiz oranlari
ve geri 6demeler hakkinda ayrintili diizenlemeler igeriyordu. O zaman dahi
“organize” diyebilecegimiz bir finansal sistem vardu.

(1) Ambarlardaki bugdaya fareler dadaninca, Mezopotamyalilar careyi kedileri evcillestir-
mekte buldu.



Yazarlann, akademisyen kimliklerinin yani sira engin is deneyimleri
ile zenginlestirerek hazirladiklan Krizlerin Anatomisihem kiresel
krizlerin hem de lUlkemizde yasanan krizlerin kaynaklarinaisik

tutuyor.

Kriz aninin gelisini erken sezenler ve benzer sekilde krizden ¢cikis anini
erken teshis edenler ekonominin [ortalama] blyliimesinden daha hizh
gelisme gésterebiliyoriar... Bu kitap, yakin zaman Kriz tecribelerini

anlatiyor.

Krizlerin bireyler, kurumlar ve toplumiar lGizerindeki uzun
vadeli etkilerini anlamak ve direncgli yapilar insa etmek isteyen
herkes icin bu eser vazgecilmez bir kaynak niteliginde.

Krizierin Anatomisi’ nin ekonomi yazininda édnemili bir boslugu

doldurduguna inaniyorum.

Bu eser geleneksel bankacihiktan teknolgji yogun finans sistemine
evrilen yolu ginahlanyla sevaplariyla ¢ok net bir dille aktariyor.

Finansin ileriye donlk gelisimiyle ilgili ipuclari veren bu degerli
cahsma, ekonomistler, yatinmcilar, karar alicilar ve merakh
okuyucular icin vazgecgilmez bir basvuru kitabi niteliginde.

Kitabin en ¢ekici 6zelligi cok boyutiu olmas..

Krizlerin Anatomisi, ekonomiye, finansa ve tarihe merakh
herkes tarafindan kolaylikia okunabilecek degerli bir calisma.
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