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OZET

Finansal serbestlesme hareketi, teorik temellerini esas olarak neo-liberal
politikalardan almaktadir. 1970’li yillarin sonlarindan itibaren kiiresel diinyada ivme
kazanan finansal serbestlesme politikalar, 24 Ocak 1980 Kararlar1 ile Tirkiye
giindemine girmistir. Ulkemizde 24 Ocak Kararlar1 ile baslayan serbestlesme ii¢ safhada
biliylik 6lciide tamamlanmustir. Bunlardan ilki; mal ve hizmet ticaretinin serbest
birakilmasi, ikincisi; faiz oranlar1 lizerindeki kisitlamalarin kaldirilmas: ile saglanan
yurti¢i finansal serbestlesme, iiglincii olarak da; sermaye hareketleri iizerindeki tiim
kisitlamalarin kaldirilmasi ile tamamlanan dis finansal serbestlesmedir.

Bu calismanin amaci, 1980 kararlari ile {ilkemizin giindemine giren finansal
serbestlesme politikalarmin 6zellikle 2000 y1l1 sonrasinda iktisadi ve mali yap1 iizerinde
nasil bir etki meydana getirdigi incelemektir. Bu cergevede; birinci boliimde, finansal
serbestlesmenin kiiresel diinyada nasil bir teorik cercevede sekillendigini ¢izmektir.
Ikinci boliimde, 1980 Kararlar1 ile giindemimize giren finansal serbestlesme
politikalarmin nasil bir uygulama sathasindan gectigini ortaya koymaktir. Son boliimde
ise 2000 yili1 sonrasinda iilkemizde uygulanan finansal serbestlesme politikalarmin
iktisadi ve mali yap1 lizerinde nasil bir donilislim meydana getirdigini ortaya koymaktir.

Calisma sonucunda; 24 Ocak Kararlar1 ile giindemimize giren, piyasa
ekonomisinin 6nemli bir ayagmi teskil eden finansal serbestlesme politikalarinin olumlu
ve olumsuz etkileri belirtilmistir. Ozellikle 1990-2000 déneminde baz1 alinan tedbirlerin
ve yapisal reformlarin tamamlanamadigindan o6tiirli birkag biiyiik krizin yasanmasina
kaynaklik etmistir. Fakat giinlimiize baktigimiz zaman, bu politikalar ile finansal
piyasalar derinlik kazanmus, finansal yap: kiiresel soklara karsi giiclenmis ve rekabet

ortam iyilestirilmistir. Kisaca ekonomi saglikl ve istikrarli bir yapiya kavusmustur.



ABSTRACT

Financial liberalisation programme took its theoric basis from neo-liberal
policies. Financial liberalisation programme which gaining acceleration at the end of
1970s came Turkey’s agenda with decisions of 24 january 1980. Liberalisation was
widely completed in three step in our country. First of them was liberalisation of goods
and service trade, second one was domestic financial liberalisation that was provided
with the removing restrictions on interest rates, third and last one was foreign financial

liberalisation that was completed with removing restrictions on capital movement.

The aim of this work was prove how financial liberalisation programme that
came Turkey’s agenda with decisons of 24 january 1980 effect on ecomomic and
financial structure especially just after millenium. In this context; chapter one is related
to theoric frame of financial liberalisation in global world. Chapter two was related to
practise steps of the financial liberalisation programme that came our agenda with
decisons of 24 january 1980. Last chapter was related to how financial liberalisation

programme after used 2000 in our country transform economic and financial structure.

As a result of this work it is stated positive and negative effects of financial
liberalisation programme that has a great importance in free market economy and came
Turkey’agenda with decisions of 24 january. Financial liberalisation programme induce
some big crisis Because some precautions and sutructural reforms wasnt compeleted
especially between 1999 and 2000. But now these policies and financial markets gain
depth, financial structure rally against global effects and competitive environmet is

recovered. In short Economy reach strong and healthy structure.
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GIRIS
Neo-liberal kiiresellesme giiniimiizde gerek iktisat politikalarinin gerekse siyasal
yapmin ana gindemini olusturmaktadir. Genel bir ifadeyle kiiresellesme, diinya
ekonomisini olusturan sosyal ve iktisadi pargalarin, birbirleriyle ve/veya diinya

piyasalariyla eklemlenmesi olarak ifade edilebilir. Bu gercevede ticaretin ve sermaye

piyasalarinin serbestlestirilmesi kiiresellesmenin en 6nemli iki unsurudur.

Finansal kiiresellesme, finansal piyasalar1 ayiran smirlarin ortadan kalkmasi ve
uluslar aras1 sermaye akimlarinin hiz kazanmasi (serbestlesmesi) siirecidir. Esas
itibariyle bu siirecin baslangict 1940’li yillara gitmekle beraber asil olarak 1980’1
yillarda bu siire¢ daha ¢ok ivme kazanmustir. 1980°li yillarn basinda finansal
kiiresellesmenin bir uzantisi olarak gelismis iilkeler ile beraber IMF ve Diinya Bankasi
gibi kuruluslarm yonlendirmesi ile bir¢ok gelismekte olan iilkede uygulamaya konulan
finansal serbestlesme politikalar1 gliniimiiz diinya ekonomileri ve kiiresellesme iizerinde

etkilerini arttirarak devam etmektedir.

Liberal politikalar cercevesinde uygulamaya konulan finansal serbestlesme
politikalar1 ile finansal yapi tlizerine insa edilen sinirlamalarin ortadan kaldirilmasmin;
bu sistem igerisinde faaliyet gOsteren piyasa ve firmalarin daha etkin ¢aligmalarina,
ekonomi kurallaria uygun olarak faaliyet gdstermelerine ve temel fonksiyonlarini daha
iyi yerine getirmelerine katkida bulunacagi 6ngoriilmektedir. Bunun sonucunda da daha
etkin ve rekabet giicii yiiksek piyasalarin ve konjonktiirel dalgalanmalara dayanikli bir
ekonomik yapinin olusturulmasi ve biliylimenin hiz kazanmasi amaglanmaktadir. Bu
amaclar cercevesinde anlam kazanan liberal iktisat politikalar1; Ingiltere’de Thatcher

(1979) ve ABD’de Reagan (1981) yonetimleri doneminde ivme kazanmis ve bu



donemden sonra diinya piyasalarini olusturan parcalarda yeni bir ekonomi politikasi
olarak hizli bir sekilde yayilmigtir. Diinya’da bu gelismeler yasanirken Tiirkiye’ye

yansimasi, 24 Ocak 1980 Kararlari’na dayanmaktadir.

24 Ocak 1980 Kararlar’’nin temel amaglari; ekonominin dis rekabete agilmasi,
yabanci sermayenin 6zendirilerek lilkeye ¢ekilmesi, ihracatin arttirilmasi, ekonomide
kamu kesiminin daraltilmasi, devlet miidahalelerinin asgariye indirilmesi, 6zel kesimin
sermaye birikiminin 6zendirilmesi/desteklenmesi ve sonugta piyasa mekanizmasinin

serbestce islemesinin saglanmasi olarak goriilmiistiir.

Ulkemizde 24 Ocak Kararlariyla baslayan ve 32 Sayili Karar ile biiyiik dlciide
tamamlanan finansal serbestlesmenin asil amaci; diinya ekonomisine entegre olma
yolunda ulusal smirlamalar1 kaldrarak iilke ekonomisini disa agmak, finansal kesime
derinlik kazandwrmak, verimliligi arttrmak, finansal araclara cesitlilik kazandirmak,

ekonomiyi saglikli ve istikrarl bir yapiya kavusturmaktir.

Bu c¢alismanin amaci; piyasa ekonomisinin vazgegilmez unsuru olan finansal
serbestlesme politikalarmin Tiirkiye’de nasil bir ekonomik yapi igerisinde uygulanmaya
basladigin1 ve ekonomik etkilerini ortaya koymaktir. Ozellikle 2000 yilindan sonra
finansal serbestlesme hareketinin iktisadi ve mali yapi lizerine yansimalar1 ¢alismanin
amacimi tamamlamaktadir. Bu amac¢ ¢er¢evesinde calismanm I. Béliimiinde, finansal
serbestlesmenin teorik g¢ercevesi cizilmekte, takip eden II. Boliimde de, Tiirkiye’de
uygulanmaya baglamasi ve gelisimi sunulmaktadir. III. Bolimde ise 2000 yilindan
sonra makroekonomik etkileri ¢ercevesinde iktisadi ve mali yapiya yansimasi

aktarilmaktadir.



BOLUM -I-
FINANSAL SERBESTLESMENIN TEORIK CERCEVESI

1.1. Finansal Kiiresellesme (Globallesme) Olgusu
Toplumsal hayatin baslica diizenleme alanlar1 ekonomik, politik ve kiiltiirel alanlar
olarak diisiiniildiigiinde, kiiresellesme; toplumsal hayatin biitiin bu alanlarinda
geleneksel mekana bagli kosullardan ¢oziilme siirecini ifade eder. Bu yaklasim ile
bakildiginda ekonomik boyutu ile kiiresellesme; iiretim faktorlerinin, mal ve
hizmetlerin, yatrim ve yonetim ile bilgilerin uluslar arasinda engel tanimadan
dolastiklar1 bir diinyay1 idealize eder. Kiiltiirel anlamda ise farkli Kkiiltiirlerin
kaynasmasi, insanlarin yasam tarzlarmin, tercihlerinin ve deger yargilarinin birbirine

benzemesi anlamina gelir (Demir, 1970, s:75).

1970’1 ve 1980’11 yillar, gelismis ve gelismekte olan tilkelerde finans sektoriiniin hizla
biiytidiigii ve iilkeler arasinda entegre oldugu bir donem olmustur. Finans sektoriiniin
biiylimesi ve biitlinlesmesi bu sektoriin faaliyetlerini serbestlestirme siireciyle birlikte
ortaya c¢ikmustir. 1990’Ih yillarin basinda ABD’de tahvil piyasasmin yabancilara
acilmasima saglayan “SEC 144 A Yasas1”nin kabulii, ayni1 yillarda Japonya’nin, finansal
piyasalarina yabancilarin girme serbestligini sinirlayan “65 Sayili Yasa” y1 kaldirmasi
ve AB iilkelerinin tiim smirlamalar1 kaldirma girisimlerinin finansal piyasalar1 da

kapsiyor olmasi kiiresellesme olgusuna hiz katmistir (Akdis, Ekim 2002, s:45).

Kiiresellesmenin finansal ayagi, genel anlamda {lke ekonomilerinin diinya
ekonomisiyle entegrasyonunu yani diinyanin tek bir pazarda biitlinlesmesini ifade

etmektedir. Diger bir ifadeyle finansal kiiresellesme; mal, emek ve sermaye



akiskanliginin artmasi sonucu iilkeler arasindaki ekonomik iliskilerin yogunlagsmasi ve

iilkelerin birbirlerine yakinlagsmasi demektir (Aktan ve Sen, 1999, s:14).

Esas itibariyle 1980’lerde ivme kazanan finansal kiiresellesmenin dinamiklerini
kavrayabilmek, kiiresellesme siirecinin temelindeki etkenleri anlamayr gerekli
kilmaktadir. S6z konusu bu etkenler bes maddede ele alinabilir. Bunlar (Ongun, 1993,

5:36):

1. Reel Sektordeki ve Diinya Ticaretindeki Gelismeler: Uretimin
uluslararasilagsmasi, ¢ok uluslu sirketlerin dogrudan yatirimlarinin  6nem
kazanmas1 ve diinya ticaretinin hizli bir genisleme siirecine girmesiyle
ilintilidir.

2. Teknolojik Devrim: Finans piyasalarinda maliyetlerin diismesini
saglayarak, yatirimcilarin yeni alanlara girmelerini kolaylagtirmistir.

3. Finansal Liberalizasyon: Ulusal finans piyasalarini birbirinden
ayiran setlerin yikilmasinda etkin bir rol oynamistir. Finansal liberalizasyon
kavrami, ulusal finans piyasalar1 {izerindeki resmi denetimlerin kaldirilmasi ya
da gevsetilmesi ve ekonomilerin uluslar arasi sermaye akimlarma agilmasi
slirecini tanimlar.

4. Menkul Kiymetlestirme: Kredi islemlerinin yerini menkul kiymet
islemlerinin  almasi; finansal araglarin ¢esitlenmesinin, wulusal finans
sektorlerinin disa acilmasinin, doviz piyasalarmmin genislemesinin ve uluslar
arasi finans piyasalarindan uzun vadeli kaynak talebinin artmasinin sonucudur.

S. Dissal-Konjonktiirel Nedenler: Finansal yenilikler ve dis
piyasalardan kredi bulma olanagi, bircok iilkede parasal otoriteleri miktar

kisitlamalarindan uzaklagmaya yoneltirken kredi itibarna sahip tilkelerin, biitge



ve cari iglem agiklarmni, daha uzun siirelerde dis kaynaklardan finanse etmelerini

de miimkiin kilmistir. Bu olgu finansal kiiresellesmenin temelindeki digsal

etkeni olusturmaktadir.

Finansal kiiresellesme kendisini, esas olarak “iiretim ve finansal faaliyetlerin
kiiresellesmesi” gibi iki farkli alanda gostermektedir. Uretimin kiiresellesmesi; iilke
bazinda faaliyet gdsteren firmalarin iiretim faaliyetlerini sinir 6tesi iilke ve kitalara
yaymalarmi ifade etmektedir. Uretim alani olarak biitiin diinyay1 hedefleyen firmalar,
iretim faaliyetlerini maliyet avantaji saglayacak iilkelere kaydirmanin yollarini
aramakta ve faaliyetlerini, ham madde maliyeti, ara mali maliyeti, isgiicii maliyeti ve
digsal maliyetler agisindan daha cazip gordiikleri iilkelere kaydirmaktadirlar. Finansal
faaliyetlerin kiiresellesmesi ise; sermayenin herhangi bir cografi sinirlar igerisinde
kalmayip; daha diisiik risk ve daha yiiksek kazang saglamak diisiincesiyle herhangi bir
kisitlamaya maruz kalmadan sinir 6tesi alanlara kolayca yayilmasidir (Aktan ve Sen,

1999, s:15-17).

1.2. Finansal Serbestlesme, Tanmim ve ilgili Kavramlar
Serbestlesmeye iligkin literatiir taramasi yapildiginda, serbestlesmenin; finansal
serbestlesme ve dig ticaretin serbestlesmesi gibi iki Onemli boyutu oldugu
goriilmektedir. Bu c¢aligmada serbestlesmenin finansal boyutu dikkate almmaktadir.
Calismanin bu birinci boliimiinde finansal serbestlesmenin teorik olarak cergevesi

cizilmeye calisiimistir.



1.2.1. Finansal Serbestlesme Kavrami
Diinyada popiiler iktisadi, siyasal ve yoOnetsel olarak karsimiza ¢ikan
serbestlesme diger bir ifade ile liberalizasyon, ¢ok boyutlu bir konudur. Temelde

serbestlesme;

» Siyasal ve yonetsel mekanizmalar, ticaret piyasalari ve finansal piyasalar
iizerindeki kontrollerin kaldirilmasi ve sonrasinda
“Uluslararasilastirilmasini” amacglamaktadir (Dagdelen, 2004, s:5).

Serbestlesme  (liberalizasyon) literatiirde ticari liberalizasyon, finansal
liberalizasyon, siyasal ve yoOnetsel liberalizasyon olmak iizere iice ayrilmaktadir.
Konumuzun kapsam ve biitiinligli geregi ticari liberalizasyon ile siyasal ve yonetsel

liberalizasyon kavramlarma sadece tanimsal olarak kisaca deginilecektir.

Bilindigi {izere iilkeler, ithalat ve ihracat rejimlerini, glimriikler, tarifeler ve
kotalar uygulamak suretiyle kendi kontrolleri altinda tutabilmektedir. Ticari
liberalizasyon s6z konusu kontrollerin ortadan kaldirilmasi ve uluslar arasi diizlemde

serbest ticaret anlayisimin esas alinmasi siireci olarak ifade edilmektedir.

Siyasal ve yonetsel liberalizasyon ise, siyaset ve yonetim mekanizmalarinin,
once ulus—devletin kontroliinden ¢ikarilarak daha sonra uluslararasilastirilmasi siireci

olarak tasvir edilir (Giiler, 3 Mart 2003, s:6).

Finansal liberalizasyon; genellikle hiikiimetlerin gelismis iilkelerin finansal
faaliyetlerini kendi iilkelerine ¢ekmek i¢cin bankacilik ve finans sistemi iizerindeki
denetim ve kisitlamalar1 kaldirdigi ya da onemli bir Olclide azalttigi deregiilasyon

uygulamalarmin bir sonucu olarak gdsterilmekte ve ekonomilerin uluslar arasi1 sermaye



akimlarina agilma siireci olarak ifade edilmektedir (Durusoy, 2004, s:5). Bu tanimdan
hareketle finansal serbestlesmeyi dar anlamda soyle ifade edebiliriz: Finansal
Serbestlesme, devletin gerek para ve maliye politikast araglariyla gerekse diger farkl
baski unsurlariyla finansal sistemin kendiliginden isleyigine engel teskil eden
kisitlamalarin ve/veya miidahalelerin ortadan kaldirilmast ve bdylece finansal piyasa

mekanizmasina islerlik kazandirilmasi olarak ifade edilebilir.

Finansal serbestlesme kavramina bu dar ¢ercevede anlam yiikledikten sonra daha

genis bir yelpazeden bir tanim yapmak gerekirse, Finansal Serbestlesme;

Kredi kontrollerinin kaldirilmasi,

Faiz oranlarinin serbest piyasada belirlenmesi,

Bankacilik ve genis anlamda finansal sektore giris serbestligi,
Banka 6zerkligi,

Bankalarm 6zel miilkiyeti,

vV VvV VYV Vv V V

Uluslararasi sermaye hareketlerinin serbestlesmesi,

seklinde tanimlanabilir (Giindem ve Tung, E.T.: 22.05.2011, s:1326).

Finansal serbestlesmenin asil savunucularindan Mc. Kinnon ve Shaw ikilisi,
1973 yilinda birbirinden bagimsiz olarak yaymladiklar1 ¢alismalarinda finansal

serbestlesme teorisinin;

> Finansal Derinlik

» Finansal Baski
gibi kavramlar iizerine oturdugunu belirtmislerdir. Bu yiizden finansal serbestlesmeyi
teorik cercevede daha anlasilir bir hale getirmek i¢in ‘Finansal Derinlik’ ve ‘Finansal

Bask1’ gibi kavramlara burada deginmek yerinde olacaktir.



1.2.1.1. Finansal Derinlik

Ulusal ve uluslar arasi sermaye piyasalarindan en etkin bicimde yararlanmak
finansal sistemin biiyiikligii ile, finansal sistemin biiylikliigii ise finansal derinlik
kavrami ile ilgilidir. Finansal piyasalarin serbestlesmesi sonucu, finans sektoriinde
olusturulan fonlarin reel kesime aktarilma orani yiikselecek yani finansal derinlik olarak
adlandirilan olgu ortaya ¢ikacaktir (Bali ve Celen, Mayis 2003, s:2). Finansal derinligin
saglanmas1 sonucu; faiz oranlar1 serbest kalacak ve bu yolla tasarruf diizeyi artacak,
artan tasarruflar daha verimli alanlara yonlendirilecek ve yatirimlara tahsisi daha etkin
yapilacaktir. Ayrica bunun yaninda finansal varliklarda gesitlenme ortaya c¢ikacak,
finansal likidite artacak ve bunun sonucunda da dig yardim ve biitgeye bagimlilik

azalacaktrr.

Finansal derinlesme, finans sisteminin ne Ol¢lide genisledigini ve finansal
araclarin ne kadar cesitlendigini gostermektedir. Bu ¢esitlilik sayesinde finans sistemi
belirli bir derinlik kazandigi zaman mevduat ve kredilerin vadelerini birbirine
esitleyerek piyasalara iligkin bilgi toplama silirecinde 06l¢ek ekonomilerinden

yararlanilarak ve riski dagitarak islem maliyetleri en aza indirebilir.

Finansal serbestlesme savunucularina gore, faiz oranlar1 iizerindeki baskmin
kalkmasiyla da “finansal derinlesme” saglanacaktir. Serbestlesme sonrasi finansal
varliklarda cesitlenme olacak ve finansal varliklari vadesi uzayacaktir (Shaw, 1973,
s:7). Liberalize edilmis ekonomide tasarruf sahiplerinin portfoylerinde bulunan varlhklar
da c¢esitlenecektir. Yani kisaca tiim bu gelismeler finansal deregiilasyonu ortaya
cikaracaktir. Finansal deregiilasyon, finansal kurum ve hizmetlerin ¢esitlenmesidir.
Finansal deregiilasyon sonucu bankacilik sektorii ile sermaye piyasasi arasinda aracilik

yapan bir¢ok kurum ortaya ¢ikmaktadir. Bu durum finans piyasalarinda derinlesmeyi



beraberinde getirmektedir. Finans sektoriinde olusturulan fonlarin, reel kesime
aktarilma orani yiiksekse finansal derinlesme yiiksek olacak ve bu da ekonomik biiyiime

oranm arttiracaktir (Unal, 1996, s:12).

1.2.1.2. Finansal Baski
Finansal baski; birgok hukuki, kanuni ve politik diizenlemelerle hiikiimetlerin
finansal sektorler tizerinde gerek finansal fiyatlar1 kontrol etmelerini gerekse finansal
faaliyetlere miidahale etmelerini igeren bir kavramdir. Finansal baski politikalar:
hiikiimetler tarafindan kaynaklarin dagilimini kontrol etmede ve kamu agiklarmi diisiik
maliyetlerle finanse etmede kullanilmaktadir (Colier, 1989, s:6 Aktaran: Musullugil,

2007, s:18).

Finansal baskiy1 belirleyen unsurlar; faiz oran1 ve déviz kurunun kontrol altinda
tutulmasi, yiiksek rezerv oranlar1 ve kredilerin politik kararlar dogrultusunda
yonlendirilmesidir. Finansal baskinin gecerli oldugu bir durumda faiz oranlar1 kamusal
otorite tarafindan belirlendigi i¢in finansal derinligin istenilen Glglide saglanamadigi

goriilmektedir.

1970’1i yillarin ikinci yarisinda Mc. Kinnon ve Shaw, finansal baskilamanin
ekonomik biiyiime iizerinde olumsuz etkiler meydana getirecegini One slrmiis ve
finansal baski politikalarina karsi finansal serbestlesme tezini gelistirmislerdir. Bir
iktisat politikasi olarak serbestlesme, ekonomideki mevcut kontrollerin doviz piyasalari,
finansal piyasalar, isgiicii piyasalari, tarmmsal {iriin piyasalar1 gibi cesitli piyasalar
iizerinde kismen ya da tamamen kaldirilmasi veya azaltilmasi anlamima gelmektedir

(Agir ve Peker, E.T.: 21.05.2011, s:4).
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Mc. Kinnon ve Shaw, finansal piyasalar tizerindeki baski ve kontroliin yatirimlar
icin gerekli olan fonlar1 azaltip, ekonominin uzun siireli biiyiimesini engelledigini
savunmusglardir. Bunun ortaya ¢ikis nedeni ise; kaynaklarm marjinal verimlilik diizeyi
diistik olan yatirimlarda kullanilmasi, tasarruflarinda tiretken olmayan finansal aktiflere
yonlendirilmesidir. Ayrica yine finansal baski politikalariyla doviz kurlar1 ve sermaye
giris ve ¢ikislarmi kontrol eden devlet, yurticindeki diisiik getiri nedeniyle yurtdigina
yonelmek isteyen tasarruf birikimlerinin uluslararasi piyasalardaki mobilitesini de

smirlandirmis olmaktadir (Musullugil, 2007, s:19).

Mec. Kinnon ve Shaw’in analizi finansal agidan baski altina alinan bir ekonomi
cercevesinde faiz oranlarinin denge oraninin altinda belirlenmesinin (Venet, 2003, s:62,

Aktaran, Giindem ve Tung, E.T.: 22.05.2011, s:1329-1330);

» Tasarruflar1 tiiketici Iehine azalttigini,

» Yatmimlar1 optimal diizeyin altinda sabitledigini,

» Bankalarin devlet tarafindan diisiik verimli projeleri (tarim iiretimi vb.)
finanse etmeye zorlandig1 Olgiide gergeklesmis yatirimlarin kalitesini
diisiirdiigiinii géstermektedir.

Finansal piyasalar1 baski altina alan iktisat politikalarindan vazgecilmesi ve
kaynak dagiliminda piyasa mekanizmasinin daha belirleyici hale gelmesiyle, iktisadi
kaynaklar da ihtiya¢ duyulan alanlara dogru, daha etkin bir sekilde harekete gegirilebilir
(Giingavdr ve Kiigtikgifci, 2002, s:89). Finansal piyasalarm bu sekilde c¢alismasi,
kaynaklarin daha verimli alanlarda kullanilmasini saglayarak daha hizli bir iktisadi

biiylimeyi ger¢eklestirecektir.
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1.3. Finansal Serbestlesmenin Tarihsel Gelisimi

1914 1945 doneminde kiiresel ekonomi ¢okmiistiir. Iki Diinya Savasi, Biiyiik
Buhran, Milliyetciligin yiikselmesi v.b. gibi nedenler {ilkelerin isbirliginden vazgecen
politikalart ile birlesince kiiresellesen ekonomiden otarsi donemine gegilmistir. I. Diinya
Savagi’nda altin standardinin ¢okmesi ile para politikasi; dnce savagin finansmani, sonra
da komsu ya da birbirleri ile ticaret ortagi olan lilkeler arasindaki devaliiasyonlarin
yonetimi basta olmak iizere, iilke i¢i iktisat politikalar1 amacini gergeklestirme aracina
donlismiistiir. 1930’larin diinya depresyonunun temel nedeni olarak goriilen uluslar
aras1 sermaye akimlarit minimum diizeye diismiis, uluslar arasi fiyatlar ve faizler
arasindaki uyum tamamen bozulmustur. Bu dénemde para krizlerinden kaginmak ve
altin stoklarmi1 korumak i¢in {ilkeler yaygin bir sekilde sermaye kontrollerine

yonelmislerdir.

Ikinci Diinya Savasi sonrasinda, uluslararasi finansal sistemde yasanan
tikanikligin ¢ozlimlenmesi ve yeni bir uluslar arasi para sisteminin olusturulmasi
amaciyla iilkeler, daha savas sona ermeden 1944 yilinda Amerika‘da Bretton Woods
kasabasinda toplantilar diizenlediler. Bretton Woods toplantilarinda IMF(Uluslar arasi
Para Fonu) ve IBRD(Uluslar aras1 imar ve Kalkinma Bankasi: Diinya Bankasi)’ nin
kurulmasi kararlastirilarak Bretton Woods anlasmasi yapildi(Seyidoglu, 2001, s.536).
Bretton Woods anlasmasi yani sistemi, kiiresel diizeyde kurulmus bir ticaret ve iiretim

sistemidir.

Bretton Woods sistemi ayni zamanda bir altin doviz standardidir. Ciinkii o
zamanlar, ABD dolar1 altina, diger iilke paralar1 da dolara baglanmisti. Bu ikili yapisina

ve giicliiklerine ragmen s6z konusu sisteme katlanilmasinin iki 6nemli nedeni vardi.
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IIki, o giinkii altin stoklarmin yeterli olmayisi, ikincisi ise mevcut altin stoklarmn

%70’inin ABD’nin elinde bulunmasiydi (Ertiirk, 2001, s:333-334).

Uluslar arasi para sistemini stabilize etme amacima yonelik olarak 1944 yilinda
olusturulan Bretton Woods sistemi ile pratikte dolara baglanan ulusal paralar, ABD’ nin
uluslar arasi iligkilerde ustiinliigiinii belirliyordu. Bu giiciin kaynagida yatan unsur,
Fordist birikime ve onun temelini olusturan emek siirecine iligkin, en iyi 6rnek olarak
sergiledigi yiiksek performansi idi. Amerikan mallar1 uluslar arasi piyasada, temeli
yiliksek verimlilige dayali olan rekabet¢i bir pozisyona sahiptir. Bunun dogal sonucu
olarak dolar, biitiin tilkeler tarafindan uluslar aras1 6deme araci olarak kabul edilmistir

(Lipietz, 1992, s:9, Aktaran, Cetiner ve Erdal, 17-19 Haziran 2009, s:5).

Bretton Woods islerken IMF, gelismis {ilkelerin kendi aralarindaki parasal
mekanizmanin  koordinasyonu ve danismanligmi yiirlitiyordu. IMF’nin parasal
konularda meydana getirdigi bu genis forum, s6z konusu iliskileri ikili goriismelerle
¢6zmeye calismaktan daha basarili olmustur. Ozellikle 1970°1i yillarin ikinci yarisindan
itibaren artan spekiilatif sermaye hareketleri ile birlikte paritelerin piyasalar tarafindan
belirlenmesi, IMF’nin en onemli danigma iglevini yitirmesine yol agmistir. Bundan
boyle IMF, gelismis iilkelerin i¢inde bulundugu uluslararasi parasal danigmanlik

gorevini birakip az gelismis iilkeler i¢in kriz yOneticisi ve finansor roliine iistlenmistir

(Akalin ve Ugak, Haziran 2007, s:256).

Bretton Woods sistemi cergevesinde uygulanan zorunlu sabit kur politikalari,
iilkelerin karsilastiklar1 i¢ ve dig denge sorunlarina ¢6ziim iiretmelerini zorlastrmaistir.
1970’1 yillarin baslarinda 6demeler dengesi sorunlarmin artmasi, dolar bollugundan

kaynaklanan likidite sorunu, ABD ekonomisinin giiciiniin azalmasi ile ortaya ¢ikan
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ABD dolarina olan giivenin sarsilmasi olgusu, ABD’nin emisyon kazanclari ve
gelismekte olan iilkelerin kalkinma sorunlarmin bu sistem iginde ¢oziilebilmesinde
yasanan sorunlar, 1972 — 1973 yillarinda tiiketim mallar1 fiyatlarindaki hizli artig ve
daha da onemlisi, 1973 — 1974 yillarinda meydana gelen Petrol Soku, Bretton Woods

sisteminin yikilmasina neden olmustur.

1970’11 yillar uluslar arasi finansal sistemde yeni bir cagin baslangicim
olusturmaktadir. Petrol krizi ve Bretton Woods sisteminin ¢okiisiinlin ardindan yeni bir
liberallesme (serbestlesme) akimi baslamis, bu durum gelismekte olan iilkelere
yatirimlarii finanse etme imkanmni vermistir. Bretton Woods ve sabit déviz kuru
sistemini ¢okiisiiniin ardindan {ilkeler, kendi para politikalarni siirdiirmeye devam

ederken ayn1 zamanda kapilarini biiyiik hacimli sermayeye de agmis oldular.

1970’li yillarm ikinci yarisindan itibaren baski altinda tutulan piyasalarin
serbestlesmesi ve sermayenin smir tanimaksizin hareket kabiliyeti kazanmasi 1980’lerin
sonunda yeni bir diinya stratejisi ‘’Serbestlesme (Liberalizasyon)’” hareketi olarak
gelismekte olan iilkelere kiiresel finansal sisteme intibak i¢in adeta bir regete olarak

sunulmustur.

Finansal serbestlesme siireci, 1970’lerin ikinci yarisindan itibaren 6nce ABD,
Japonya, Ingiltere gibi gelismis iilkelerde daha sonra Latin Amerika iilkeleri basta
olmak tiizere pek cok gelismekte olan iilkelerde IMF ve Diinya Bankasi Onerileri
dogrultusunda benimsenen ’istikrar ve Yapisal Uyum’’ programlarnin dogurdugu
sonuglara bagl olarak derinlik kazanmistir. Yapisal uyum programlar1 adi verilen bu

programlarin;

» Makro ekonomik istikrar1 saglamak,
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» Mal ve faktor piyasalarini serbestlestirmek,
» Devletin ekonomideki agirligini azaltmak,

seklinde olmak {izere li¢ 6nemli hedefi 6ne ¢ikmaktadir (Giirbiiz, 2006, s:11).

Finansal serbestlesme siirecini iki asamada incelemek miimkiindiir. Ilk asamayi
1980°1i yillardan 1990’11 yillara kadar olan donem olusturmaktadir. Bu donemde bir¢ok
iilke finansal baski politikalarinin iirinii olan smirlamalar1 kaldirmis veya yeniden
diizenlemistir. Bu baglamda faiz kisitlamalar1 kaldirilmig, kredi politikalari
degistirilmis, bankacilik sektoriine giris — ¢ikis serbest hale getirilmis, yabanci sermaye
hareketlerine getirilen kisitlamalar kaldirilmigtir. Ancak bu donemde birgok gelisen iilke
iktisadi krizle de karsilasmistir (Cicioglu, 2009, s:55). 1990’11 yillardan baglayan ve
giinimiize kadar devam eden ikinci asamada ise daha ¢ok finansal sektoriin yeniden
yapilandirilmasi iizerinde durulmustur. Bu diizenlemelerin temel amaglari; makro
ekonomik istikrar1 saglamak, kredi piyasasinda asimetrik bilgiden kaynaklanan
sorunlar1 onlemek, finansal kurumlara yonelik etkin bir denetim mekanizmasi kurmak,
ulusal ve wuluslar arast kredi piyasalar1 arasindaki kopuklugu gidermek olarak

belirtilebilir (Giiloglu ve Altunoglu, Ekim 2002, s:4).

Diinyada bu gelismeler yasanirken Tiirkiye ekonomisi de bu yasananlara paralel
olarak 24 Ocak 1980 Kararlar: ile finansal serbestlesme siirecine girmistir. Tiirkiye
1977 — 1980 yillar1 arasinda yasadigi agir ekonomik sorunlar sonucunda i¢ine diistiigii
kriz sonrasinda, 24 Ocak 1980’den itibaren ekonomi politikas1 tercihlerinde degisiklik
yapma yoluna giderek kiiresel ekonomiye entegre olma karar1 almig ve bunu
uygulamaya koymustur. Tiirkiye’de 1980 yili baslarindan itibaren neo-liberal ve disa
acik biliylimeye yonelik politikalar egemen olmustur. 24 Ocak Kararlar1 ile

uygulanmaya konulan program Tiirkiye acisindan iktisat politikalarmin esaslar
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bakimmdan bir doniim noktasi ve serbest piyasa sartlarinda diinya ekonomisiyle

biitiinlesmeyi hedefleyen, kiiresel bir uyum programi olarak kabul edilmektedir (Merig

ve Ay, E.T.: 01.06.2011).

Tiirkiye’de serbestlesme siirecini 24 Ocak 1980°den, 1989 sermaye hareketlerinin

serbestlestirilmesi donemine kadar agagidaki gibi 6zetlemek miimkiindiir (Mangir, E.T.:

22.05.2011, s:463-464);

>

>
>
>
>
>
>
>
>
>
>

1980:

1980:

1981:

1982:

1984:

1985:

1986:

1987:

1988:

1989:

1989:

Hisse senedi piyasasi lizerindeki fiyat kontrolleri kaldirilmastir.
Faiz hadleri tizerindeki kisitlamalar kaldirilmistir.

Ithal ikameci donem sona ermistir.

Sermaye piyasasi kurulmustur.

Doviz kuru iglemlerine izin verilmistir.

Banka kanunu yiirtirliige girmistir.

Interbank para kurulu agilmustir.

Acik piyasa islemleri baglamistir.

Efektif doviz piyasas1 kurulmustur.

Altin piyasasi kurulmustur.

Sermaye hareketleri lizerindeki sinirlamalar kaldirmistir.

Kronolojik siralama {izerinde Finansal Serbestlesme siirecine odaklanildigi

takdirde, tic 6nemli siirecin oldugu goriilebilmektedir. Bunlar (Engin, 27 Ekim 2009);

>

>

>

1980:

1984:

1989:

Faiz hadleri lizerindeki smirlamalarin kaldirilmasi,
Doviz alim-satiminin serbestlestirilmesi,

Sermaye hareketleri tizerindeki kisitlamalarin tamamen kaldirilmasi,

Tiirkiye’deki finansal serbestlesme siirecine ilerleyen boliimlerde daha genis

olarak yer verecegimizden burada bdyle 6zet bir bilgi yeterli olacaktir.
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Goriilen o ki, finansal serbestlesmenin giindeme gelmesinde ve hiz
kazanmasinda 1960’larin sonlarinda diisen kar oranlar1 nedeniyle gelismis {ilke
sermayelerinin, yeni ve karli yatirim alanlarma duydugu gereksinim temel etken olarak
on plana ¢ikmistir. Sistemin i¢ine diistiigi bunalim, ulusal smirlar igerisinde kapali
kalmis olan sermayenin hizla uluslar aras1 pazarlara girmesini gerektirmis ve ‘karlilik’
sorununun ¢0ziimii bu eksende aranmaya baslamistir. Coziime yonelik politikalar
uygulamaya konularak sermayenin serbest dolasimi hiz kazanmis, 6zellikle finansal
sermaye kendisine daha yiiksek karlilik saglayacak olan gelismekte olan iilkelere dogru

hizla akmaya baslamistir.

1.4. Finansal Serbestlesme Siirecine fliskin Farkh Yaklasimlar

1970 yilindan o6nceki doneme hdkim olan uygulama tarzi finansal bask1
yontemidir. Finansal baskiya alternatif olan ve finansal baskiya yogun elestiriler getiren
calismalar 1970’11 yillarin sonlarina dogru literatiirde yer almaya baslamistir. 1970’1i
yillar uluslararasi finansal sistemde yeni bir ¢agin baslangicini olusturur. Petrol krizi ve
Bretton Woods sisteminin ¢okiisii, ardindan yeni bir serbestlesme akimini baglatmustir.
Bu durum gelismekte olan iilkelere yatirimlarini finanse etme imkanini vermistir.
Bretton Woods ve sabit doviz kuru sisteminin ¢okiisiiniin ardindan {ilkeler bir yandan
kendi para politikalarini siirdiirmeye devam ederken ayni zamanda da kapilarini biiyiik

hacimli sermayeye a¢mis oldular.

Finansal serbestlesme yontemi ilk olarak gelismis iilkeler tarafindan uygulamaya
konulmus, 1980°1i yillardan itibaren ise Tiirkiye de dahil olmak {izere gelismekte olan
iilkeler tarafindan uygulanmaya baslanmistir. Finansal serbestlesme yaklasgimi kisaca

temel 6zellikleriyle su sekilde 6zetlenebilir (Agir, 2010, s:17).
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» Mevduat faiz ve kredi tavanlarinin belirlenmesi ile oncelikli sektorlere kredi
verilmesi uygulamasmin kaldirilmasi,

» Bankacilik sektoriine veya daha genis anlamda finansal hizmetler endistrisine
girig serbestisi,

» Bankalar i¢in 6zel miilkiyet ve banka otonomisi,

» Dovizle yapilan 6demeler iizerindeki kisitlayici uygulamalarin kaldirilmasi ve

» Yurtici finansal piyasalarin rekabete a¢ik hale getirilmesi.

Mec. Kinnon ve Shaw’in onciiliigiinde temeli atilan finansal serbestlesme teorisi,
daha sonra Kapur, Galbis, Vogel, Buser, Mathieson, Roubini ve Martin gibi iktisat¢ilar
tarafindan gelistirilmistir. Yapilan pek ¢ok arastirmaya ragmen gerek gelismis tilkelerde
gerekse gelismekte olan iilkelerde finansal serbestlesmenin; yontemi, etkileri ve
sonuglar1 tlizerinde iktisat¢ilar tarafindan genel olarak kabul gérmiis bir teori
bulunmamakta, bu durum ise finansal serbestlesmeye iliskin goriislerin ¢esitlenmesine
yol agmaktadir. Finansal serbestlesmeyi savunan iktisat¢ilar, Mc. Kinnon — Shaw
yaklasimini temel almaktadirlar. Onlarin  goriislerini  elestirenler yani finansal
serbestlesme aleyhinde olanlar ise genel olarak “Neo-Keynesyen” ve “Yapisalc1” ekolii
savunmaktadirlar. Ayrica bunun yaninda Post-Keynesyen, Grabel’in “Spekiilatif
Gelisme Modeli” gibi diger yaklasimlarda literatiirde yerlerini almislardir. Simdi bu

iktisadi yaklagimlar1 ayr1 ayr1 ele alarak inceleyelim.

1.4.1. Mc. Kinnon — Shaw Yaklasim
Teorik temelini 1970’lerin basinda Mc. Kinnon ve Shaw’un yaymladigi
calismalardan alan ‘finansal serbestlesme kurami’, finansal sistemleri baskilanmis
ekonomilerin makroekonomik istikrarsizliklarin1 gidermek ve finansal sistemin etkin

calismasmi saglamak amaciyla olusturulmus bir kuramdwr. Finansal serbestlesme
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kurami, finansal piyasalarin, ekonomik biiylime ve kalkinma siirecinin 6nemli bir
unsuru oldugu varsayimina dayanir. Mc. Kinnon ve Shaw 1973 yilinda birbirlerinden
bagimsiz olarak yazdiklar1 eserleriyle finansal serbestlesmenin gelismekte olan
iilkelerde kalkinmaya yapacagi olumlu katkiy1 sistematik olarak ilk kez ortaya

atmuslardir.

Mc. Kinnon ve Shaw, temelde gelismekte olan iilkelerdeki diisiik faiz
politikasini ve Keynesci yaklagimm bu {ilkeler agisindan eksik yonlerini elestirmisler ve
bu elestirilere dayanarak hipotezlerini ortaya koymuslardir. Mc. Kinnon’a gore, fiyat
kontrolleri ve diger kontrollerle finansal piyasalarin etkin calismasi engelleniyorsa,
finansal sistem baski altindadir ve finansal sistemin baski altinda olmasi ekonomide

onemli olumsuzluklar ortaya ¢ikarmaktadir (Karabulut, 2002, s:41-42).

Mec. Kinnon ve Shaw finansal siirlandirmalarin, tasarruflari tesvik etmedigini
ve kaynak dagilimmi olumsuz etkiledigini ileri stirmislerdir. Finansal sistemin
iizerindeki engellerin kaldirilmasiyla olusacak daha liberal finansal sistemlerin bagarili

biliylime stratejisinin 6nemli bir ayagi olarak diistiniilmektedir (Miynat, 2003, s:14).

Finansal baski1 politikalarinin biiyiime noktasinda yatirim ve tasarruf {izerindeki

etkisini sekil yardimiyla soyle gosterebiliriz:
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Sekil -1-: Finansal Baskinin Yatirim ve Tasarruflar Uzerindeki Etkisi

8(Y)

S(Y2)

i¥

1

8.4 8,1, Iy 5,1

Sekil 1’e gore S ekonomideki tasarruflari, I ekonomideki yatirimlari ve Y
ekonominin biiylime oranmni gostermektedir(Y,>Y1). Burada yatirimlar faizin azalan
fonksiyonu iken, tasarruflar gelir ve faizin artan fonksiyonudur. ilk durumda biiyiime
oran1 Y; iken finansal baski sonucu faizler I; seviyesinde gergeklesmistir. Bu faiz
haddinde tasarruflar S; diizeyinde iken buna karsilik gelen yatirim diizeyi Ix’dir. Burada
yatirim talebinin - bir kismi1 karsilanamamaktadir. Diger bir anlamda kredi
smirlandirilmistir ve girisimeilerin bir kismi karli olabilecek yatirimlar1 finanse
edememektedir. Faizlerin 1*’a esit oldugu noktada ise karsilanmamis yatmrim talebi

ortadan kalkmaktadir. Ekonominin biiylime orani bu durumda Y;’ye yiikselmektedir.

Mc. Kinnon, yurti¢ci tasarruflar serbest birakildiginda toplam tasarruflarin
artacagmi, bu kaynaklarin da mevduatlar yoluyla yatirima kanalize edilecegini ve bu
sayede biiylime hizinin aratacagmi One siirerken Shaw, olayr finansal derinlesmenin
saglanmas1 ve finansal aracilifin yogunlasmasi ile piyasalarda etkinligin artmasi, islem

maliyetlerinin azalmasi, tasarruf ve yatrim hacminin artmasi bigciminde ifade
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etmektedir. Her ikisi de kredi taymlamasinin bertaraf edilmesiyle, yatirimlarin hacim ve

etkinlik agisindan gelisme gosterecegini ortaya koymaya ¢aligmaktadirlar.

Temelini 6diing verilebilir fonlar teorisinden alan Mc. Kinnon-Shaw
yaklagiminda, sermaye hareketleri iizerindeki kisitlamalarin kaldirilmasi ile sermayenin
gorece bol ama getirisinin az oldugu yerden (gelismis merkez iilkeler), sermayenin kit
fakat getirisinin yiiksek oldugu {ilkelere (gelismekte olan iilkeler) akarak finansal
derinligi arttiracagi goriisii savunulmaktadir. Boylelikle hem tilkeler arasi faiz oranlar1
hem de i¢ tasarruflar1 yetersiz olan gelismekte olan iilkelere biliylime i¢in kaynak

saglanmis olacaktir (Atamtiirk, 2007, s:76-77).

Mc. Kinnon-Shaw hipotezine gore, finansal serbestlesme sonucunda finansal
piyasalarda gerceklesecek bir baska olumlu gelisme de resmi sektdriin gayri resmi
sektoriin yerini doldurmasi olacaktir. Finansal serbestlesme sonrasi informel sektoriin
agirhig1r azalacaktir. Formel sektor daha verimli calistigindan informel sektérden bu
cekilis olumlu yonde yorumlanir. Finansal serbestlesme, sermaye piyasasimin

birlesmesi, bolgesel ve sektorel farkliliklarin azalmasi anlamina gelecektir (Shaw, 1973,

s:74).

Mc. Kinnon-Shaw modeli, basarili bir finansal serbestlesmenin diger bir 6n sart1
olarak da kamu kesimi finansman aciginin kontrol edilmesi gerektigini ifade etmektedir.
Cinkii kamu kesimi agiklar1 kacimilmaz olarak yurtici finansal piyasalarin
vergilendirilmesi ile finanse edilmektedir. Finansal piyasalardan enflasyon vergisi ile
gelir elde edilmesi finansal aracilarin yurtdisina gelir transfer etmelerini dnleyebilmek
icin doviz kontroliinii de beraberinde getirir. Bu da sabit kur sistemini zorunlu

kilmaktadir. Bu yiizden biiyiikk miktarda kamu agiklar1 finansal serbestlesme ve
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ekonomik biiylime ile geliskilidir (Mc. Kinnon ve Digerleri, 1981, s:16-17, Aktaran,

Cicioglu, 2009, s:24).

Mc. Kinnon hipotezine gore gelismekte olan iilkelerde hiikiimetlerce belirlenen
ve kontrol altinda tutulan faiz oranlar1 nedeniyle firmalar finansal baski ile kars1 karsiya
kalmaktadir. Baski altinda tutulan finansal sistemlerde parasal varliklar tizerindeki reel
mevduat faizleri negatiftir ve bu faizler yiiksek derecede belirsizlik olusturmaktadir. Bu
belirsizligin beraberinde getirdigi yiiksek enflasyon beklentisi ve doviz kurunda

devaliiasyon tedirginligi tasarruflar1 azaltmaktadir (Hepsag, 2009, s:66).

Mec. Kinnon ve Shaw’un analizi, finansal agidan baski altina alman bir ekonomi
cergevesinde faiz oranlarinin denge oraninin altinda belirlenmesinin (Venet, 2003, $:62,

Aktaran, Giindem ve Tung, E.T.: 22.05.2011, s:1329-1330);

» Tasarruflari tiiketici lehine azalttigin1 (banka mevduatlarinin azalmasi),

» Yatirimlari optimal diizeyinin altinda sabitledigini,

» Bankalar devlet tarafindan diisiik verimli projeleri (tarim tretimi v.s.) finanse
etmeye zorlandig1 Olgiide gergeklesmis yatirimlarin kalitesini disiirdiigiini
gostermektedir.

Mc. Kinnon ve Shaw, faiz oranlar1 lizerindeki tavanlarin olumsuz etkilerini bu
sekilde siralayarak, finansal serbestlesme sonucu faiz oranlarinda ortaya ¢ikacak
yiikkselmenin, bu tiir olumsuzluklar1 ortadan kaldiracagini, finansal serbestlesme ile
birlikte faiz oranlarinda ortaya ¢ikacak yiikselmenin gelismekte olan iilkelerde yurtigi

tasarruflar1 ve bliylimeyi tesvik edecegini 6ne stirmektedirler.

Mec. Kinnon ve Shaw’a gore, faiz oranlarinin artmasi ile tasarruflarmn tizerindeki

baskinin kalkmasi finansal araglar arttirir, finansal derinlesme saglar ve finansal sektore
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etkinlik getirir. Bir yandan kaynak dagilimmin etkinlesmesi ile sektorel getiri oranlari
birbirine yaklasir, diger yandan tasarruflarmn yiikselmesi ile fon maliyetleri diiser ve

yatirimlar artar (Yentiirk, 1997, s:134).

Finansal serbestlesme sonucu faiz tavanlari, devlet tahvili satin alma
zorunlulugu gibi finansal baski araglarinin kaldirilmasi, fonlarin serbest piyasa
giiclerine gore tahsis edilmesi finansal gelismeyi ve dolayisiyla piyasalar arasi kaynak
transferini  hizlandirir. Bu anlamda finansal gelisme ¢esitli  varliklarin = getiri
oranlarindaki farklilig1 azaltir. Ayrica tasarruf bilesimini degistirerek tasarruflarin daha

etkin dagilimini saglar.

Finansal serbestlesme siireciyle birlikte gelismis ve gelismekte olan {ilkelerde
finansal sektdrler hizla bilyiimiis ve uluslar arasi nitelikler &n plana ¢ikmustir. Iletisim ve
bilgisayar teknolojilerindeki gelisimin sagladig1 olanaklarin da kullanilmasiyla, finans
piyasalar1 teknik ac¢idan birbirine baglanmis, yliksek enformasyon-diisiik islem maliyeti,
uluslar arasi finansal islem hacminin olaganiistii artisina imkan vermis ve sonugta diinya

Olceginde finans piyasalar1 biitiinlesmistir (DPT, 2001, s:47).

Ozet olarak finansal serbestlesmenin etkileri su sekilde siralanabilir (Shaw,

1973, s:10-11);

» Finansal piyasalar1 genisletip c¢esitlendirerek tasarruflarin daha iyi tahsisi
saglanir.

» Sermaye piyasalarinin genislemesine ve buna paralel olarak yatirim imkanlarmin
artigina sebep olur. Bu da istthdamin artig1 anlamina gelir.

» Serbestlesme gelir dagilimint olumlu olarak etkiler. Derinlesmeyle beraber

ekonomik biiylime hiz kazanir. Piyasa araclarmin islemedigini 6ne siirerek
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ekonomide finansal baski uygulamak yanlistir. Clinkii etkinsizligin asil nedeni
finansal baskidir.
1.4.2. Yeni Yapisalc1 Yaklasim

Mec. Kinnon ve Shaw’un finansal serbestlesme Onerilerini sistemli bir sekilde
elestirenlerin basinda Taylor ve Wijnbergen’in Onciiliigiinii ettigi yapisalct ekol
gelmektedir. Bu ekol c¢evresinde toplanan iktisatgilar, finansal serbestlesme
politikalarmin yatirimlarda ve biiyiimede artis saglamayacagini, aksine yatirimlara
kanalize edilecek tasarruflar1 azaltip biiyiimeyi engelleyecegini ve enflasyonist etkiler

meydana getirecegini savunurlar.

Yeni yapisalcilari goriislerini iki merkezde toplamak miimkiindiir. Bunlar;

1.1. Finansal piyasalar, resmi finansal piyasalar (RFP) ve resmi olmayan finansal
piyasalar (ROFP) seklinde ikiye ayrilmistir. Ancak kuramlarinda yalnizca bu
iki piyasanm ayrilmig olmasi degil, ayn1 zamanda gayri resmi piyasalarin,
resmi piyasalardan daha etkin oldugu da savunulmustur. Rezerv tutma
zorunlulugunun ozellikleri yeni yapisalcilar i¢in anahtar bir konudur ve
bankacilik sisteminin etkinligini olumsuz yonde etkileyen ROFP ve RFP’nin
karsilagtirilmasma gidilmistir (Fry, 1989, s:34, Aktaran, Musullugil, 2007,
s:55).

2.1. Reel faiz oranlarindaki degisimin etkisi ile artan maliyetler finansal
serbestlesmenin  sonucglarmi  olumsuz etkilemektedir. Burada isletme
sermayesinin maliyetlerindeki degismeler dikkate alinarak finansal ve reel
sektor arasindaki bag ortaya konulmustur. Kisa vadede yiiksek reel faiz orani,
maliyet itisli etki ile enflasyonu hizlandirmakta ve reel kredi hacminde

meydana gelen diisme nedeniyle iktisadi biilylime olumsuz etkilenmektedir.
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Yeni yapisalct analizin temel farkliligi, gayri resmi finans piyasalarmi resmi
piyasaya onemli bir ikame olarak gormesidir. Buna gore tasarruf sahipleri resmi ve
gayrl resmi enstriimanlar1 bir arada kullanarak portfoy cesitlenmesine gitmekte, bir
baska deyisle gayri resmi piyasalarda fon arzi siirecinde resmi piyasalar kadar rol
oynamaktadir. Gelismekte olan iilke piyasalarmin bu 6zelligi goz Oniine alindiginda
finansal serbestlesmenin basarisi, hane halki portfoylerinin bankalar, gayr1i resmi
finansal araglar ve Mc. Kinnon-Shaw analizinde “verimsiz varliklar” olarak adlandirilan

nakit, altin v.b. gibi varliklar arasindaki ikame edilebilirligin derecesine bagli olacaktir.

Mc. Kinnon-Shaw analizinde Orgiitlenmemis piyasa “gelismemis ve parcali”
olarak tanimlanmis ve organize bankacilik sistemiyle karsilastirildiginda finansal araci
olarak etkinsiz oldugu savunulmustur. Yeni yapisalct grup ise gayri resmi piyasanin,
bankalardaki gibi zorunlu karsilik tutma gerekliligi tasimadigi i¢in, “rekabetci ve esnek”™
oldugu goriisiindedir. Buna gore gayr1 resmi finansal piyasalar “tam aracilik” saglarken,
bankacilik sektorii tasarruflari bir kismini zorunlu karsilik olarak yutmaktadir. Yani bir
baska deyisle faiz oranlarindaki artis her zaman i¢in banka mevduatlarinda artis

saglamayacaktir.

Taylor’un modelinde, tefeci piyasasi faiz oranlarindaki bir artig girdi maliyetleri
araciligiyla caligma sermayesinin maliyetlerine itici bir etki meydana getirecek ve fiyat
seviyesini yiikseltecektir, fakat yatirim talebini azaltarak fiyat seviyesini azaltacaktir.
Hangi fiyat seviyesi baskin olursa olsun, faiz oranlarindaki bir artig, yatmrimlari
etkilediginden daha c¢ok tasarruflar1 etkileyerek, ekonomik biiylime oranini
azaltmaktadir. Diger bir ifadeyle, Taylor, Mc. Kinnon ve Shaw’un modellerinde, iki
nedenden dolayr finansal serbestlesmenin yanlig bir politika Onerisi oldugunu ileri

stirmektedir (Agir, 2010, s:36-37): Birincisi, tasarruf yapma arzusundaki bir artig toplam
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talebi azaltmaktadir ve biliyimeden daha ziyade ekonomik daralma meydana
getirecektir. Ikincisi, Mc. Kinnon ve Shaw reel faiz oranlarindaki artis1 takiben banka
mevduatlarmin artacagini ileri siirmektedir. Buna karsin, Taylor, reel mevduat faiz
oranlarindaki bir artisin kredi durumu {izerine etkisinin, bu mevduatlarin nereden
kaynaklandigina baglhh oldugunu belirtmektedir. Burada tefeci piyasasindaki
mevduatlardan veya altin ve miicevher gibi verimsiz varliklardan olmak iizere iki
alternatif durum s6z konusudur. Eger bankacilik sektdriine mevduat akist daha dnce
verimsiz varliklardan kaynaklaniyorsa, kredi durumu iizerine etkisi olumlu olacaktur.
Banka bor¢ vermeleri artabilir, yatirim talebi uyarilabilir ve calisma sermayesi
maliyetleri diiser. Diger taraftan eger daha yliksek mevduat faiz oranlari, tefecilerin
enformel piyasasindaki kaynaklar1 bankacilik sektoriine kanalize etmede katkida
bulunuyorsa, burada zorunlu karsiliktan kaynaklanan bir kredi daralmasi s6z konusu

olur.
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Sekil-11: Taylor Modeli

Para Piyasas1
P
+ Mal Piyasasi
P,
v, |
——
> 1
I, I,
Biayiime Oram
Y,
v, |
P,
T Alun Fiyan
Pz 1
Pz 2

Kaynak: BASOGLU U. ve A.CEYHAN, Finans Teori Kurum Uygulama, Ekin Kitabevi, (2001), 5.550.

Ustteki sekilde yukartya dogru mal piyasasi egrisi artan isletme sermayesi
maliyetini temsil etmektedir. Taylor, mal piyasasi egrisinin asagiya dogru egimli olsa
bile gerceklestirilen finansal reformlarin fiyat diizeyindeki artiglar1 yavaslatabilecegini
ancak ekonomik biiylime iizerindeki olumsuz etkisi nedeni ile stagflaisyona neden
olacagin1 ve bu ylizden parasal daralma ile ayni sonuclari doguracagmi ifade
etmektedir. Taylor’a gore kisa donemde en iyi ihtimalle stagfldsyona neden olan
finansal serbestlesme baska bir kaynaktan saglanacak parasal genisleme ile

desteklenmedigi siirece kisa vadede olumsuz etkileri ile beraber orta vadede de
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ekonomik performans iizerinde pek yararli olmayacaktir (Basoglu ve Ceyhan, 2001,

s:551).

S. Van Wijnbergen’in finansal serbestlesme modeline getirdigi elestirilerin temel
tezi, banka kredi faizlerinin artmasmin ve bunun sonucunda ortaya ¢ikan bankacilik
kesimi digindaki finansal aracilik kurumlarinin olusturdugu piyasalardaki reel faiz
oranlar1 artismin, fiziksel sermayenin maliyetini arttirarak yatirimlar1 ve dolayisiyla
ekonomik biiyiimeyi azaltacagi seklindedir. Firmalarin isletme sermayesi gereksinimini
biiyiilk oranda borg¢ finansmani ile sagladigi bir ortamda, kredi faiz giderleri toplam
iiretim maliyet i¢cinde onemli bir paya sahiptir. Bu durumda, faiz oranlarindaki 6nemli
bir artig, arz soku niteliginde olup fiyatlar1 yukar1 dogru itecektir. Talep yOniinde ise
azalan reel lcretler ve artan bor¢lanma maliyeti, toplam talebi azaltarak iiretimin
azalmasma yol acacaktir (Wijnbergen, April 1982, s:134, Aktaran, Rodoplu, 2004,

S:46).

Stligtz ve diger yeni yapisalci iktisatgilar, sinirlanmamis finansal serbestlesmeye
kars1 ¢ikmakta ve “iliml1 finansal baskilamay1” savunmaktadirlar. Bunun nedenlerini su

sekilde 6zetlemek miimkiindiir:

» Daha 6nceki ampirik ¢alismalar, yiiksek reel faiz oranlarinin olumlu etkilerinin,
finansal baskilama ile birlikte ortaya ciktigini, negatif reel faiz oranlarinin
oldugu tilkelerin ya da donemlerin 6rneklemin disinda birakildigi durumlarda,
yiiksek reel faiz oranlarinin diisiik biiylime oranlari ile birlikte goriildiigiinii
gostermektedir. Bu nedenle Onemsiz derecede ya da sifira yakin reel faiz

oranlar1 ile birlikte “1liml1 finansal baskilama” en uygunu olacaktur.
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» Yaygin piyasa basarisizliklar1 ve banka mevduatlar1 iizerinde agiktan ya da ortiik
bir bigimde devlet garantisinin varligi nedeniyle bir bankanin basarisizlig1 biiyiik
bir negatif digsallik meydana getirmektedir. Bu durum, finansal piyasalarda sert
rekabetin arzu edilir bir sey olmayabilecegi anlamima gelmektedir. Bu nedenle,
bankalarin, mevduat faiz oranlarini, piyasa faiz oranlarindan yliksek diizeyde
tutmalar1 yoluyla ekstra karlilik saglamalarina izin vermek, sosyal agidan en
uygunu olacaktir.

» Yiiksek reel faiz oranlar1 yatirimcilar agisindan giivenli fakat diigiik getirili
projeleri cazip kilmanm yani sira, banka ddiinglerinde 6nemli olciide yiiksek
riskliligi de beraberinde getirecektir.

Yapisalct kuram finansal serbestlesme politikalarinin, faiz oranlarinin
arttirilmasiyla dis kaynaklarin iilkeye daha serbest sekilde girmesini saglayacagini, bu
durumun yerli {iretim iizerinde olumsuz etki meydana getireceginden ekonomik
biiyiimeyi de azaltacagmi savunmaktadir. Bu yiizden yapisalc1 kuram Mc. Kinnon-Shaw
tarafindan ortaya konan Neo-klasik kuramin tersine firmalarin finansal baski altinda
tutularak faiz oranlarinin yiikseltilmemesi durumunda ekonomik biiyliimenin artacagi

gorisiini desteklemektedir (Hepsag, 2009, s:67-68).

Son olarak genel bir séylemle sunu izah edebiliriz. Yeni yapisalct modeller, Mc.
Kinnon ve Shaw ¢ercevesinin varsayimlarindan kokten farkli olan asagidaki

varsayimlara dayanmaktadir (Agir, 2010, s:33-34).

» Reel licretler, kurumsal olarak veya Lewis (1954) tipi isgiicli fazlasi bulunan bir
ekonomi varsayimindaki gibi digsal olarak belirlenir.
» Enflasyon, is¢ilerin ve kapitalistlerin gorece giicii tarafindan belirlenir.

» Tasarruflar, licretlerden degil, karlardan olusur.



29

» Fiyat seviyesi, isgiicii, ithalat ve ¢caligma sermayesini igeren mark-up (satis fiyati
icin alig fiyat1 i¢in listiine eklenen miktar) seklinde belirlenir.

» Biitiin yapisal modellerde “tefeci piyasasi” ¢ok dnemli bir role sahiptir.

» Gelismekte olan iilkeler hammadde, sermaye mallar1 ve ara mallar1 seklindeki
ithalata 6nemli 6l¢iide ihtiyag duyarlar.

» Fonlar, organize (formel) bankacilik sistemi ile tefeci piyasasi arasinda serbestce
dolasir. Tasarruf sahipleri ve yatirimcilar genellikle her iki piyasayr da
kullanirlar.

1.4.3. Neo-Keynesyen Yaklasim
Mc. Kinnon ve Shaw tarafindan ileri siiriilen finansal serbestlesme, Yeni

Yapisalcilarin yaninda Neo-Keynesyen iktisat¢ilar tarafindan da elestirilmistir. Bu
iktisat¢ilar, finansal serbestlesme sonucu artan faiz oranlarmnin yatirimlart azaltarak
efektif talebi daraltacagmi ve bu talep daralmasmin ekonomik biliylimeyi azaltarak

finansal sistemdeki istikrarsizlig1 arttirabilecegini ileri stirmektedirler.

Neo-Klasik Mc. Kinnon-Shaw hipotezine karsilik Neo-Keynesyen yaklagim,
finansal serbestlesmenin gelismekte olan lilkeler i¢in biiylimeyi yavaslatan bir etki
olusturacagmi savunmaktadir. Mc. Kinnon-Shaw hipotezi, finansal serbestlesmeyi tam
istihdam varsayimina dayali 6diing verilebilir fonlar teorisi ile savunurken, tam istihdam
varsayimini sorgulayan Neo-Keynesyen yaklasim, eksik istihdam kosullarinda olan bir
ekonomide 6diing verilebilir fonlar teorisinin gegerli olmayacagini, dolayisiyla finansal
serbestlesmeden  beklenen pozitif etkinin  gerceklesmesinin  zor  oldugunu
savunmaktadir. Ayrica gelismekte olan iilkelerde finans kesimindeki yapisal
istikrarsizliklar ve asimetrik bilgi nedeniyle piyasa etkinliginin zayiflamasi, finansal

serbestlesmeden  beklenen etkinin gerceklesmesi Onlinde bir baska engel
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olusturmaktadir. Finansal disa acilma sonucunda yiikselen faiz oranlari, kredi verenler
(bankalar) agisindan riski arttiracaktir. Finansal krizlerin bankacilik kesiminden ortaya
ciktigmi savunan Neo-Keynesyen goriis, disa agilma sonucu yiikselen faiz oranmi ve
piyasa istikrarsizlig1 (asimetrik bilgi nedeniyle) gibi nedenlerden otiirii gelismekte olan
iilkelerde uygulanan finansal disa agilma yaklasimina sorgulayict bakmaktadir

(Atamtiirk, 2007, s:78).

Neo-Keynesyen yaklasim, finansal serbestlesme tezini iki noktada
elestirmektedir. Bu elestirilerden ilki, tasarruf diizeyinin faiz orani ile degil, gelir diizeyi
ile ilgili oldugu; ikincisi ise, faiz oranlar1 ile yatirim diizeyi arasinda negatif bir iligki

oldugu diisiinceleri lizerine temellenmistir.

Neo-Keynesyen yaklasim ilk olarak, tasarruflarin gelir diizeyi ile iliskili
oldugunu ileri siirer. Buna gore tasarruflar gelirin bir fonksiyonudur ve faiz oranlarina
kars1 duyarl degildir. Bu nedenle Mc. Kinnon-Shaw yaklasiminda ileri siiriildiigti gibi,
ekonomide faiz oranlarinin yiikselmesi, tasarruf oranlarini arttirarak yatirimlara kanalize

olacak fonlarin artmasi sonucunu dogurmayacaktir.

Neo-Keynesyen yaklasim ikinci olarak, faiz oranlarinda ortaya ¢ikacak herhangi
bir artisin yatirimlarin maliyetini ylikseltecegini ve yatirimlar1 caydiracagini 6ne siirer.

Ortaya ¢ikan bu durum ise ekonomik biiylime iizerinde olumsuz etkilere yol agacaktir.

Neo-Keynesyen’lerin finansal serbestlestirme politikalarini elestirdigi bir bagka
husus, bu politikalarin finansal sistemde istikrarsizliklar meydana getirme potansiyelini
tasimasidir. Gelismekte olan iilkelerde sermaye piyasalar1 yeterince gelismemistir.
Bunun sonucu olarak firmalar finansman ihtiyaclarini gorece daha gelismis olan

bankacilik kesiminin sagladigi kredilerden karsilar. Gelismekte olan bir {ilkede istikrarlt
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bir faiz oranmin varligi, firmalarin finansman ihtiyacmin karsilanmasi i¢in 6nemli bir
unsur olmaktadir. Neo-Keynesyenler bu sebeple finansal baski uygulamalarinin
istikrarli faiz haddini saglayarak yatirim ve biliylime siirecini olumlu ydnde

etkileyecegini iddia ederler.

Neo-Keynesyen yaklasima gore finansal piyasalar ile mal piyasalar1 birbirinden
farklidir. Mal piyasalarinda malmn teslimi ve mal bedelinin alicidan tahsil edilmesi ayni1
anda olurken, finansal piyasalarda verilen kredilerin bedeli tedrici olarak tahsil
edilmektedir. Burada kredi talep edenler kredi arz mercilerini tam bilgilendirirken, kredi
arz edenler i¢in ayn1 durum s6z konusu olmayabilir. Bu durum asimetrik enformasyon,
ahlaki tehlike ve ters secim gibi piyasalarin pilir rekabetci islemesini engelleyen

pliriizlerin olugsmasina yol acar.

Sonug olarak, Neo-Keynesyenlere gore, faiz oranlarindaki bir artis yatirimlari
caydirict etki yaparak efektif talebi daraltmakta ve finansal bozukluklara yol acarak

biliylime hizin1 diisiirmektedir.

1.4.4. Post-Keynesyen Yaklasim

Mec. Kinnon ve Shaw’in savundugu finansal serbestlesme bir dnceki konuda da
belirttigimiz gibi hem Neo-Keynesyen hem de Post-Keynesyen iktisat¢ilar tarafindan
elestirilmistir. Her iki yaklasimin kaynaklar1 da Keynes’in kuraminda mevcut olmakla
birlikte, Neo-Keynesyen ve Post-Keynesyen yaklasimlar, birbirlerinden oldukga
farklhidirlar. Bu farkliliklarin en 6nemlisi ve en belirgin yonii ise, beklentilerin olusumu
ve yonii ile iligkilidir (Ozbilen, E.T.: 27.05.2011, s:13). Neo-Keynesyen goriis, disa
acilma sonucu yiikselen faiz oranmi1 ve piyasa istikrarsizlig1 (asimetrik bilgi nedeniyle)

gibi nedenlerden otiirii gelismekte olan iilkelerde uygulanan finansal disa acilma
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yaklagimma sorgulayict bakmaktadir. Post-Keynesyen goriis ise, gelecegin
belirsizliginden hareket ederek yatirimlarin istikrarsiz yapismna vurgu yapmaktadir.
Boyle bir yapida finansal disa agilmanin getirecegi spekiilatif yapi, beklentileri
degistirerek yatirim kalitesini diigiirecektir. Ciinkii finansal disa a¢ilma ile yiikselen faiz
orant spekiilatif beklentileri arttiracaktir. Beklentilerin bu yonde degismesi kredi
verenleri fazla getiri ve fazla risk ortamma c¢ekerek kalitesi diisiik, yapisi istikrarsiz bir

yatirim ortaminin olusmasina ortam hazirlayacaktir (Atamtiirk, 2007, s:78-79).

Post-Keynesyenlerin serbestlesmeye temel elestiri noktasi efektif taleple
ilgilidir. Atil kapasitenin oldugu bir ekonomide mevduat faizi artisi ilk olarak mevduat
ve kredi arzini arttiracaktir. Bu artig faizleri diisiirecek, yatirim ve tiiketimi arttiracak ve
sonucta hasila artis gosterecektir. Tasarruflarda meydana gelecek artis tasarruf
paradoksuna yol agar. Tek bir bireyin tasarrufu iyi bir olgu iken, tiim iilkenin
tasarrufunun iyi olmadig1 anlamina gelen tasarruf paradoksu sonucu tasarrufun artip,
harcamalarin diismesi, talebi ve hasilayr azaltacaktir. Tim bunlar firmalarin
karlhiliklarinin ve yatiwrmmlarinin diismesi anlamimna gelecektir. Yatmrimcilar bu sartlar

altinda kotiimser diistinecek ve hasila i¢cin sonu¢ daha da kotii olacaktir.

Post-Keynesyen analizi, Neo-Klasik, paraci ve rasyonel beklentiler okulundan
ayirt eden temel 6zellik; kapitalist ekonominin bir dizi dengesiz dinamige sahip oldugu
yoniindeki varsayimlaridir. Bu varsayim ayni zamanda Post-Keynesyen analizin
arastrma nesnesini de belirlemistir; “kapitalist ekonomide dengesizlie neden olan
dinamiklerin belirlenmesi”. Dengesizligin belirlenmesi giindeme alindiginda bircok
Post-Keynesyen analiz igin ‘para ve finansal degiskenler’, lizerinde 6zenle durulmasi

gereken 6geler olarak karsimiza ¢ikmistir.
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Post-Keynesyen yaklasim piyasa tarafindan belirlenen denge faiz oraninin
yatirnmlar ve tasarruflar1 eslestirecegi goriisiine karst ¢ikmaktadirlar. Tasarruf,
Keynesyen gelenekte faiz oranlarindan ziyade temel olarak gelirin bir fonksiyonudur.
Dolaysiyla tasarruflardaki bir artis yatirimlarin artmasmi gerektirmez. Ayrica
enformasyon asimetrilerinin varligi, digsalliklar ve bor¢ verme siireglerindeki 6lgek
ekonomileri, piyasa basarisizliklarina neden olur. Dolayisiyla da diizenlenmemis
piyasanin bu basarisizli§1 finansal istikrarsizliga kaynaklik edebilir (Auerbach ve

Siddiki, 2004, s:250, Aktaran, Agir, 2010, 38-39).

Sonug olarak Post-Keynesyen yaklasima gore gelecek belirsizdir ve boyle bir
ortamda spekiilatif hareketlerin ortaya ¢ikmasina sebep olmaktadir. Post-Keynesyenler,
Mc. Kinnon-Shaw yaklasiminin tersine, finansal serbestlesme ile hiz kazanan sermaye
hareketlerinin spekiilatif hareketleri arttiracagini ve ekonomik biiylimenin bu durumdan

olumsuz etkilenecegini ileri siirmektedirler.

1.4.5. Spekiilatif Gelisme Modeli

Spekiilatif gelisme modeli, Neo-Keynesyen ve Post-Keynesyen yaklasimlarin bir
sentezi olarak 1995 yilinda Grabel tarafindan gelistirilmistir. Grabel’e gore finansal
deregiilasyon sonucu artan faiz oranlar1 sayesinde ekonomide yiiksek riskli, yliksek
getirili ve kisa vadeli spekiilatif faaliyetlerin artma ihtimalinin olmasi, Neo-Klasik
teorinin, finansal serbestlesmeden beklentilerinin aksine ekonomik biiylimenin

muhtevasini istenildigi gibi gerceklesmemesine yol agar.

Gelismekte olan {lilkelerde uygulanan, finansal deregiilasyon programlarmnin
genelde dort ana bileseni mevcuttur. Bunlar; reel mevduat ve kredi faiz oranlarinin

serbest piyasa diizeyine yiikselmesi, mevcut finansal kurumlarin serbestlestirilmesi,
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yeni finansal piyasalarin, kurumlarin ve araglarin olusturulmasi, yani mali derinligin
olugsmas1 ve sermaye hesabimin serbestlestirilmesidir. Bu degisikliklerin arz ve talep

acisindan ¢ok 6dnemli etkileri vardir.

Finansal serbestlesme uygulamalarinin talep tarafina bakildiginda, yiiksek kredi
faizlerinin riskli yatirimcilara sagladigi avantaj goriilmektedir. Finansal serbestlesme ile
artan faizler, yatirimlarin bilesimini ve hacmini etkileyebilmektedir. Buna bagli olarak
diisiik getirili ve diisiik riskli yatrim projelerinin devre dis1 kaldigi goriilmektedir.
Bunun sonucunda kreditorler, ortalama kalitesi daha diisiik bir borglular grubu ile kars1

karsiya kalmaktadir.

Finansal piyasalarin arz tarafina bakildiginda ise en onemli soru, finansal
serbestlesmenin kreditorlerin davraniglarini nasil etkiledigidir. Finansal serbestlesme
sonucu yeni araglar ve beklentilerin uyardigi kredi islemlerindeki degisiklikler sonucu
kritik faiz oran1 degisebilmektedir. Kreditorlerin ve borglularin beklentileri degistikge,

kredi arz ve talebi de ayni1 sekilde artip azalacaktir.

Grabel’e gore finansal serbestlesme politikalari, yatirimcilari anlik coskulariyla
birlikte, menkul kiymetlerin fiyatlarinda spekiilatif nitelikli degerlenmelere, asir1
derecede yiiksek faiz hadlerine ve iktisadi aktivitenin sanayi yatirimlarindan giderek
finansal hareketlere yonelmesine neden olmaktadir (Yeldan, 2002, s:1). Bu da
deregiilasyon sonucu yasanan biiylimenin spekiilatif bir karaktere sahip oldugu ve her

spekiilatif sisme gibi bir krizle inecegi anlamina gelmektedir.

1.5. Finansal Serbestlesmenin On Kosullar
Diinya’da 1970°li yillarin ikinci yarisindan itibaren, Ulkemizde ise 1980°li

yillardan itibaren baslayan Finansal Serbestlesme hareketi ile baski altinda tutulan
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finansal piyasalarin ve sermaye hareketlerinin serbestlesmesi, kimi ekonomilerde
giiclendirici etki meydana getirirken, kimilerinde ise tam aksine bir etki yaparak {ilke
ekonomileri lizerinde kriz tizerine kriz yasatmistir. Bazi iilke ekonomilerinin ise finansal
serbestlesme hareketini kademeli olarak uygulamasi yani finansal kisitlamalari
kademeli olarak kaldirmasi o iilke ekonomileri i¢in daha saglikli sonuglar vermektedir.
Bu ve benzeri gelismeleri dikkate alaraktan Finansal Serbestlesmeye gitmeden 6nce
daha verimli, istikrarli ve saglikli bir ekonomi igin su diizenlemelerin yapilmasi

gerekmektedir.

1.5.1. Mali Disiplin

Finansal serbestlesme hareketi ile finansal baski politikalarindan arindirilan
finansal sistemlerin ve serbestlesen sermaye hareketlerinin ekonomi tizerinde negatif
etki olusturmamasi i¢in bir takim 6nlemler alinmalidir. Finansal baski déneminde reel
faiz oranlarmin diisiik tutulmasi nedeniyle iilke birikimlerinin (tasarruflarin) finansal
kurumlar yerine biitce agiklarma akmasi, finansal baski politikalarina elestirileri
arttrmistir.  Serbestlesme silirecinde biiyilk mali agiklar oldugu siirece, reel faizler
yiikseltilse dahi yine toplam tasarruflarin biiyiik kismi1 kamuya aktarilacaktir. Bu defa
kamu kesiminin tasarruflar1 kendi kismma c¢ekebilmesi, hem daha yiiksek faiz
vermesiyle hem de sermaye giris-¢ikislarinin serbest birakilmasiyla saglanabilecektir
veya da emisyon yontemi ile finanse edilmesi diisiiniilecektir. Eger bu biiylik mali
aciklar emisyon yontemi ile kapatilmaya c¢alisilirsa, bu durum Nurdan Aslan’in da
dedigi gibi “Yerlesik kisileri, enflasyon vergisinden kurtulmak i¢in parasal aktiflerini
iilke disma yonlendirmeye tesvik edecektir” (Aslan, 1997, s:58). Bunu onlemek icin

kullanilan finansal araglar ve vergi sisteminin gii¢lii olmas1 gerekmektedir.
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Kamunun mali ag¢ig1 finanse etmesinin bir diger yontemi, daha yiiksek faizler
vererek tasarruflarin kamuya akmasmi saglamaktir. Ancak bunu da yapti§i zaman
kamunun bor¢lanma maliyeti daha da artacak, biit¢e acig1 faiz ddemeleri nedeniyle daha
da yiikselecektir. Bu birbirini besleyen kisir dongii sonucu hizla artan biitce agig1 cok
onemli ekonomik ve siyasal problemlere neden olmakta ve iilkenin refah seviyesi

diisebilmektedir.

Sermaye hareketlerinin serbestlesmesi sonucu lilkeye girig-¢ikis serbestligi
kazanan sermayeler, kamuya yeni bor¢lanma imkani kazandiracaktir. Bu da yukarida
bahsettigimiz kisir dongiiniin daha da hizlanmasma sebep olacak, boylece iilkede
finansal serbestlesme ile hedeflenen biliyiime tam tersine donerek iilkenin refah seviyesi

diisiise gececektir.

Yukarida bahsettigimiz olumsuzluklarmm makro ekonomiye negatif etki
olusturmamasi i¢in mali disiplin politikalarmin uygulanmasi basarili sonuglar almak

icin gerekli goriilmektedir. Bu ylizden;

» Sermaye hareketlerini serbestlestirirken, mal ve hizmet piyasalarindaki
sapmalar1 ve enflasyonist finansman yoOntemlerini kaldirmaya yonelik mali
disipline 6nem veren politikalar tiretilmelidir (Duman, 2002, s:141).

» Hiikiimetler, sermaye hareketleri ile birlikte dis dengeyi korumak i¢in parasal, i¢
dengeyi korumak i¢in de mali politikalar1 bir arada yiiriitmelidir (Oztiirk, 2003,
$:17-19, Aktaran, Cicioglu, 2009, s:41).

» Finansal sistem i¢indeki vergiler diger iilkelerdeki vergilerle uyumlastiriimalidir.

Verginin harekete gecirdigi sermaye kagislari ile karsilagilmak istenmiyorsa
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bdyle bir harmonizasyonun sermaye kontrollerinin kaldirilmasindan Once
yapilmasi1 gerekmektedir (Aslan, 1997, s:59).

1.5.2. Ucret, Fiyat ve Faiz Oram Esnekligini Onleyen Kisitlamalarin

Kaldirilmasi

1980°1i yillar daha cok aktiflerin fiyat degiskenliklerinin yiiksek oldugu bir

donem olmustur. Bu donemde 6zellikle acik sermaye hesabina sahip olan iilkeler, i¢

ekonomilerini ve finansal yapilarmi bu degiskenliklerin etkilerine karsi korumak

zorunda kalmiglardir. Ciinkii bu tiir aktif fiyat degiskenlikleri 6zellikle istihdam, servet

ve iiretim iizerinde olumsuz etkiler olusturabilmektedir. Ucret, fiyat ve faiz orani

ayarlamalarin1 engelleyen kisitlamalarin azaltilmasi veya kaldirilmasi ile bir ekonomi

reel ve finansal soklar karsisinda daha kolay uyum saglayabilmektedir.

1.5.3. Igsel ve Dissal Politikalarin Koordinasyonu

Mathieson finansal serbestlesmenin basarist i¢in igsel ve digsal politika
degisikliklerinin bir arada koordine edilmesinin sart oldugunu vurgulamistir. Model
birlestirilmis bir stabilizasyon politikasinda doviz kuru politikas1t ile finansal
serbestlesme arasinda potansiyel olarak bir bagimlilik oldugunu gostermistir (Skorski,
1996, s:80, Aktaran, Musullugil, 2007, s:48). Acik bir ekonomide yurtigi faiz
oranlarmin artmasi sermaye girisine yol agacak, bu ise ilk olarak tasarruf egilimini
yiikseltecektir. Bununla birlikte sermaye girisi lilke parasinin degerini arttirarak uluslar
arasi ticaretteki rekabetini azaltacaktir.

Odemeler dengesinin kotiilesmesi gelecekte yapilacak bir devaliiasyona bir
beklenti olusturacak, bu defa da sermaye akismni tersine c¢evirerek yatirim yapilabilir
fonlarm c¢ikisina neden olacaktir. Bu nedenle doviz kuru ve finansal serbestlesme

politikalari, sermaye girisinin ticaret dengesi lizerindeki sagliksiz etkisini ortadan
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kaldirmak i¢in koordineli olmalidir. IMF’nin destekledigi istikrar politikalarinda
Mathieson modelinin izlerini gormek de miimkiindiir.

Mathieson’a  gore finansal serbestlesme uygulamalar1 hizli  bir  sekilde
gerceklestirilmelidir. Bunun nedeni ise politik faktorlerin reform hareketlerine karsi
gelistirecekleri savunmaya firsat vermemektir. Reformlarin hizlilig1 serbestlesme

programinin acik ekonomiyi kapsayan bir ¢ercevede yapiliyor olusunu gostermektedir.

1.6. I¢ ve Dis Finansal Serbestlesme

Bir iktisat politikasi olarak serbestlesme, ekonomideki mevcut kontrollerin doviz
piyasalari, finansal piyasalar, isgiicli piyasalari, tarimsal {iriin piyasalar1 gibi c¢esitli
piyasalar iizerinde kismen ya da tamamen kaldirilmas: veya azaltilmasi anlamina
gelmektedir. Bu anlamda finansal serbestlesme; finansal piyasalardaki kontrollerin
kaldirilmasi (i¢ finansal serbestlesme) ve ekonominin uluslar arasi sermaye akimlarma
acilmasi (dis finansal serbestlesme) siirecini kapsamaktadir (Agir, 2010, s:188-189). Bir
baska deyisle finansal serbestlesme olgusunun i¢ ice ge¢mis bu iki olgusu soyle ifade
edilebilir.  Finansal serbestlesme, ilk olarak yurtici finansal piyasalarin
serbestlestirilmesine yonelik politikalarin devreye koyulmasiyla baglamakta, bu asama
devam ederken ya da tamamlandiktan sonra, sermaye akimlarmin serbestlestirilmesi
yani, yurtdigi finansal serbestligin gerceklestirilmesine yonelik politikalarin devreye
sokulmasiyla devam etmektedir. Tam finansal serbestlik, ancak bu iki asama

tamamlandiktan sonra gergeklesmis olmaktadir.

Simdi asagida finansal serbestlesme uygulamasinin bu iki asamasmi (yurtigi-

yurtdisi serbestlesme) ayr1 ayr1 inceleyelim.
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1.6.1. i¢ (Yurtici) Finansal Serbestlesme

Finansal serbestlesme siirecinin ilk asamasi olarak kabul edilen i¢ finansal
serbestlesme, iilke icinde mali baski olusturan Kkontrollerin ve smirlamalarin
kaldirilmasimi, faiz oranlarinin hiikiimet tarafindan degil de piyasa kosullar1 altinda mali
piyasalar tarafindan belirlenmesini kapsamaktadir. I¢ finansal serbestlestirme, bir
ekonomide yurti¢i borg-alacak iliskileri ile varlik tutma kararlarma iliskin kurumsal
yapida fiyat ve miktar smirlandirmalarinin kaldirilmasi veya yumusatilmasi islemidir
(Saygili, 2001, s:168). Yani bir baska deyisle i¢ finansal serbestlesme, yerli para ile
yapilan her tiirlii islem {izerinden kisitlayicit faktorlerin kaldirilmas: ya da piyasa

giiglerine etki etmeyecek diizeyde azaltilmasini ifade eder.

Ulke icinde finansal daralmaya yol agan smirlamalarm ve kontrollerin
kaldirilmas1 anlaminda (yani yurti¢i finansal serbestlesme siirecinde atilacak) ilk adim,
faiz oranlarinin arz ve talebe gore para piyasasinda belirlenmesidir. Bununla birlikte,
faizler tlzerindeki yiiksek karsilik oranlari, vergiler ve fonlar gibi mali yiiklerin
azaltilmasi, kredi tavanlarmin kaldirilmasi, finansal piyasaya girislerin kolaylastirilarak
finansal araglarin cesitlendirilmesi, hisse senedi piyasalarinin serbestlestirilmesi gibi
diizenlemeler de yurti¢ci finansal piyasalarin serbestlesmesi yoniinde uygulanan
politikalar arasmdadir. Ayrica yurti¢i finansal serbestlesme, merkez bankasinin para
politikas1 iizerinde kontroliiniin azaltilmasi, nominal faiz oranlarinin piyasada
belirlenmesi ve belirli sektorlere ayricalikli krediler verilmesi (selektif kredi verilmesi)
uygulamalarmnimn terk edilmesi gibi uygulamalar1 da igermektedir.

I¢ finansal serbestlesmeden anlasilan, ilk olarak mevduat faiz oranlarma yapilan

miidahalelerin kalkmas1 ve bunun sonucunda faiz oranlarinimn yiikseltilmesidir (Saygili,
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2001, s:168). Faiz oranlarinin yiiksel(til)mesi, adeta gdmiilenmis olan tasarruflarin
finansal sisteme akmasini saglayacaktir. Tasarruflarin artmasiyla yurti¢i yatirmmlar
artacak, bu da ekonominin biiyiimesine olanak saglayacaktir. Ayrica yurtici tasarruflarin
artmasi, dig tasarruf talebini azaltarak ulusal ekonominin bor¢lanma egiliminin de

diismesine yol agacaktir.

Yurtici finansal serbestlesme ile bankacilik ve finans kesimindeki yiiksek

karsilik oranlarinm distiriilmesi, vergi ve fon gibi mali yiiklerin hafifletilmesi finansal
piyasalardaki islem maliyetlerinin azalmasma yol acacaktir. Boylelikle yatirimlar en
verimli alanlara kayarak etkin kaynak kullanimi saglanmis olacaktir.
Yurti¢i finansal serbestlesme sonucu Odiing verilebilir fon arz ve talebinin artmasi
finansal araglarin g¢esitlenmesine yol agacak, bu da finansal piyasalarda derinlesmeye
olanak saglayacaktir. Bu sayede para ve sermaye piyasalar1 daha likit hale gelecek ve
finansal daralma ortadan kalkacaktir. Tiim bu uygulamalarin sonucunda ise finansal
piyasalara giris-¢ikis hacimce artacaktir.

1.6.2. Dis (Yurtdis1) Finansal Serbestlesme

Dis finansal serbestlesme, finansal serbestlesme siirecinin ikinci asamasini
olusturmaktadir. Bunu dememizin sebebi; bazi iktisat¢ilarin, i¢ serbestlesmenin
tamamlanmadan dis serbestlesmeye ge¢ilmesinin s6z konusu iilkeler i¢in finansal krize
neden olarak gostermelerinden ileri gelmektedir. Ayrica esas itibariyle de genel kabul
gbren goriis ve bunun yaninda saglikli ve istikrarl bir finansal serbestlesme siirecinde
olmasi gereken de Oncelikle, yurtici finansal piyasalarda serbestlesmenin saglanmasi, bu

stire¢ tamamlandiktan sonra, yurtdisi finansal serbestlesmenin gergeklestirilmesidir.
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Dis finansal serbestlesme, gerek yerlesiklerin kendi aralarinda, gerekse de yerlesiklerle
yerlesik olmayanlar arasindaki doviz cinsinden borg-alacak iligkilerine varlik tutma
kararlarma iligkin kurumsal yapida fiyat ve miktar kisitlarinin kaldirilmasi veya
yumusatilmasidir (Onder ve Digerleri, 1993, s:187, Aktaran, DPT, 2001, s:49). Daha

spesifik olarak dis finansal serbestlesme;

» Yerel ajanlarm, fonlarmi dovize veya doviz cinsinden mevduat, tahvil veya hisse
senetlerine yonlendirebilmesini,

» Yerel firmalarin yerli veya yabanci kuruluslardan doviz cinsinden
borglanabilmesini,

» Yerel bankalari s6z konusu islemlere yasal aracilik yapabilmesini ve

» Sermayenin uluslar arasi serbest dolagimi Oniindeki biitiin  engellerin
kaldirilmasin1 igermektedir.

Yurtdis1 finansal serbestlesme sonucunda, yurtiginde yasayanlarm dis
piyasalardan serbestce borclanabilmeleri ve disartya serbestce sermaye transfer
edebilmeleri, yabanci paralar iizerinden serbest¢e biitiin islemleri yapabilmeleri,
yabancilari yurti¢i finans piyasalarindan serbest¢e borglanabilmeleri ve bu piyasalarda
plasman yapabilmeleri saglanmis olur (Kazgan, 1997, s:137).

So6zi edilen bu serbestlesme uygulamalarmin gergeklesebilmesi i¢in dncelikle ulusal
paraya konvertibilite taninmasi gerekmektedir. Yani ilgili tilkenin ulusal parasi, bagka
bir ulusal paraya resmi makamlarin izni olmadan doniistiiriilebilmelidir. Bununla
beraber dis finansal serbestlesme iki asamada gergeklestirilmeye calisilir. Ik asamada
doviz kontrolleri ortadan kaldirilir, lilkede yasayanlar arasinda doviz cinsinden borg-
alacak iliskisine ve doviz cinsinden sdzlesme yapmalarina izin verilir. Ikinci asamada

ise kambiyo serbestisini sermaye hareketi serbestisi izler.



42

Sermaye hareketi serbestisi diger bir ifade ile sermaye kontrollerinin
kaldirilmasi, dig finansal serbestlesme politikalarin temel 6gesini olusturur. Sermaye
kontrolleri; kambiyo denetimleri, sermaye hareketlerinin kisitlanmasi, ikili veya ¢oklu
doviz kuru uygulamalar1 (yurti¢i kullanimda ve dis ticarette farkli kurlarin uygulanmasi)
ve uluslararasi finansal islemlerin vergilendirilmesi seklinde uygulanir. Sermaye
kontrollerini kaldirilmasini yani sermaye girisi ve sermaye ¢ikisi iizerindeki kontrollerin
kaldirilmasmi hedefleyen iilkelere on kosullar olarak belirtilen bazi1 6neri regeteleri
sunulmustur.

Ulkeler dis finansal serbestlesme kapsaminda, uluslar aras finansal piyasalar ile
biitiinlesmenin saglanmasmi ve doviz kurlarinin miidahalelerden arindirilarak piyasa
kosullarinda belirlenmesini temin ederek disaridan sermaye girisini amaglamislardir.
Ancak iilkeler, 1980’lerde yogun olarak uyguladiklar1 siirecte sermaye girisleri
iizerindeki kontrollerin kaldirilmasini1 bazi 6n kosullara baglamislardir (Williamson ve
Mahar, 2002, s:59):

» Sermaye kontrollerinin kaldirilmadan en az iki yil Oncesinde ticari
serbestlesmenin baslamasi,
» Kontrollerin kaldirilmasina kadar olan ii¢ yil i¢inde, ortalama mali agigin

GSYH’nm % 5’inden az olmasi,

» En az iki yil Oncesinde yurtigi finansal serbestlesmenin baslatilmasi ve
yerli/yabanci bankalarm bankacilik sektdriine girislerinin serbestlestirilmesi,

» Bankacilik sektoriinde kamu miilkiyetinin, kontrollerin kaldirilmasindan en az
iki y11 6ncesinde % 40’1 altina diistiriilmesi,

» Piyasa esasli bir finansal sisteme gore uyarlanmis, Olciili bir denetleme

sisteminin olusturulmasi.
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Dis finansal serbestlesme siirecinde sermaye girisleri lizerindeki kisitlamalarin
kaldirilmastyla sermaye akimlarmin 6nemli bir kismi1 finansal sistem araciligiyla tilkeye
giris yapmaktadir. Yani finansal sistem ve kismen bankalar sermaye akimi i¢in aracilik
rolii iistlenmektedirler. Finansal sistem ve bankalarin bu rolii etkin bir bicimde yerine
getirmesi banka kredilerinin sektdrler arasinda dagiliminin etkin oldugunun bir
gostergesidir.

D1s finansal serbestlesme kapsaminda, sermaye girisleri tizerindeki kontrollerin
kaldirilmast i¢in gerekli olan 6n kosullar saglandiktan sonra sermaye c¢ikislari
iizerindeki kontrollerin de kaldirilmasinin gerceklesebilmesi ve saglikli sonuglar
alinmas1 i¢in uygun oldugu diisiiniilen baz1 6n kosullar vardir. Bunlar (Williamson ve
Mahar, 2002, s:61);

» Yaurti¢i faiz oranlarinin serbestlesmesi,
» Siirekli oldugu algilanan bir politik rejim,
» Kontrollerin kaldirilmasindan dnceki ti¢ yilda GSYH’nin % 5’inden daha az bir
mali agik olarak tanimlanan mali disiplin,
» Vergi tabanindaki asinmay1 simirlamaya yonelik diizenlemeler.
Bunlar tamamen veya biiyilk Olciide gergeklestirildikten sonra dis finansal
serbestlesmenden elde edilecek faydalar1 su bes temel goriis iizerinde aktarabiliriz
(Saygili, 2001, s:169);
» Sermayenin gelismis iilkelerden gelismekte olan iilkelere akmasi diinyadaki
kaynak dagiliminda etkinligi saglayacaktir,
» Yabanci sermaye i¢ tasarruflar1 destekleyerek yatirimlar: ve biiylimeyi tesvik
edecektir. Artan toplam gelir diizeyi, tasarruflar1 ve yatirimlari da arttiracak ve

boylelikle siirdiiriilebilir (istikrarli) bir ekonomik biiylime saglanacaktir,
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» Dis rekabet sayesinde finansal sektorlerde de etkinlik artacaktir,

» Gelismekte olan iilkelere sermaye akimi, yerlesiklere portfoy yatirimlarinda
uluslar arasi diizeyde cesitlilik saglayacaktir,

» Uluslar arasi finans piyasalarina girisi kolaylastirarak, bor¢lanmanm maliyetini
azaltacaktir.

Sonug olarak dis finansal serbestlesme ile birlikte, gelismekte olan iilkelere
gelen dis tasarruflar, tasarruf oranlarmnm artmasma katki saglayarak, yatirim, liretim ve
thracat hacimlerinin genislemesine, teknolojik gelismenin hizlanmasina ve finansal
piyasalarin derinlesmesine yol acacaktir (Agir, 2010, s:29).

1.7. Finansal Serbestlesmenin Ekonomik Etkileri

Kiiresellesen diinyada smir 6tesi finansal sisteme entegre olma yolunda {ilkelerin
aldiklar1 ve uygulamaya koyduklar1 politik kararlar nezdinde yeni kurumlarin, finansal
sisteme girigini engelleyen diizenlemelerin kaldirilmasi finansal serbestlesme siirecinin
onemli asamasin1 olusturmaktadir. Finansal serbestlesmeyle birlikte reel faiz
oranlarindaki artiglarin tasarruflar1 ve yatirimlarda kullanilacak fonlar1 arttirdigi, farkl
yontemlerle yapilan ¢alismalarda ortaya konmustur. Simdi bu baslik altinda finansal
serbestlesmenin ekonomik biiylimeye etkisini olumlu ve olumsuz yonleriyle “Ekonomik
Biiyliimeye Etkisi” baghigi altinda ele alalim. Bunun yaninda finansal serbestligin iktisat
ve maliye politikalarina etkisini de ayr1 ayri1 alt bagliklar icerisinde agiklamaya

calisalim.

1.7.1. Ekonomik Biiyiimeye EtKisi
Finansal serbestlesmenin temelleri yukarida da sik sik vurguladigimiz gibi Mc.
Kinnon (1973) ve Shaw’un (1973) g¢alismalariyla atilmistir. Mc. Kinnon-Shaw tezi

olarak bilinen bu yaklasima gore, finansal baskmin kalkmasi ve finansal derinligin
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saglanmasi, tasarruf ve yatirimlar1 uyaracak, ekonomik gelisme hizlanacak, daha etkin
kaynak dagilimi saglanacaktir. Yani finansal serbestlik iilkelerin biiylime hizlarini
arttiracaktir (Tiirker, E.T.:06.06.2011, s:3). Mc. Kinnon ve Shaw’un sik1 takipgilerinden
olan Kapur ve Mathieson gibi iktisat¢ilarin ana diisiincesi ise finansal serbestlesmenin
ardindan yatwrimin miktar olarak gelismesinin iktisadi biiyiimeyi hizlandiracagi

goriisidiir.

Liberal ekonomi anlayisinda finansal serbestlesme dogrudan ve dolayli kanallar
ile ekonomik biiyiimeye katkida bulunmaktadir. Ulusal tasarruflarin arttirilmasi,
sermayenin maliyetinin azaltilmasi, teknoloji transferi ve ulusal finansal sektorlerin
gelistirilmesi dogrudan faktorlerdir. Kiiresellesmenin rekabet¢i etkisiyle kurumlarim ve
makro ekonomik politikalarin daha iyi risk yonetimi sonucu iiretimi arttiric etkisi gibi
faktorler de dolayh faktorlerdir (Bakirtas, Subat 2004, s:94). Sermaye sikintisi ¢eken
iilkelere serbestlesme sonrasi sermayenin akmasi yatwrimlar: arttiracaktir. Ancak
yatirimlarin artmasi sermayenin akmasina baglh ise de sermayenin akmasi da aktigi
iilkede verimliliginin daha yiiksek olmasina baglidir. Béyle oldugu zaman hem fon
sahipleri daha fazla kazang elde etmekte hem de gelismekte olan iilkeler ihtiyag
duyduklar1 sermayeye sahip olmaktadirlar. Bunun yanmda yatirim projeleri icin
sermaye maliyetlerinin azaltilmasi, makro ekonomi politikalarinin gelistirilmesi, ileri
bir teknolojiyle yonetimsel beceri transferleriyle verimliligin arttirilmasi, az 6nce yine
bahsettigimiz gibi sermayenin verimliliginin daha yiiksek oldugu bolgelere akmasi gibi

uygulamalar ekonomik biiyiimeyi pozitif yonde etkilemektedir.

Finansal serbestlesme c¢ercevesinde faiz oranlarmin serbest birakilmasi ile
birlikte ekonomide tasarruflar artar ve kisiler gelirlerinin biiyiik bir kismini finansal

aktif biciminde tutmaya baslarlar. Finansal aktif stokunun artmas: likidite ihtiyacinin
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azalmasina yol acar ve yatirimlar i¢in gerekli kredilerin bulunmasmi kolaylastirir. Faiz
oranlarmin artmasi miitesebbislerin yatirim talebini bir miktar etkilese de ekonomide
odiing verilebilir fonlar artacagindan yatirimlar ve dolayisiyla ekonomik biiyiime artar

(Cicioglu, 2009, s:44).

Shaw finansal aracilarin roliine 6zel olarak 6nem vermistir. Shaw’a gore finansal
kuruluslar; asagidaki islemleri gergeklestirerek tasarruf sahiplerinin reel gelirlerini
ylikseltirken, yatirimcilarin da reel maliyetlerini asagiya cekmektedirler. Bunlar

(Musullugil, 2007, s:41);

» Piyasanin likidite tercihlerine uygun kosullar1 saglarlar,

» Finansal araglarm ¢esitlerinin arttirilmasi yoluyla riski azaltirlar,
» Ekonomiyi yatirimlar1 finanse edecek sekilde bigimlendirirle,

» Operasyonel verimliligi arttirirlar,

» Bilgi edinme maliyetini distrtirler.

Finansal baski politikalari, finansal piyasalar1 rekabet yoniinden de olumsuz
etkilemektedir. Ozellikle gelismekte olan iilke ekonomilerinin finansal piyasalarinda bu
durumla daha sik karsilasilmaktadir. Ayrica bu tiir ekonomilerde finansal piyasalarda
bankacilik sektoriiniin  hakimiyeti nedeniyle, baskici politikalarin bankalar arasi
rekabete etkisi giicli olmaktadir. Bankacilik sektoriinde rekabetin gelismesini

engelleyen sinirlanan faiz oranlaridir.

Finansal serbestlesmenin ekonomiler iizerindeki olumlu taraflari yaninda
ozellikle gelismekte olan iilke ekonomileri tizerinde 1990’11 yillarda yagsanan ekonomik
sorunlar nedeniyle bazi ekonomistler “tekerlegin Oniine kum atma” bi¢iminde ifade

bulan sermaye hareketlerine karsi bazi kisitlamalarm yapilmasi gerektigi goriislinii
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savunmuslardir. Bu sorunlar genel olarak su sekilde ifade edilmektedir (Ozdemir ve

Sever, 2004, s:39-40):

» FEkonomik Krizlere Neden Olmasi; Finansal serbestlesmeyle birlikte 6zellikle
kamusal dengesizliklerinin finanse etmek i¢in dis piyasalardan bor¢lanma
ihtiyact hisseden gelismekte olan ekonomilerin yiiksek risk pirimine sahip
olmalar1 bu iilkelerin bor¢lanma faizlerinin yliksek diizeyde seyretmesine neden
olmustur. Artan faiz oranlari, 6nemli bir bolimii sicak para niteligindeki kisa
vadeli sermaye hareketlerinde onemli artisglar meydana getirmistir. Sermaye
girigleri bir taraftan kurlar1 degerli hale getirirken diger taraftan da ihracati
daraltip ithalat1 cazip hale getirmistir. Bu sekilde giderek artan agiklarm
kapatmak ve gelen kisa vadeli sermayenin yurt icinde kalmasini saglamak
amaciyla daha c¢ok yiikseltilen faiz oranlar1 borg yiikiinii arttirmistir. Neticede
disiik kur-yiiksek faiz kiskacina bagh olarak spekiilatif sermaye hareketliligine
bagimli hale gelen ekonomide beklentilerin olumsuz yonde gelismesinin
ardindan baslayan sermaye ¢ikislariyla ekonomik krizler meydana gelmistir.

> Ekonomik Biiyiimede Istikrarsizlik; Serbestlesme uygulamalariyla ekonomik
biliylime sermaye akimlarina bagh olarak diizensiz hale gelmektedir. Sermaye
girislerinin yogun oldugu zamanlarda biiylime hiz1 yiiksek diizeylerde olmus,
sermaye cikiglarmin baslamasiyla ekonomide kiigiilmeler meydana gelmistir.
Ote yandan biiyiimenin dikkat geken tarafi ise iiretim ve yatrmm artisindan
ziyade ithalata bagimli tiikketime dayali olarak gerceklesmis olmasidir.

» Ekonomi Politikast Araglarimin Kullanimi; Ulusal piyasalarin uluslar arasi

piyasalarla biitiinlesme caligmalarmma paralel olarak serbestlesme uygulamalari
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makro ekonomik dengesizliklerin oldugu gelismekte olan iilkelerde ekonomi
politikas1 araclarnin etkinligine ve kullanimina kisitlama getirmistir.

> Para Ikamesi; Gelismekte olan ekonomilerin karsi karsiya olduklar1 bir baska
sikint1 da para ikamesidir. Yabanci para tutulmasinin engellenmedigi piyasalarda
enflasyon oranlarinin yiiksek diizeyde oldugu durumlarda ulusal paranin deger
saklama Ozelliginin zayiflamasindan dolayr nispi olarak satm alma giiciinii
koruyan yabanci paralar ulusal paralarin yerine ekonomik birimler tarafindan
kullanilmaktadir.

» Bor¢lanmayr  Arttirmast ve Rant Ekonomisine Neden Olmasi; Finansal
serbestlesme sonucunda finansman sorununun ¢Oziimii i¢in faiz oranlarini
yiikselten kamu otoritesinin gelecek donemde hem ihtiya¢ duydugu bor¢lanmay1
gerceklestirmek hem de fonlarin ¢ikisini 6nlemek amaciyla daha yiliksek faiz
oranlarmdan bor¢lanmayi tercih etmesi borglanmanin maliyetini arttirmaktadir.

» Asimetrik Bilgi Sorunu; Ekonomik teori sermaye piyasalarmin etkin ve serbest
dolanimm mevcut oldugunu varsaymakta ve asimetrik bilgi gibi ¢arpikliklarm
oldugu varsayimini gbz oniinde bulundurmamaktadir. Bunun yaninda yabanci
yatirimcilar i¢in de ahlaki tehlike ve siirii psikolojisi halinin olmadigim kabul
etmektedir. Ancak gercekte bir¢ok arastirmadan elde edilen sonuglara gore
yabanci yatirimeilarin gelismekte olan piyasalarda yapict veya yikict yonde
anahtar faktor oldugu ifade edilmektedir.

1.7.2. liktisat Politikalarina Etkisi
1929 Biiylik Buhran sonrasi ortaya c¢ikan bunalimdan kurtulmanin ancak

devletin ekonomiye miidahale etmesiyle miimkiin oldugunu savunan Keynesyenler

Klasiklerin “birakiniz yapsimlar birakiniz gegsinler” anlayisina karsi ¢ikmistir. Ortalama
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30-40 y1l civarinda tarihgeye sahip olan Keynesyen politikalar sonucunda ortaya ¢ikan
enflasyon ve igsizligin ayn1 anda gorildigi stagflasyon (1970) krizinin ve 1979°da kar
oranlarindaki diislisle devam eden ekonomik bunalimm bir regetesi olarak ve

Keynesyen politikalara bir tepki olarak Neo-liberal iktisat politikalar1 ortaya ¢ikmustir.

Ikinci Diinya savasi sonrasi uygulanmaya baslayan devlet miidahalesinin
Keynesyen politikalarla biitiinlesmesi sonucu gelismekte olan {ilkelerde ice yonelik
sermaye birikimi rejiminin sinirlarina ulagilmasi artan doviz ihtiyaciyla disa agilma ve
serbestlesme gerekliligini ortaya ¢ikarmustir. Birinci kusak kalkimma ekonomisi olarak
adlandirilan bu donemde; kaynak dagilimi, biiyiime ve gelir dagiliminda iyilestirme,
kamu harcamalarmin artmasiyla acik biitce ve para politikasi ile gerceklestirilmeye
calisilmistir. Toplam talep yonlii makro politikalarin uygulandigi dénemde devletin
kaynak dagilimindaki etkin rolii “refah devleti” olarak tanimlanmistir. Erken
kapitalistlesen iilkelerde refah devleti uygulamasi ve gec kapitalistlesen iilkelerdeki ice
dontik sermaye birikimi rejimi 1970 stagtlasyon kriziyle yerini arz yonlii ve monetarist

kuram esliginde Neo-liberal politikalara birakmustir (Turgut, 2010, s:52-53).

Ulus devletin devrinin kapandigi, kiiresellesen ekonomik, sosyal ve Kkiiltiirel
stirecler karsisinda ulus devlet gibi yerel bazda var olan bir yonetim seklinin artik
etkisiz kaldig1 son donemin gdzde goriistidiir. Diinya ekonomisine yon veren ve uluslar
arasi arenada ekonomik ve siyasal olarak en giiclii pozisyonda bulunan iilkeler bile,
rekabetci ve zorlayici piyasa aktdrleri tarafindan etkisizlestirilmektedir. Herhangi bir
ulusal bagimlilig1 olmayan sermaye, kendisi i¢in avantaj nerede ise oraya gitmekte; bu
gelismeler ise ulusal devletlerin iktisat politikalarini yerle bir etmektedir (Oztiirk, 2001,
$:66). Diinya ekonomisine entegre olmus piyasalarin ve ¢ok uluslu (kar marjimni daha da

yiikseltmek isteyen) firmalarin istek ve beklentilerine de aykiri iktisat politikalar1 yine
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bu aktérler tarafindan etkisiz hale getirilmektedir. iste bu déniisiim siirecinde politika
yapicilar, finansal piyasalarin gecirdigi doniisime uyum saglamak adina finansal
serbestlesmeyle birlikte, finansal sistemin girdigi bu yeni yola (siyasi ve ekonomik

cikarlar i¢in) entegre olmak ugruna yeni iktisadi politikalar iiretmeye gitmektedirler.

Finansal serbestlesmenin iktisadi politikalar, son ¢eyrek yiizyilda
uygulamalardan ve yasanan iktisat politikalar1 ile olusan tecriibbeden yararlanilarak su

esaslara dayanmaktadir:

Serbest piyasa egemenligi,

Serbest piyasa egemenligini sinirlayan kurum ve kurallarin kaldirilmas,
Karn azamilestirilmesini smirlayan ve kisitlayan kurallarin kaldirilmasi,
Tesebbiis giiciinii tehdit eden kurallarin kaldirilmasi,

Ozellestirme,

vV VvV VYV VvV V V

“Kamu mali ve yarar1” kavramlarinin yerine “6zel miilkiyet” ve “6zel yarar’in
ikame edilmesi gibi esaslara dayanmaktadir.
1.7.3. Maliye Politikalarina Etkisi
Literatiirde bir¢cok bilim adaminin yapmis oldugu farkli tanimlardan yola ¢ikarak
maliye politikasma genel bir tanim getirecek olursak: Devletin sahip oldugu mali
araglarm; fiyat istikrarini, tam istihdami, ekonomik biiyiime ve gelismeyi, adil bir gelir
ve servet dagilimini saglamak ve konjonktiirel dalgalanmalardan armmus istikrarh bir

ekonomik yapiy1 korumak amaciyla kullanilmasina “maliye politikast” diyebiliriz.

Maliye politikas1 temel olarak devlet biit¢esi araciligi ile gergeklesmektedir.
Maliye politikasinin bir ayagi Kamu Gelirleri (vergiler, bor¢lanma ve para basma) iken,

diger ayagi Kamu Harcamalar1 (cari harcamalar, transfer harcamalari, yatirim
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harcamalar1) olmaktadir. Biit¢e acig1 ve biitce fazlasi maliye politikasinin amaglarina
ulagsmada kullanabilecegi en 6nemli araclar olmaktadir (Bozkurt ve Gogiil, Mayis 2010,

s:29).

Diinya ekonomisinde Keynesyen iktisadin hakim oldugu donemde ulusal iktisat
politikalarmin ortaya ¢ikmasiyla maliye politikasi, konjonktiirii diizeltmek i¢in aktif
olarak kullanilan iktisat politikas1 araclarindan biri olmustur. 1970’lerin ortalarma kadar
stiren ve ulusal ekonomik simirlarm belirginlestigi bu donemde istikrar i¢inde biiylimeyi
hedefleyen iilkeler, sosyal refah devleti uygulamalarini benimsemislerdir. Dolayisiyla
maliye politikast araglar1 sosyo-ekonomik nitelikli kamu miidahalesi araglar1 olarak
kullanilmiglardir. Bu ¢ergevede planli donemlerin sanayilesme politikalarinda yer alan
vergi ve harcama politikalar1 aktif devlet miidahalesini 6ngéren politikalar olmustur
(Simsek, 2006, s:310). Ozellikle 1960 sonras1 dénemde devletin ekonomideki pay1 ciddi
oranda artmis ve ekonomik faaliyetleri yogun olarak sekillendiren bir devlet yapisi
olugsmustur. Batinin kapitalist tlilkelerinde Keynesyen iktisat teorisi, planli ekonomilerin
biiylime hizlar1 ve o doneme hakim olan genel sosyalist ideolojilerin etkileri ile vergiler
ve dolayisiyla vergilerle finanse edilen kamu harcamalar1 ciddi oranlarda biiyltimiistiir.
Kisaca bir baska ifadeyle kamu sektoriiniin ekonomi ic¢indeki payr biiylimiis, ulus-

devlet, ekonomiyi tamamen yonlendiren gii¢ haline doniismiistiir.

1980’lere gelindiginde diinyada genel olarak Neo-liberal politikalar, siyasi ve
ekonomik arenada benimsenir hale gelmistir. Degisen ekonomik ve sosyal ¢ercevenin;
kamunun ekonomi {lizerindeki hakimiyetine karsi sesi yiikselmistir. Bu durumun

nedenleri maddeler halinde soyle siralanabilir (Pehlivan, 2008, s:54):
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» Keynesyen ekonomik goriis popiilerligini kaybetmis, entelektiiel ve pratik
gelismeler Keynesyen iktisadin temel Onermelerini sarsmig ve eksikliklerini
ortaya koymustur.

» Merkezi planlama/Planli ekonomi; bat1 diinyasindaki cazibesini yitirmis, karma
ekonominin faydalari lizerine goriisler azalmig ve bunlarin yaninda birgok planli
ekonomi de piyasa ekonomisine gegcmeye baslamistir.

» Git gide artan vergi yiikii insanlar1 rahatsiz etmis ve bu durum belli bir noktadan
sonra ekonomik islemlerin veri yiikiinden kurtulmak adma kayit dis
yapilmasina sebep olmaya baslamistir.

» Siirekli ylikselen kamu harcamalari; kamu borglarmi, faiz oranlarini ve kamunun
donemsel faiz 6demelerini arttirmastir.

» Artan vergi oranlar1 ve bunun yaninda biit¢e agiklar1 sebebiyle elde edilen gelirin
hiikiimetler tarafindan verimli bir sekilde refah seviyesini yiikseltecek sekilde
kullanilmadig1 yoniinde genel bir inang olusmustur.

» Son olarak, devletin ekonomi tizerindeki hakimiyeti yeni faaliyet alanlarina
yonelmede sorun teskil etmeye baslamistir.

Kiiresellesmenin getirdigi finansal serbestlesme ile beraber devletin piyasadan
cekilmeye baslamasi, ulus devletin bir numarali gelir kaynagi olan vergi gelirlerinin
azalmasma neden olmustur. Ozellikle uzun dénemde dikkat edilecek olursa bu
nedenden dolay1 devletlerin de yiliksek kamu harcamalarini siirdiirme olanaklar1 git gide
azalmaktadir. Devletler bu yiizden ayn1 anda hem iilke i¢indeki mevcut sermayenin tilke
disina ¢ikmasini engelleyici, hem de yabanci sermayeyi kendi lilkelerine ¢ekme yonlii
diizenlemeler yapmak zorunda kalmislardir. Bu diizenlemeler ise maliye politikasmin

gelir ayagmi bozmaktadir. Ozetle 1970’in ikinci yarisindan itibaren diinya
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ekonomisinde yeni bir uygulama bi¢imi olan finansal serbestlesme, tamamen devlet

miidahalesini gerekli kilan maliye politikasini etkinsizlestirmistir.
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BOLUM -l1-

TURKIYE EKONOMISi’NDE SERBESTLESME SURECI

II. Diinya savasindan sonra gelismekte olan tilkelerin biiylik bir kismi, cesitli
sebeplerden otiirli, ithal ikameci sanayilesme stratejilerini benimsemislerdir. Tiirkiye
1950-1960 doneminde serbest ticaret politikalart benimsemesine karsm, 1960-1980
doneminde ithal ikameci sanayilesme stratejisi uygulamistir (Gerni, 20-22 Subat 2008,
s:2). Tiirkiye ekonomisinin de II. Diinya savasi sonrasinda otarsik (i¢e kapali) yapisini
kirarak Liberalize olmaya baslamasmin temelinde, rejimin bat1 diinyasi igerisinde yer
alma ve kapitalist piyasa kosullarini isletme hedefi yer almaktadir (Tellan, s:3). Ancak,
Tiirkiye ithal ikamesi yaklagimini, 1933°den itibaren 1963’e¢ kadar sanayilesme
planlariyla, 1963’den sonra da kalknma planlar1 ile siirdiirmiistiir. ilk sanayilesme
planinin ardindan savas yillar1 ile disa agilmanin giindeme geldigi bir ddnemin ertesinde
de ithal ikameci anlayis uygulanmistir (Balkanli, 2002, s:337-338).

Tirkiye’de 1980 oOncesi donemdeki ekonomi politikalari, yukarida da ifade
edildigi gibi 1963 yilinda baslayan kalkinma planlar1 ¢er¢cevesinde alinan kararlar ile
belirlenmistir. 1960-1980 donemini kapsayan kalkinma planlari: 1963-1967 yillar1 i¢in
I. Bes Yillik Kalkinma Plani, 1968-1972 yillart i¢in II. Bes Yillik Kalkinma Plani,
1973-1977 wyillar1 i¢in III. Bes Yillik Kalkinma Plani, 1979-1983 yillar1 i¢in IV. Bes
Yillikk Kalkimma Planmidir. Bu kalkinma planlarinin temel hedefi de Oncelerinde
uygulama karar1 alman ekonomi politikalarinin hedeflenen amaclar gibi ekonomik
biiylimenin saglanmasidir.

1980 oncesi Tirk Finans piyasasmin genel yapisini maddeler halinde soyle

siralayabiliriz (Engin, 27 Ekim 2009):
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» Mevduat ve kredi faiz oranlar1 kontrol altindaydi, yiiksek ve dalgali enflasyon
ortaminda kredi ve mevduat reel faiz oranlar1 cogunlukla negatif idi.

» Bankalarin ve mevduat sahiplerinin doviz islemlerine onemli kisitlamalar
getirilmis idi.

» Kisilerin portfoylerinde doviz bulundurma olanaklar1 yoktu.

» Tercihli kredi yolu ile bir¢ok sektdre siibvansiyon saglanmaktaydi.

» Mali piyasalarda gergeklesen islemler ve buradan elde edilen gelirler goreli
olarak daha fazla vergilendirilmekte idi.

» Kurumsallagmis bir mali sistem yoktu.

A\

Yabanci ve yerli bankalarin mali sisteme katilmalarina 6nemli kisitlamalar
getirilmekteydi.

Sirketlerin yegane finansman kaynagi banka kredileriydi.

Zorunlu karsiliklar orani yiiksekti.

TL piyasas1 yok denecek kadar azd:.

YV V VYV V¥V

Sirket ve banka sahipliligi i¢ ice gecmis idi.

1970’lerin basindan itibaren diinya ekonomisindeki biiylime egiliminin hiz
kesmesi, enerji buhranin klasik iiretim siirecini islevsizlestirmesi (birinci petrol krizi
gibi) ve degisen toplumsal taleplere siyasal gelismelerin yanit verememesi nedeniyle
gerek uluslararasi gerekse ulusal ekonomik iliskilerde yeniden yapilanma ihtiyaci agiga
cikmistir (Tellan, s:3). Tirkiye ekonomisine bu kiiresel gelismelere paralel olarak,
ithalatta Onemli bir yeri olan petroliin kriz nedeniyle fiyatinin artmasi, isci
dovizlerindeki durgunluk gibi nedenlerin etkisiyle cari islemler fazlasi aciga
doniismiistiir (Erkan, E.T.: 07.06.2011). Bunlarin yaninda 1975°e kadar uzun dénemli

projelerin gelistirilmesi i¢in alinan dig borglar bu tarihten itibaren dis ticaret agigini
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kapatmaya yonelik, kisa vadeli bor¢lanma bi¢imini almistir. Oyle ki 1973 donemi
basinda yok denecek kadar az olan kisa vadeli dis bor¢lar, 1977 ye gelindiginde toplam
dis borglarin % 60’1 olusturmustur. Bunun yaninda uzun vadeli bor¢larin vadesi, 22
yildan 12 yila diiserken, toplam faiz yiki % 4,4’ten % 7,6’ya ylikselmistir. Tiim bu
gelismeler neticesinde 1977-1978 yillarinda derinlesen kriz kosullar1 Tiirkiye
ekonomisini kiiresel ekonomiye entegre olma ve istikrara kavusturma gayelerine uygun
kararlar almaya yoOnlendirmistir. Bu c¢ercevede Tiirkiye de politika yapicilar:
ekonominin dig rekabete agilmasi, yabanci sermayenin tesviki, ihracatin arttirilmasi,
devlet miidahalelerinin asgariye indirilmesi ve kamu kesiminin smirlandirilmasi,
enflasyonun  kontrol altma alinmasi, ©6zel kesimin sermaye birikiminin
O0zendirilmesi/desteklenmesi ve piyasa mekanizmasmin serbestge islemesinin
saglanmas1 gibi ekonomik gelisme stratejilerini igeren ve hedefleyen “24 Ocak 1980
Ekonomik Istikrar Kararlar1”n1 almistir.

Ekonomik gelisme stratejisindeki bu doniisiimii takip eden ve 1980’11 yillari
kapsayan bu donem; Tiirkiye ekonomisinde ithalat korumalarmm kaldirilmasi ve
kambiyo islemlerinin serbestlestirilmesi araciligiyla, disa ac¢ilma ve diinya
ekonomileriyle mal ve finans piyasalarinda entegre olma siirecine girdigini temsil
etmektedir. 1980 sonrasi donemde Tiirkiye’nin ekonomik gelisme stratejisindeki
doniisiimiin ikinci agsamasini olusturan finansal serbestlesme siirecinde de, ulusal mal ve
finans piyasalarmin diinya piyasalari ile biitiinlesme amaci ¢ergevesinde faiz oranlar1 ve
kredi tahsisleri iizerindeki kontrollerin kaldirilarak ulusal finans piyasalarmin derinlik
kazanmasi, sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi araciligiyla uluslar arasi finans

piyasalariyla biitiinlesme hedeflenmistir.
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Ozetle, Finansal serbestlesme cercevesinde girisilen reformlarm temel amact,
Tiirkiye ekonomisinin i¢ine diistiigii kaynak-kullanim dengesizligini giderebilmek i¢in,
halihazirda yurticinde bulunan mali kaynaklarin ihtiya¢ duyulan kullanim alanlarina
dogru harekete gegirilmesi ve bu yolla ekonomik biiyiimeye hiz verilmesidir (Glingavd1
ve Kiiciik¢ifei, 2002, s:89).

Bu baglamda, calismanin bu bolimiinde Tirkiye’de serbestlesme siirecinin ilk
adimi; 24 Ocak 1980 Kararlarini, daha sonra finansal piyasalarda serbestlesme stireci,
Yurtici Finansal Serbestlesme, Yurtdisi Finansal Serbestlesme kronolojik sirasiyla
ayrintili olarak aciklanmaya ¢alisilacaktir.

2.1. Serbestlesme Siirecine Ilk Adim: 24 Ocak 1980 Kararlan

1980 sonrasi kiiresellesen diinyadaki degismelere yapisal uyum saglamak, 1979
krizinin ac¢tig1 agir yaralar1 sarmak, ekonomide istikrarli bir bliylimeyi saglamak (24
Ocak Kararlarinin alindigi dénemde ekonomideki biiyiime hizt —% 1,1 idi.), enflasyonu
kontrol altina almak (yine bu kararlarin alindig1 dénemde enflasyon oran1 % 102,7 idi.)
v.b. gibi ekonomiyi refaha kavusturma ve diinya piyasalarina entegre etme amaci
tastyan ve “Ekonomik Stabilizasyon Programi” olarak da adlandirilan “24 Ocak 1980
Kararlar1” ile Tiirkiye, Liberalizasyona adimini atmaistir.

24 Ocak 1980 Kararlarinin ortaya koymus oldugu ekonomik istikrar tedbirleriyle
birlikte Tiirkiye yeni bir doneme girmistir. Bu tedbirlerle, kisa vadede temel makro
ekonomik istikrarsizligin giderilmesi; 6rnegin ekonominin o kriz déneminde diistiigi
darbogazi1 agmasi, enflasyonun kontrol altina alinmasi 6demeler bilangosu sorunlariin
giderilmesi gibi, uzun vadede ise Tiirkiye ekonomisinde temel yapisal doniigiimiin
gerceklestirilmesi hedeflenmistir. Bu amacla disa kapali-ithal ikamesine doniik

sanayilesme stratejisi terk edilip, disa agik ihracata yonelik stratejiler benimsenmistir.
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Boylece dis ticaretin oniindeki engeller kaldirilirken ekonomide fiyat yapisinin sadece
yurt iginde degil yurt dis1 piyasalar yoluyla da belirlenmesi benimsenmistir. Dolayisiyla
1980 sonras1 Tiirkiye ekonomisi disa agik fiyat mekanizmasinin yol gdstericiliginde
kaynak tahsisi yapan liberal bir yapiya kavusturulmaya c¢alisilmistir. Bu ¢ergevede;
ithalat kisitlamalar1 kaldirilmig, mal piyasalarinda fiyat kontrolleri terk edilmis, para
piyasalarinda faiz orani ve doviz kuru asamali olarak serbest birakilmistir. Bu siireg
Tirkiye’de serbestlesmenin de baslangici olmustur (Mangir, E.T.: 22.05.2011, s:463).
Bu baglamda Tiirkiye’nin ekonomik diizeninde bir kirilma noktasini ifade eden bu
kararlar bundan sonra alinacak yol haritasin1 bizlere gostermektedir. Bu kararlarin en
biiylik o6zelligi kisa vadeli olmaktan ¢ok uzun vadeli, kalict ve yapisal degisimler
icermesidir. Daha fazla uzatmadan bu kararlarin neleri igerdigini ve ne gibi amaglar1
oldugunu alt basliklar biinyesinde ayr1 ayr1 agiklayalim.

2.1.1. 24 Ocak 1980 Kararlarinn Icerigi

24 Ocak 1980 Kararlar1, Bakanlar Kurulu’nun 24 Ocak 1980 tarihli toplantisinda
almmis ve 25 Ocak 1980 tarih ve 16880 miikerrer sayil1 Resmi Gazete’de yayinlanarak
yiriirlige girmistir. Bu kararin icerigi maddeler halinde soyle siralanabilir (Resmi

Gazete, http://www.resmigazete.gov.tr):

> 8/166 Sayili Karar: “Koordinasyon Kurulu ile Para ve Kredi
Kurulu Teskiline Dair Karar” ile bir Koordinasyon Kurulu ve Para-Kredi
Kurulu olusturulmasi kararlastirilmistir.

> 8/166 Sayili Karara Ek-A: “Koordinasyon Kurulu Teskiline Dair
Karar”: Bes yillik plan ve yillik programlarin tatbiki ile ilgili olarak
memleketin ekonomik hayatina taallak edip, birden fazla Bakanlig:

ilgilendiren konularda iist seviyede Koordinasyonu saglamak; ithalat ve


http://www.resmigazete.gov.tr/
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ihracat rejimlerinin ve kotalarinin diizenlenmesi ile ilgili esaslar1 tespit
etmek; dis ekonomik iligkilerde Koordinasyonu temin etmek; 6nemli proje
ve programlarin Koordinasyon ihtiyacini saglamak ve gerektiginde Yiiksek
Planlama Kuruluna tavsiyelerde bulunmak gayesiyle, Basbakanlik
Miistesariin Bagkanligi’nda bir “Koordinasyon Kurulu” kurulmustur.

> 8/166 Sayili Karar Ek-B: “Para ve Kredi Kurulu Tegkiline Dair
Karar”: Para ve Kredi politikasinin uygulamasinda Koordinasyonu
saglamak, kredilerin plan ve program ilkelerine uygun olarak dagilimini ve
finansman giicliiklerinin giderilmesini temin etmek, destekleme fiyatlari
konusunda tavsiyelerde bulunmak, 6demeler dengesindeki gelismeleri takip
ederek gerekli tedbirleri almak gayesiyle, Basbakanlik Miistesarmnin
Bagkanligi’nda “Para ve Kredi Kurulu” kurulmustur.

> 8/167 Sayil1 Karar: “Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma Hakkinda 25
Sayili Karar”in yiirtrliige konulmasi; Maliye Bakanligmin 18/1/1980 tarih
ve 593584-09-57/4090 sayil1 yazisi iizerine, 1567 sayili kanunun 6258 sayil
kanunla degistirilen 1 inci, 1211 sayili kanunun 4 iincii, 933 sayil1 kanunun
3(c) ve 3018 sayili kanunun 7 nci maddelerine gére Bakanlar Kurulunca
kararlastirilmistir. Bu kararin yayimi tarihinden itibaren gecerli olmak iizere,
Tirk Liras’nin ABD dolarina nazaran paritesi, kanunda belirtilen istisnalar
disinda 1 ABD dolar1 = 70 TL olarak tespit edilmistir. Tiirk Liras1 ile
yabanci paralar arasindaki bu pariteyi Merkez Bankasmin goriisiinii almak
suretiyle Maliye Bakanlig tespit eder.

Yine bu karar kapsaminda; madde politikasinin takibi ve fiyat istikrar1 yoniinden

desteklemeye tabi tarimsal iirlinlerin ihracinda, i¢ ve dis fiyatlardaki gelismeler dikkate
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alnarak zirai islerle ugrasan c¢ift¢ileri korumaya ve ihracata 6zendirmeye yonelik
“Destekleme ve Fiyat Istikrar1 Fonu” olusturulmustur.

» 8/168 Sayili Karar: “Yabanci Sermaye Cer¢eve Kararnamesi” ile yabanci
sermayeye yeni olanaklar saglanmis ve biirokratik islemler azaltilmigtir. Bunun
yaninda ayrica yabanci sermaye ile ilgili islemlerde ahenk ve siirat saglamak
iizere Maliye, Ticaret, Sanayi ve Teknoloji Bakanliklar1 ile Devlet Planlama
Teskilat1 tarafindan yiiriitiilen hizmetleri bir arada toplamak gayesiyle
Bagbakanliga bagli “Yabanci Sermaye Dairesi” kurulmustur.

» 8/173 Sayili Karar: “Fiyat Saptama-Kontrol-Koordinasyon Komitesi
Kurulmasi ve Calisma Esaslar1 Hakkindaki” 14/9/1978 tarihli 7/16374 sayili
Kararname, “Fiyat Kontrol Komitesinin Kaldirilmasi Hakkindaki Karar” ile
yiiriirliikten kaldirilmastir.

> 8/174 Sayili Karar: “Faiz Oranlar1 ve Faiz Farki Odeme Oranlar1 ile ilgili
Merkez Bankas1 Banka Meclisinin Karar1” ile mevduat faiz oranlar1 ytlikseltilmis
ve ihracat kredileri i¢in ayricalikl faiz farki iade oranlar1 belirlenmistir.

> 8/175 Sayili Karar: “Ihracat Girdilerine Giimriilk Muafiyeti Hakkinda
Karar” ile dovizleri gelmis veya gelecek ihracat dovizinde Tiirk Parasinin
Kiymetini Koruma mevzuati hiikiimlerinde 6ngoriilen esaslara gore ihracat¢inin
kullanimina birakilan oranlardaki doviz tutari ile sinirli olmak kaydiyla ihrag
edilen sanayi mamulii ve yatirim mali biinyesine giren hammadde ve ara mallar1
ithalatinda “Sifir Giimriik Vergi Nispet Hadleri” wuygulamas: karara
baglanmustur.

» 8/177 Sayili Karar: “Tilirk Parasinin Kiymetini Koruma Hakkida 19

Sayil1 Kararmn Yrtirliikkten Kaldirilmas1 Hakkinda Karar” ile fiyat kontroliine ve
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belirlenmesine imkan veren 19 Sayili Karar ve bununla ilisik tiim tebligler
yiirlirliikten kaldirilmagtir.

» 8/180 Sayili Karar: “Temel Mal ve Hizmetler Hakkinda Karar” ile temel
mal ve hizmetlerin kapsami yeniden belirlenmis ve bu mal ve hizmetlerin
fiyatlarmin KiT’ler tarafindan serbestce belirlenmesine olanak saglanmistir.

> 8/181 Sayili Karar: “Ithalde Alinacak Damga Resmi Oranmimn Tespiti
Hakkinda Karar” ile ithalde almacak damga resmi orami % 25’ten % 1’e
indirilmistir.

> 8/182 Sayili Karar: “ Thracat1 Tesvik Karar1’na ek olarak ¢ikarilmis olan
8/1172 sayili “Ihracat1 Tesvik Kararma Ek Karar” ile ihracata iliskin tesvik
tedbirlerinin tiimiiniin uygulanmas1 ve bu amacla gerekli belgelerin verilmesi
islerinin Basbakanliga bagli olarak kurulan “Tesvik ve Uygulama Dairesi”
tarafindan yiiriitiilmesi karara baglanmistir.

> 8/191 Sayili Karar: “1980 Yili ithalat Rejimi Karar1” ile Liberasyon
listelerinin kapsami genisletilmis ve ithalat kotalar1 daraltilmistir.

2.1.2. 24 Ocak Kararlarinin Amaclari

24 Ocak 1980 Kararlar1 kisa donemde ekonominin, yiiksek enflasyon, doviz
darbogazi, issizlik, yetersiz {liretim gibi oncelikli sorunlarina ¢oziim getirmeyi, uzun
donemde ise koklii bir yapisal doniisiimii gergeklestirerek Tiirkiye Ekonomisinin serbest
piyasa ekonomisi sartlarinda disa agilmasini ve her alanda dis diinya ile rekabet
edebilecek seviyeye ulagmasini amaclamaktadir. Bu nedenle 24 Ocak 1980 Kararlari;
gerek ekonomi politikalarmin uygulanis sekli, gerekse olusturulan yeni kurumlar

acisindan kendisinden Onceki istikrar kararlarindan farkli 6zellikler tasimaktadir.
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24 Ocak 1980 Kararlari’nin gergeklestirmeyi hedefledigi temel amaglar1 maddeler

halinde $Oyle siralanabilir:

>

>

Enflasyonun kontrol altina alinarak hizli bir sekilde asagi ¢ekilmesi,
Gergekgei kur politikast uygulamasi ile doviz gelirlerinin arttirilmasi ve
doviz darbogazini agarak 6demeler dengesinin iyilestirilmesi,

Thracatin cesitli tesvik kararlar ile hizla arttirilmasi ve ihracata yonelik
sanayilesme politikas1 izlenerek sanayi Uriinlerinin ihracatina agirlik
verilmesi,

KiT’lere iirettikleri iiriinlerin fiyatlarin1 serbestce belirleme yetkisi
verilmesi ve zarar eden bu kuruluslarin karli hale getirilerek hazine
iizerinde olusan yiiklerin hafifletilmesi,

Faiz oranlarinin serbest birakilmasi ve bu sekilde fertlerin yastik altindaki
paralarinin mali sektére akimi saglanarak tasarruflarm arttirilmasi,
Yabanci sermayeyi ¢esitli tesviklerle lilkeye ¢ekerek daha fazla yatirimin
saglanmasi, (buna paralel olarak istihdam da artacaktir)

Fiyat Denetim Komitesinin kaldirilmasi suretiyle fiyatlar iizerindeki
denetimlere son verilmesi ve fiyatlarin piyasadaki arz ve talebe gore
belirlenmesi,

Devletin ekonomik faaliyetlerdeki roliiniin ve ekonomiye miidahalesinin
en aza indirgenmesi,

Koordinasyon Kurulu ve Para Kredi Kurulu’nun olusturulmasiyla
ekonominin yonetiminde, ekonomik kararlarin almmasinda, dis
ekonomik iligkilerde ve para/kredi politikasinin uygulanmasinda

koordinasyonun saglanmas,
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> Istihdamu arttirict nitelikteki yatirimlara yonelerek issizligin azaltilmasi,

» Vergi reformu yapilarak, vergi gelirlerinin arttirilmasi ve vergilemede
adaletin saglanmasi,

» Kamu sektorii ile 6zel sektdr arasindaki kamu sektorii lehine olan
ayricaliklarin azaltilmasi,

» Basarisiz olan 0zel sektor firmalarinin iflas ederek piyasadan ¢ekilme
zorunluluguna karsilik, kamu sektoriindeki basarisiz firmalarin devletin
verdigi siibvansiyonlarla ayakta tutulmasi arasindaki celiskinin ortadan
kaldirilmasi,

» Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi nezdinde olusturulan “Destekleme
Fiyat Istikrar1 Fonu” ile tarmmsal girdilere gerekli siibvansiyonun
saglanmas1 ve lreticilerin tarimsal Uriinlerin gerek iceride gerekse
disaridaki fiyatlarinda ortaya ¢ikan ani dalgalanmalara kars1 korunmasi,

Yukarida temel amaclar1 belirtilen 24 Ocak Kararlari’nin bu amagclarini
gerceklestirmede ne derece basarili olup olmadigr bir sonraki béliimde ayrintili olarak
aktarilmaktadir.

2.2. 24 Ocak Kararlan ile Asamal Olarak Serbestlesmeye Gegis

24 Ocak 1980 Kararlar1 yukarida da ifade ettigimiz gibi Tiirkiye ekonomisi i¢in
bir doniim noktasidir. 24 Ocak Kararlar1 ile kismi bir Liberalizasyon siirecine girilmis
ve bu stirecte Tiirkiye ekonomisi ithal ikameci sanayilesme politikasini terk ederek,
serbest piyasa mekanizmasina dayali ihracata yoOnelik sanayilesme politikasini
benimsemigstir. Bu kararlar ile temel amag Tiirkiye ekonomisinin uluslar arasi rekabet
ortamma uygun ve dinamik bir yapiya kavusturulmasidir. 24 Ocak Kararlarinin

uygulanigin1 genel hatlariyla {i¢ asamada ortaya kayabiliriz.
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» Birinci Asama: 1V. Bes Yillik Kalkinma (1979-1983) Donemini kapsamaktadir.

24 Ocak Kararlariin olusturdugu istikrar programi, 12 Eyliil 1980 Askeri
Darbesine kadar azinlik hiikiimeti tarafindan, Eylil 1980°den sonra ise askeri
rejimin denetimi altinda uygulannustir. iktidar degisikligi nedeniyle daha
dogrusu zorunlu degisiklik nedeniyle programin uygulanmasinda herhangi bir
aksama goriilmemistir, ¢iinkii bu degisiklikte Ekonomi Biirokratlar1 gorevlerine

devam etmistir.

> Ikinci Asama: Bu asama, genelde ekonomiyi, ozelde ise mal ithalatim
serbestlestirmenin devreye girmesi siirecidir. Bu siire¢ de 1984’ten baglayarak
1989’a kadar devam etmistir.

» Uciincii Asama: Programin bu son asamasi ise, Tiirk Lirasinin konvertibilitesi,

mal piyasalarinin serbestlesmesi ve Ozellestirme gibi programlarin devreye
sokuldugu programlarin uygulandigi siireci kapsamaktadir ve 1989’dan itibaren
bu ¢ergeve de biiyiik 6l¢iide tamamlanmistir.

24 Ocak 1980 Istikrar Kararlarinin kisa ve uzun vadeli olmak iizere iki temel
amac1 s6z konusudur. Kisa vadede fiyat istikrar1 ve dis 6demeler dengesi sorununu
¢ozmek, uzun vadede ise, asamal1 bir sekilde ticari ve finansal serbestlesmeye giderek
Tirkiye ekonomisinin Diinya ekonomisiyle biitiinlesmesini saglamaktir.

2.2.1. Ticari Serbestlesme Siireci

Ticari serbestlesme siirecine giris yapmadan Once tanimsal olarak “ticarette
serbestlik” kavramma bir agiklama getirecek olursak; “ticarette serbestlik”, bir iilkenin
diger ilkelerden serbestce mal ve hizmet ithal etme ve yurt icindeki vatandaslarin
uluslar aras1 piyasalarda herhangi bir kisitlamaya tabi olmadan serbestce, alict ve satict

olarak faaliyette bulunma yetenegine sahip olmasmi ifade eder. Ticaret lizerindeki
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kisitlamalar; ithalat ve ihracat iizerindeki vergiler, kotalar, giimriik tarifeleri, ticaret
yasaklar1 ve diizenleyici engeller seklinde olabilmektedir (Tiirker, E.T.: 06.06.2011,
5:6).

1960’1h 1970°1i yillarda Tiirkiye ekonomisinin temel kalkinma stratejisi ithal
ikameci politikalara dayanmaktadir. Ithal-ikameci strateji cergevesinde agirlikli olarak
ithal hammaddelere dayanan Tiirkiye’nin ticaret hadleri, 1973-1974 donemindeki ilk
petrol krizinden sonra kotiilesmistir. 1977 yilindan sonra, ithalatin gereken zamanda ve
yeterli diizeyde ger¢eklesememesi; isgiicli piyasasinda ve arz yoniinde 6nemli sorunlari
ortaya cikarmistir. Toplam talep ve arz arasindaki dengesizlikler ise enflasyonun
olumsuz yonde etkilenmesine yol a¢gmistir. Bu durumu atlatabilmek i¢in alinan
tedbirlerin yetersizligi, disik yurti¢i tasarruf, yavas ilerleyen yatirim ortami ve
1979°daki ikinci petrol krizi gibi olumsuzluklarin neticesinde olusan 1977-1979
O0demeler dengesi krizi ile Tiirkiye, bu negatif gelismelere ¢o6ziim teskil etmesi
maksadiyla “Ticarette Serbestlesme” siirecine girmistir (Toprak, 2008, s:314-315).
Ticari serbestlesme siireci iilkemizde asamali olarak uygulamaya konulmustur. Ilk
asamada, ihracat1 tesvik etmeye yoOnelik politikalar uygulamaya konulmus, akabinde
ithalat1 serbestlestirmeye yonelik adimlar atilmis, son olarak da “Tirkiye-AB Giimriik
Birligi” anlagmasiyla bu siire¢ biiyiik 6lgiide tamamlanmistir.

2.2.1.1. Ihracat Tesvik Etmeye Yonelik Uygulamalar

Tiirkiye ekonomisinde bir doniim noktasi olan 24 Ocak 1980 istikrar programu,
sadece kisa donemli istikrarin saglanmasi amacia yonelmemis, ayn1 zamanda milli
ekonominin yapisini, 6zel sektdriin Onciiliigiinde siirdiirecek olan piyasa ekonomisinin
giiclerine birakmay1 da hedeflemistir. Ayrica bu sektorel dnceliklerde de bir degisim

gozlenmis, ihracat yonelik imalat sanayi ve ticari hizmetler goreceli olarak Onem
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kazanmistir (Miynat, 2003, s:147). Devaliiasyonlar ve mali desteklerle ihracatin
arttirllmasina yonelik; dis ticaret sermaye sirketleri ad1 altinda getirilen yeni bir ihracat
orglitlenmesinin bu artigin aract olma gorevini iistlenmesi, bu alanda atilan ilk adim
olmustur (Kazgan, 2004, s:128-129, Aktaran, Toprak, 2008, s:315). Bu donem Tiirk
ekonomisinde, ithal korumalarin kaldirilarak ihracata yonelik genis tesvikler ile ihracata
dayal1 biiytime politikalarinin uygulandigi ve diinya ekonomisiyle mal, hizmet ve finans
piyasalarinda eklemlenme donemidir.
24 Ocak 1980 Kararlarmin ihracati tesvik etmeye yonelik getirdigi uygulamalar soyle
siralanabilir (Yurdakul ve Erdal, 2003, s:585-613, Aktaran, Dagdelen, 2004, s:37-38):
> Ik olarak Tiirk Lirasmna % 48,6 oraninda bir nominal devaliiasyon yapilmis ve 1
ABD dolarmin degeri, 47 Tiirk Lirasindan 71 Tirk Lirasma yiikseltilmistir. Bir
baska ifadeyle Tirk Lirasmnin doviz kuru karsisinda deger kaybetmesine izin
verilmistir.
» Doviz dolagimi serbest hale getirilmig, 1982 yilinda da ticari bankalarin doviz
islemleri yapmalarinin ve doviz hesab1 agmalarinin 6nii agilmistir.
> “1987 yilinda Tiirkiye Ihracat Kredi Bankas1 kurulmustur” (Kurt ve Berber,
Temmuz 2008, s:60).
> Ihracat¢ilara dogrudan 6demeler yapilmis ve bu 6demelerin biiyiikk cogunlugu
vergi iadesi ile gerceklestirilen siibvansiyonlar araciligiyla gergeklestirilmistir.
Ornegin 1983 yili i¢in gerceklestirilen siibvansiyon orami ihracat iizerinden %
11,4 vergi iadesine tabi ihracat lizerinden ise % 22,31 olarak onceki yillara gore
nazaran ¢ok yiiksek degerlere ¢ikarilmistir.
» “Ticari bankalara kredilerinin % 15’ini sanayi mali ihracat1 i¢in kullanmalari

zorunlu hale getirilmistir” (Kurt ve Berber, Temmuz 2008, s:59).
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» Ayrica ihracati arttirmak ve yabanci sermaye girigini kolaylastirmak i¢cin 1985
yilinda “Serbest Bolgeler Kanunu” ¢ikarilmis ve 1978 yilinda Mersin ve Antalya
Serbest Bolgeleri faaliyete ge¢mistir (Kazgan, 2004, s:129, Aktaran, Toprak,
2008, s:315).

> Thracati tesvik politikas1 kapsamida 6zetle su tesvik araclar1 da kullanilmistir:
“Ucuz Maliyetli Thracat Kredisi”, “Vergi lade Sistemi”, “Destekleme Fiyat
Istikrar1 Fonundan yapilan Odemeler”, “Ihracat Karsihigi Giimriikk Muafiyetli
Mal Ithalat Imkan1”,“KDV Muafiyeti”, “Doviz Tahsisi”, “Doviz Kuru
Politikas1”, “Kurumlar Vergisi Muafiyeti”’, “Kaynak Kullanimi Destekleme
Fonu”, “Ihracat Karsihg Dovizlerden Mahsup”, “Vergi-Resim ve Harg
[stisnas1”, “Teminat Oranlarmnin Diisiiriilmesi” ve “Gegici Kabul Rejimi ve Mal
Ithalatr”.

D1s ekonomik iliskiler alaninda yeni bir idari yapilanmaya gegisle beraber buna
paralel olarak 13.12.1983 tarih ve 188 Sayili Kanun Hiikmiinde Kararnameyle
Basbakanliga bagh “Hazine ve Dis Ticaret Miistesarlig1r” kurulmustur. Hazine Genel
Miidiirliigii, Milletleraras: Iktisadi Isbirligi Teskilat1 Genel Sekreterligi ve Dis Ticaret
Sekreterligi gibi kurumlarin bir araya getirilmesiyle olusturulan bu kurum, 11 yil sonra
09.12.1994 tarih ve 4059 Sayili Kanun ile “Hazine Miistesarligi” ve “Dis Ticaret
Miistesarlig1” olmak iizere iki ayr1 miistesarlik haline doniistiiriilmiistiir. Bagbakanliga
bagli olarak olusturulan “Dis Ticaret Miistesarlig1”, dis ticaret politikasinin
belirlenmesine yardimci olmak, bu politikalar cercevesinde ihracat, ihracati tesvik,
ithalat, yurtdisi miiteahhitlik hizmetleri ile ikili ve ¢ok tarafli ticari ve ekonomik

iligkileri diizenlemek, uygulamak ve de uygulamanin izlenmesini ve gelismesini
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saglamak gorevlerini tstlenmistir (DTM, www.dtm.gov.tr, Aktaran, Dagdelen, 2004,

s:39).

Yukaridaki uygulamalar neticesinde Tiirkiye nin ihracat1 1980 yilindan sonra
onemli Olciide gelismistir. 1980-1988 yillar1 arasinda ihracat devamli olarak artig
gostermis ve bu artig ortalama yillik % 20 civarinda olmustur. Ayni donem ig¢in
Tirkiye’nin ihracatmin Diinya ihracat1 i¢indeki payr da siirekli artis gostermis ve
buradaki oran da, 1979°da binde 1,4 iken, 1978’de bu oran binde 4,1’e yiikselmistir. Bir
yandan tesvikler diger yandan uygulanan doviz kuru politikalar1 sayesinde ihracat hizla
artarak 1987 yilindan itibaren 10 Milyar Dolarin iizerine ¢ikmistir. Ayrica 1980
oncesinde iilke ihracatinda tarim triinlerinin pay1 yiliksekti, 80 doniisiimiiyle ihracata
doniik sanayilesmeden dolayi, ihracatinda da sanayi iriinlerinin payr artmaktadir
(TOBB, 1991, s:84, Aktaran, Altinok, 1992, s:73).

2.2.1.2.  Ithalati Serbestlestirmeye Yonelik Uygulamalar
1980 yila gelene kadar ithalat mallar1 ii¢ ana listede siniflandirilmistir. Bunlar
(Celasun ve Rodrik, June 2002, s:8, Aktaran, Miynat, 3003, s:148);
> Kota Listesi: Ithalat miktarlar1 belirli kotalara bagli olan mallar,
» | Numarali Liberasyon Listesi: Serbest ithal edilebilen mallar,
> 1l numarali Liberasyon Listesi: ithalat1 lisans (izin belgesi) gerektiren mallar.

24 Ocak 1980 yilinda yiiriirliige giren Ithalat Rejimi Karar1 ile kotalar azaltilmis
ve II Numarali Liberasyon Listesinde yer alan bircok mal I Numarali Liberasyon
Listesine kaydirilmistir. Ciinkii II Numaral listede yer alan mallarin ithali i¢in Bakanlik
izni gerekirken, I Numaral: listede yer alan mallar i¢in izne gerek yok idi. 1984 yilinda
yiiriirliige giren Ithalat Rejimi ile kota listeleri tamamen kaldirilmistir. Bu gelismelerin

bir baska ifadesi, tahsisli ithal mallar1 listesinin kapsanu genisletilmistir. Onceki yillarda
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uygulamaya konulan liberal ithalat kotalarmin hicbiri 1984 yil1 ithalat rejimi kadar bir
yapisal degisikligi beraberinde getirememistir. 1984 rejimi ile yiirlirliige konulan ithalat
politikas1 ile sanayinin rekabete acilmasi, dis ticaretin mimkiin oldugu kadar
serbestlestirilmesi, fon 6demek suretiyle ithal edilecek madde sayismin arttirilmasi
amaglanmustir. Ithalat politikasinin dayandigi bu temel hedeflere ulasabilmesi igin,
yasak ve izne tabi maddelerin listeleri yayinlanarak bunlar disinda kalan mallarin ithali
serbest birakilmistir. Bir diger ifadeyle ithal edilebilecek maddeler degil, tersine; yasak
mallar istisna haline getirilmistir (Dagdelen, 2004, s:40).
1980 yilindan itibaren ithalatta serbestlesme yoniinde atilan diger 6nemli adimlar
sOyle siralanabilir (Kurt ve Berber, Temmuz 2008, s:60):
> Ithalattan alinan damga vergisi oram % 25’ten % 1’e indirilmistir.
» 1982’de Sermaye Piyasasi Kurulu kurulmustur.
> Ithalattan alman teminat oran1 indirilmistir.
> Ithalatgilarm belirli miktarlara kadar olan taleplerinin dogrudan bankalara
yapilmas1 yoniinde diizenleme gerceklestirilmistir.
» Yabanci sermaye girigini 6zendirmek amaciyla yasal diizenlemeler yapilmistir.
Tiim bu gelismelerle beraber 1984°ten itibaren mal-hizmet ile sermaye, para ve
doviz piyasalarinda serbestlesme siireci hiz kazanmustir. Ithalattaki serbestlesme, miktar
kisitlamalarinin yerini glimriik vergisi ve fonlar yoluyla fiyat korumasina birakmaya
baslamis ve giimriik vergileri yaklasik olarak yariya indirilmistir (Toprak, 2008, s:316).
2.2.1.3. Tiirkiye — AB Giimriik Birligi
Tiirkiye ile AB arasinda Tiirkiye’nin tam {iyeligine yonelik ortaklik kuran
“Ankara Anlagmas1” 12 Eyliil 1963 tarihinde imzalanarak 1 Aralik 1964 tarihinde

yuriirliige girmistir. Ankara Anlagsmasina baglh olarak gelisen AB ile Giimriik Birligi,
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Tiirkiye’nin 1970’li yillarinin siyasi istikrarsizligindan, strateji yoksunlugundan ve
zamanin mevcut siyasi kadrolarinin ileriyi, diinyanin ve batinin gittigi yonii gérememis
olmalarindan ancak 32 yil sonra saglanabilmistir (Bilici, 2010, s:65-66).

Tiirkiye — AB Giimriik Birligi, 30 Aralik 1995 tarihinde alinan Bakanlar Kurulu
Karartyla AB’nin Ortak Glmriik Tarifesine uyum i¢in yapilan son glimriik
indirimlerinin ardindan 1 Ocak 1996 tarihinde tamamlanmistir. Boylece AB ile Tiirkiye
arasinda 1malat sanayi irlnleri ticaretindeki giimrilk vergileri ve diger ticareti
engelleyici uygulamalar ortadan kaldirilmistir. Tiirkiye, bu tarihten itibaren AB’nin
“Ortak Ticaret” ile “Rekabet Politikalarma” yonelik kendi mevzuatinda Onemli
degisiklikler yapmis ve uyum saglama cercevesinde hala da yapmaktadir. Tiirkiye nin
1980 yilindan itibaren asamali olarak uygulamaya koydugu Serbest Ticareti, 6zellikle
de Dis Ticareti serbestlestirme politikalar1 Giimrik Birligi ile tamamlanmis
gozilkkmektedir (Tonus, E.T.: 08.09.2011, s:4). Ancak olusturulan gimriik birligi
kapsaminda; sanayi iirlinleri ve iglenmis tarim {riinleri yer almaktadir. Klasik tarim
iirtinleri bu kapsam disinda tutulmustur. Klasik tarim triinlerinin AB ile serbest ticareti
ise, Tiirkiye’nin AB’nin ortak tarim politikasmi kabul edece§i zamana birakilmistir.
Sanayi triinleriyle ilgili olarak AB ile Tiirkiye arasindaki giimriik vergileri ve es etkili
vergiler kaldirilmistir. Buna ilave olarak Tiirkiye, iiclinci iilkelere karsi uyguladigi
giimriik vergilerini AB’nin Ortak Giimriik Tarifesi seviyelerine indirmistir.( Ugiincii
ilkeler karst uygulanan bu oran % 11 iken, % 6 seviyelerine diisliriilmiistiir.)
Tiirkiye’nin dis ticaretini yarisindan fazlasmi AB iilkeleriyle yaptig1 ger¢egi géz oniinde
bulundurulursa, bu ticari serbestlesmenin tasidigir anlam daha da 6nem kazanmaktadir

(Tonus, E.T.: 08.09.2011, s:4).
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Tiirkiye — AB Gilimriik Birligi, Tiirkiye’nin AB’ye kars1 uyguladigi % 50 - %
60’lar seviyesindeki sanayi iirlinlerine iliskin glimriik vergilerini asamali (1973-1995
donemi) ve karsilikli olarak sifirlamasi anlammna gelmektedir. Aslinda bu eksik bir
giimriik birligidir, ¢linkli; AB’nin kendi i¢indeki giimriik birligine benzememektedir.
Zira bizim Gilimrik Birliginin i¢inde “tarim iriinlerinin serbest dolasimi1” yoktur,
“hizmetlerin serbest dolasim1” yoktur. Bu Giimriik Birligi “islenmis tarim tiriinleri dahil
sanayi Uriinlerinin serbest dolagimi1” ile ilgilidir.

Yaklagik 15-16 yildir uygulanan Giimriik Birligi’nin fayda ve zararlarini su
sekilde siralayabiliriz (Bilici, 2010, 103-107):

» Tirkiye’nin dig ticareti i¢inde AB’nin pay1 uzunca bir siire % 50 civarinda
seyretmis iken, son yillarda bu oran % 40’lar civarina inme egilimi gostermistir.
Buna karsilik AB’nin dis ticareti iginde Tiirkiye’nin pay1 ise % 3-4 oranindadir.
Bu rakamlara bakildiginda iki taraf arasindaki iligkinin Tiirkiye agisindan
Oneminin karsi tarafa gére ¢ok daha fazla oldugu goriilmektedir.

» 15-16 yillik seriivende (1996 — 2009) ithalatimiz 3,3 kat (16,9’dan 56,6’ya)
artmigken, ihracatimiz 4,2 kat (11°den 47’ye) yiikselmistir.

» Giimriik Birligi 6ncesinde 10 y1l boyunca 8 ila 20 milyar dolar arasinda seyreden
yillik ihracat biiylikligi, Gimrik Birliginin 13. yilinda “132 milyar dolar1”
gecmistir. Thracatta 100 milyar dolarlik biiyiikliigiin iizerine ¢ikilmustir.

> Thracatin ithalat1 karsilama oraninda iyilesme olmustur. Bu oran 1995’te % 65
iken 2009°da % 83’e ylikselmistir.

» Bu iyi gelismelerin yaninda olumsuz gelismelerde yasanmistir. AB, Ortak
Gilimriik Tarifesini tek tarafli olarak indirip ylikseltebilmektedir. Tiirkiye bundan

zarar gormektedir.
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» AB, lgiincii iilkelerle imzalayacag1 serbest ticaret anlagmalarina yine tek basina
karar vermektedir. Bu durum anlagsmalara uymak zorunda olan {ilkemizin
aleyhine olabilmektedir.

» Tirkiye AB izin vermezse, kendi ¢ikarlarini gozeten Serbest Ticaret Anlagsmasi
yapamamaktadir. Ornegin Tiirkiye, dis ticaretin yiiksek boyutlarda acik verdigi
Rusya ve Cin ile Serbest Ticaret Anlagsmas1 yapamamaktadir.

2.2.2. Finansal Serbestlesme Siireci
Tirkiye ekonomisinin 1970’lerin sonunda kars1 karstya kaldigi i¢ ve disg kaynak

sorunlarma (ki bunlarin en basinda 6demeler dengesinde ¢ikan sorunlar gelmektedir)
¢Ozlim bulmak amaciyla, 1980’li yillarda genis kapsamli bir yapisal doniisiim programi
uygulamaya konulmustur. IMF ve Diinya Bankasi gibi iki uluslararasi kurumun da
destegini alan bu programin en énemli iki ayagini, dis ticarette serbestlesme ve finansal
piyasalardaki serbestlesme politikalar1 olusturmaktadir (Giingavdi ve Kiiciik¢ifci, 2002,
$:89). 24 Ocak 1980 tarihinde serbest piyasa prensiplerine dayali ve disa doniik
ekonomi politikalarini esas alan bu yapisal uyum programiyla Tiirkiye, genis kapsamli
bir reform ve serbestlesme siirecine girmis ve buna paralel olarak uygulanan finansal
serbestlesme politikalar1 da bu siirecin en 6nemli pargas1 haline gelmistir (Oktayer,
2009, s:74-75).

Genis kapsamli yapisal bir doniisiim programimin O6nemli bir parcasi olan
finansal serbestlesme politikalarmin temel amact; ekonominin giderek artan finansal fon
ihtiyaclarinin hem yurti¢ci kaynaklardan hem de yurtdis1 kaynaklardan, daha etkin
isleyen ve giderek kurumsallagan bir finansal sistem yardimi ile kargilanmasidir. Bu
politikalara bilimsel bir temel olusturan Neo-Klasik teori uyarinca mali serbestlesme

yolu ile aciga ¢ikan finansal fonlar ekonomide, yiiksek iiretim artiglarina ve hizli
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bliylime oranlarina erisebilmeyi temin edebilecektir (Giingavdi ve Kiiciikgifei, 2002,
s:87).

1989 yilina yani Tiirkiye’de tam finansal serbestlesmenin ilanina kadar olan
stiregte, bu karara 6n hazirlik niteliginde kabul edilebilecek adimlar ii¢ eksen iizerinde
gerceklesmistir. Bunlardan (Dagdelen, 2004, s:46-47);

Birincisi: Finansal Piyasalarin Diizenlenmesi ve Gelistirilmesi;

» Sermaye Piyasasi Kanunu’nun Cikarilmast (Temmuz 1981) ve Sermaye
Piyasasi: Kurulu’nun (SPK) kurulmasi (Subat 1982),

» Agustos 1989'da Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma hakkindaki 32 Sayili
Karar ile dis finansal serbestligin saglandigi donemde finansal aracilarin
yapilmasi ve ¢esitlenmesi, (Boylece finansal piyasalarin gelistirilmesi yoniinde
diizenlemeler yapilmistir)

Tkincisi: Mevduat Faiz Oranlarinin Belirlenmesinde Serbestlesme;

» Faizlerin tamamen serbest birakilmasi (Ekim 1988), (Faizlerin serbest
birakilmasi daha 6nce 1980 yilinda denenmis fakat yagsanan banker kriziyle son
verilmistir)

Uciinciisii: Kambiyo Rejiminde ve Sermaye Hareketlerinde Serbestlesme;

» Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi biinyesinde olusturulan Doviz — Efektif
Piyasas1 ve Kur Belirleme seanslar1 uygulamasiyla kurlarin Tirkiye
Cumbhuriyeti Merkez Bankasi ve Bankalar tarafindan ortak belirlenmesi
ilkesinin yiiriirliige konulmasi (Agustos 1988), (Bdylece de piyasa tarafindan
belirlenen doviz kuru modeline ge¢ilmistir)

Tiirkiye,1980 yilinda istikrar ve serbestlestirme programlarmi es — anli olarak

uygulamaya koymustur. Oncelik, dis ticaretin serbestlestirilmesine verilmis ve bunu
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1983 yilindan itibaren finansal serbestlestirme izlemistir. Burada da oncelikle i¢ finansal
piyasalar serbestlestirilmis daha sonra sermaye hareketleri iizerindeki smirlandirmalar
kaldirilmigtir.  Bu Oncelik siralamasi, finansal serbestlesmenin torik dayanagini
olusturan Mc. Kinnon — Shaw yaklagimiyla da uyumludur (Saygili, 2001, s:165). Mc.
Kinnon — Shaw yaklagiminda finansal serbestlesmeye giderken oOncelikle Yurtigi
Finansal serbestlesmenin tamamlanmasi, ardindan Yurtdis1 Finansal Serbestlesmeye
gecilmesi s6z konusudur.

1980 sonras1 Tiirkiye ekonomisinde uygulamaya konulan bu politikalar 1989’a
kadar olan dénem ve 1989 sonras1 donem olarak iki evrede incelenebilir. Ik evrenin
temel 0zelligi, 6nemli miktarlardaki siibvansiyonlarla ihracatin tesvik edilmesi, ithalatin
serbestlestirilmesi ve giimriik birligi yoluyla “ticaretin serbestlestirilmesi” ve faiz
oranlarmin serbest birakilmasi yoluyla “yurti¢i finansal serbestligin saglanmasi” iken;
ikinci evrenin temel 6zelligi, 32 Sayili Tirk Parasinin Kiymetini Koruma hakkindaki
karar ile sermaye hareketleri tizerindeki kisitlamalar kaldirilarak dis finansal serbestligin
gergeklestirilmesi olmustur.

2.2.2.1. Yurtici Finansal Serbestlesme Dénemi (1980 — 1989)

1980 yilindan sonra, genel olarak tilkelerin yurti¢i piyasalarinin birbirleriyle olan
iligkilerinin arttig1, uluslar arasi finansal sistem ile biitiinlesmenin hizlandig1r ve
ekonomik politikalarin degistigi bir kiiresellesme siireci baglamistir. Tiirkiye de 1980
yilindan itibaren 24 Ocak Kararlari ile bu degisimin icerisine girmis ve ekonomik hayati
kokiinden degistirecek bir dizi yenilikler uygulamistir.

Kiiresellesmeyle birlikte gelen finansal serbestlesmeyle de Tiirkiye ekonomisi,
asamalt olarak uygulanan politikalar biitiiniinde Oncelikle, i¢(yurti¢ci) finansal

serbestlesme politikalarmi hayata gecirmeye baslamstir. i¢ finansal serbestlesmenin
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hedefi, liretken yatirimlara daha ¢ok kaynak aktariminin saglanmasi ve sonug itibariyle
stirdiiriilebilir bir ekonomik biiyiime oranina ulasabilme arzusudur. Kisaca hedef; kisa
vadede makroekonomik istikrarin saglanmasi, uzun vadede ise sermaye birikiminin ve
ekonomik biiytimenin tesvik edilmesidir (Pekkaya ve Kesici, Subat 2000, s:59-60).
Finansal serbestlesmeye asamali gec¢is yoOniinden uygulanan politikalar biitiiniinde
oncelikle yurtici finansal serbestlesme politikalar1 hayata gegirilmeye baslanmistir. Bu
baglamda yurti¢i finansal serbestlesmeye ilk adim, 1980 yilinin Temmuz ayinda vadeli
mevduat ve kredi faizlerinin serbest birakilmasiyla atilmistir (Boratav, 2010, s:151).
Yine bu tarihten itibaren baslayarak faiz ve kredi dagilimi iizerindeki biitiin kontroller
asamali olarak kaldirilarak ulusal mali piyasalara derinlik kazandirmak amacglanmistir
(YYeldan, 2003, s:39).

Yurti¢i finansal serbestlesme agisindan faiz oranlariyla ilgili diizenlemelerin
ardindan doviz kuruna iliskin diizenlemeler gelmistir. 1980 yili 6dncesinde uygulanan
sabit doviz kuruyla Tirk Liras’nin degeri, Hiikiimet tarafindan zamanm degisen
sartlarma gore ayarlanip belirleniyordu. Ancak bu ayarlamalarda bazi sebeplerden
dolayr meydana gelen gecikmeler, Tirk Lirasi’nin asir1 degerlenmesine neden
olmaktaydi. Bundan 6tiirii 1980 yilinda uygulamaya konulan istikrar programiyla daha
gercekei ve esnek bir doviz kuru politikast uygulamaya gegirilmistir. Boylece Tiirk
Liras’nin diger para birimleri karsisinda degeri 6nemli oranda diisiiriilmiis ve
karaborsanin varligini engelleyen tek bir gegerli kur da olusmustur. Netice itibariyle de
1981 yilinn Mayis aymda Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi giinlik kur
ayarlamalarina baslamistir (TCMB, 2002, s:11).

Bu arada bir diger gelisme de para ve sermaye piyasalarina iligkin diizenlemeleri

icermektedir. Sermaye piyasalarmin daha etkin, islevsel ve istikrarli bir yapiya
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doniigsmesi i¢in 1981 yilinda Sermaye Piyasasi Kanunu ¢ikarilmistir. Sermaye Piyasasi
Kurumu 1983 yilinda islerlik kazanmis ve bunu takiben 1986 yilinda da Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi ¢aligmaya baslamistir. Ayni zamanda Para piyasalarina
iliskin olarak da Tiirk Liras1 Interbank Piyasas1 kurulmustur. Buradaki amac bankalarm
kisa vadede likidite ihtiyaclarinin  karsilanmast ve likidite fazlalarmin
degerlendirilmesidir.

Yurtici finansal serbestlesme c¢ergevesine bagh olarak Tiirk Bankacilik
sektoriinde de bir takim yasal ve kurumsal diizenlemeler yapilmistir. Bu diizenlemelerle
bankalar arasinda rekabet tesvik edilerek, finansal sistemin saglamlig1 ve etkinliginin
arttirilmas1 amaglanmigtir. Bu diizenlemelerden sadece ilkini belirtecek olursak 1983
yilinda Bankalar Kanunu’nda yapilan degisiklikle Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankas1 bilinyesinde Tasarruf Mevduati ve Sigorta Fonu (TMSF) kurulmustur. Bu fonun
kurulmasindaki amag¢ da, bankacilik sisteminde ardi ardina yasanan iflaslar nedeniyle
sarsilan kamu gliveninin tekrar saglanmasi ve mevduat sahiplerini bankacilik krizlerinin
olumsuz etkilerinden korunmasidir.

Kisaca, Tiirkiye ekonomisinde 1980 — 1989 doneminde; mevduat ve kredi faiz
oranlarmin serbestligi saglanmis, faiz ve kredi dagilimi tizerinde kontroller kaldirilmis,
doviz tizerinde yapilacak islemler liberalize edilerek para ve sermaye piyasalarma
iliskin diizenlemeler yapilmis ve son olarak bankalar sektoriine iliskin yasal ve
kurumsal diizenlemeler getirilmistir.

2.2.2.1.1. Faiz Oranlarina Iliskin Diizenlemeler

Mc. Kinnon ve Shaw’un 6nciiliigiinde temeli atilan ve Kapur, Galbis, Mathieson

gibi ekonomistlerce gelistirilen finansal serbestlesme teorisinin esas amaci ekonomik

biiyiimeyi hizlandirmaktir. Finansal serbestlesme politikalarmin asamali olarak
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uygulamaya konulmasi, bu amacinin gergeklestirilebilmesinin 6n kosuludur. Bu ise en
oncelikli olarak faiz oranlarmin serbest birakilmasiyla miimkiindiir. Faiz oranlarmin
serbest birakilmasiyla beraber, ekonomide tasarruflar artar ve kisiler gelirlerinin biiyiik
bir kismin1 finansal aktif bi¢iminde tutmaya baslarlar. Finansal aktif stokunun artmasi
ekonominin likidite ihtiyacinin azalmasma yol acar ve boylece yatirimlar icin gerekli
kredilerin bulunmasi da kolaylasir (Giiloglu ve Altunoglu, Ekim 2002, s:3). Diger
taraftan faizlerin artmasi sonucu tasarruflar, liretken olmayan aktiflerden bankacilik
sektoriine yonelecek, bu fonlarin verimli yatirimlarda kullanilmasiyla da hizli ekonomik
biliylime saglanacaktir. Finansal serbestlesme dahilinde reel mevduat ve kredi faiz
oranlar1 serbest birakilacak, yeni finansal kurum ve araglar olusturulacaktir (Basoglu,
2000, s:91).

Tirkiye ekonomisi de kiiresellesen diinyaya entegre olma ve uluslar arasi
piyasalara uyum saglama yoniinde serbestlesme hareketleri ve yeniden yapilanma siireci
cercevesinde onemli degisiklikler yapmis, var olan birgok smirlamalar1 kaldirmis veya
gevsetmistir. Tiirkiye ekonomisinde finansal reformlarda ilk adimi, faiz oranlari
iizerindeki her tiirlii kisitlamalarin kaldirilarak, faiz oranlarinin piyasa kosullarina gore
belirlenmesi olusturmaktadir (Giingavdi ve Kiigiik¢ifci, 2002, s:89-90). Bu uygulamada
devletin amaci, tasarruflar1 finansal sisteme ¢ekerek finansal aracilar arasindaki rekabeti
arttirmak ve finansal derinlesmeyi saglamaktir. Getirilen bu diizenlemeler ¢ergevesinde,
1980’11 yillara kadar uygulanan tavanlar nedeniyle negatif diizeyde seyreden reel faiz
oranlar1 pozitife donmiis ve 6nemli 6l¢iide artis kaydetmistir (Oktayer, 2009, s:75).
Rekabete hazir olmayan oligopolist bankacilik sisteminin faizlerin serbest birakilmasma
tepkisi, biiyiik bankalarm aralarinda anlasarak (Centilmenlik anlagmasi) faizlerin belli

bir oranin iistiine ¢ikmasmi dnlemek seklinde olmustur (Agir, 2010, s:54). Ancak faiz
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oranlarinin bankalar tarafindan belirli bir diizeyde tutulmasi, biri bankalarin saptadigi,
digeri ise serbest piyasada olusan, ikili bir faiz yapisini1 ortaya g¢ikarmustir. Serbest
piyasada olusan faiz orani “banker” olarak adlandirilan kisilerin hizla ¢ogalmasina ve
birikimlerinin bankacilik sistemini sarsacak boyutlara ulagmasina neden olmustur
(Kepenek ve Yentiirk, 2001, s:236).

1981 yilinda 6zellikle kii¢iik bankalar ve yasal — kurumsal denetimden uzak olan
bankerlerin arasinda artan rekabet, faiz oranlarinin aniden yiikselmesine neden
olmustur. Biliylik bankalarin da bu faiz yiikseltme yarisma katilmasi sonucu 1982
yilinda faizleri daha da iist seviyelere tirmandirmistir. Bazi kiigiik bankalarin ve araci
kurumlarin ¢6kmesiyle son bulan bu siire¢ 1982 yilinda finansal sistemi krize (banker
krizi) stiriiklemis, akabinde de Ocak 1983’te faiz oranlar1 yeniden Tiirkiye Cumhuriyeti
Merkez Bankasi’nin kontroliine alinmistir. Mevduat ve kredi faiz oranlarinin devlet
tarafindan belirlenmesi Temmuz 1987 tarihine kadar devam etmis, 12 Ekim 1988
tarithinde yeniden serbest birakilmis ve piyasa kosullar1 hakim kilmmstir (Oktayer,
2009, s:76).

2.2.2.1.2. Doviz Piyasasina Iliskin Diizenlemeler

Tirkiye ekonomisinde 1980 oncesi uygulanan sabit doviz kuru rejiminde Tirk
Lirast’nin degeri hiikiimet tarafindan degisen ekonomik kosullara gore belirleniyordu.
Ne var ki, ayarlamalarda meydana gelen gecikmeler Tiirk Lirasi’nin bazi donemlerde
belirgin sekilde ve asir1 dlglide degerlenmesine neden olmaktaydi. Bu nedenle Ocak
1980°de uygulamaya konan istikrar programiyla daha gercekei ve esnek bir doviz kuru
politikas1 ylriitiilmeye baslanmistir. Boylece Tiirk Lirasi’nin diger para birimleri
karsisindaki degeri onemli oranda diisliriilmiis ve bunun yaninda kara borsanin varligini

engelleyen tek bir gecerli kur da olugsmus bulunmaktadir (TCMB, 2002, s:11). Daha
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sonra, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’'nin 1 Mayis 1981°den itibaren doviz
kurunu giinlik olarak belirleyip ilan etmeye baslamasinin ardindan, 1982 yilinda
bankalarin doviz pozisyonu tutma sinirlar1 dort kat arttirilmis; 6zel sirketlerin Hazine ve
Dis Ticaret Miistesarligi’'ndan izin alarak dovizle bor¢lanmalari serbest birakilmistir
(Tellan, 2008, s:6). Getirilen bu diizenlemenin amaci, yurtdisindan ve paralel
piyasalardan bankacilik sistemine doviz transferlerini arttirmak ve sermaye kagisini
engellemektir (Oktayer, 2009, s:77).

Doviz kuru rejimi 7 Temmuz 1984 tarihli ve 30 Sayili Kararnameyle biiyiik
Olciide serbestlestirilmistir. 30 Sayili Kararnameyle serbest¢e belirlenen bir kur
rejiminin olusturulmasina yonelik olarak getirilen diizenlemeler su sekilde siralanabilir
(TCMB, 2002, s:11-12):

» Tirk liras1 cinsinden banknot, metal para ve diger ddeme araglarmin ithal
edilmesi tizerindeki kisitlamalar kaldirilmis, ihraci ise Hiikiimet iznine tabi
tutulmustur.

» Tirkiye’de ikamet edenlerin yabanci para birimi bulundurmalari, doviz hesabi
actirmalar1 ve dovizle 6deme yapmalarina izin verilmistir.

» Merkez Bankasi, kiil¢e altin ithal ve ihra¢ etmek iizere yetkilendirilmistir. Diger
bankalarin da yurti¢i pazarda kiilge altin satmalarina izin verilmistir.

» Bankalarin Tiirkiye’de ikamet edenlerden doviz mevduati kabul etmelerine,
yurtdisinda doviz bulundurmalarina ve doviz cinsinden islem yapmalarina izin
verilmistir.

» Her tiirlii menkul kiymetin ithal ve ihracina izin verilmistir. Tiirkiye’de doviz
cinsinden ihra¢ edilen menkul kiymetlerin Tiirkiye disinda ikamet edenlere

satigina izin verilmistir.
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» Yabancilarin dovizi bozdurmalar1 ve tiim transferleri bir banka araciligiyla
yapmalar1 kosuluyla gayrimenkul almalarina ve ayni haklar elde etmelerine izin
verilmistir.
» Yabancilarin doviz cinsinden gerekli sermayeyi getirerek yatirim yapmalarina,
ticari faaliyette bulunmalarina, hisse satin almalarma, ortaklik kurmalarina,
subeler, temsilcilikler ve acenteler agmalarina izin verilmistir.
» Bankalarin Merkez Bankasi tarafindan agiklanan doviz kurunun etrafinda
olusturulan dar bir aralik i¢inde kendi islemlerinde kullanacaklar1 kurlar1
belirlemelerine izin verilmistir.
» Son olarak, 29 Haziran 1985 tarihi itibariyle bankalarin ticari, ticari olmayan ve
bankalar arasi iglemleri i¢in kendi kurlarini belirlemelerine izin verilmistir.
Serbestlesme siirecinde diger bir 6nemli adim ise, doviz kurlarinin piyasa
kosullarinda belirlenebilmesine yardimci olabilmesi amaciyla Eylil 1988°de Tiirkiye
Cumhuriyeti Merkez Bankasi biinyesinde Bankalar arast “Doviz ve Efektif
Piyasalar’”’nin kurulmus olmasidir. S6z konusu piyasanin katilimcilar1 bankalar ve
yetkili doviz biirolaridir. Doviz kurlarinin piyasa arz ve talebine gore belirlenmesi,
bankacilik sektoriiniin doviz rezervleri yonetimini daha etkin hale getirmistir. Diger
taraftan bu uygulama ile Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin para, doviz kuru ve
faiz oran1 politikasin1 ylirlitmesine olanak saglayan, Operasyonel yap1 da
tamamlanmistir (Agir, 2010, s:58). Kambiyo rejiminin serbestlesmesi i¢in uygulamalar
izleyen yillarda da devam etmistir.

Kambiyo rejiminde en ciddi ve kapsamli serbestlesme 1989 yilinda
gerceklesmistir. 32 Sayili Karar ile Tiirk Lirasi’nin konvertibilitesi i¢in gerekli hukuki

alt yap1 hazirlanarak, Tiirkiye’nin parasinin konvertible iilkeler gurubuna ge¢cmesini



81

saglayan kosullar yerine getirilmistir (Saygili, 2001, s:170). Buraya kadar belirtmeye
calistigimiz tiim bu reform diizeyinde ki degisiklikleri getirmenin ve uygulamanin iki
temel amaci vardmr: ilki, ihracatin tesviki, ikincisi ise gurbet¢ilerimizin yurtdiginda
tuttuklar1 dovizlerin ekonomiye kazandirilmasidir.

2.2.2.1.3. Para ve Sermaye Piyasalarina Iliskin Diizenlemeler

Ekonomik sistem i¢cinde fon arz edenlerle fon talep edenler arasindaki baglanti
finansal piyasalar tarafindan saglanmaktadir. Finansal piyasalar fonlarm vadesine gore
kisa ya da uzun vadeli olabilirler. Kisa vadeli fon arz ve talebinin gergeklestigi
piyasalara para piyasalari, uzun vadeli fon arz ve talebinin gerceklestigi piyasalara ise
sermaye piyasalar1 denir. Fon arz edenlerle fon talep edenler arasindaki baglantiy1
saglayan {iglincii aktor ise araci kuruluslardir. Fon arz edenler bireysel ve kurumsal fon
sahipleridir. Fon talep edenler ise genellikle kurumlardan olugmaktadir (Cicioglu, 2009,
5:106-107).

1980’11 yillardan itibaren finansal serbestlesme programu ile siirekli degisim ve
gelisim trendi i¢inde yer alan Tiirk Sermaye Piyasasi, diinya piyasalar1 arasinda yeni ve
hizli gelisen bir piyasa konumuna gelmistir. Sermaye Piyasasi’nin bu degisim ve
gelisime paralel olarak birgcok yasal ve kurumsal olarak revizyona wugradigi
gozlemlenebilmektedir.

Buna bagli olarak 1981yilinda yiiriirliige konan Sermaye Piyasasi Kanunu,
Tiirkiye’de Sermaye Piyasalarinin diizenlenmesini — desteklenmesini — denetlenmesini,
giivenli, seffaf ve dengeli bir sekilde isleyen sermaye piyasalar1 yoluyla yatirimcilarin
hak ve cikarlarinin korunmasini amacglamis ve menkul kiymetler piyasalarinin
gelisimini destekleyen en onemli adimlardan biri olmustur. Akabinde de, sermaye

piyasalarinin kosullar1 ve isleyis mekanizmasi iizerinde diizenleme ve denetleme
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yetkisine sahip olacak sekilde, Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimlerine tabi olarak 1982
yilinda Sermaye Piyasasi Kurulu kurulmustur. Bu tarihten itibaren bankalar ve diger
finans kurumlar1 sermaye piyasasinda yiiriittiikleri aracilik faaliyetlerinde Sermaye
Piyasas1 Kanunu hiikiimleri ve Sermaye Piyasasi Kurulu denetimine tabi hale
gelmislerdir (TCMB, 2002, s:13).

Sermaye Piyasast Kanunu’nun yiirlirliige girmesinin ardindan, aract kurumlar,
yatirim fonlar1 ve yatirim ortakliklar1 gibi sermaye piyasasinda faaliyet gdsteren yeni
finansal kurumlar ortaya c¢ikmistir. Kurumsal cesitlilik artiginin yani sira, menkul
kiymetler piyasalarimin gelismesiyle birlikte finansman bonolari, yatirim fonlar1 katilim
belgeleri, banka bonolari, banka garantili bonolar, gelir ortaklig1 senetleri, varliga dayali
menkul kiymetler ve kar — zarar ortaklig1 belgeleri gibi bircok yeni enstriimanin da
thracma imkan dogmustur. Ayrica 1992 yilinda iilkemizde bankalar ve aract kurumlar,
tasarruf sahipleriyle repo — ters repo islemleri yapmaya baslamiglardir (Oktayer, 2009,
s:179).

Bir diger gelisme 1986 yilinda Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi,
Bankalararas1 Para Piyasasini (Interbank) kurmustur. Bu sayede bankalarin kisa vadeli
likidite ihtiyaclarmin karsilanmasi ve dengeli bir bigimde bankalar arasinda dagilimmin
saglanmasi, fon fazlalarmin sistem i¢inde degerlendirilmesi imkani olusmustur. Buna
mukabil ayn1 yil (1986) ulusal finans piyasalarma yonelik olarak Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi (IMKB) kurulmustur (Dagdelen, 2004, s:46).

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasr’nin kurulmasi Tiirk Finans Piyasalarinm
gelisimine 6nemli katki saglayan kilometre taslarindan birini teskil etmektedir. S6z
konusu piyasanin gelisimini saglamak iizere, borsa kazanglarma Onemli vergisel

tesvikler getirilmistir. Bu cergevede, menkul kiymetlerin gerek elden ¢ikarilmasindan
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dogan deger artis1 kazancglari, gerekse bunlara iligkin kar paylari, getirilen vergi
istisnalar1 ile ya tamamiyla vergi dig1 birakilmis ya da diger gelir unsurlarina gore
oldukga diisiik oranlarda vergiye tabi kilimmistir (Oktayer, 2009, s:80).

Kisaca, 1986 yili ile akabinde kurumsal anlamda getirilen reformlarin amaci,
Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi biinyesinde, atil tasarruflarin mali sisteme girisini
hizlandirmak, alternatif yatirim olanaklarini genisletmek, finansal piyasalarda fiyatlarmn
serbestce olusumunu saglayabilmek ve bankalarin fon yOnetimini kurmalarini
olusturabilmektir. Bu amacla para piyasasmin su alt piyasalar1 faaliyete gecirilmistir;
Bankalararas1 Para Piyasas1 (Interbank) (1986), Acik Piyasa Islemleri (1987), Yabanci
Para ve Banknot Piyasalar1 (1988) ve Altin Piyasas1 (1989) faaliyete gecirilmistir (Agrr,
2010, s:58).

2.2.2.1.4. Bankacihik Sektoriine Iliskin Diizenlemeler

Tirk bankacilik sektoriiniin, geleneksel olarak Tiirkiye’deki finansal sistemde
cok Onemli bir rolii olmustur. 1980 yilinda uygulamaya konan serbestlestirme
politikalarinin bir yansimasi olarak Tiirk Bankacilik sektoriinde bir dizi yasal ve
kurumsal reformlar yapilmistir. Bu reformlarin asil amaci, bankalar arasinda rekabeti
tesvik ederek finansal sistemin saglamligmi ve etkinligini arttirmaktir (TCMB, 2002,
s:17).

Finansal serbestlesme siirecinde, tasarruflar1 arttrmak ve mali sisteme
cekebilmek i¢in bankacilik sektoriinde uygulanan serbestlesme politikalar1 genel olarak
sunlardir (Colak, 2007, s:194):

» Faiz oranlarinin serbest birakilmasi,
» Faiz oranlarmin reel olarak pozitif diizeye erigmesinin yolunun agilmasi,

» Sektore yeni bankalarm girislerinin kolaylastiriimasi,
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» Sektorlin uluslararasi piyasalara agilmasi, Ozellikle milletleraras1 piyasalardan
kaynak edinmesinin serbest birakilmasi,

» Sektorde yer alan bankalarin yabanci para cinsinden islem yapmalarinin serbest
birakilmasi,

» Bankalarin uluslararast standartlara uygun bir yapilanma igerisine girmesine
yonelik diizenlemelerin yapilmasu.

Tiirk bankacilik sektoriine yonelik yapilan diizenlerin ilki, 1983 yilinda Bankalar

Kanunu’nda yapilan bir degisiklikle Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas1 biinyesinde
Tasarruf Mevduat1  Sigorta Fonu(TMSF)’nun kurulmasi olmustur. TMSF’nin
kurulmasiin esas amaci, bankacilik sisteminde ard1 ardina gelen iflaslar sonucu sarsilan
kamu giiveninin yeniden saglanmasi ve mevduat sahiplerinin, bankacilik krizlerinin
olumsuz etkilerinden korunmasidir (TCMB, 2002, s:17-18).
1980’11 yillarda bankacilik sisteminde bir baska gelisme, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankas1 biinyesinde “Interbank (Bankalararasi1 Para Piyasas1)” piyasasinin
olusturulmasidir. Bu piyasa bankalarin; kisa vadeli likidite ihtiyaglarin1 gidermek,
bankalararasi rezerv hareketlerini desteklemek, likidite fazlasini degerlendirebilmek ve
kaynaklarin daha etkin bir sekilde kullanilmasini saglamak amaciyla olusturulmustur.
Bu tarihten itibaren kisa donem nakit fazlas1 olup bunu plase edemeyen bankalar ile kisa
dénem nakit ihtiyact bulunup bu ihtiyacini uzun dénem varliklarini elinden ¢ikarmadan
karsilamak isteyen bankalar, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi araciliginda
karsilayarak s6z konusu ihtiyaclarini karsilamiglardir (Oktayer, 2009, s:78).

Bankacilik alaninda bir baska gelisme ise 1984 yilinda kurulan Tiirkiye Ithalat
ve Ihracat Bankas1 A.S.’dir (Eximbank). Ozel bir ticaret bankasi niteliginde kurulan bu

bankanin en ©nemli hedefi ihracat kredileri saglamaktir. Banka ihracatta vergi



85

iadelerinin tedricen azaltilarak 1989 yil1 baginda tamamen kaldirilmasina paralel olarak,
ithracat1 vergi iadeleri disinda yollardan tesvik etmek amaciyla kurulmustur (Cicioglu,
2009, s:101).

1982 finansal krizinden c¢ikarilan dersler neticesinde, bankacilik sisteminin
yapisal sorunlarint gidermek ve denetim mekanizmasina islerlik kazandirmak amaciyla
2 Mayis 1985’te Bankalar Kanunu yiiriirliige konmustur. Temel amaci, bankacilik
sistemine akilc1 bir diizenleme ve denetleme sistemi getirmek olan bu kanun, ayni
zamanda su gelismeleri de 6ngdriiyordu (TCMB, 2002, s:18):

» Bankalarn standart bir muhasebe sistemi kullanmasi,

» Bankalarin, “Bankalar Yeminli Murakiplar” tarafindan denetlenmesi,

» Ayrica bankalarin her sene bagimsiz denetleyiciler tarafindan da denetlenmesi,
» Hiikiimet’in riskli bankalarin yonetimlerini degistirmeye yetkili kilinmasi.

Finansal serbestlesme siirecinde Tiirk Bankacilik sisteminin 1989 yili
sonrasindaki yapisimna bakilacak olursa; sistemin genel islevinin, dogrudan disaridan
bor¢lanma yetisini kaybetmis bulunan kamu kesimine aracilik yaparak, kamu sektorii
bor¢lanma geregini finanse etmek oldugu sdylenebilir (Dagdelen, 2004, s:48).

18 Haziran 1999 tarihinde yiiriirliige giren ikinci Bankalar Kanunu ile bankalarin
finansal yapilari ile denetim mekanizmasinin giiclendirilmesi hedeflenmistir. Bu hedef
dogrultusunda, banka go6zetim ve denetim islevinin siyasi miidahalelere maruz
kalmaksizin bagimsiz bir kurum tarafindan etkin bir bicimde yapilabilmesini saglamak
amactyla Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) kurulmustur. Yine bu
kanunla banka kurmak ve isletmek daha kati esaslara baglanmis, bunun yam sira
bankalarda i¢ denetim ve risk yonetimi sistemleri kurma zorunlulugu getirilmistir

(Oktayer, 2009, s:81).
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2.2.2.2.  Yurtdisi Finansal Serbestlesme Donemi (1989 ve Sonrast)
Kiiresellesmeyle birlikte sadece cografi farklilik, is kiiltiirlinde ve ortaminda ki

farklilik ortadan kalkmamis, ayni zamanda ticaret yapilan lilkeler arasinda bagimlilik ve
ekonomik yapilardaki farliliklarda olusan sert cizgiler de esnemistir. Bu esnekligin
sayisiz Orneklerinden en Onemlisi finansal serbestlesme siirecidir. Bu siirecte temel
amaglardan biri kapali olan bir iilke ekonomisini diinyaya a¢gmak, acik olan biiyiik
ekonomilere de yeni ticaret ortaklar1 getirmektir (Mangir, E.T.: 22.05.2011, s:462).
Tirkiye’de 24 Ocak 1980 Kararlariyla baglayan serbestlesme siirecinin finansal ayagi,
11 Agustos 1989 tarihinde yiiriirliige giren 1567 Sayili Kanuna iligkin 32 Sayil1 Karar
ile tamamlanmistir. 1984 yili Temmuz ayinda ¢ikarilan 30 Sayili Karar ile baslatilan
“yar1 agik kambiyo rejimi” 32 Sayili Karar ile “tam ag¢ik™ pozisyona ge¢mistir.
32 Sayili Karar, 1980 — 1989 doneminde finansal serbestlesme amaci ile asama asama
alman kararlarmm sonuncu ve en biiylikk adimi olmustur. Bu noktada Tiirkiye’de
serbestlesme siirecini 1989 tarihinde alman 32 Sayili Karar ile Sermaye Hareketlerinin
tam serbestlestirilmesi donemine kadar asagidaki gibi 6zetleyebiliriz (Engin, 27 Ekim
2009):

» 1980: Mal Piyasasinda Fiyat Denetimlerinin Kaldirilmas,

> 1980: Faiz Hadleri Uzerindeki Sinirlamalarm Kaldirilmast,
1981-85: ithalatin Serbestlestirilmesi,
1982: SPK’nin Olusturulmasi,
1984: Déviz Alim — Satim Islemlerinin Serbestlestirilmesi,
1985: Bankalar Kanunu’nun Yiiriirlige Girmesi,

1986: Bankalararasi1 Para Piyasasimn (interbank) Kurulmasi,

vV V VYV VvV VvV V

1987: Ag¢ik Piyasa Islemlerinin Baslamas,
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» 1988: Doviz — Efektif Piyasasinin Ag¢ilmasi,

» 1989: Altin Piyasasinin Kurulmas,

> 1989: Sermaye Hareketleri Uzerindeki Kisitlamalarm Tamamen Kaldirilmast.

Tiirkiye’de 1980 sonrasi donemde yogunlasan dis kaynak ihtiyaci, kisa vadeli

sermaye ithalini giindeme getirmistir. 11 Agustos 1989 tarihli Resmi Gazete’de
yayinlanan, Tirk Parasinin Kiymetini Koruma Hakkindaki Kanuna dayali olarak
cikarilan 32 Sayili Kararname ile yabanci sermaye iizerindeki miktar kisitlamalar
kaldirilmis  ve yabancilarin  Tirkiye’deki menkul kiymet piyasasindan alim
yapabilmelerine izin verilmistir (Koyuncu ve Cinar, Ocak 2009, s:310-311). 1989
yilinda sermaye hareketlerinin serbest birakilmasiyla beraber Tiirk Liras1 reel anlamda
deger kazanmaya baslamis, kur degerli tutuldugundan, kisa vadeli sermaye hareketlerini
yurt i¢ine ¢ekebilmek icin faiz oranlar1 yiliksek tutulmus, bunu takibende reel faizler
yilkselmeye baslamistir. Ayrica 1984 — 1990 doneminde dis bor¢ geri ddemeleri
yogunlastigindan, bu donemdeki dis bor¢ &demeleri genelde i¢ borglanmaya
basvurularak yapilmistir. Bu da faiz oranlarmnin yiikselmesini tesvik etmistir. Faiz
oranlarmin yiikselmesi sonucu kisa vadeli sermaye hareketleri hizlanmis ve 1990
yilinda doruk noktaya ulagsmistir. Kisa vadeli sermaye girigi, ithalatin finansmani ve
ayni zamanda kamu agiklarinin i¢ bor¢glanma yoluyla kapatilmasi i¢in kullanilmistir
(Giiloglu ve Altunoglu, Ekim 2002, s:16).

2.2.2.2.1. 32 Sayili Kararname ile Getirilen Diizenlemeler

32 Sayili Karar ile 0Odemeler dengesi sermaye hareketleri tiizerindeki

kisitlamalarin kaldirilmas: ve kambiyo rejiminin tamamiyla serbestlestirilmesi ile
Tiirkiye ekonomisi, diinya pazarlariyla eklemlenme ve kiiresellesme siirecinde yeni bir

donemeci gerceklestirerek, 1990’1 yillara dogrudan dogruya “disa agik bir makro
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ekonomi” goriinimiinde girmistir (Yeldan, 2003, s:40). Sinirlar 6tesine agilan makro
ekonomi ¢ercevesinde finansal piyasalarin disa acilmasi, tasarruflarin diinya 6l¢eginde
dagilimmin diizenlenecegi ve faiz oranlarinin iilkeler arasinda esitlenecegi
varsayimindan hareketle, tasarruflar1 tesvik ederek, tasarruflarin etkin kaynak dagilimi
ile verimli kullanim alanlarma yonlendirilmesini saglamakta ve bu sekilde ekonomik
bliylimenin hizlanmasina katkida bulunmaktadir (Yaprakl, 2007, s:69). Bu baglamda
dis tasarruflarin ekonomik biiylimeyi hizlandiracagi goriisii, 32 Sayilh Kararin
allmmasinda en biyiikk etkendir. Kamu kesiminin artan finansman ihtiyacinin
karsilanabilmesi i¢in, uluslar arasi1 fonlarin iilkeye cekilebilecek olmasi, sermaye
hareketlerine serbesti taninmasi1 yoniindeki 6nemli bir bagka etkendir (Sengdniil, Mart
2007, s:36).

11 Agustos 1989 tarihinde yiiriirliige giren 32 Sayili “konvertibiliteye gecis”
Karar1 (dis finansal serbestlesme), 1980 — 1989 doneminde finansal serbestlesme amaci
ile asama agama alinan karalarin son ve en biiyiilk adimi olmustur (Dagdelen, 2004,
s:46). Bu Karar ile kambiyo rejiminin tamamiyla serbestlestirilmesinin yaninda sermaye
hareketlerinin de serbestlestirilmesi saglanmis, bdylece i¢ tasarruflarin yami sira
ekonominin finansmaninda dis sermayenin kullanilmasi siireci de baglamistir (Gokalp
ve Digerleri, 2011, s:92).

11 Agustos 1989 tarihli 20249 Sayili Resmi Gazete’de yaymlanarak yliriirliige
giren 32 Sayili Karar ile finansal serbestlesmeye yonelik getirilen en kapsamli
diizenlemeler temel 6zellikleriyle sunlardir (TCMB, 2002, s:16-17):

» Tiirkiye'de Yerlesik Kisilerin,
» Bankalar ve 06zel finans kurumlarindan higbir smirlama olmaksizin doviz

alabilirler ve doviz bulundurmak i¢in herhangi bir kisitlamaya tabi degildirler.
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Tiirkiye’de yerlesik olmayan kisilere verdikleri her tiirli hizmet karsiliginda
aldiklar1 dovizi ililke i¢ine getirebilirler.
Bankalar ve 6zel finans kurumlar1 vasitasiyla yabanci borsalarda kote edilmis
menkul kiymetlerinin; Merkez Bankasi tarafindan alim — satimi1 yapilan yabanci
para birimleri cinsinden hazine bonosu ve devlet tahvili satin alip — satmalar1 ve
bu kiymetlerin alig bedellerini yurtdisina transfer etmeleri serbesttir.
Yurtdisindan menkul kiymet c¢ikarmalari, piyasaya siirmeleri ve satmalari
serbesttir. Ayrica yurtdisindan menkul kiymet getirmeleri ve yanlarinda
yurtdigina ¢ikarmalar1 serbesttir.
Yurtdisinda temsilcilik ve irtibat biirolar1 v.b. agmalar1 serbesttir.

» Tiirkiye'de Yerlesik Olmayan Kisilerin,
IMKB’de kote edilmis ve Sermaye Piyasas1 Kurulu izniyle ¢ikarilmis her tiirlii
menkul kiymeti alma ve satmalar1 serbesttir.
Tiurk Liras1 hesap actirmalar1 ve bu hesaplara iliskin anapara ve faizleri Tiirk
Liras1 ya da doviz olarak transfer ettirmeleri serbesttir.
Doviz almalar1 ve transfer ettirmeleri ve yurtdigina Tiirk Liras1 gondermeleri
serbesttir.

» Ayrica;
Yabanc1 sermayenin satisindan ya da tasfiyesinden dogan gelirler, bankalar veya
0zel finans kurumlar1 araciligiyla iilke disma transfer edilebilir.
Yurtdisindan doviz kredisi kullanmak serbesttir.
Gayrimenkul satiglar1 iizerindeki yasaklar kaldirilmistir ve gayrimenkul

satisindan elde edilen gelirin transfer ettirilmesi serbesttir.
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» Bankalar ve 0zel finans kurumlar1 ithalat, ihracat ve goriinmez transferler
disinda 500.000 dolar1 ya da esdegeri doviz tutarini asan transferleri bildirmekle
yiikkiimlidiirler.

32 Sayili Karar ile Tiirkiye sermaye hareketleri yoniinden en serbest iilkelerden

biri haline gelmistir. Bu donemde ithalat fonlar1 hizla disiiriilmiis, IMF Tiirk Lirasi’nin
konvertibilitesini kabul etmis, 6demeler dengesi sermaye hesabi ile mali piyasalar
serbestlestirilmis ve yurti¢cinde Tiirk Lirasi ile dovizin birbiriyle tam ikame edilebilir
olmasi saglanmistir. Dovizin fiyati, faiz oran1 ve para miktarimin belirlenmesi, uluslar
aras1 finans piyasalar1 ile Tirkiye arasindaki fon akimlarma birakilmis, finans
piyasasinin dig diinya ile biitiinlesmesi bu 6l¢lide bir mali serbestlesmeyle saglanmigtir
(Eroglu, 2002, s:38, Aktaran, Cicioglu, 2009, s:114).
32 Sayihi Karar, kamuoyuna sermaye hareketleri tizerindeki kisitlamalarin kaldirilmasi
biciminde yansimigsa da, bu dogru olmakla beraber daha da 6tesinde konvertibiliteye
gecisin bliyiik adimi, daha agik bir ifadeyle “adi konulmamis tam konvertibilite” karar1
sayilabilir (Kepenek ve Yentiirk, 2001, s:298). 1991 yili Haziran ayinda 32 Sayil
Karara ek olarak bir takim yenilikler getirilmistir. Bu eksende Haziran 1991°de
yaymnlanan 91-3215 Sayili Teblig ile, 32 Sayili Karar kapsamindaki serbestlesmeyi
saglayici diizenlemelerde bir dizi degisiklik ve eklemeler yapilmis ve serbestlesme, IMF
nezrinde konsolide edilmistir (Dagdelen, 2004, s:46).

2.3. 24 Ocak Kararlarimin Sonuglar1 — Degerlendirilmesi
Tiirkiye’de 24 Ocak Kararlariyla baslayan ve 32 Sayili Kararname ile biiytlik

Ol¢lide tamamlanan “finansal serbestlesme” ekseninde gerek diinya piyasalarina entegre

olarak iilke piyasasim1 disa a¢mak, gerek finansal kesime derinlik kazandirarak
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islerligini arttrmak ve benzeri gibi gerekcelerle kisaca ekonomiyi saglikli bir yapiya
kavusturarak biliylimeyi hizlandirmak bu kararlarin alinmasinda ki asil amagtir.

24 Ocak Kararlar1 ekseninde uygulanan politikalar esas itibariyle genis kapsamli bir
istikrar programi olmanin Gtesinde; serbest piyasa mekanizmasinin olusturulmasi igin
kamunun ekonomik hayata olan miidahalesinin en aza indirilmesini, rekabeti engelleyici
uygulamalarin azaltilmasini, ayrica kaynak tahsisinde etkinligi azaltici miidahale ve
kisitlamalarin ortadan kaldirilarak yatirimlarin uluslararasi entegrasyonu amaclayan
ekonominin gereklerine gore yapilmasini temel ilke edinmistir (Celebi, 1991, s:233). Bu
eksende uygulanan politikalar sonucu ortaya ¢ikan “olumlu” ve “olumsuz” gelismeler
Ozet halinde soyle siralanabilir:

» Piyasalarda genel olarak arz — talep dengesi saglanmustir.

» 1984 yilina kadar uygulanan daraltict politikalarla dig 6demelerde olumlu
gelismeler yasanmustir. Bu baglamda Tirkiye’nin uluslar arasi finans
piyasalarinda kredibilitesi yeniden yiikselmistir. Ayrica dis Odemeler
sorununda yasanan bu gecici iyilesme IMF’ye duyulan gereksinimi
azaltmistir.

» Milli gelir sadece 1980 yilinda ( - % 2,8 oraninda) gerileme gdstermis,
bunun diginda 1980 — 1988 doneminde yillik ortalama % 4,9 oraninda
biiyiime hiz1 ger¢ceklesmistir (Boratav, 2010, s:159).

» Ekonominin disa agilmasiyla son on yilda dis ticaretin GSMH’ya olan
oraninda belirgin bir artiy gozlenmistir. 1980°lerde ihracatin GSMH’ya
orani neredeyse ii¢ kat artmis, ayn1 donemde ithalatin GSMH’ya orani da iki

katina ¢ikmustir (TCMB, 2002, s:21).
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1980 — 1990 doneminde uygulanan politikalar sonucu, Tirkiye’nin 1979
yilinda 2,2 milyar dolar olan toplam ihracat1 1990 yilinda 13,1 milyar dolara
yiikselmistir. 1991 yilinda ise 15 milyar dolar diizeyine ¢ikmistir. Bu
gelisme bir anlamda sanayi yapismin rekabete uygun giic kazanmaya
basladiginin gostergesidir (Celebi, 1991, s:192-200).

Ihracattaki hizli artislar, bir dnceki donemde (1980 oncesi) ekonomiye
damgasini vuran yapisal bozuklugu — yani ¢ok diisiik bir ihracat egiliminin
kroniklesmesini — diizelten olumlu bir gelismedir. (Ancak bu gelisme,
ekonominin ithal bagimliligin1 diisiirmeden meydana gelmistir) (Boratav,
2010, s:161).

Reformlarin basarilarindan bir digeri kisi basina diisen GSMH miktarini
arttirmak olmustur. Reform 6ncesi (1980 6ncesi) donemde bu miktar 1.073
dolar iken 1990’larda bu 2.810 dolara ¢ikmustir (TCMB, 2002, s:45).
Turizm konusunda kaynaklarm arttirilmasi, turizm yatirimlarinin ve yatak
kapasitesinin yiikselmesine imkan vermis, buna mukabil turizm gelirleri
1982 ve 1986 yillarindaki gegici gerilemeler disinda siirekli olarak artma
egilimine girmis ve 1990’da 3,2 milyar dolara ulagsmistir.

Yabanci sermaye, is¢i doviz gelirleri artmustir.(1980 yilinda 97,00 milyon
dolar olan yabanci sermaye girisi, 1990 yilinda 1.861,16 milyar dolara,
1991°de ise 1.967,26 milyar dolara ulasmaistir.)

Kisa donemde yokluklar, kuyruk ve karaborsa ortadan kalkmustir.

1981 liberasyonundan sonra ithalattaki artig, dis ticaret agigini arttirmistir.

Oyle ki 1980 yilinda 7,9 milyar dolar olan ithalat hacmi, 1990 yilinda 22,3
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milyar dolara ulagmistir. Yani 1980 — 1990 déneminde ithalat yilda ortalama
% 10,9 oraninda artig gostermistir.

Dis ticaret ve kambiyo rejimlerinin serbestlesmesine bagli olarak ithalatin
hacmi ve bilesimi iizerindeki merkezi denetim bu yillarda (1980 — 1988)
iyice zayiflamis; bu nedenle hizli ihracat artiglarina ragmen dis agiklar
daraltilamamistir. Bu yapidaki bir ekonominin gelisimi, ancak kesintisiz ve
yliksek diizeyli bir dis kaynak akimima baglidir. Bu da, 1980’li yillarin
kosullarinda iktisat politikas1 kararlar1 tizerinde uluslararasi sermayenin
giderek agirlasan bir egemenlik kurmasi anlamina gelmektedir (Boratav,
2010, s:161). Yani 1990’lardan itibaren Tiirkiye artik Ozerk iktisat
politikalar1 izleme giiclinii kaybetmistir (Dagdelen, 2004, s:50).

Fiyatlar 1981 — 1987 doneminde ortalama % 30 diizeyinde gerc¢eklesmistir.
1988 yilma kadar fiyatlarm bu denli kontrol altma alinabilmesi, enerji
sikintilarimin giderilmesine, liretim kapasitesinin artmasina ve bu ¢ergevede
ekonomik biiylimenin hizlanmasina olanak saglamistir (Giiloglu ve
Altunoglu, Ekim 2002, s:16).

1980 sonrasinda istihdam artis oranlarmin toplam isgliciindeki artig
oranindan yiiksek olmasindan 6tiirii issizlik oranlar1 diismiistiir. 1980 yilinda
igsizlik oram1 % 11,6 iken bu oran 1989°da % 8,6’ya gerilemistir (TCMB,
2002, s:46).

KIT iiriinlerine zam yapilarak zararlar kapatilmis, bdylece hazinenin yiikii
hafiflemistir.

Maas ve licretlere enflasyon oraninda zam yapilmis bu durum gelir

dagilimmin bozulmasina neden olmustur.
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» Tarimsal friinlerin destekleme fiyatlari, enflasyondan daha diisiik oranda
yiikseltilmis ve destekleme alimlarinin alani daraltilmistir (Karluk, 2005,
5:409).

» Ekonomide belirli istikrar1 saglamak amaciyla uygulanan politikalar
sonucunda; - Odemeler dengesinin yapisinmn gii¢lendigi, - Sanayinin uluslar
arasi piyasalarda belirli bir rekabet gilicii kazandig1 goriilmektedir. Ancak
kamu finansmaninda sorunlarmm ¢oziilemedigi de dikkat cekmektedir
(Celebi, 1991, s:420).

» Tiirkiye ekonomisinde 1980 sonrasi yasanan en biiylik sikint1 6zellikle dis
bor¢lanma konusunda yasanmistir. Bu sikintilarin basinda da borglanma
vadelerinin kisa olusu gelmektedir. 1980 yilinda 20 milyar dolar olan dis
bor¢ stokumuz, 1990’1 yillarin sonlarma dogru 115 milyar dolara ulasmistir
(Oztiirk ve Ozyakisir, Ekim 2005, s:17).

Ozetle, tiim bu olumlu ve olumsuz gelismelere bakaraktan Tiirkiye’de finansal
serbestlesme hareketlerinin ve buna bagli olarak reform siirecinin baslatildigir 1980
yilindan bu yana, mali sistemin ekonomideki payinda 6nemli bir artis ger¢eklesmis, bu
stirecte finansal piyasalar biiyiik 6l¢iide derinlik kazanmistir (Oktayer, 2009, s:96). Yani
bu siireg, finansal araglarda cesitliligi arttirmis, rekabet ortamimin olusmasina imkan

vermis bu baglamda da ekonomide verimliligi ve liretkenligi arttrmustir.
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BOLUM - IlI-

3. TURKIYE’DE 2000 YILI SONRASINDA UYGULANAN EKONOMIDE
LIBERALLESME VE FiINANSAL SERBESTLESME POLITiKALARI

VE ETKILERI
1970’lerden sonra kiiresellesme olgusuna eslik eden; 6zellestirme, deregiilasyon,
serbestlesme (liberalizasyon) ve kiiresel entegrasyon gibi neo-liberal politikalar,
iilkelerin ekonomik politikalarin1 belirleyen temel unsurlar haline gelerek yogun
bicimde uygulanmistir. Bu politikalar arasmmda da en goze c¢arpani finansal
serbestlesmedir. Finansal serbestlesme en dar anlamiyla, piyasa mekanizmasi ve
finansal araglar T{zerindeki kontrollerin kaldirilarak iilke ekonomisinin diinya
piyasalariyla uyumlagsmasini ve biitiinlesmesini saglamaktir (Berkman, 2011, s:260). Bu
baglamda gerek AB iilkeleri gerekse diger diinya iilkeleri piyasa ekonomisinin énemli
bir ayagini olusturan liberal (serbest) ekonomi politikalarin1 uygulamaya baslamislardir.
Piyasa Ekonomisi; finansal faaliyetlerin tam rekabet sartlar1 iginde serbestge
yapilabildigi, ekonomik sorunlarmm devletin ekonomiye miidahalesi ile degil, fiyat

mekanizmasi araciligiyla ¢oziildiigli bir ekonomi olarak tasvir edilebilir (Bakan, Kasim

2009, s:117).

Diinyadaki doniisiime uyum saglama g¢ercevesinde Tiirkiye de 24 Ocak 1980
Kararlar1 ile birlikte ithal-ikameci yapisini kirarak, disa agik ihracata dayali biiylime
modelini benimsemistir. Serbestlesmeyle birlikte Ortodoks bir istikrar programi olan ve
ekonomide yeni bir donemin baslangic1 kabul edilen 24 Ocak 1980 Kararlari’nin en
biiyikk 6zelligi; sadece Tiirkiye’nin 1980 oncesi i¢ine diismiis bulundugu ekonomik

istikrarsizlig1 gidermeyi amagliyor olmasi degil, bunun yanmda yillardan beri



96

izlenmekte olan kalkinma stratejisini degistirerek, ekonomik dengelerin olusumunda
piyasa mekanizmasinin roliinii arttirmay1 hedefliyor olmasidir. Ekonominin dis rekabete
acilmasi, kamu kaynaklarmin alt yapi yatirimlarina ydnelmesi ve mali piyasalarin
serbestlestirilmesi piyasa ekonomisi adina atilan adimlarin basinda gelmektedir (Ay ve

Karagor, E.T.: 10.11.2011, s:70).

1980’lerde baslayip 1989 yilinda 32 Sayili Kararla biiylik 6l¢iide tamamlanan
disa agik sanayilesme ve serbestlesmeye dayali ekonomi politikalari, glinlimiizde de
halen devam etmektedir. Tiirk Liras’'nin konvertibilitesinden IMF’nin istikrar
programlarina, ihracati tesvik politikalarindan KiT’lerin 6zellestirilmesine kadar birgok
uygulama, ekonomiyi serbestlestirerek ve ayni zamanda dis diinyaya da acarak daha
hizli kalkinmayr saglamak amaciyla ortaya konmustur (Akan, Ocak-Haziran 2008,

s:109).

1980’lerde yapilan bu ilk reformlar, Tiirkiye’de piyasa ekonomisini gelistirmeye
yonelik onemli adimlar icermekteydi. Ne var ki bu ¢abalar son yirmi yildir Tiirkiye
ekonomisinin  makroekonomik istikrarsizlik, kronik enflasyon gibi yerlesik
sorunlarindan tam anlamiyla kurtulmasmna yardimci olamamustir. Zaman gectikce
reform c¢abalarmin daha kapsamli olmasi gerekliligi aciklik kazanmistir. Bu amacla
Tiirkiye 1999 sonlardan itibaren yeni reform ¢alismalarina baslamistir (TCMB, 2002,
s:54). Bu baglamda ilk olarak 1999 yilinda “Enflasyonu Diisirme Programi”
uygulamaya konulmustur. Program, sik1 maliye politikasi, enflasyon hedefi ile uyumlu
gelirler politikas1 ve enflasyonun diisiiriilmesine odakli para ve kur politikas1 iizerine
kurulmustur (Karabiyitk ve Ucgar, 2010, s:45). Ancak bu programm uygulamaya
konmasinin ardindan hedeflenen olumlu sonuglarin alinamamasi ve devaminda da

Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinin yasanmasi, ekonomiyi yeniden diizliige ¢ikarmak
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ve istikrar1 saglamak amaciyla “Giiglii Ekonomiye Gegis Programmin (GEGP)”

uygulanmasimi gerekli kilmistir (Kdse ve Digerleri, 2008, s:27).

Tiirkiye’nin “Gii¢clii Ekonomiye Gegis Programi” olarak adlandirilan istikrar
programmin temel amaci; giiven bunalimi ve istikrarsizlig: siiratle ortadan kaldirmak,
yeni ve ¢agdas kurumsal yapilar olusturmak, ekonomik etkinligi saglayacak yapisal
reformlar1 gerceklestirmek, makroekonomik politikalar1 enflasyonla miicadelede etkin
bir sekilde kullanmak, siirdiiriilebilir biiylime ortamini saglamak, kisiler ve bdlgeler
arasindaki gelir dagilimi bozukluklarmi gidermektir (Giindiiz, Bahar 2008, s:85). 2001
yilindan itibaren uygulamaya konulan bu istikrar programi ¢ergevesinde piyasalardaki
tedirginlik azalmistir. Sik1 maliye politikalarinin ardindan gerilemeye baslayan kamu
finansman ihtiyaci ile birlikte faiz ve fiyat artiglarinda azalma meydana gelmis hatta
enflasyon orani tek haneli rakamlara gerilemistir. Bu gelismeler ekseninde ekonomik
performansmn olumlu yonde seyretmesi hem mali hem de reel sektdrde pozitif etki
yapmustir (Sever ve Ozdemir, 2004, s:47-48). Ayrica 2001 yilinda gergeklestirilen bu
yapisal doniistim ve politika uygulamalarmin géstermis oldugu bu olumlu performans
Tirkiye ekonomisinin kiiresel soklara karsi direng kazandigii da géstermektedir (Cinar

ve Digerleri, Agustos 2010, s:1).

Simdi yasanan bu gelismeler ayr1 ayri alt bagliklar altinda incelenecek ve ardindan da bu
yeni — liberal ekonomi politikalarinin iktisadi ve mali yapidaki yansimalari aktarilmaya

calisilacaktir.

3.1. Enflasyonu Diisiirme Programi (EDP)
1994 krizinin goriiniirde de olsa atlatilmasiyla birlikte Tiirkiye, IMF koordineli

politikalardan bir siireligine de olsa vazge¢mis ve yiiksek enflasyonlu yolu se¢mistir.
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1997 yilinda yasanan Asya krizinin ve 1998 yilindaki Rusya krizinin dis finansal
kosullarda meydana getirdigi olumsuz hava ve vergi politikasinda yeni yonelimlerin
olusturdugu tedirginlik, Tirkiye’den biiyilk sermaye c¢ikiglarma neden olmustur.
Tiirkiye’de bu olumsuz gelismelerden dolayr yiliksek enflasyonla beraber gerileme
icerisine giren ekonomisini tekrar istikrara kavusturma timidiyle 1998 yilinda; IMF,
Diinya Bankasi, Diinya Ticaret Orgiitii ve Uluslararas1 Finans ve Kredi Derecelendirme
Kuruluslarinin denetim ve gézetiminde ekonomik ve siyasal kurumlarini, yeni — liberal
kosullandirmalar ekseninde bi¢cimlendirmeyi kabul etmis ve uluslar arasi is boliimiinden
kendisine bigilen yeni rolii iistlenmistir. Bu roliin temel ozellikleri su sekilde

Ozetlenebilir (BSB, www.bagimsizsosyalbilimciler.org, s:2):

» Uluslararasi ve yerli finans sermayesinin sermaye hareketleri iizerine sinirsiz
serbestlik giivencesi saglayarak, yiiksek finansal getiri sunmak,

» Uretimde ithal girdi kullanma ve ithal mal tiiketme egiliminin
kuvvetlenmesine izin vererek, finansmani esas itibariyle spekiilatif sermaye
tarafindan saglanan ucuz ithalat cennetine doniismek,

» Kamu iktisadi kuruluslarini yerli ve uluslar arasi 6zel sermaye sirketlerine
dogrudan yabanci sermayeyi cezbetmek amaciyla 6zellestirmek,

Tirkiye bu baglamda enflasyonu asagi ¢ekmek, istikrarli bir biiylime saglamak
ve kamu agiklarini azaltmak maksadiyla ekonomide bir kisim yapisal reformlar yapmak
ve piyasa ekonomisinin daha iyi islemesini saglamak, kamunun ekonomideki etkinligini
daraltmak, Ozellestirmeyi hizlandirmak ve mali sektoriin yeniden diizenlenmesini
saglamak amaciyla 1998 yilinda “Yakm Izleme Anlagmasr” yapmustir (Karabiyik ve
Ucar, 2010, s:45). 1998 yilinda IMF ile imzalanan “Yakin Izleme Anlasmasi”nin

programa bagli bir stand-by anlasmasia doniistiiriilmesiyle, 2000 — 2002 Ddnemini
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kapsayan ii¢ yillik bir “Enflasyonu Diigiirme Programi” yiiriirliige konulmustur (Akyaz1
ve Ekinci, Ocak 2009, s:347). Programin temel amaclar1 sunlardir (Ergel, 9 Aralik
1999):

» Tiketici enflasyonunu; yapisal reformlarla desteklenen, birbirleriyle tutarls,
giiclii, itibarli ve siireklilik arz eden maliye, gelir, para ve kur politikalarinin
esgidiimli uygulanmasiyla 2000 yili sonunda % 25, 2001 yili1 sonunda % 12 ve
2002 yilinda % 7’ye indirmek,

» Reel faiz oranlarint makul diizeylere diisiirmek,

» Ekonominin biiyiime potansiyelini arttirmak,

» Ekonomideki kaynaklarin daha etkin ve adil dagilimini saglamak

Tirkiye 2000 yilinda ii¢ haneli rakamlara ulasan enflasyonu diisiirmek i¢in bu
dezenflasyon programimi yiiriirlige koymustur. Aralik 1999°da IMF’ye verilen niyet
mektubunda bu programin genel gercevesi sdyle belirlenmistir (Giiloglu ve Altunoglu,
Ekim 2002, s:22):

» Siki bir maliye politikasi uygulayarak faiz dis1 biitge dengesinin fazla vermesi,

» Enflasyon hedefi ile uyumlu gelirler politikast,

» Yine bu ¢ergevede doviz kuru ve para politikalarmin yeniden belirlenmesi,

» Sosyal giivenlik, 6zellestirme ve tarim alanlarinda yapisal reformlar,

Bu istikrar programmin O6nceki donemlerde hazirlanmis olan istikrar
programlarindan en 6nemli farki, siireli bir istikrar programi olmasi ve enflasyonla
miicadele hedefleri ve stratejileri kronolojik olarak icermesidir. Uzun donemden bu
yana Tirkiye’de yasanan yiiksek enflasyon g6z oniinde bulundurularak enflasyonun bir
anda tek haneli rakamlara indirilmesi yerine ii¢ yillik bir program kapsaminda tek

haneye indirilmesinin daha gercekci olacagi kabul edilmis ve bu ii¢ yil i¢in aylik olarak
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enflasyon oranlarinin ne olacagi belirlenmistir. Daha Once yapilmigs olan istikrar
programlarinda enflasyonun diisecegi hedeflemesine ragmen bu diisiisiin hangi zaman
diliminde ve ne kadar olacagi tespit edilememektedir (Gokgen, Eyliil-Ekim 2001, s:590-
591).

Enflasyonu Diigiirme Programi’nda bu hedefleri gergeklestirmek i¢in bir takim
yapisal ve konjonktiirel amacli politikalar uygulanmistir. 57. Hiikiimetin bu cercevede
uygulamis oldugu politikalar sunlardir.

3.1.1. Maliye Politikas1

Enflasyonu Diisirme Programi kapsaminda kamu kesimi borglanma
gereksiniminin azaltilarak faiz dis1 biitge fazlasi olusturmak gayreti ile uygulanan
maliye politikas1 kisaca, kamu harcamalariin kisilarak vergilerin arttirilmasi suretiyle
enflasyonun asagi ¢cekilmesi olayidir (Pehlivan, 2010, s:267).

Programim maliye politikasina iliskin olarak ortaya konan faiz dis1 fazla hedefinin kamu
mali disiplininin temel belirleyicisi oldugu sdylenebilmektedir. Istikrar programlarinda
faiz dis1 fazla hedefinin belirlenmesi iki agidan 6nem tasimaktadir. Birincisi, hedeflenen
fazlaya ulasilmasi/yaklagilmasi i¢in uygulanan daraltic1 tedbirler, iilke hiikiimetinin
istikrar programi konusundaki kararliligini gosterdigi i¢in uluslar aras1 kuruluslarm ve
finans piyasalarmin iilkedeki makro ekonomik gelismelere duydugu giiveni
arttirmaktadr. Ikincisi ise, yiiksek borg yiikiine sahip iilkelerde faiz dis1 fazla hedefinin
belirlenmesinin baslica nedeni bor¢lanma tizerindeki baskinin azaltilmasidir. Bu agidan
faiz dis1 fazla, devletin gelir ve harcama politikalarmi uygulama giiciiniin de bir
gostergesi olmaktadir (Emil ve Yilmaz, 2003, s:45-47). Bu bakimdan 2000 — 2002

donemini kapsayan istikrar programinda maliye politikasmin amaci, kamu kesiminde



101

faiz dis1 fazla olusturma yoluyla kamu kesimi i¢ bor¢ stokunun azaltilmasi olarak
belirlenmistir.

Bu program kapsaminda enflasyonun temel kaynaginin kamu agiklar1 oldugu ve
bunun da kamu kesimi finansman yonetiminden kaynaklandigi kabul ediliyor ve bu
aciklar kapatilmasi i¢in bir takim tedbirler aliniyordu. Bu amagla bir yandan maliye
politikasi araglarindan kamu harcamalarinin kisilmasi diger taraftan da vergi gelirlerinin
arttirilmasi  kararlastirilmistir.  Bunlara ek olarak, IMF ve Diinya Bankasindan
saglanacak uzun vadeli ve diisiik maliyetli kredilerle, yiiksek/reel faizli ve kisa vadeli i¢
bor¢lanmanin azaltilmasi hedeflenmistir. Bu dogrultuda faiz dis1 biitce fazlasinin 7,5
Milyar dolar fazla vermesi temel hedef olarak ortaya konulmustur (Glloglu ve
Altunoglu, Ekim 2002, s:22-23).

Enflasyonu Diisiirme Programi ekseninde 2000 yilinda faiz dis1 biitce
fazlasnin/GSMH’ye oran1 % 5,5 olarak hedeflenmistir. 2001ve 2002 yillarinda ise
hedeflenen oran % 6,5’tir (Sahin, 2007, s:251-252). Daraltic1 mali 6nlemler yoluyla
mali disiplinin saglanmasima yonelik maliye politikas1 uygulamalarmin sonuglar1 2000
yil1 itibariyle basarili olmustur. Bu donemde biit¢ce harcamalarinin artis oran1 % 9,9’da
kalirken, vergi gelirlerinin artis oran1 % 18,3’e yiikselmistir. Dolayistyla harcamalar,
programin 6ngordiigii smirlar icerisinde kalirken, vergi gelirleri program hedeflerinin %
10,5 oraninin {izerinde seyretmistir (Giiloglu, 2001, s:525). Ancak, faiz oranlarindaki
olumlu gelismelere ve programin maliye politikalar1 ile ilgili boliimiiniin basarili
performansina ragmen yurtici bor¢larin faiz yiikiiniin degismemesi, biitce ac¢iginin
azalmasini engellemistir.

Az oOnce yukarida da belirttigimiz gibi hiikiimet bu program cergevesinde

uygulamaya koydugu maliye politikasi ile kamu harcamalarini kisarak kamu gelirlerini
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arttrmay1 ve bu baglamda faiz dig1 biitge fazlasi olusturarak likidite sikisikligini
gidermeyi planlamaktadir. Bu amagla bu baslik altinda vergi gelirlerinin arttirilmasi ve
kamu harcamalariin azaltilmasi konularina ayr1 ayr1 yer verilecektir.

3.1.1.1.  Vergi Gelirlerinin Arttirilmasi

Enflasyonu Diisliirme Programi cergevesinde uygulanan maliye politikasinin

hedeflerine ulasmak i¢in kullandig1 araclardan birisi kamu gelirleridir. Bu gelirler i¢inde
devlet i¢in en Onemli finansman kaynagi, toplanma yetkisini anayasadan alan vergi
gelirleri olusturmaktadir. Vergi, devletin kamu harcamalarmi karsilamak amaciyla
toplumu olusturan gercek veya tiizel kisilerden, 6deme giiclerine gore, karsiliksiz ve
zorla aldig1 iktisadi degerlerdir (Pehlivan, 2011, s:87).
Enflasyonun hiikiim siirdiigi bir ekonomide, vergileri arttirmak (vergi yiikiinii
yiikseltmek), kisa donemde vergi yiikiimliilerini likiditeden mahrum etmek, biitce
fazlasin1 meydana getirmek ve ekonomideki satin alma giicii fazlasin1 emisyon yoluyla
gidermek bakimindan gerekli olmaktadir.

2000 yili programinda, kamu gelirleri politikas1 agisindan en dikkat ¢ekici
Ozellik olarak vergilere verilen agirlik 6n plana ¢ikmaktadir. Bunun en temel nedeni 17
Agustos 1999 depremi gosterilebilmektedir. Bu depremin maliyetlerini karsilamak
iizere getirilen vergiler esas olarak 2000 — programimin da ana gelir kaynagini
olusturmustur (Emil ve Y1lmaz, 2003, s:43). Ek gelir ve kurumlar vergisi tedbirleri, 6zel
islem vergileri, bedelli askerlik uygulamasi gibi konjonktiirel (deprem, programin bir an
Once ylriirlige girmesi ihtiyact gibi) kaygilarla alinan tedbirler ile gelirlerin 2000
yilinda GSMH’nin % 2’si oraninda arttirilmasi hedeflenmistir. Ayrica gayrimenkul
sermaye iratlar1 ve serbest meslek kazanglar1 {izerine uygulanan stopajin % 15°ten %

20’ye cikartilmasi, {icret ve maas kazananlarin vergi dilimleri ve 06zel istisna
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miktarlariin artisinin hedeflenen enflasyon orantyla siirlandirilmasi yoluyla dogrudan
vergi gelirlerit GSMH nin % 0,3 oraninda arttirilacaktir.

Dolayli vergilere iliskin olarak standart % 15 olan oraniyla diger Avrupa
iilkelerine nazaran ¢ok diisiik kalan KDV orani GSMH’nin % 0,5’i oraninda gelir
olusturmasi amaciyla % 3 puan oraninda arttirilacaktir. Ayrica bunun yaninda tiitiin ve
alkollii icecekler iizerindeki ek KDV oraninin, egitim kesintileri, ticretler ve harclarin
arttirilmasini iceren diger tedbirler ile GSMH’nin % 0,4’i oraninda gelir saglamasi
beklenmektedir.

3.1.1.2. Kamu Harcamalarinin Azaltilmasi

Kamu harcamalari, yatirinm harcamalari, transfer harcamalar1 ve cari
harcamalardan olugsmaktadir. Kisa donemde enflasyonla miicadelede en etkili olabilecek
harcamalar, cari ve yatirim harcamalaridir. Tiirkiye’de 1980 sonrasi uygulanan istikrar
programlarina baktigimizda genel olarak enflasyonla miicadelede kamu harcamalarmi
kontrol altina alma cercevesinde cari ve yatirim harcamalar1 en Oncelikli harcama
kalemleridir.

Enflasyonla miicadelede maliye politikas1 araglarindan bir digeri olan kamu
harcamalarinin etkinligine baktigimiz zaman genel olarak toplam talebi kismak ya da
harcama fazlasmi ¢ekebilmek i¢cin kamu harcamalarmin azaltilmasi gerekir. Bu durumu

sekil yardimiyla sdyle izah edebiliriz (Batirel, 2007, s:76);
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Sekil -111: Kamu Harcamalariin Daraltic1 Etkisi
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Eger ekonomide enflasyon s6z konusu ise ve bu nedenle ekonominin uzun
donemli dengesinden de uzaklasilmissa, yani sekildeki uzun toplam arz egrisi (LRAS),
toplam talep egrisinin (AD;), kisa donemli toplam arz egrisini (SRAS) kestigi
noktadan(1) geride bir yerde ise kamu harcamalarmin kisilmasi toplam talep egrisini
sola kaydiracaktir. Yeni denge noktasinda (2), toplam talep egrisi (AD2) hem kisa
donem toplam arz egrisini, hem de uzun dénem toplam arz egrisini ayni noktada
keserek dengeyi saglayacaktir.

2000 yil1 programi kapsaminda gelirler, gecmis enflasyona gore degil beklenen
enflasyona gore ayarlanmis ve bu eksende harcamalar {izerine kontroller getirilmistir.
Yine bu program cergevesinde bazi harcamalar iizerine getirilen tedbirler 6denek
kesintileri iizerine insa edilmistir. Benzer sekilde harcama Otelemesi olarak

nitelendirilebilecek savunma agwrhikli diger cari harcamalarin  kullanilmayan
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Odeneklerinin bir sonraki yila aktarilmasi uygulamasina baslanmis ve bu uygulamalara
sonraki donemlerde de devam edilmistir (Emil ve Yilmaz, 2003, s:45).

Enflasyonu Diisirme Programi c¢ergevesinde uygulanan maliye politikasi

araglarindan kamu harcamalarin1 kontrol altina almaya yonelik olarak 2000 yilinda
personel giderlerinde yapilacak azaltma ve diger cari harcamalardan yapilacak kesintiler
ile GSMH’nin % 0,31 kadar tasarruf saglanmas1 hedeflenmistir.
2000 yilinda biitgeye iliskin gelismeler, Eyliil ayinda yasallasan sosyal giivenlik
reformundan olumlu etkilenmistir. Yasanin Sosyal Giivenlik fonlarmin dengesinin
reformdan onceki trende gore, 2000 yilinda GSMH’nin % 0,5°1 oraninda iyilestirilmesi
Ongorilmiistiir.

Son olarak biitiin temel harcamalarda (personel ve sosyal giivenlik fonlarina yapilan
transferler harig), 2000 yil1 biitce O6deneklerinden % 2’lik bir kesinti yapilmasini
ongoren bir genelge Maliye Bakanligi’nca 2000 yil1 Ocak ay1 igerisinde ¢ikartilmistir.

3.1.1.3.  Bor¢ Yonetimi

Enflasyon donemlerinde, kamu gelirlerinin gergekte degil de goriiniirde artma
egiliminde olmasi, vergi gelirleri konjonktiirel dalgalanmalara gore ayarlanmis olsa bile
biitceyi devamli olarak enflasyonun kaynagi olmaya dogru itecektir. Bu nedenle borg
yonetiminin, kamu harcamalarinin enflasyonist egilimlerini en aza indirecek sekilde
bor¢lanma politikasina 6nem vermesi gerekmektedir.

Enflasyonu Diislirme Programi cergevesinde bor¢ yonetiminin borglanma
politikasina yonelik temel hedefi, i¢c bor¢larin disaridan elde edilecek kaynaklarla
degistirilmesi ve Ozellestirmelerden elde edilecek gelirlerin bor¢ faizi ddemelerinde
kullanilmasidir. Ozellestirme gelirlerinin  “kamu kesimi dengesi” igin de ©nemi

biiyiiktiir. Bu diisiincede, 6zellestirme gelirlerinin 2000 yilinda 7,6 milyar dolar, 2001
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yilinda ise 6 milyar dolar olmas1 hedeflenmistir. Bu gelirin elde edilmesi halinde 4-5
Milyar dolarlik kisminin Hazineye aktarimasi planlanmigtir (Sahin, 2007, s:252).
Ancak siyasi sorunlar ve uluslar arasi piyasalardan beklenen talebin gelmemesi gibi
nedenlerden dolayr biiyiikk hasilath (THY, Tiirk Telekom gibi) 0Ozellestirmeler
yapilamamustir.

Ayrica i¢ borglanmada sabit faizli kamu kagitlarina dayali borglanmay1 azaltmak
ve ayni zamanda da faiz 6demelerinin yiikiinli zaman i¢inde dengelemek borg
yonetiminin bu ¢ercevedeki diger hedefidir.

Sonug¢ olarak, tlkemizde yapilan i¢ bor¢lanmanin biiylik bir kismmimn
bankalardan finanse edilmesi, enflasyonu diisiirme programi gergevesinde yiiriitiilen
bor¢ yonetimini basarisiz kilmustir.

3.1.2. Doviz Kuru Nominal Cipasina Dayah Para Politikas

Enflasyonla Diisiirme Programmin ikinci énemli ayagimi doviz kuru nominal
¢cipasma dayali para politikast olusturmaktadir. 2000 — 2002 déneminde uygulanacak
olan doviz kuru politikas1 iki ana déneme ayrilmaktadir. Ocak 2000 — Haziran 2001
donemi olan birinci donem “enflasyon hedeflemesine yonelik™ politik kararlarin alindigi
donemdir. 1 dolar + 0.77 Euro olarak takip edilen kur sepeti artig oran1 bir y1l boyunca
giinliik olarak aciklanmistir. Bu kapsamda, kur sepeti giinliik artis oranlar1 yillik % 20
oraninda TEFE artig oranmna gore planlanmistir (Giiloglu ve Altunoglu, Ekim 2002,
s:23). Ceyrekler itibariyle, Tiirk Lirasi’nin kur sepeti karsisindaki deger kaybi1 2000
yilinin ilk {i¢ ayinda (% 2,1), ikinci ii¢ aymda (% 1,7), iiclincii ii¢ ayinda (% 1,3) ve
dordiincii li¢ ayinda (% 1) olmas1 6ngoriilmiistiir.

Doéviz kuru politikasinin ikinci alt donemi olan Temmuz 2001 — Aralik 2002

tarihleri arasinda bu uygulamanin sona erecegi ve “kademeli olarak genisleyen bant
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sistemine” gecilecegi dnceden taahhiit edilmistir. Bu uygulamada sepet kuru artis hizi
belirlenen bant degeri iginde hareket etmesi saglanacak, kurun bant degeri ig¢indeki
hareketlerine miidahale edilmeyecektir. Bant genisligi Temmuz 2001°den 31 Aralik
2001’e kadar kademeli olarak (% 7,5)e, 30 Haziran 2002’ye kadar (% 15)e ve Aralik
2002’ye kadar da (% 22,5)e ¢ikarilacaktir (Kadioglu ve Digerleri, Temmuz 2001,s:4-5).
Dalgali kur sistemindeki ilk doviz piyasas1 miidahaleleri doviz satis ihaleleri seklinde
gergeklesmistir. 29 Mart 2001 tarihinden itibaren programli doviz satis ihalesi
uygulamasina baglanmistir. 2002 yilinin ilk ¢eyreginde ise, ters para ikamesi silirecinin
yasandigi ekonomi kosullarinda Merkez Bankasi, doviz rezervi pozisyonunu
giiclendirmek amaciyla Nisan ay1 bagindan itibaren déviz alim ihalelerine baslamistir.
2001 yili sonrast donemde Merkez Bankasi doviz piyasasma, fiyat istikrarmin
saglanmas1 amaci ¢ergevesinde miidahale etmistir. Bu g¢ercevede enflasyon hedefi ve
bliylime ile uyumlu olacak sekilde parasal taban, performans kriteri olarak
belirlenmistir. Ayrica bu donem, fiyat istikrarinin saglanmasinda, kisa vadeli faiz
oranlarmin temel para politikas1 araci olarak kullanildigi bir siireci yansitmaktadir
(Aklan, 2007, s:235-236).

Para ve kur politikasmin temel araclar1; doviz piyasasi, acik piyasa ve bankalar
aras1 para piyasasi, zorunlu karsiliklar ve disponibilite olarak belirlenmistir. Para
politikas1 ve bilanco: “Net I¢ Varliklar” kalemi i¢in ‘tavan’; “Net Uluslar arasi
Rezervler” kalemi i¢in de‘taban’ uygulamasi ¢ercevesinde sekillendirilmistir. Likidite,
onceden belirlenmis kurlar lizerinden doviz satin alinarak saglanmistir. Piyasadaki
likiditeyi sterilize etmeye yonelik islemlere yer verilmemistir (Akyaz1 ve Ekinci, Ocak
2009, s:347). Ayrica para politikas1 ¢ercevesinde Merkez Bankasinin net i¢ varliklarina

smirlama getirilmistir. Net I¢ Varliklar sinir1 1,2 Katrilyon TL olarak belirlenmis ve net
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i¢ varliklarn doviz girisi oraninda arttirilmasi kararlastirilmistir. Boylece Merkez
Bankasinin para basimi smirlandirilmis ve bankanin para kurulu gibi caligmasi
hedeflenmistir (Giiloglu ve Altunoglu, Ekim 2002, s:23).

Programin finansal istikrarin saglanmasina iligkin para ve kur politikalar1 da
donemsel olarak basarili olmustur. Hedeflenen enflasyon orani ile paralel olarak paranin
deger kaybi orani i¢in Onceden ilan edilen takvimin uygulanmasi ve 2000 yili sonu
itibariyle % 20 oranina kadar artacak bir giinliikk kur oranmin ilan edilmesi sonucunda
doviz kurlari, programda 6ngoriilen capa degerlerine uygun sekilde hareket etmeye
baslamigtir. Boylece ithalat ucuzladigindan yurti¢i fiyatlar diismiis, enflasyonist bask1
azalmistir. Programin kur politikas1 baslangigta istikrar saglayict bir etki olustururken
zamanla doviz ¢ipasi uygulamasinin bir sonucu olarak enflasyon, doviz kuru artiglarinin
iizerine ¢ikmig, sonugta ihracat azalirken ithalat artmistir (Yeldan, 2001, s:573). Bu
durumda 6demeler bilangcosu dengesinin bozulmasina ve dig agiklarin da yiikselmesine
yol agmustir.

3.1.3. Yapisal Nitelikli Doniisiimler

Yapisal nitelikli doniisiimler ¢ergevesinde kamu mali kesimindeki reformlarin;
kamu finansmanii kuvvetlendirmek, orta vadede topluma daha iyi hizmet sunabilmek,
vergi yiikiinde esitsizligi gidermek ve kamu harcamalarindaki israfi azaltmak gibi
hedefleri vurgulanmistir. Kamu kesiminde yapisal reformlar dort ana bashk altinda

toplanmustir. Bunlar (Ozatay, Ocak 2000, s:21);

Tarim Reformu: Tarimsal destekleme politikalarinin son yillarda yaklagik GSMH nin %
3’1 gibi bir maliyet ile toplumun biitiin kesimlerine yiik getirdigi vurgulanarak, tarimsal
desteklerin azaltilmasi, asamali olarak dogrudan gelir destegi uygulamasina gegilmesi

ve taban fiyatlarin diisiik tutulmas: hedeflenmistir.
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Sosyal Giivenlik Reformu: 1999 yilimin Eylil aynda Mecliste onaylanan paket

cergevesinde emeklilik yas1 yiikseltilmistir. Ayrica Hiikiimet, gelecek aylarda bir
taraftan kapsami, prim 6demeyi ve idari etkinligi arttirmak amaciyla idari reformlar
yaparken diger taraftan uzun vadeli tasarruf kaynaklarini ¢esitlendirme agisindan 6zel
emeklilik fonlarma yonelik hukuki ¢erceveyi olusturarak, sosyal giivenlik reformuna
derinlik kazandirmay1 planlamaktadir.

Kamu Mali Yonetimi ve Seffaflik: Kamu mali yOnetimi, Hiikiimetlerin istikrar

programlarinin anahtarlaridir. Bu amagcla, biitge hazirlanmasini, uygulamasini ve
denetimini kuvvetlendirmek; biitce islemlerinin seffafligin1 ve gilivenilirligini arttirmak;
vergi sistemini ve idaresini iyilestirmek icin dnemli degisiklikler gerekmektedir. Iste
tim bu amaglar c¢ercevesinde kamu mali yOnetiminin etkinlestirilmesi ve
seffaflastirilmasi yoniinde reformlar vurgulanmistir.

Vergi Politikasi ve Idaresi: Program gergevesinde, vergi sistemini daha etkin ve adaletli

hale getirmek amaciyla vergi sistemini iyilestirmek ve vergi uygulamasini giiclendirmek
hedeflenmistir. Net, anlagilmasi kolay (basit) ve mevzuatlarla desteklenmis genis
tabanli, diisiik ve tahmin edilebilir marjinal vergi oranlar1 iizerine insa edilmis bir vergi
sistemi hem i¢ yatirimi tesvik etmek hem de yabanci sermayeyi ¢ekmek i¢in en iyi
aractir. Bu baglamda vergi sistemi {izerinde gerektiginde reform yapma diisiincesi
kuvvetle vurgulanmistir. Ayrica vergi aflarinin miikelleflerin vergi 6deme aligkanliklar
iizerinde olumsuz hava meydana getirdiginden dolayi, vergi aflarinin ¢ikarilmayacagini
vurgulamistir.

Ayrica finansal sektoriin yeniden diizenlenmesi, oOzellestirme programinin
iyilestirilmesi, uluslararasi standartlara uygun denetimin saglanmasi ve yerel yonetimler

reformu gibi diger alanlar ile ilgili caligmalar yapilmasi da kararlagtirilmistir.
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3.2. Enflasyonu Diisiirme Programinin Sonuclari ve Degerlendirilmesi

Enflasyonu Diisiirme Programinin uygulamaya konulmasiyla (ilk aylarda) déviz
kurundaki belirsizlik ortadan kalkmis ve risk primindeki diigiise paralel olarak faiz
oranlar1 hizla diismiis, enflasyon son 14 yildir ilk defa % 30’un altina diigmiis, {iretim ve
i¢ talepte canlanma baslamistir. Ancak, Tiirk Lirasi’nin beklenenin {izerinde reel deger
kazanmasi, i¢ talepte goriilen hizli canlanma, ham petrol ve dogal gaz gibi enerji
fiyatlarinin artmasi ve Euro/Dolar paritesindeki gelismeler sonucunda 2000 yilinda cari
islemler acgig1 beklenenin iizerinde artmustir (Ural, 2003, s:17). Artan cari islemler
acigmin yani sira yapisal reformlar konusunda yilin ikinci yarisinda yavaslama olmasi,
kamu bankalarma iliskin diizenlemelerde yasanan sorunlar, politik belirsizlikler ve
uluslar aras1 sermayenin gelisen piyasalara daha tedirgin yaklagmasi, 2000 yilinin ikinci
yarisinda Tiirkiye’ye yabanci sermaye girisinin azalmasma yol agmistir (Ural ve
Balaylar, 2007, s:50). Sermaye girisleriyle paralel olarak likiditenin de olumsuz
etkilenmesi kisa vadeli faiz oranlarmin artmasina neden olmustur. Faiz oranlarindaki
yiikselis portfoylerinde yogun sekilde devlet i¢ bor¢lanma senedi tutan bankalarin mali
yapilarini bozmus ve buna mukabil Kasim aymnin ikinci yarisinda mali piyasalara
giivensizlik artmistir. Bu giivensizlikle beraber dovize yonelen spekiilatif saldiri; ¢ok
yikksek faizle, onemli derecede doviz rezervi kayiplariyla ve 7,5 Milyar dolar
biiyiikliiglindeki IMF kredisi ile ancak atlatilabilmis ve daha sonra yasanabilecek benzer
bir saldirtya karsi savunma giicii biiyiik 6lgiide zayiflamistr (Kar ve Kara, E.T.:
09.07.2011, s:16). Bir baska ifadeyle Enflasyonu Diisiirme Programi bu krizle biiyiik bir
yara almistir.

Merkez Bankasi krizden sonra likidite sikisikligini bir nebze gidermek igin 22

Kasimda Net I¢ Varliklar tavanini asarak piyasalara likidite saglamistir. Bunu takiben
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Aralik 2000°de daha kapsamli bir politika paketi uygulamaya konmus ve IMF’nin ek
rezerv destegi programa olan gilivenin tazelenmesini saglaymca piyasalardaki
dalgalanmalar kismen de olsa durulmustur. Merkez Bankasi rezervleri kisa zamanda
eski diizeyine ulagmis ve faiz oranlar1 kriz Oncesi doneme gore yiiksek seviyede
olmakla birlikte dnemli dlgiide diismiistiir. Ithalat yavaslamis ve enflasyondaki diisiis
trendi Tiirk Liras’min deger kaybmin hala iizerinde olmakla beraber devam etmistir
(TCMB, 2002, s:52).

Alman onlemlerden sonra sermaye girisi belli bir oranda yiikseldiyse de Kasim
Krizi tiim bankacilik sisteminin kirilganhigini arttirmistir. Kasim krizinden sonra hem i¢
hem de dis borg¢larin vadesi kisalmis ve Tiirk Lirasi’ndaki degerlenmeye ragmen faiz
oranlarmin yiiksek diizeyde kalmasi doviz kuru rejiminin siirdiiriilebilirligine iliskin
endigelere neden olmustur. Ekonomik temellerde hala ciddi sorunlarin olmasi nedeniyle
istikrar fazla uzun siirmemistir.

Genel olarak, 9 Aralik 1999 Enflasyonu Diistirme Programi’nin basarisiz olmasi
noktasinda gelismeleri maddeler halinde soyle siralayabiliriz (Ulusal Ekonomik
Program, Nisan 2001, s:5):

> Inandiriciligm ve kredibilitenin saglanma siiresinin kisaligi,

» Enflasyon, Program’da Ongoriildiigli hizda diismemis, boylece Tiirk Lirast
beklenenin iizerinde reel deger kazanmis,

» Cari islemler ag1g1, ongoriilenin iizerine ¢ikmis, bu gelismeler sonucunda da i¢
ve dis piyasalardaki endiseler artmus,

» Dis kaynak girisi azalmis,

» Likidite sikigiklig1 faiz oranlarmi arttirmas,

» Kur sepetinin olusturulmasinda agirligin dolara verilmesi,
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» Bankacilik sektorii diizenlenmeden programin baglatilmas,

» Programin baslangicinda diizeltici “mini” bir devaliiasyon yapilmamast (Tiirk
Lirasmin agir1 degerlenmesine karst),

» 17 Agustos depremini izleyen donemde yliriirliige konulmast,

» Programin yirtrlige girdigi donemde petrol fiyatlarmin % 50-60 oraninda
artmas1 (cari islemler acigini arttirdn),

» Koalisyon hiikiimeti olmasi nedeniyle bircok kararm alinmasinda siyasi
anlasmazliklarin ¢ikmas1 (Ozellestirmelerin yapilamamasi, biitge kalemlerinde
tasarrufa gidilememesi v.b. gibi).

» Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizinin yasanmasi, faizlerdeki ve enflasyondaki
artis ve bunlarin yaninda doviz kurlarindaki dalgalanmayla birlikte ekonomide
belirsiz bir ortamin olugmasi,

Ayrica 2000 yilinda uygulamaya konan bu programin en 6nemli eksikligi, doviz
kurlar1 ve tcretleri kontrol altinda tutarak tek hedefin enflasyonu diisiirmeye
odaklanmasiydi. Program; enflasyonun kontroliinde arzin artmasina degil, talebin
kisilmasina dncelik veren bir programdir (Samiloglu, E.T.: 16.09.2011, s:2).

Enflasyonu diistirme programmin Kasim 2000 kriziyle biiyiik bir yara almasi,
ardindan uygulamaya konan daha kapsamli istikrar programiyla bile tam olarak
atlatilamamistir. Subat 2001°de ise mali piyasalarm giiveninin kirilgan yapis1 bir kez
daha finansal krize yol agmis ve bunun sonucu olarak da, Enflasyonu Diisiirme
Programi’nda 6ngoriilen para ve kur politikalar1 terk edilerek 22 Subat 2001°de dalgali
kur sistemine tekrar gecilmis ve bdylece “Enflasyonu Diislirme Programi” da sona

ermistir.
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3.3. Giiclii Ekonomiye Geg¢is Programi (GEGP)

Subat 2001 krizinden sonra Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin 22 Subat
2001°de doviz c¢ipasmi terk ederek kurlar1 dalgalamaya biraktigini ilan etmesinin
ardindan, 3 Mayis 2001°’de hazirlanan yeni Niyet Mektubu ile 15 Mayis 2001’den
itibaren IMF kontroliindeki “Gil¢li Ekonomiye Gegis Programi” uygulamaya
konulmustur (Tellan, 2008, s:9). Bu Program, bankacilik sektoriinde kokli
diizenlemeler, yapisal reformlar ve mali disiplinin saglanmasma yonelik tedbirler
icermektedir. Alinacak tedbirler konusunda niyetin ciddi oldugunun bir gdstergesi
olarak daha program ag¢iklanmadan 6nce Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas1 Kanunu
degistirilmistir  (Yakupoglu, Temmuz 2010, s:36). Bu c¢er¢evede enflasyon
hedeflemesinin en 6nemli kosullarindan biri olan Merkez Bankasi’nin tam bagimsizli da
saglanmistir (Akyazi ve Ekinci, Ocak 2009, s:349).

Onceleri “Ulusal Program” daha sonra da “Giiclii Ekonomiye Gegis Programi
(GEGP)” olarak tanimlanan programin amaci; giiven bunalimini ve istikrarsizligi siiratle
ortadan kaldirmak ve bir daha geri doniilmeyecek sekilde kamu yonetiminin ve
ekonominin yeniden yapilandirilmasina yonelik alt yapiy1 olusturmaktir. Program, eski
diizene donmenin artik miimkiin olmadigmi belirtmektedir. Ciinkii bu program, siyaset
ve ekonomi alanlarinin ayristirilmas: temelinde, devletin; fonksiyonlarinin esas
itibariyle ‘denetim’ ile ‘egitim, saglik ve adalet’ gibi kamu hizmetleriyle sinirlanacagi
bir diizeni hedeflemektedir. Bu amacla programin temel hedefi; siirdiiriilemez boyutlara
varmig olan kamu borg¢larina yol acan ‘bor¢ dinamiginin’ ortadan kaldirilarak Tiirkiye
ekonomisinin “bugiinkii gibi olaganiistii bir dig yardima muhta¢ kalmayacak” bir yapiya

kavusturulmasidir (Ay ve Karagor, E.T.: 10.11.2011, s:71-72).
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Aralik — 1999 Niyet Mektubu ile somutlasan Enflasyonu Diisiirme Programinin
genel olarak {i¢ ana baslik iizerine insa edildigi bilinmektedir. Bunlar; (i) Kamu Kesimi
(Maliye) Reformu, (ii) Sosyal Giivenlik, Ozellestirme ve Tarim Kesimine Y&nelik
Yapisal Nitelikli Dontigiimler, (iii) Doviz Kuru Nominal Cipasmna Dayali Para
Programi. Giicli Ekonomiye Gegis Programi ise bunlardan ilk iki politika alanini
muhafaza ederken, {iglincli uygulamayr Kasim — 2000 ve Subat — 2001 krizlerine yol
acan temel nedenlerde biri olarak goriip terk etmis ve dalgali kur uygulamasini

benimsemistir (BSB, www.bagimsizsosyalbilimciler.org, s:8).

Giiclii Ekonomiye Gegis Programi hedeflerini gerceklestirebilmek icin (Ay ve
Karacor, E.T.: 10.11.2011, s:72);

» Ekonominin yeniden yapilandirilmasi konusunda kesin bir siyasi taahhiidii ve
destegi icerdigini,

» Kamuda... seffaflik ve hesap verilebilirligin saglanmasi, rasyonel olmayan
miidahalelerin... geri doniisii olmayacak sekilde onlenmesi, 1yi yonetigimin ve
yolsuzlukla miicadelenin gii¢clendirilmesini,

» Katlanilan fedakarliklarin bosa gitmesinin Onlenmesi ve piyasalarda giiven
ortaminin yeniden saglanmasinin amaglandigmi belirtmektedir.

Bu hedeflerin {i¢lii bir yaklasima dayandirilarak gerceklestirilmesi Ongoriilmiistiir.
Bunlar da;

» Bankacilik sektoriindeki bozulmalara basta olmak iizere, son finansal krizin
dogrudan temelinde yatan bozulmalarin diizeltilmesi ve ekonomi ydnetiminin
seffafliginin ve 6zel sektoriin ekonominin yeniden yapilandirilmas: siirecinde

roliiniin gelistirilmesine yonelik yapisal politikalar,


http://www.bagimsizsosyalbilimciler.org/
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» Finansal istikrar1 saglamaya ve enflasyonla miicadeleye devam edilmesine
iliskin maliye ve para politikalari,

» Makroekonomik istikrar, biiylime ve toplumun en muhta¢ kesimlerini koruma
hedefleri ile Ortlisen {icret ve maas politikalar1 olusturulmasi yoniinde
gelistirilmis sosyal diyaloglar, seklinde belirtilmistir.

Gicli Ekonomiye Gegis Programi cergevesinde Oncelik verilerek hayata
gecirilen yapisal reformlarin temel amaci, mal ve hizmetlerin iiretim miktarlar1 ile
fiyatlarmin piyasa kosullar1 kapsaminda belirlenmesini ve boylece kit kaynaklarin en
etkin bigimde halkin onceliklerine gore kullanimini saglamaktir. Bir bagka ifadeyle,
ilkemizde biiyiimenin ve Uretim faktorlerinin  verimliliginin  arttirilmasi
amagclanmaktadir. Ulke i¢i piyasalarda piyasa kurallarma dayali ve rekabete agik bir
iretim siireci olusturuldugu takdirde, ekonomimizin gelisimi Oniinde uzun yillardir
biiyiik bir engel olusturan enflasyon sorunundan da kurtulunmus olunacaktir. Kamu
mali disiplininin saglanmas1 ile bu siirece ivme kazandirilacak, siirdiiriilebilir bir
ekonomik biiylime i¢cin gerekli olan makroekonomik istikrar da saglanmis olacaktir.
Reformlar kiiresellesen diinya ekonomisinde gelismis ve ¢agdas ekonomilerin izledigi
ve izlemekte oldugu yola paralel bir yap1 arz etmektedir (GEGP’de Temel Yapisal
Reform Konulari, E.T.: 10.11.2011, s:1).

Bu c¢ercevede mali piyasalarin ve reel sektoriin istikrar kazanmasi icin
bankalarin mali biinyelerinin saglikli bir yapiya kavusturulmasimnin gerekliligi {izerinde
durulmustur. Bankalar Kanunu’nda degisiklikler ongoren yasal siire¢ baslatilmis,
bankalardaki mevduat ve bankalarin diger yiikiimliliklerine yonelik ilan edilen
garantilerin devam edecegi belirtilmistir. Kamu bankalari, TMSF biinyesindeki bankalar

ve 0zel bankalar olmak {izere bankacilik sektoriiniin yeniden yapilandirilmasina yonelik
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calismalar yapilmistir (Topalli, Aralik 2006, s:150). Bu ¢alismalarin hukuki siireclerine
ek olarak; “15 giinde 15 yasa” sloganiyla siyasi literatiire giren yasal diizenlemelerde;
sivil havacilik, telekomiinikasyon gibi ag endiistrileri ve dogal monopollere iligkin
yapisal reformlara 6ncelik taninmistir. Tarim sektoriinde ise; fiyat kontrollerinden—gelir
desteklerine yonelme ve tiitiin, seker gibi tarimsal endistrilerde regiilasyon
kurumlarinin olusumuna agirlik verilmistir. Ancak kurumsal oOlcekte ve yapisal
donlisimii igeren bu diizenlemeler, gerek toplum genelinde gerekse hiikiimetin
koalisyon yapisinda biiyiik 6l¢iide direngle karsilasmis ve siyasi yapilar1 yeni bir se¢im
stireciyle beraber tamamen degistirmistir (Tasar, 2010, s:83).

Subat krizi sonrasinda Ulkemiz ekonomisinin i¢inde bulundugu istikrarsiz
ortamdan ¢ikma yolu olarak programin makroekonomik ilkeleri 6zet olarak sOyle
siralanabilir (Ulusal ekonomik Program, Nisan 2001, s:7).

» Rekabet giiciinde iyilesme,

» Giigli bir maliye politikasi,

» Uzlagmaya dayali gelirler politikasi,

» Turizm gelirleri ve dis satim (ihracat) gelirlerinin arttirilmasi.

Mayis 2001 tarihli Giiglii Ekonomiye Gegis Programi’nin uygulanmasi ile
ger¢eklesmesi beklenen makroekonomik gostergeler soyledir: 2001, 2002 ve 2003
yillarinda ekonomik bilyiimenin sirasiyla (-)% 3, % 5, ve % 6 olacagi 6ngoriilmiistiir.
Programin tam olarak uygulandig1 varsayildiginda biiyiime hizi, 2002 ve 2003 yillarinda
% 7’yi de bulabilecektir. TUFE’de yillik dénem sonu degerler, 2001 yili igin % 52,2
2002 yili icin % 20 ve 2003 yili icin % 15 olacagi ongoriilmektedir (Topalli, Aralik
2006, s:150-151). Das ticarete iliskin hedefleri ise; biiylime hizindaki diisiis ve i¢ talebin

daralmasiyla ithalatin gerileyecegi Ongoriisiine dayanmaktadir. fhracat agisindan
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bakildiginda, rekabet giiclinde saglanan iyilesmeyle birlikte olumlu etkiler beklenmekte
ve sonug olarak cari igslemler hesabinin dengeye yakin olacagi 6ngoriilmektedir (Tasar,
2010, s:82). Bir baska deyisle, cari islemlerin GSMH’ya oraninin yillar itibariyle 2001
yilt % -1, 2002 yili % -1,7 ve 2003 yili icin % -1,2 seklinde gerceklesecegi
ongoriilmektedir.

GEGP c¢ergevesinde bir bagka planlama bor¢ yonetimi konusunda (mali alanda)
goriilmektedir. 2002 yilinda kamu net bor¢ stokunun milli gelire oran1 % 81,3 degerinde
iken bu deger ilerleyen yillar itibariyle 2006 yilma gelindiginde % 63,9 oranma
disiiriilmesi 6ngoriilmektedir. S6z konusu bu bor¢lanma dinamigini kirmak i¢in de, faiz
dis1 biitce dengesinde/milli gelire oran olarak 2003 — 2005 arasinda % 6,3 oraninda ve
2006 yilinda da % 6,5 oraninda bir fazla olusturmay1r 6ngérmektedir (Erding, E.T.:
15.11.2011).

3.4. GEGP’nin Sonuglar ve Degerlendirilmesi

Tirkiye bugiin temel makroekonomik dengelerini siirdiirebilir bir hale getirmek
icin kalic1 tedbirler uygulamalidir. Kalic1 mali tedbirlerin alinmasinda ise nitekim
yapisal reformlarin hayata gecirilmesi ve bu c¢erceve igerisinde yasal altyapinin
olusturulmasi biiylik 6nem arz etmektedir. Yasal altyapinin olusturulmasi kadar 6nemli
olan bir diger o6nemli husus da, yapisal reformlarm uygulanma performansidir
(GEGP’de Temel Yapisal Reform Konulari, E.T.: 10.11.2011, s:5).

Giiglii Ekonomiye Gegis Programi’nin temel felsefesi de, Tiirkiye’nin gerekli
yapisal reformlar1 yapmasi durumunda, kiiresellesme siirecine daha saglikli bir yap1
icerisinde uyum saglayacagi, diinya ekonomisinin sundugu firsatlardan daha etkin bir
bi¢imde yararlanabilecegi, daha hizli biiyliyebilecegi ve gelisebilecegidir (Ay ve

Karagor, E.T.: 10.11.2011, s:73).
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Yapisal doniisiim ekseninde bankacilik sektdriiniin yeniden yapilandirilmas: ile
ilgili olarak Tasarruf Mevduat Sigorta Fonu’na devredilen bankalarin sermaye yapilari
giiclendirilmistir. Devlet bankalarinin gorev zararlari, piyasa faizini tasiyan devlet
tahvilleriyle denmistir. Ozel bankalarin da sermaye yeterlilik oranlar1 yeniden
saglanincaya kadar temettii 6demeleri ertelenmis ve sermaye artirimina gitmeleri
zorunlulugu getirilmistir. Ayrica Bankalar Kanunu’nda Avrupa Birligi standartlarina
uyum saglamak i¢in degisiklikler de yapilmistir (Seyidoglu, 2003, s:150).

Tiirkiye’de 2001 — 2005 donemi makroekonomik gelismeler dikkate alindiginda
2001 yilinda krizin de etkisiyle % 9,5 oraninda GSMH’nin kii¢iildiigiinii gérmekteyiz.
Ekonominin 2002, 2003, 2004 ve 2005 yillarinda sirast ile; (% 7,9), (% 5,9), (9%9,9), ve
(% 7,6) oraninda biiyiidiiglinii gérmekteyiz. Bu, iilke ekonomisinin énemli bir biiyiime
stireci yasadig1 seklinde algilanabilir. Ancak burada asil 6nemli olan biiylime oraninin
stirdiiriilebilir olup olmadigidir. 2001 yilinin kriz yili olmasi miinasebetiyle dahi 3,390
milyon dolar fazla veren cari islemler dengesi, 2002 yilindan itibaren agik vermeye
baslamig ve 2005 yihi itibariyle cari islemler hesab1 23,155 milyon dolar a¢ik vermistir.
Giicli Ekonomiye Gegis Programi’nin cari igslemler dengesi ile ilgili hedeflere tam
olarak ulasamadigi ve cari islemler dengesinde kalici bir gelisme saglayamadigi
sOylenebilir. 2001 yilinda yaklasik % 68,5 olan enflasyon orani ise diisme egilimine
girmistir. Enflasyon orani; 2002 yilinda % 29,7’ye, 2003 yilinda % 18,4’e, 2004 yilinda
% 9,3’e ve 2005 yilinda % 7,7 diizeylerine gerilemistir (Topalli, Aralik 2006, s:152).
Rakamsal degerlere bakildiginda ise programin enflasyon hedeflemesini tutturarak tek
haneli seviyelere diisiirdiigli goriilmektedir.

Mayis 2001 yilinda uygulamaya konulan Giiclii Ekonomiye Gegis Programu,

iretimdeki diisiisleri 6nleyememesine ragmen krizin denetim altina alinmasida etkili
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olmustur. Ozellikle programda Ongoriilen serbest dalgali kur rejimi bazi zorluklar:
beraberinde getirse de, aniden ortaya c¢ikacak panik dalgalarmnin para krizlerine
doniismesini Onleyebilme giicline sahiptir. Ama yine de bu baglamda faizler diisme
egilimine girmis, dolar fiyatlar1 gerilemis ve borsada nispi bir istikrar olusmustur
(Seyidoglu, 2003, s:150-151).

Gi¢li Ekonomiye Gegis Programinin ayirt edici 6zelligi; Tiirkiye ’nin ekonomik
ve siyasal geleceginde, orta ve uzun vadede kokli degisim ve doniisiimleri
hedeflemesidir. Saglikli bir serbest piyasa ekonomisine gecisin Onilindeki engellerin
kaldirilmasi, devletin ekonomideki yerinin sosyal destek ve yasal denetleme gorevini
icerecek bir sekilde diizenlenmesi, hedeflenen reformun esas unsurlarim
olusturmaktadir. Sektorel diizenlemeler ve regiilator birimlerin olusturulmasi da bu
cerceve igerisinde anlam tasimaktadir (Tasar, 2010, s:95).

Ama yeni ekonomi programmin en onemli 6zelliklerinden birisinin uygulanan
kur sistemiyle ilgili olduguna da kusku yoktur. Az 6ncede yukarida belirttigimiz gibi bu
program, degisken kur uygulamasina dayanmaktadir. Diger bir ifadeyle, kurlar bir
onceki donemde (Enflasyonu Diistirme Programi doneminde) oldugu gibi belirli bir
sepete veya cipaya bagli olmadan dalgalanmaya birakilmistir. Benimsenen temel ilkeye
gore de Onemli bir dalgalanma olmadik¢a Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
piyasaya miidahale etmekten kagmacaktir. Onceki mali krizin, biiyiik 6lgiide doviz
kurlarmin para sepeti gibi sabit bir pariteye baglanmis olmasindan kaynaklandigi
diisiiniilirse bu degisikligin 6nemi daha iyi anlasilmaktadir. Fakat ilging olan nokta
boylesine birbiriyle celiskili iki programmn ikisinin de IMF tarafindan Onerilmis ve
uygulanmis olmasidir. Diger bir ifadeyle, sabit kur uygulamasinin kriz ile sonuglanmasi

iizerine yine IMF ile anlagmaya varilarak yeni programda bunun tam tersi (dalgal kur
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rejimi) kur rejimine gecilmistir. Bu durum IMF politikalarindaki c¢eligskiyi ortaya
koymaktadir (Seyidoglu, 2003, s:150).
3.5. Liberal Ekonomi ve Finansal Serbestlesme Ekseninde Uygulanan
Politikalarin Iktisadi ve Mali Yapiya Yansimalar

Ingiltere’de Thatcher, Amerika’da Reagan’m iktidara gelmesi ile hayat bulan
neo-liberal  politikalar, sosyal-devlet/ulus-devlet anlayisinin  gézden diismesi
konusundaki en biiyiik degiskenler arasinda yer almaktadir. 1979 yilinda Ingiltere’de
tek basina iktidara gelen Thatcher “There Is No Alternative” soylemiyle “ekonominin
serbest piyasa ilkelerine gore yeniden diizenlenmesini, para politikalarinin hayata
gecirilmesini, kamunun kii¢iiltiilmesini, kamu isletmelerinin 6zellestirilmesini, sosyal
yardim programlarmna ayrilan biitce paylarinda kesintiler yapilmasini1 ve genel olarak
kamu harcamalarmin azaltilmasini amacglamistir.” Amerika’ya bakildiginda ise 1981
yilinda iktidara gelen Reagan’mm neo-liberal uygulamalar1 (federal devletin
harcamalarini kismak, sosyal programlarin etkisinin azaltilmasi, 6zel sektére yonelik
diizenlemelerin azaltilarak daha rahat ¢alismalarini saglamak) sonucunda sosyal yardim
programlarinin federal devletten eyaletlere devredilmesi giindeme gelmistir (Cimrin,
Giiz 2009, s:200).

1980 sonrasi gelismis ve gelismekte olan iilkelerde yogun olarak uygulamaya
konulan liberal politikalar, Keynesyen politikalar sonrasi ortaya c¢ikan stagflasyon
(enflasyon ve igsizligin ayni anda gériilmesi) ve 1979 yilinda petrol krizi gibi nedenlerle
kar oranlarindaki diisiisle beraber devam eden ekonomik bunalima ¢6ziim olarak
uygulanmistir. IMF ve Diinya Bankas1 araciligiyla “Stabilizasyon(istikrar)” politikalari
ad1 altinda uygulama alani bulan yeni-liberal politikalar, gelismekte olan {ilkeler

acisindan bir “rehabilite — regetesi” olarak algilanmig ve o tarihten itibaren hemen
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hemen biitlin diinya iilkelerinde uygulanma firsat1 bulmustur. Bir diger taraftan liberal
politikalar, gelismekte olan iilkeler agisindan bir bakima kapitalistlestirme siireci olarak
da algilanabilir.

Ozellikle 1980°den itibaren yogun sekilde diinya ekonomisini etkileyen piyasa
ekonomisi ekseninde sekillenen finansal serbestlesme politikalarni su sekilde
ozetleyebiliriz: Ozellestirmelere hiz verilmesi, vergilerde biiyiik oranlarda indirim
yapilmasi, issizligi arttirma durumuna yol agsa bile enflasyonu denetim altinda tutmak
icin parasalct onlemlerin uygulanmasima olanak saglanmasi ve kamu harcamalarinin
azaltilmasma gidilerek devletin kiigiiltiilmesi tezi islenmektedir. Ayn1 zamanda bu
politikalar uluslararas1 piyasalarin gelismesi yoniinde denetimlerin kaldirilmasini da
gerekli kilmaktadir (Ugak, Ocak-Haziran 2010, s:423).

Piyasa ckonomisi ¢ercevesinde ulus-devlet anlayisinin  yikilip  ilke
ekonomilerinin/piyasalarmin disa agilmasi siireci olarak 1980°den itibaren yogun olarak
uygulanmaya baslayan “ekonomide serbestlesme politikalari/programlar1”, diinya
ekonomisini olusturan parcalarin (iilke ekonomilerinin), birbirleriyle ve uluslararasi
sistemle entegre olmasi ve bu baglamda para ve sermaye piyasalari tlizerindeki tiim
kisitlamalarin kaldirilmasi siirecine Tiirkiye, “24 Ocak 1980 Kararlar1” ile ilk adimi
atmigtir. Diger bir ifadeyle Tiirkiye 24 Ocak Kararlariyla, bir taraftan 1970’lerde
yasadig1 derin ekonomik bunalimi agmay1 ve buna paralel olarak ticaretin ve finansal
piyasalarin lizerindeki kisitlamalar1 kaldirarak ekonomik biiyiimeyi hizlandirmayi, diger
taraftan 1980 yilindan bu yana israrli bir bi¢imde uyguladigi yeni-liberal iktisat
politikalartyla diinya kapitalist sistemi ile biitlinlesmeyi ve bu baglamda yeniden
yapilanmay1 amaglamistir (Altiok, 2002, s:78). Boylece iilkemiz bu politikalarla 6zel

sektoriin tesviki, digsa acilma ve rekabetci piyasa yapisini olusturma ydniinde ciddi
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adimlar atmustir. Ekonominin isleyisi daha sonra ¢esitli donemlerde sekteye ugramus,
giiven bunalimlar1 yasanmis ve yeni Onlemler uygulanmaya konmus olsa da, bu
onlemlerin temel 6zelligi ortaya ¢ikan gegici dengesizlikleri ortadan kaldirmak ve
piyasa ekonomisinin yeniden etkin islemesini saglamaya ¢alisgmak olmustur (Bakan,
Kasim 2009, s:124).

Sonug olarak Tiirkiye’de 24 Ocak 1980’den giintimiize kadar yogun ve 1srarl bir
sekilde uygulamaya calisilan/uygulanan finansal serbestlesme ¢ergevesinde uygulanan
iktisat politikalarinin (ki zaman zaman sekteye ugramis) iktisadi ve mali yap1 tizerinde
ne gibi etkileri ve yansimalar1 olmus, bu ¢ergevede yasanan doniisiim bu baglik altinda
ayr1 ayr1 aktarilmaya calisilacaktir.

3.5.1. Iktisadi Yap1 Uzerine Yansimalar

Tirkiye, 1980 senesinden itibaren igce doniikk ithal ikameci sanayilesme
stratejisinden vazgegip ihracata dayali biiyiime modeline gegmis, bu eksende i¢ ve dis
piyasalarin serbestlestirilmesi yoluyla liberal kiiresel sisteme entegre olmustur. Bu
stireg, glinlimiizde AB’ye katilim ¢abalariyla halen aktif olarak devam etmektedir.
Piyasa ekonomisinin 6nemli bir ayagi olan finansal serbestlesme c¢ergevesinde
uygulanan iktisat politikas1 araglar1 (para politikasi araglari, maliye politikasi araclari,
dissal araglar, kontrol araglari, kurumsal yap1 degismeleri) ile baski altinda tutulan
finansal sistem, serbest yapiya kavusturulmaya calisilmigtir. Ancak finansal
serbestlesme siireciyle birlikte uygulanan bu politikalar ulusal politikalarin etkinligini
azaltmaktadir.

Iktisat politikalarmimn temel hedefleri arasinda; igsizligi 6nlemek, biiyiimeyi
tesvik etmek ve hizlandirmak, fiyat istikrarimm1 saglamak, 6demeler bilancosunda

dengeyi  korumak, gelir dagilimi {izerinde olusabilecek  olumsuzluklar
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onlemek/gidermek, enflasyonu diisiirmek gibi ekonominin saglikli ve istikrarli bir
yaptya kavusturulmasi icin gerekli sartlar1 olusturma hedefleri vardir (Bozkurt, Mayis
2010, s:29). Giiniimiizde iktisat politikalarmin bu hedefleri arasinda “fiyat istikrar1”
hedefi diger hedeflere nazaran daha fazla on planda tutulmaktadir. Bunun sebebi
finansal kesimin iktisat politikalar1 iizerindeki etkinliginin artmasidir. Finans
cevrelerinin iktisat politikalar1 tizerideki bu etkisi de (etki giicii de) neo-liberal goriisiin
teorik soyleminden temellenmektedir. Finansal serbestlesme yaklasimina gore, 6zellikle
gelismekte olan iilkelerde (Tiirkiye’de dahil) devletin finans alanindaki genisligi
(finansal baski) ve bunun sonucunda bu {ilkelerde hisse senedi ve tahvil piyasalarmin
yerine bankalarin egemen olmasi, kalkinmay1 da engellemektedir. Bu iilkelerde yiiksek
enflasyon, diisiik diizeylerde tutulan faizler, yurti¢ci tasarruflar1 disariya
yonlendirmektedir. Iste bu yiizden finansal serbestlesme sarttir. Finansal serbestlesme
ile kaynak girisi saglanirken, kaynaklarin piyasa disiplini igerisinde rekabet¢i bir
ortamda etkin kullanimimi da saglayacak, finansal yenilikler ise risklerin dagitilmasini
miimkiin kilacaktir (Eroglu, E.T.: 28.11.2011, s:8-9).

Piyasa ekonomisi ¢er¢evesinde uygulanan finansal serbestlesme politikalariin
iktisadi yapi1 iizerine yansimalarini; enflasyon hedeflemesi, vergi politikalari, kamu
harcamalar1, para politikalari, 6zellestirmeler, dis ticaret dengesi (ithalat-ihracat) ve
ekonomik biiyiime gibi makro ekonomik gdstergeler olusturmaktadir.

2001 krizinden sonra 3 Ocak 2003 tarihinde yayimlanan “Acil Eylem Plan1”
cergevesinde genis capli bir program ortaya konmustur. Bu plan dahilinde ekonomik
program kapsamina giren diizenlemelerin temelini, vergi ve harcama politikasa
yonelik mali nitelikli tedbirler, 6zellestirme ve reel sektoriin yeniden yapilandirilmasina

yonelik yapisal reformlar ve dis ticarete yonelik diizenlemeler olusturmaktadir. Ayrica
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yine bu program cergevesinde milletimizin yasam standardini yiikselten kaliteli saglik
hizmeti almasi, sosyal yardimlarin dagiliminda adil ve esit bir sistemin olusturulmasi
amacityla bir Sosyal Giivenlik Reformu’nun gerekliligi ortaya konmustur.

Yeni getirilen plan/program g¢ergevesinde vergi politikasinin hedefinde, mali
miladin  kaldirilmasi, vergi yiikiiniin tabana yayilmasi, vergi mevzuatinin
basitlestirilmesi ve vergi barisi projesinin uygulanmast mevcuttur. Bunun yaninda vergi
tahsilat siirelerinin kisaltilmasi, vergi denetimlerinin etkinlestirilmesi, Gelir Idaresi
Bagkanligi’nin yeniden yapilandirilmasi programin vergi politikast hedeflerini
tamamlamaktadir. Program dahilinde gerceklestirilen ilk uygulama, mali miladin
kaldirilmast olmustur. Daha sonra vergi barisi kapsaminda olduk¢a genis igerikli bir
vergi affi meclisten gegirilmistir. Vergi affi uygulamasi, yeni vergi miikelleflerini vergi
kapsamina alarak vergi gelirlerini arttirmay1 amaglamigsa da diger yandan vergisini
O0deyen miikellefler ile vergi borcu olanlar arasinda finansal agidan esitsizlige yol

acmustir (BSB, www.bagimsizsosyalbilimciler.org, s:15). 58’inci, 59’uncu ve 60’inc1

hiikiimetlerin de ayni siyasi parti tarafindan idare edilmesiyle, vergi politikalarina ayni
sekilde birbiri ile uyumlu olarak hayata gecirilmeye calisilmistir. Buna gore vergi
politikasinin temel hedefi; vergi tabaninin genisletilmesi ve marjinal vergi oranlarinin
uygun seviyelere ¢ekilmesi, bliylimeye ve verimlilige odakli vergi reformlarma devam
edilmesi, ekonominin uluslararas1 rekabet giiclinliin arttirilmasmma uygun vergi
politikasinin takip edilmesi ve ekonomide kayit disiligin azaltilmasi olarak 6zetlenebilir.
Ozellestirme uygulamalarma bakildiginda ise planm yapisal reformlar1 kisminda énemli
bir yer tutmaktadir. Ozellestirme kapsamina alinip uzun yillardir &zellestirilmeyi
bekleyen bircok kurulus vardir ve bu kuruluslar uzun yillardir bu kapsamda

bekletildiginden dolay1 yapilar1 bozulmus ve verimsiz hale gelmislerdir. Ozellestirme
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kapsaminda bulunan bu kuruluslarin yeniden gézden gegirilip degerlendirildikten sonra,
kisa siirede Ozellestirilmesi miimkiin olanlar degisik yontemlerle (varlik satisi, blok
satis, tasfiye v.b.) ozellestirilmek tizere bu kapsamda birakilacak, geri kalan1 ise kapsam
disina c¢ikarilarak yeniden yapilandirilmasi ve verimli hale getirilmesi saglanacaktir
(AEP, 3 Ocak 2003, s:49). 1985 yilindan bu yana uygulamaya alinan ve Acil Eylem
Plani ile revize edilip hiz verilen 6zellestirme uygulamalarmma baktigimizda 31 Arahk
2011 tarihine kadar toplam 200 kurulusta hisse senedi ve varlik satig/devir iglemi
yapilmis ve bu kuruluslardan 1985 — 31 Aralik 2011doneminde toplam kaynaklar 47,4
Milyar  dolar  diizeyine  ulasmustr  (Ozellestirme  Idaresi ~ Baskanligi,

http://www.oib.gov.tr/yayinlar/yayinlar.htm, s:10). Ozellikle 2000 yilindan sonra

ozellestirme kapsamina alman ve Ozellestirilen yerler sunlardir. Petrol Ofisi (2000),
Elektrik Dagitim (2004), Tiirk Telekom-TUPRAS-ERDEMIR (2005), Ara¢ Muayene
Istasyonlar-TEKEL (2005), Emekli Sandigma ait Otellerin Satis1 (2006) ile Otoyol ve

Képriilerin Ozellestirme kapsamma almmasi (2007) (TCOIB, www.oib.gov.tr, s:32-33).

Liberallesme c¢ercevesinde para politikasina iligkin gelismelere bakildiginda; Tiirkiye’de
1990’1 yillardan itibaren Merkez Bankasi’nin bagimsizligi tartismalarinda son nokta
GEGP’nin en onemli ayagini teskil eden 4651 Sayili (1211 Sayili Merkez Bankasi
Kanunu’nda bazi1 degisiklikleri iceren) Kanun olmustur. 4651 Sayili Kanun, Merkez
Bankasi’nin kamuya kredi agma olanagini kaldirmakta ve sadece fiyat istikrar1 hedefini
iistlenebilecegini dngdérmektedir. Boylece Merkez Bankasi’nin Hazine’ye kisa vadeli
avans ve Kamu Iktisadi Kuruluslarma (KIT) kredi agma gorevleri sona erdirilerek
Hiikiimet ile organik baglantis1 koparilmis ve iktisat politikasmin diger hedefleri
iizerinden almmarak para politikasmmin daha etkin uygulanabilmesi saglanmaya

calisilmistir (Eroglu, E.T.: 28.11.2011, s:9).
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2002 yilinda Merkez Bankasi, enflasyon hedeflemesi stratejisine hazirlik olarak
ve modern merkez bankaciligi uygulamalar1 ekseninde, Bankalararasi Para Piyasasi ve
Doviz Efektif Piyasalarinda iistlendigi aracilik fonksiyonunu 2 Aralik 2002 tarihinde
sona erecek bigimde asamali olarak azaltmustir. Akabinde 2002-2004 doneminde
parasal ve ortiik enflasyon hedeflemesi seklinde ikili strateji uygulanmigtir. Hedeflenen
parasal biiylikliik “para tabani” olmustur. Para politikas1 tiimiiyle enflasyona
odaklanmistir. Dalgali doviz kuru politikas: altinda enflasyonla miicadelede kullanilan
temel para politikas1 aract olan kisa vadeli faiz oranlari, sadece fiyat istikrar1 hedefi
dogrultusunda kullanilmistir. Likidite hacmi, Bankalararasi Para Piyasasi ve Agik
Piyasa islemleriyle diizenlenmistir (Akyaz1 ve Ekinci, Ocak 2009, s:349). 2005 yilinda
Merkez Bankasi enflasyon hedeflemesi uygulamasina gecis dogrultusunda “seffaflik”
ve “hesap verebilirlik” ilkelerine bagli olarak iicer aylik “para politikast raporu”
yayimlamaya baslamistir (Kara ve Orak, 10 Ocak 2008, s:34). 2006 yilinda uygulamaya
baslanilan acik enflasyon hedeflemesi ile birlikte kisa vadeli faiz oranlar1 para
politikasinin en 6nemli araci haline gelmistir. Ayrica Merkez Bankasi’nin ihtiyath bir
yaklasimla uluslararast rezerv biriktirmesi i¢in doviz alim ihalelerini kullanarak
uluslararas1 rezerv biriktirmesi amaglanmis, bu dogrultuda net uluslararasi rezervler
performans kriteri haline getirilmistir. 2006-2007 aras1 donemde Merkez Bankasi’nin
izledigi temkinli durusun, ekonominin asir1 1smnmasini ve bor¢luluk oranlarinin yiiksek
artiglar géstermesini onleyen unsurlardan biri olarak goriilmektedir. Bu politika durusu,
2008 yili son ¢eyreginde olumsuz talep soklarina ve dis finansman kosullarina karsi
dengeleyici bir para politikas1 izlenmesi icin gerekli hareket alanini saglamistir (Cmar
ve Digerleri, Agustos 2010, s:8). Bu dogrultuda kiiresel dengesizliklerin bir yansimasi

olarak ortaya ¢ikan makro finansal riskleri kontrol altinda tutabilmek amaciyla Merkez
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Bankasi, son bir yil i¢inde enflasyon hedeflemesi rejimini gelistirerek yeni bir para
politikas1 stratejisi gelistirmistir. Bu yeni cer¢eve dahilinde Merkez Bankasi fiyat
istikrarini saglamay1 temel amag¢ olarak muhafaza ederken, makro finansal istikrar1 da
kosullarin elverdigi Ol¢iide dikkate almaya baslamistir. Bu yeni yapi gercevesinde
iilkemizde grafikte de goriildiigli gibi, birden fazla amaca yonelik olarak uygulanan para
politikasinin gerektirdigi arag ¢esitliligini saglamak amaciyla, politika faizinin yan1 sira
gecelik bor¢ alma (% 5) ve bor¢ verme (% 12,5) faizleri arasinda olusan faiz
koridorunun ve zorunlu karsiliklarin bir arada kullanildigi bir politika bilesimi
tasarlanmistir (TCMB, 27 Aralik 2011, s:2).

Grafik-1: Tiirkiye’de Faiz Oranlar1 (Yiizde)
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Kaynak: BASCI E.“TBMM Plan ve Biit¢e Komisyonu Sunumu”,(07.12.2011), s.37. www.tcmb.gov.tr
Kiiresel ekonomide yasanan sikintilarin yurti¢i iktisadi faaliyet iizerinde
durgunluga yol agma riskinin azaltilmasi amaciyla 4 Agustos 2011 tarihinde diizenlenen

Para Politikas1 Kurulu toplantisinda politika faizi 50 baz puan diisiiriilmiis (%5,75), kisa
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vadeli faizlerde olusabilecek asagi yonli oynakligi azaltmak amaciyla gecelik
bor¢lanma faizi 350 baz puan arttirilarak (%35) faiz koridoru daraltilmistir. Ayrica,
Temmuz Agustos aylarinda doviz kurlarinda goriilen asir1 oynakligin ekonomik ve
finansal istikrar agisindan olumsuz etkilerini azaltmak amaciyla doviz satim ihalelerine
baslanmis, doviz ve efektif piyasasinda TCMB tarafli islemlerinde bor¢ verme faiz
oran1 hem dolar hem de euro i¢in (%12,5’¢) disiiriilmiistiir. 2011 yili Ekim ayinda ise,
Tirk Liras’'nda yasanan deger kaybinin orta vadeli enflasyon beklentileri ve
goriiniimiinii olumsuz etkilemesini engellemek amaciyla TCMB gecelik bor¢ verme faiz
orani 350 baz puan arttirilmistir (%15,5). Alinan 6nlemlerin etkisiyle son donemde Tiirk
Lirasi’ndaki deger kayb1 ve kur oynaklig1 diger gelismekte olan iilkelere gore smirl
kalmistir (TCMB, Kasim 2011, s:15-45).

Diger taraftan piyasa ekonomisi cergevesinde devletin kiiciiltiilmesini takiben
kamu alani1 daraltilarak harcamalar azaltilacak ve mali alan olusturulmaya caligilacaktir.
Bir bagka ifadeyle AEP cercevesinde uygulanan “Harcama Politikas1” ile denetimler
arttirilarak kaynak israfi onlenecek ve akabinde kaynaklarin daha etkin ve verimli
alanlara kaydirilmasi1 saglanacaktir. Bu kapsamda Sayistay giiclendirilerek denetim
kapsami genisletilecek, 1050 Sayili Muhasebe-i Umumiye Kanunu yenilenerek 5018
Sayili Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanunu uygulamaya konulacaktir. Bu
diizenleme ile de; biitgenin hazirlanmasi siirecinin daha etkin kilinmasi, girdi degil ¢ikti
odakli bir yaklagimin ve i¢ mali kontroliin getirilmesi, kuruluslara biitce uygulamasinda
daha fazla esneklik verilmesi, biitce uygulamasinda mali saydamligin ve hesap
verilebilirligin arttirilmas1 amaglanmistir (AEP, 3 Ocak 2003, s:45). Mali yapida

yasanan doniisiim, bu baglig1 takip eden diger baslikta detayli olarak aktarilacaktir.
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Tiirkiye ekonomisinde, 2002 — 2003 yillarindan itibaren siyasi istikrarsizliklarin
azalmasi ile birlikte, ekonomik alanda da alinan yapisal tedbirlerin etkileri, nispeten
daha olumlu bir sekilde kendini gostermeye baslamistir. Bir baska ifadeyle lilkemizde
saglanan siyasi istikrar, kararlilikla uygulanan mali disiplin ve para politikalari,
gerceklestirilen yapisal reformlar, uluslararast piyasalarda yasanan olumlu kosullar;
makro ekonomik istikrarin saglanmasi ve kamu dengeleri acisindan olumlu sonuglari
beraberinde getirmistir.

Grafik-11: Merkezi Yo6netim Faiz Dis1 Biit¢e Fazlas1 ve Yapisal Faiz Dis1 Biit¢e Fazlasi
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Kaynak: TCMB, “Enflasyon Raporu 2012-I”, s.101. www.tcmb.gov.tr

2006-2007 doneminde kamu maliyesi acisindan yasanan iyilesme siireci
ekonomiye yansimig ve donemsel dalgalanmalar disinda gerek enflasyon oraninda
gerekse i¢ borclanma oranlarinda bir azalma ortaya ¢ikmustir. 2007 yili ortalarinda
yapilan yeni bir genel secimle hiikiimet ayn1 kalinca (degismeyince), daraltici dnlemleri
iceren ekonomik program uygulamalarina devam edilmistir (Simsek, 2007, s:65).
Kisaca Tiirkiye’nin 2002-2007 deneyimi mali disiplinin, diisen enflasyonun ve giiclii
biiylime performansinin es zamanl olarak gergeklestirilebilecegini ortaya koymustur.

Ancak 2007 yilmin ortalarmdan itibaren bas gosteren kiiresel kriz, kredi kanallarini
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tikayarak ve likiditeyi azaltarak reel sektorii etkilemeye baslamistir (Yillik Ekonomik
Rapor, 2009, s:7).

2011 yilinin ilk on ayinda 2010 yilinin ayni donemine kiyasla biit¢e gelirleri
vergi gelirlerindeki artisa bagli olarak yiikselmis, faiz giderleri azalmig ve faiz disi
harcamalar gorece smirli diizeyde artmustir. Ayrica “Kamu Alacaklarinin Yeniden
Yapilandirilmasi Yasas1” kapsaminda tahsil edilen ek biit¢e geliri de 2011 yili Ekim ay1
itibariyle 11,7 Milyar Tiirk Liras1 tutarinda olup kamu maliyesi dengelerine olumlu
katkida bulunmustur. Bu gelismeler sonucunda biitce performansi olumlu bir seyir
izlemis ve 2010 yili sonunda 8,2 Milyar Tiirk Liras1 olan merkezi yonetim faiz disi
biitce fazlasi, 2011 yili Ekim ay1 itibariyle yillik 25,6 Milyar Tiirk Lirasi’na
yiikselmistir (TCMB, Kasim 2011, s:16-17).

Diger taraftan Acil Eylem Plani ¢ergevesinde ortaya konulan Sosyal Giivenlik
Reformu gerekliligi siireci, 2006 yilinda TBMM tarafindan kabul edilerek
tamamlanmaya calisilmigsa da Anayasa Mahkemesi tarafindan iptal edilerek sekteye
ugramistir. Daha sonra 17 Nisan 2008 tarihinde TBMM tarafindan kabul edilerek
yasalagan ve bir¢ok yenilikler/tedbirler igeren Sosyal Giivenlik Reformu’nun temel
amaglar1 soyle siralanabilir (CSGB, Mart 2008, s:8);

» Sigorta hak ve yiikiimliiliikleri bakimindan norm ve standart birligini saglamak,

» Tim vatandaslarimiza esit ve adil hizmet sunulmasini saglayacak genel saglik
sigortasi rejimini olusturmak,

» Yoksulluga kars1 daha etkin koruma saglamak suretiyle adil, kolay erisilebilir,
mali agidan siirdiiriilebilir bir sosyal giivenlik sistemine ulasabilmek reformun

temel amaclarimi olusturmaktadir.
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Sosyal gilivenlikte norm ve standart birligini saglayarak, sistemi disiplin altina almay1
amacglayan bu reform ii¢ asamadan olusmaktadir. Birinci sathada; Bag-kur, Emekli
Sandig1 ve SSK seklinde ayri ayr1 sigorta hizmeti sunan kurumlar1 tek bir ¢at1 altinda
toplayarak bu hizmetleri tek basina sunacak yapi olusturmak. Boylece mevcut sosyal
giivenlik kurumlarindaki verimsiz hantal yapmin yerine, bilisim teknolojisini sonuna
kadar kullanarak daha hizli, standartlar1 saglanmig, kaliteli hizmet sunan bir sosyal
giivenlik sistemi olusturulmasi amaglanmustir. Ikinci safhada; bu ii¢ kurumun isleyisinin
yeniden diizenlenmesi suretiyle, hizmet sunulan kesimler i¢in bazi farkli uygulamalar
iceren hiikiimler kaldirilarak, Sosyal Sigortalar ve Genel Saglik Sigortasi Kanunu
seklinde tek bir diizenleme haline getirilmistir. Yapilan bu diizenleme ile toplumun daha
genis kesimlerinin daha kapsamli sekilde saglik giivencesi altina alinmasi ve ayni
sartlarla karsilasan insanlarin hepsine devlet tarafindan ayni sosyal giivencenin
saglanmasini temin amaciyla, norm ve standart birligi getirilmesi amaglanmistir.
Ucgiincii sathasini ise sosyal giivenlik sistemi ile biitiinlesik bir yapida sosyal yardimlara
iligkin temel ilkeleri, yapilacak sosyal yardimlari, primsiz 6demeleri, bu yardim ve
O0demelerden yararlanacak kisileri, yararlanma kosullarin1 belirlemek {izere Sosyal
Yardimlar ve Primsiz Odemeler Kanunu’nun ¢ikarilmasi olusturmaktadir. Yapilacak bu
yasal diizenleme ile sosyal yardimlara iligkin ulusal ortak veri tabanmin olusturulmasi,
bu alandaki kamu kaynaginin etkin kullanilmas1 ve objektif yararlanma 6lciitlerine gore
adil ve ulasilabilir kilinmasi1 amaglanmaktadir (Pekten, E.T.: 16.02.2012, s:119-120). Bu
cercevede getirilen diizenlemelerin en 6nemlileri sunlardir (CSGB, Mart 2008, s:9-10);
» Emeklilik yas1 2000 yilindan sonra igse baslayanlar i¢in 4447 Sayili Kanun ile
kadinlarda 58, erkeklerde 60 olarak belirlenmistir. Yas, 2036’dan itibaren

emekli olacaklarda ise kademeli olarak 65°e yiikseltilecektir.
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» SSK sigortalilar1 agisindan ilk defa 2000 yilindan sonra sigortali olanlar igin
7000 giin, Bag-kur ve Emekli Sandig1 agisindan 9000 giin, prim ddeme sart1
uygulanmaktadir.

Bu diizenlemeler sayesinde Oniimiizdeki 20 yil bagimli niifus azalacak, buna
karsilik calisabilir niifus artacaktir. Ayni zamanda son 10 yil iginde sosyal giivenlik
kurumlarmna finansman agiklarii kapatmak icin yapilan transferler, 2003 yilinda elde
edilen milli gelire esitlenmistir. Bu durum borglanma faizleri ile enflasyonun
ylikselmesine, ekonomik gelismenin olumsuz etkilenmesi ile yatirimlarin
engellenmesine neden olmaktadir. Getirilen bu diizenlemeler sayesinde tim bu
olumsuzluklarin 6niine gegilecektir.

Sosyal Giivenlik Reformu’nun yasalastigi 2008 yilmin igerisinde ABD’de
baslayan “Mortgage Kredileri” kaynakl kriz, Eyliil ayindan itibaren “Kiiresel Finansal
Kriz’e doniismiis ve tiim iilkeleri etkisi altinda almistir. Basta gelismis tlilkeler olmak
iizere tiim tilkeler para politikalarin1 gevsetmisler, ekonomide daralmayi hafifletmek
icin genislemeci maliye politikasi uygulamalarina baslamiglardir. 2008 yili son
ceyreginde, hemen hemen tiim iilkelerde ekonomik daralma yasanmis, sanayi liretimi,
istthdam ve dis ticaret biiylik Olgilide gerilemistir. Tiirkiye ekonomisine iliskin
gostergelere baktigimizda ise gerek piyasa gostergeleri gerek reel ekonomik
biiyiikliikler, ekonominin global krizden 2008 yilinin son ¢eyreginden itibaren dnemli
olgiide olumsuz etkilendigini gostermektedir. Bu dénemde, GSYIH % 6,2 oraninda
gerilemis, igsizlik orani yiikselmis, imalat sanayi iiretimi ve dis ticaret hizla daralmistir.
Baslangicta doviz kurlar1 ve faiz oranlarmin hizla yiikselmesine ragmen, ekonomideki
hizl1 daralmay1 yavaslatmak i¢in Merkez Bankasi tarafindan uygulanan politikalar ile

faizlerin onemli Olgiide diisiiriilmesi ve doviz ve Tiirk Lirast likiditesine yonelik
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Onlemlerin alinmasi, doviz kurlar1 ve faiz oranlarinin tekrar gevsemesini saglamustir.
Ayrica liretim ve istihdami tesvik etmek amaciyla gecici vergi indirimleri yiirlirliige
konulmus, kredi maliyetlerini diisiirlicii bazi diizenlemeler yapilmistir (Cubukgu ve
Digerleri, 21-22 Ekim 2010, s:8-9). Bir baska ifadeyle baz iiriinlerde OTV ve KDV
oranlar1 gegcici bir sekilde diistiriilerek firmalarin ellerinde biriken stoklarmn eritilmesi
saglanmig, yatirim ortamini iyilestirmek amaciyla yeni bir yatirim tesvik sistemi
olusturulmus, yurtdigindaki varliklar1 yurticine getirmek amaciyla vergi indirimlerini ve
muafiyetlerini iceren “Varlik Baris1” uygulamasi hayata gecirilmistir. Bunlara ek olarak,
istthdamin arttirilmasma yonelik olarak vergi indirimleri ve tesvikler getirilmis,
ithracatci firmalara kredi ve garanti desteklemesi verilmistir (Cmar ve Digerleri, Agustos
2010, s:10). Sektorel bazda kiigiilme ve kirilmalar meydana gelse de krize ragmen
ekonomi, 2008 yilinda kii¢lilme gdéstermemis aksine % 0,9 oraninda da olsa bir biiyliime
gostermistir (Yillik Ekonomik Rapor, 2009, s:7).

Grafik-111: Mevsimsellikten Arindirilmis Toplam Istihdam (Bin Kisi)
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Kaynak: TCMB, “Yillik Ekonomik Rapor(2011)” s.47. http://www.sgb.gov.tr

Yasanan kiiresel kriz nedeniyle artan issizlik oranma ragmen, Tiirkiye ekonomisi
daraldig1 2009 yilinda dahi, ilave 83 bin kisiye istihdam olusturmustur. Krizden ¢ikis

sirecinde ise biiyime hizinda kaydettigi iyilesmeyi, isgiicli gostergelerine pozitif
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sekilde yansitabilmistir. 2010 yilinda istihdam artis1 bir dnceki yila gore giigclenerek 1
milyon 317 bin kisiye ulagsmistir. 2011 yilinda da devam eden biiylimeye paralel olarak
istihdam kapasitesi de artmig ve Tiirkiye ekonomisi 2007°den Haziran 2011d6nemine
kadar 4,2 milyon istihdam olusturmustur (Y1llik Ekonomik Rapor, 2011, s:47-48).
Krizlerin en olumsuz ve kalici sonuglarindan biri de issizlik oranindaki artiglardir.
Genellikle krizle birlikte hizli bir sekilde artan igsizlik krizden sonra gecikmeli olarak
toparlanmaktadir.

Grafik-1V: Yillar ve Son Dénem Itibariyle Issizlik Oranlar1 (Yiizde)
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2007 yilinda % 10,3 olan issizlik orani, azalan i¢ ve dis talep neticesinde 2009 yili
birinci ¢eyreginde % 16,1’e kadar artig gostermis, ancak daha sonra ekonomide goriilen
toparlanma neticesinde 2010 y1l1 Subat ayindan sonra diisiis trendine girmistir. 2010 yil1
geneline bakildiginda, issiz sayis1 bir 6nceki yila gore 425 bin kisi azalarak 3 milyon 46
bin kisiye diismiistiir. Issizlik oran1 ise 2009 yilina gére 2,1 puanlik bir azalma ile %
11,9 seviyesinde gerceklesmistir. Ulkemizin istihdam artis1 ve issizlik oranindaki
gerileme itibariyle pek ¢ok ililkeden olumlu anlamda ayristigi agikg¢a goriilmektedir.

Nitekim Haziran 2011 itibariyle issizlik oram1 % 9,2’lik diizeyi ile kriz 6ncesi seviyesine
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inmistir. Bu pozitif gelisme, isgliciine katilim oraninin hizla arttig1 bir konjonktiirde
gerceklesmistir (Y1llik Ekonomik Rapor, 2011, s:51-52).

Kiiresel finansal kriz sonrasinda gelismis iilkelerin merkez bankalarinin krizin
etkilerini smirlamak amaciyla uyguladiklar1 parasal genisleme politikalarinin bircok
gelismekte olan iilke lizerinde oldugu gibi Tiirkiye’de de 6nemli yansimalar1 olmustur.
Bu donemde kisa vadeli yurtdisi finansal imkéanlarinin bol ve diisiik maliyetli olarak
saglanabilmesi, hizli kredi genislemesine ve Tiirk Lirasi’nin giderek degerlenmesine yo
acarak, 2010 yilinin ikinci yarisindan itibaren makro finansal risklerin ve dis
dengesizliklerin birikmesine yol agmistir. Merkez Bankasi 2010 yilinin son ¢geyreginden
itibaren uygulamaya basladig1 yeni strateji cercevesinde, s6z konusu donemde
enflasyon goriinimiiniin olumlu seyretmesinin de sagladigi imkan dahilinde, makro
finansal risklerin azaltilabilmesine yOnelik politikalar gelistirmistir. Bu dogrultuda,
geleneksel politika aract olan bir hafta vadeli repo ihalelerine ek olarak zorunlu
karsiliklar, faiz koridoru ve diger likidite politikalar1 aktif bir sekilde kullanima
sokulmustur. Bu ¢ercevede Merkez Bankasi, ¢ok kisa vadeli sermaye giriglerinin
smirlanmasini ve doviz kurundaki asir1 degerlenmenin onlenmesini hedeflemis, diger
yandan da yurticinde krediler ve talebin daha kontrollii bigimde biiyiimesinin
saglanmasi ile i¢ ve dig talep arasindaki ayrismanin dengelenmesine odaklanmistir.
Alman bu tedbirler TL’nin {izerindeki asir1 degerlenme baskisnin giderilmesini
saglamigtir (TCMB, 27Aralik 2011, s:2-3). Merkez Bankasinin 2011 yilinda makro
finansal riskleri azaltmak amaciyla uyguladigi politikalar sonu¢ vermis ve ekonomide
dengelenme siireci baglamistir. Merkez Bankasi, enflasyon beklentilerini kontrol altina
almak ve orta vadeli enflasyon risklerini dengelemek amaciyla Ekim 2011°de gii¢lii bir

parasal sikilagtrmaya gitmistir. Tiketici kredilerinin yillik biiylime hizinin kademeli
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olarak yavaglamaya devam ettigi varsayimi altinda ve Ekim ayinda alinan politika
tedbirleri cergevesinde yilin son c¢eyreginde parasal kosullarda yapilan belirgin
sikilastirma sonucunda, enflasyonda gdzlenen artisin gecici olacagl ongdriilmektedir.
Yillar itibariyle gelismekte olan iilkelerdeki ve iilkemizdeki enflasyon gelismeleri
asagidaki grafikte gosterilmektedir.

Grafik-V: Tiirkiye’de ve Gelismekte Olan Ulkelerde Enflasyon
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Kaynak: BASCI E.“TBMM Plan ve Biitge Komisyonu Sunumu”,(07.12.2011), 5.48. www.tcmb.gov.tr
2001 yilinda kriz sonrasinda 15 Mayis 2001 tarihinde uygulamaya konulan
Giiglii Ekonomiye Gegis Programi ve ardindan 3 Ocak 2003 tarihinde uygulanan Acil
Eylem Plani gibi ekonomiye kapsamli, gii¢lii ve yapici tedbirler getiren programlar
neticesinde 2001 krizinden sonra % 68,5 seviyesine ylikselen enflasyon orani yillar
itibariyle diisiise gecerek su seviyelerde gerceklesmistir. 2003 yilinda (% 18,4), 2004
yilinda (% 9,3), 2005°te (% 7,7), 2006°da (% 9,7), 2007°de (% 8,4), 2008’de (% 10,1),

2009’da (% 6,5), 2010°’da (% 6,4) ve 2011 yilinda (% 10,45) olarak gerceklesmistir.

30
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2011 yili sonunda enflasyonun % 10,45 seviyesine ulasarak Ekim ay1 tahminlerinin
iizerinde gergeklestigi goriilmektedir. Tahminlerdeki bu sapmada islenmemis gida
fiyatlarinda ongoriilenin tlizerinde gerceklesen artiglar belirleyici olmustur. TCMB’nin
Ekim aymdan bu yana uyguladig siki para politikasinin ikincil etkileri sinirlamasi ve
boylece gecici fiyat hareketlerinin yillik enflasyon {izerindeki birikimli etkilerinin
kademeli olarak ortadan kalkmasiyla birlikte Orta Vadeli Program tahminleri
cercevesinde enflasyonun, yiizde yetmis olasilikla 2012 ve 2013 yili1 sonunda ortalama
% 6,5 oraninda gerceklesecegi tahmin edilmektedir. Enflasyonun orta vadede % 5
diizeyinde istikrar kazanacagi 6n goriilmektedir (Enflasyonu Diisiirme Raporu, 2012-I,
5:4-8).

Bankacilik sektoriiniin geneline baktigimizda Tiirk Finans sektorii biiylimesini
stirdiirmektedir. 2009 yil1 sonundan bu yana Tiirk Finans sektoriiniin bilango tutar1 2011
yil1 Haziran ayinda yillik %25,3 oraninda biiyiiyerek 1,337 Milyar TL’ye ulasmis, bu
tutarin GSYH’ya orani ise % 111,3 olarak gerceklesmistir. Finansal sektérde agirligini
koruyan bankacilik sektoriiniin toplam varliklari, 2011 yili Eyliil ayinda 2010 yili
sonuna gore nominal (% 20,6), reel (% 15,3) artarak 1,214 Milyar TL’ye yiikselmistir.
Boylece 2010 yili sonunda % 91,2 olan bankacilik sektdriiniin bilango biiyilikliigiiniin

GSYH’ya orani ise 2011 yilinin ikinci ¢eyreginde % 95,4’¢ yiikselmistir. (Grafik-V1)



Grafik-VI: Bankacilik Sektoriiniin Gelisimi (Milyar TL, %)
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Bankacilik sektoriinde 2010 yili Eyliil ay1 itibariyle faaliyet gosteren 48

bankadan aktif biiyiikliigli bakimindan ilk 5’inin pay1 (% 58.8), ilk 10’unun pay1 ise

(%83,9)’dur.

Diger taraftan ihracat ve ithalat gelismelerinin tiger aylik donemsel olarak gosterildigi

(Grafik-VII)’de, her kalemde de yiikselme trendinin sadece kiiresel kriz doneminde

kirildig1, onun disindaki donemlerde siirekli yiikselmeler yasandigi goriilmektedir.
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Grafik-VII: Tiirkiye’de Ihracat ve Ithalat (Ug Aylik, Milyar ABD Dolar1)
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Kaynak: TCMB, “Finansal Istikrar Raporu”, S.13, (Kasim 2011), s.12. www.tcmb.gov.tr

Uger ayhk dénemsel olarak gdsterilen ihracat ve ithalat gelismelerinde her
ikisinde de siirekli yiikselme yasanmustir. 2003 yilinda 47,3 Milyar dolar olan ihracat
gelirleri her yil artis gostererek 2008 yilinda krize ragmen 132 Milyar dolara
yiikselmistir. Fakat 2008 yili Ekim ayindan itibaren ihracat diigmeye baslamis ve
boylece 2009 yilinda 102,1 Milyar dolara gerilemistir. 2009 yilinin son ¢eyreginden
itibaren krizin etkisinden c¢abuk kurtulan iilkemizde 2010 yili itibariyle tekrar
yilkselmeye baglamis ve 113,9 Milyar dolara yiikselmistir. 2011 yili ilk yarisinin
sonunda(ocak-temmuz) ise 88,7 Milyar dolara ulagmistir.

Fakat ithalat gelismelerine baktigimizda da ayni sekilde bir grafik gérmekteyiz.
2003 yilinda ithalat 69,3 Milyar dolar olan ithalat yillar itibariyle 2008 yilina kadar
yiikselme gostermis ve 202 Milyar dolara ulagsmistir (Yillik ekonomik Rapor, 2009,
$:1789. 2008 kiiresel krizin etkisiyle ithalatta da azalma baglamigs ve yilin son

ceyreginden itibaren diisiise gegen ithalat 2009 yilinda 140,9 Milyar dolara gerilemistir.
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2009’un sonlarindan itibaren krizin atlatilmasiyla ithalat ta tekrar yiikselmeye baslamig
ve 2010 yilinda 185,5 Milyar dolara ulagmistir. 2011 yil1 ilk yarisinin sonlarinda (ocak-
temmuz) ise 160,1 Milyar dolar seviyesinde ger¢eklesmistir. Yillar itibariyle ihracat ve
ithalat1 inceledigimizde ithalat siirekli ihracattan daha fazla diizeylerde gerc¢eklesmistir.
Enerji fiyatlarindaki yiikselig, tiretimin ithalata bagimlilig1 ve yurtici talepteki artig
nedeniyle de yiikselen ithalat, cari agigin yiiksek seviyelere ulagsmasina neden olmustur.
Fakat ekonomide saglanan istikrar ve giiven ortaminin katkistyla dnemli tutarlara ulagsan
cari agigm finansmaninda, dogrudan uluslararas1 yliksek sermaye girisi sayesinde sorun
yasanmamistir.

Grafik-VI11: Cari Islemler Dengesi (Ug Aylik, Milyar ABD Dolar1)
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Kaynak: TCMB, “Finansal istikrar Raporu”, S.13, (Kasim 2011), s.12. www.tcmb.gov.tr

2011 yili ikinci ¢eyreginde 20,5 Milyar dolar olan cari islemler agig1 2011 yili
iiciincli ¢eyreginde 18,6 Milyar dolara gerilemistir. Enerji hari¢ cari islemler acig1 ise
ayni donemde 8,9 Milyar dolardan 6 Milyar dolara gerilemistir. Orta Vadeli Program

doneminde yurtici tasarruflar: arttrmaya ve ekonominin {iretim yapisinin ithalata olan
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yiikksek bagimliligint azaltmaya yonelik politikalarin hayata gecirilmesi ongdriilmekte,
boylelikle 2011 yili sonu itibariyle GSYH’ nin % 9,4’ olarak gerceklesmesi beklenen
cari islemler agigmmin 2014 yili itibariyle % 7’ye gerilemesi hedeflenmektedir (TCMB,
Kasim 2011, s:11-12).

Grafik-1X: Cari A¢igin Finansman Yapis1 (Sermaye Girisi ve Tutar1)
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Kaynak: TCMB, “Finansal istikrar Raporu”, S.13, (Kasim 2011), s.13. www.tcmb.gov.tr

Cari ag1gin finansmaninda uzun vadeli bor¢lanmalarin pay1 artig gostermektedir.
2010 yili itibariyle milli gelirin % 6,4’ olan sermaye girisleri 2011 yilinin ikinci
yarisinda % 7,2 oranina ylikselmistir. 2011 yili Haziran ayi itibariyle 56,4 Milyar dolar
olan net sermaye girigleri, kiiresel ekonomide yasanan sorunlar nedeniyle iilkemizden
sermaye ¢1kis1 yasanmasina bagli olarak 2011 yili Eyliil ay1 itibariyle 55,2 Milyar dolara
gerilemistir. S0z konusu sermaye girislerinin 12,7 Milyar dolar1 dogrudan
yatirimlardan, 17,4 Milyar dolar1 portfoy yatirimlarindan, 25,1 Milyar dolar1 ise diger
yatirimlardan olusmaktadir. 2011 yili Haziran ay1 ile kiyaslandiginda 2011 Eyliil ay1
itibariyle net sermaye girisleri i¢inde portfoy yatirimlarinin paymm % 44,8’den %
31,5’e geriledigi, diger yatmrmmlarin paymm % 36,5’ten % 45,6’ya, dogrudan

yatirmmlarin payinin ise % 18,8’den % 23’e yiikseldigi goriilmektedir. Bu durum séz
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konusu donemde cari a¢igin finansman kalitesinin arttigini, uzun vadeli sermaye
girigleri lehine bir degisim oldugunu gostermektedir (TCMB, Kasim 2011, s:12).

VIII. Bes Yillik Kalkinma Plan1 ekseninde sekillenen, Giliglii Ekonomiye Gegis
Programi, Acil Eylem Plan1 ve daha sonrada 5018 Sayili Kamu Mali Yonetimi ve
Kontrol Kanunu gercevesinde kararlilikla uygulanan mali disiplin ve para politikalari,
gergeklestirilen yapisal reformlar, uluslar arasi piyasalarda yasanan olumlu kosullar ve
iilkemizde saglanan siyasi istikrar makro ekonomik biiyiime agisindan olumlu sonuglari
beraberinde getirmistir.

Grafik-X: GSYH Biiyiime Oranlar1 (Yiizde %)
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Kaynak: T.C. Maliye Bakanlig, “Y1illhik Ekonomik Rapor(2011)”, 5.25. www.maliye.gov.tr

Iktisat politikalar1 uygulamalarinmn giivenilirliginin artmasi, enflasyonun kontrol
altina alinmas1 ve diisiiriilmesi makro ekonomik gidisata iliskin beklentileri de olumlu
yonde etkilemis ve biiylime siirecine girilmistir. 2003 — 2007 doneminde yillik ortalama
% 6,9 oraninda bir biiyiime gerceklesmis, ayrica ayn1 donemde yillik ortalama olarak,
GSYH’nin % 4,6’s1 gibi yiiksek bir oranda kamu faiz dis1 fazlasi verilmistir. 2008 yilina

gelindiginde yukarida ayrintili olarak bahsettigimiz krizle karsilagilmis ve bu donemde
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ekonomi, krizin etkisiyle ancak % 0,9 oraninda biiyiime gosterebilmistir. 2009 yilina
gelindiginde esas itibariyle krizin etkisi bu donemde kendisini gostermistir. 2009 yilinda
bliylimenin yasandigi tek sektor tarim olmustur. Ancak tarimin GSYH igindeki pay1
diisiik oldugu i¢in biliylimeye katkisi smirli kalmistir. GSYH iginde en biiyiik agirliga
sahip olan ve biliylimenin lokomotifi sayilan sanayi ve hizmetler sektoriinde ise, 2009
yilinda daralmalar meydana gelmistir. Yilin ilk ceyreginde % 20,9 oraninda daralan
sanayi sektori, ikinci ve tgiincii ¢eyreklerinde sirasiyla % 11,2 ve % 4,2 oraninda
daralmistir. Ancak 2009 yilinin son g¢eyreginde biiyiimenin goriilmesi, ekonominin
bekleneni altinda daralmasini saglamistir. GSYH nin % 6 oraninda, sanayi sektoriiniin
ise % 11,6 oraninda biiyiimesi, 2009 yilinin sonundan itibaren ekonominin daha ¢abuk
toparlanma siirecine ivme kazandirmistir. Orta Vadeli Programda dahi ekonomimizin
2009’da % 6 oraninda kiiciilmesi 6ngoriiliirken, yilin bu son ¢eyregindeki iyilesmeler
sayesinde ekonomi -% 4,7 oraninda kii¢iilme yasamustir. 2009 yilinin son ¢eyregindeki
yasanan bu gelisme, Tiirkiye ekonomisinin, krizden diger iilkelere gore daha hizli ve
giiclii ¢iktigmin gostergesidir. Ekonomideki bu toparlanma siireci, 2010 yilinin ilk ve
ikinci ¢eyreginde cift haneli bliyiime ile devam etmistir. Tiirkiye ekonomisi, 2010
yilinin ilk ¢eyreginde % 11,7 oraninda ikinci ¢eyreginde ise beklenilenin iizerinde %
10,3 oraninda bir biiylime ile hizin1 yakalamistir (Yillik ekonomik Rapor, 2010, s:34-
35). Kisaca 2010 yili Tiirkiye ekonomisi agisindan, makroekonomide olusturulan giiven
ve istikrar sonucu 6zel sektdr Onciiliigiinde biiyiimeye gegildigi ve hizli bir biiylime
performansinm sergilendigi bir yil olmustur. Ozellikle Euro Bolgesinde yasanan borg
krizi dolayisiyla kiiresel ekonomi igin asagi yOnlii risklerin tam olarak ortadan

kalkmadig1 2010 yilinda Tirkiye ekonomisi krizin etkilerini lizerinden hizla atmustir.
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Glglii bir sekilde toparlanmaya baslayan ekonomi, 2010 yilinin tamamimda % 9
oraninda bir bliylime ile Avrupa’da en hizli biiyiiyen {ilke olmustur.

Tiirkiye ekonomisi 2011 yilma dngoriilenin iizerinde bir biiylime ile girmistir.
2011 yilnin ilk g¢eyreginde GSYH % 11,6 oraninda, ikinci ¢eyreginde ise % 8,8
oraninda bir biiylime yasamistir. Buna karsilik ihracat zayif seyrini siirdiirmiis,
ithalattaki hizli bliylime ise devam etmis, bu nedenle dis talep biiylimeye olumsuz katki
yapmistir. 2011 yilinin ilk yarisinda biliylime orani, ilk iki c¢eyrekteki biiyiime
performansina bagli olarak % 10,2 olarak gerceklesmistir. GSYH iktisadi faaliyetler
yoniinden incelendiginde, 2011 yilinin ilk yarisinda tim sektorlerde biiyiime
gbzlenmistir. Kiiresel dlgekte giderek artan belirsizlikler nedeniyle 2011 yilmn ikinci
yarisindan itibaren biliyiime hizinin nispi olarak yavaslamasi ongoriilmektedir. Bu
yavaslamaya ragmen 2011 yilinin tamaminda Tiirkiye ekonomisinin % 7,5 oraninda
biiyiimesi 6ngoriilmektedir (Yillik Ekonomik Rapor, 2011, s:32-36/147-148).

3.5.2. Mali Yap1 Uzerine Yansimalar

Tirkiye’nin liberal kiiresellesme ile karsilasmasi bundan 6nceki boliimlerde de
belirtildigi gibi 1980’lerin basina dayanmaktadir. 1980’lerde liberallesme cercevesinde
onemli bir iktisadi reform baslamig, 1990’I1 yillara gelindiginde bu reform siireci
krizlerle kesintilere ugramis, fakat yine de israrli bir sekilde uygulama arzusuyla
giiniimiize kadar devam etmistir. 2000 yil1 sonrasinda 6zellikle de Subat 2001ekonomik
krizinden sonra dnceki donemlerden oldukga farkli bir evreye girilmistir. Bu donemde
devletin yapilandirilmasinda yonetisim temel kabul edilmekte, devletin kiiciiltiilmesi
soyleminin yerini diizenleyici olarak devlet ve regiilasyon yapilarinin gelistirilmesi
almaktadir. S6z konusu donemde diinyadaki gelismelere de paralel olarak devlet-piyasa

iligkilerinin belirlenmesinde devletin piyasadan tamamen ¢ekildigi ve sadece
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diizenleyici olarak piyasayla iliskilerini kuracak kurumsal yapilarin insa edilmeye

calisildig1 goriilmektedir (Temizel, Aralik 2007, s:280).

Yeni ekonomik diizen ¢ergevesinde mali reform siirecinin temel tagini olusturan

kamu mali yonetimine yansimalarmi iic madde de soyle Ozetleyebiliriz (Demircan,

2006, s:50):

» Yeterince bilgilendirilmis bir kamusal karar alma siirecinin olusturulmas,
» Hizmetin iretilmesinde gerek siyasi gerekse biirokratik/teknik sorumluluklarin
net bir sekilde tespiti ve birbirlerinden ayristirilmasi,
» Gergeklestirilmesi hedeflenen amacglara hizli bir sekilde karsilik veren ve etkin
calisan bir sistemin tesvik edilmesi,
Yeni ekonomik diizende kamu sektoriiniin yukarida ifade edilen amaglari kamu
mali yonetiminde yerine getirecek sekilde yeniden yapilandirilmasi bazi temel ilkeleri
de beraberinde getirmistir. Bu ilkeler; Performans yonetimi (etkinlik ve verimliligin

saglanmasi), mali disiplin ve mali saydamliktir.

Oncelikle belirtilecek olursa Tiirk mali yapisiin temel siitunlary; Tiirkiye
Cumhuriyeti Merkez Bankas1 basta olmak iizere, Hazine, Bankalar ve istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi gibi kurumlardan olusmaktadir (Akdis, Ekim 2002, s:59). Yeni-
liberal ekonomi ¢ercevesinde Tiirkiye’de mali reform siirecinde 6zellikle 2000 yilindan
sonra uygulamaya konulan ve alaninda ¢ok kapsamli bir reformu barmdiran 5018 Sayili
Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanunu’na deginmeden 6nce, 18 Ocak 2002 Stand-by
Anlasmasi1 cergevesinde Hazine’nin “kamu bor¢ ydnetimine” ve “kamu sektorii

reformuna” iligkin bazi almis oldugu tedbirleri aktaralim. Bunlardan;



146

Kamu Bor¢ Yonetimine iliskin Diizenlemeler (Hazine Miistesarligi, Stand-by 2002-

2004, s:7-9);

>

2002 yilinda, ilave dis finansman ve kamu bankalarinin giiglii finansal durumu,
0zel sektorden saglanacak i¢ borg ihtiyacinin rahat seviyelerle sinirl kalmasini
ve kamu borcunun rahatlikla ¢evrilebilmesini saglayacaktir.

2002 yilinda, borgclanma programmin piyasa zayifliklarinin ortaya c¢iktig
donemlerde daha giiclii kilinmasi, borcun cevrilebilirligine iliskin diger piyasa
endigelerinin ortadan kaldirilmas1t ve yatirimci tabaninin ¢esitlendirilmesi
amaciyla yeni bazi bor¢ yonetim girisimleri baslatilacaktir.

“Degisken faizli kagit” ihraglar1 programi tekrar uygulamaya almacaktir. Bu
program, Hazine bor¢larmin vadesini uzatmak suretiyle, Hazine’nin briit
bor¢lanma geregini diisiirecek, ayn1 zamanda da bankalarin faiz oram riski ve
likiditeye iliskin endiselerine cevap verecek bir enstriiman saglayacaktir.

I¢ borg piyasasindaki likiditenin daha da arttirilmasini teminen, 2002 yili Eyliil
ayl sonuna kadar “piyasa yapicilar1 programi” yeniden baslatilmis
olacaktir.(yapisal kriter)

Kamu kagitlar1 piyasalarindaki likidite “diger finansal enstriiman piyasalarindaki
likidite” 1ile desteklenecektir. Boylelikle Bankalararast Para Piyasasi’nin
derinlestirilmesi ve Interbank piyasasinin olusturulmasi, bor¢ yOnetimini
destekleyecektir.

Hazine Miistesarligi, i¢ ve dis bor¢lanmanin daha siki bir koordinasyon
icerisinde yapilmasi da dahil olmak iizere, risk ve bor¢ yonetimini gelistirmek
amaciyla, operasyonel mekanizmasi, prosediirleri ve yapisina iliskin bir ¢aliyma

yiirlitecektir.



147

» Hazine, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi ile es giidiimlii hareket ederek
“nakit yonetim operasyonlarin1” da gelistirecektir.

» Hazine, kurumsal yatirimcilar ve aracilarla ikili irtibatlar ve toplu goriismelerde
bulunmak ve bireysel yatirimcilarla olan iliskileri gelistirmek de dahil olmak
iizere, biitiin yatirimcilarla diyalogunu arttiracaktir.

Kamu Sektorii Reformuna Iliskin Diizenlemeler (Hazine Miistesarhig1, Stand-by 2002-

2004, s:17-20);

» Konsolide biitcenin mali yapisi iddiali kamu sektorii reform programimizin
uygulanmastyla onemli odlgiide giiclendirilecektir. Ozellikle, harcamalarmn
etkinliginin arttirilmasi hedeflenecek (daha az kaynakla daha fazla is yapilmasi),
vergi sistemi (vergi tabanini genisletmek ve daha siirdiriilebilir bir hale
getirmek) ve kamu hizmetleri (etkinligi arttrmak ve kamu hizmetinin kalitesini
lyilestirmek amaciyla) reforma tabi tutulacaktir.

» Kamu kaynaklarinin kullannmmda ve mali durumunda en biiylik iyilesmenin,
basta etkin islemeyen KiT’lerde olmak iizere, asir1 istihdam diizeyinin asagi
¢ekilmesinden kaynaklanmasi beklenmektedir.

» Tim mali kontrol mekanizmasi; maliye politikasinin yasal g¢er¢evesinin
giiglendirilmesi, kamu mali hesaplarin birlestirilmesi ve mali seffaflik
reformlarinin derinlestirilmesi yoluyla gelistirilecektir.

2002 yilindan itibaren siyasi iradenin degiserek koalisyonun hiikiimetinin yerini tek
parti hiiklimetinin almasiyla da yeni-liberal eksende mali reform ¢alismalar1 daha da
hizlanarak devam etmis ve 3 Ocak 2003 tarihinde agiklanan Acil Eylem Planiyla da bu

eksende bazi diizenlemeler getirilmistir. Bunlar (AEP, 3 Ocak 2003, s:44-48);

» Kamu yatirimlarinim etkinlestirilmesi saglanacak,
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Mali disiplin ve seffaflik saglanacak (Kamu kurumlarmin birbiriyle olan borg ve
alacaklar1 belirlenerek miimkiin olanlar mahsuplastirilacak, geriye kalan
borglarin belirli bir vadede 6denmesi ve boylece kamu kurumlarinin hesap ve
islemlerinde disiplin ve seffaflik saglanacaktir.

Sayistay giiclendirilerek denetim kapsami genisletilecek,

TBMM kamu borg¢lanmasiyla ilgili diizenli olarak bilgilendirilecek,

Kamu kuruluslarindaki ihtiyag fazlasi demirbaglar bir havuzda toplanarak adalet
teskilat1 ve egitim kurumlar1 basta olmak iizere ihtiyaci olan kuruluslara
dagitilacak,

Yurtdisinda yasayan vatandaglarimizin, suiistimal edilmeden sermaye piyasasina
katilim1 saglanacak,

Finansal hizmetlerde ¢esitlilik arttirilacak,

TMSF’ye devredilen alacaklarin tahsilatinin hizlandirilmasi ve fon biinyesindeki
gayrimenkul ve istiraklerin siiratle satilmasi i¢in performans kriterleri
gelistirilecek,

Mevduat Sigorta Sistemi tedricen kapsam, limit ve yonetim bakimindan gelismis
ekonomilerdekine benzer bir yapiya kavusturulacak,

Kamu bankalarinin yeniden yapilandirilmasi tamamlanacak ve ozellestirmeleri
saglanacak,

Giiniimiiz kosullarna cevap vermeyen 1050 Sayili Muhasebe-i Umumiye
Kanunu degistirilerek, yerine, biitce birligini saglayan, biitcenin hazirlanmasi
stirecini daha etkin kilan, girdi degil ¢ikt1 odakli ve i¢ mali kontrol getiren,

kuruluglara biitge uygulamasinda daha fazla esneklik veren, biitce
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uygulamasinda mali saydamlik ve hesap verebilirligi arttiran yeni bir “Kamu

Mali Yonetim Kanunu” ¢ikarilacaktir.

3 Ocak 2003 Acil Eylem Plani ¢cergevesinde mali yapi iizerine getirilen reformlar
bu sekilde srralanmaktadir. ilk olarak bu plan gergevesinde vurgulanan “5018 Sayili
Kamu Mali Yonetim ve Kontrol Kanunu”, 10.12.2003 tarihinde kabul edilmis ancak,
01.01.2006 tarihinde tlimiiyle uygulanmasina baslanabilmistir. Yeni-liberal ekonomi
ekseninde “mali reform” g¢ergevesinde olduk¢a kapsamli bir doniisiimii iceren 5018
Sayili Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanunu ile mali yapida gergeklesen

diizenlemelerden bazilarini sdyle 6zetleyebiliriz:

5018 Sayili Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanunu kapsaminda “Kamu
Maliyesi”ne iliskin yeni-liberal ¢ergevede getirilen diizenlemelerin 6nde gelenleri

sunlardir (Komiirciiler, 2011, s:138-139):

» Kamu mali yonetimi “mali disiplini” saglar.

» Kamu maliyesi, kamu gorevlilerinin “hesap verebilmelerini” saglayacak sekilde
uygulanir.

» Kamu idarelerinin mal ve hizmet {iretimi ile ihtiyaglarmin karsilanmasinda,
“ekonomik” ve sosyal verimlilik ilkelerine uygun olarak ‘“maliyet-fayda”
ve/veya “maliyet-etkinlik” ile gerekli goriilen diger ekonomik ve sosyal
analizlerin yapilmasi esastir.

» Maliye politikasi, makroekonomik ve sosyal hedefler ile uyumlu bir sekilde
olusturulur ve yiriitiiliir.

Kisaca yeni-liberal kiiresellesme g¢ercevesinde bu kanun ile kamu mali ydnetiminde,
hesap verebilirlik, mali disiplin, ekonomik verimlilik, mali saydamlik, maliyet-fayda ve

maliyet-etkinlik hedeflenerek, kamu kaynaklarmin etkin, verimli ve tutumlu
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kullanilmasini saglamak iizere “performans esasli biitcelemeye” gecis Ongdriillmiistiir
(Demircan, 2006, s:54-55). Diger taraftan 5018 Sayili Kanun ile mali disiplin, mali
saydamlik, stratejik planlama, hesap verebilirlik, performans esasli biitceleme ve ¢ok
yilli biitceleme gibi kavramlar ve ifadeler yeni- liberal kiiresellesme ile yonetimsel
anlamda ortaya ¢ikan degisikliklerin sonucudur. Simdi bu kavramlar iizerine yiiklenen

anlamlarin ve gorevlerin neler oldugunu aktaralim:

Mali Saydamlik; Saydamlik, kelime anlamiyla agiklik, seffaflik manasma gelmektedir.

Mali saydamlik, hiikiimetin yapismin ve fonksiyonlarmin, mali politika planlarinin,
kamu sektorii hesaplarmin ve mali hedeflerinin ac¢ik olmasidir (Komiirciiler, 2011,
s:139). Mali saydamlik; milletin, devlete emanet edilen kaynaklarin nasil kullanildigini
izlemesini saglamaktadir. Diger bir ifadeyle mali saydamligin esasi, kamuoyunun
zamaninda bilgilendirilmesidir (Tiileykan, 2009, s:81). 5018 Sayili Kanun’da mali
saydamlik; “her tirli kamu kaynagmin elde edilmesi ve kullanilmasinda denetimin
saglanmas1 amaciyla kamuoyunun zamaninda bilgilendirilmesi” olarak ifade edilmistir.
Diger taraftan Kanun’un 10. Maddesinde; “Bakanlarin, idarelerinin amaglar1, hedefleri
stratejileri, varliklari, ylkiimliilikleri ve yillik performans programlar1 konusunda her
mali yilin ilk ay1 i¢cinde kamuoyunu bilgilendirmeleri” ifadesi de performans biitge

sistemi ile mali saydamlik arasindaki baglantiy1 ortaya koymasi agisindan 6nemlidir.

Hesap Verme Sorumlulugu; 5018 Sayili Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanun’unun

8. Maddesinde hesap verme sorumlulugu soyle ifade edilmektedir: “ her tiirlii kamu
kaynagmin elde edilmesi ve kullanilmasinda goérevli ve yetkili olanlar, kaynaklarin
etkili, ekonomik, verimli ve hukuka uygun olarak elde edilmesinden, kullanilmasindan,
muhasebelestirilmesinden, raporlanmasindan ve koétiiye kullanilmamast igin gerekli

onlemlerin almmasmdan sorumludur ve yetkili kilinmig mercilere hesap vermek
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zorundadir”. Ayrica Bakanlarin ve iist diizey yoneticilerin hesap verme sorumlulugu da
10. ve 11. Maddelerde diizenlenmis, bu ¢ercevede Bakanlara ve list diizey yOneticilere

hesap verme konusunda 6nemli sorumluluklar yiikklenmistir (Komiirctiler, 2011, s:141).

Mali Disiplin; Yeni ekonomik diizende mali disiplinin saglanmasi, kamu mali

yonetiminde 6ne ¢ikan ilkelerden bir digeridir. Nitekim 5018 Sayili Kanun’un kabul
edilme amac1 olarak 1. Maddesinde yer alan “...kamu kaynaklarmin etkili, ekonomik ve
verimli bir sekilde elde edilmesini ve kullanilmasini...” ifadesine gore kanunun temel
amaciin mali disiplinin saglanmasi oldugu agikca anlasilabilmektedir (Demircan,

2006, s:57-58).

Stratejik Planlama; 5018 Sayili Kanun’un kamu mali yOnetimine “stratejik plan”

hazirlama yiikiimliliigii getirmis olmasi kanunun 6nemli yeniliklerinden bir digerini
teskil etmektedir. Kanunun strateji plan taniminda (madde 3’de); planin, kamu
idarelerinin orta ve uzun vadeli amaglarini, temel ilke ve politikalarini, hedef ve
onceliklerini, performans Olgiitlerini, bunlara ulasmak i¢in izlenecek yontemler ile

kaynak dagilimlarini igermesi hilkkme baglanmaktadir.

Performans Esasli Biitceleme; Son yillarda kamu mali yonetimi alaninda yasanmakta

olan en 6nemli degisikliklerden birisi, merkezden yonetimi esas alan kaynak dagilimi ve
girdi odakli geleneksel biitceleme anlayisindan, yetki ve sorumluluk dagitimi ile
kaynaklarin yerinden yOnetimini esas alan mali yOonetim ve c¢ikti-sonu¢ esasl
performans esasl biit¢celeme sistemine gecilmesidir. Performans esashi biitceleme
sistemi, kamu idarelerinin ana fonksiyonlarini, bu fonksiyonlarin yerine getirilmesi
sonucunda gerceklestirilecek amag¢ ve hedeflerini belirleyen, kamusal kaynaklarin bu

ama¢ ve hedefler dogrultusunda tahsisini ve kullanilmasmi saglayan, performans
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Ol¢timii yaparak ulagilmak istenen hedeflere ulasilip ulasilamadigini degerlendiren ve bu
sonuglar1 raporlayan bir biitgeleme sistemidir. Bu sistemin temel amaci, kamusal
kaynaklarm etkili, verimli ve ekonomik kullanilmasini, mali seffaflik ve hesap verme
sorumluluguyla birlikte saglamaktir (Cansiz, Temmuz 2008, s:94). 5018 Sayili
Kanun’un 9. Maddesinde performans biitgelemeye iliskin net ifadelerin oldugu

goriilmektedir. SOyle ki (Komiirciiler, 2011, s:144-145);

“...kamu 1dareleri, kamu hizmetlerinin istenilen diizeyde ve kalitede sunulabilmesi i¢in
biitceleri ile program ve proje bazinda kaynak tahsislerini; stratejik planlarma, yillik

amag ve hedefleri ile performans gostergelerine dayandirmak zorundadirlar...

...Kamu idareleri biit¢elerini, stratejik planda yer alan misyon, vizyon, stratejik amag ve

hedeflerle uyumlu ve performans esasina dayali olarak hazirlarlar... ”

Cok Yilli Biitceleme; Cok yilli biitce; dar anlamda, ¢ok yilli bir siire¢ icin devlet

gelirlerini ve 6denek miktarlarini belirleyen bir biitge olarak tanimlansa da, bu kavram
cogu zaman yillik biitce siirecinin, 6zellikle ¢ok yilli gelir ve harcama tahminleri
ve/veya ¢ok yillt bir mali plan gibi ¢ok yilli nitelikler ile birlikte degerlendirildigi bir
biitce yaklagimini icermektedir. Cok yilli biitgelemede 6nemli olan, mali yilin birden
fazla yil kapsamasi degil, yillik biitce ve Odeneklerin birden fazla yil igerisinde
degerlendirilmeye c¢alisilmasidir (Kiziltag, Sonbahar 2003, s:13). Tiirkiye’de yillik
biitceleme sisteminden c¢ok yilli biitceleme sistemine gec¢ilmesini nedenleri soyle

siralanabilir (Tileykan, 2009, s:87-88):

» Planlar ile planlarin hayata gegirilmesini saglayan kaynaklar arasinda iligki

kurabilmek, yillik biitceleme sistemi ¢ergevesinde miimkiin olmamaktadir.
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» Kisa vadeli harcama planlariyla, ekonomik ve mali istikrar1 saglamak ve
stirdiiriilebilir kalkinmay1 gergeklestirebilmek miimkiin olmamaktadir.

» Harcamac1 birimler, biitcenin hazirlanmasi esnasinda politikalarini ortaya koyan
kapsamli bir degerlendirme yapamamaktadirlar.

» Kuruluslarin  biitge tavanlarinin  6nceden bilinememesinden dolayr bu
kuruluglarda gelecege yonelik cari ve yatrim harcamasit planlari
yapilamamaktadir.

Cok wyilli biitceleme performans biitge kavramiyla gelismis, yeni yOnetim
anlayisinda stratejik planlamayla i¢ ige olan bir kavramdir. 5018 Sayili Kanun’un 16.
Maddesinde ¢ok yill1 biitgelemeye iliskin su ifadeler yer almaktadir (Komiirctler, 2011,
$:147-148): “...Orta vadeli program ile uyumlu olmak iizere, gelecek ii¢ yila iligkin
toplam gelir ve gider tahminleri ile birlikte hedef acik ve bor¢lanma durumu ile kamu
idarelerinin 6denek teklif tavanlarmi igeren ve Maliye Bakanlig1 tarafindan hazirlanan
orta vadeli mali plan, Haziran ayinin 15’ine kadar Yiiksek Planlama Kurulu tarafindan

karara baglanir ve Resmi Gazete’de yayimlanir...”

Cok yill1 biitgeleme siireci, kamu kaynaklarmin politika 6nceliklerine gore tahsis
edilmesini saglayan seffaf bir planlama ve biitgeleme stirecidir. Cok yill1 biitcelemeyle,
mali disiplini saglama, hiikiimet ve kurumlar arasinda hedefsel biitiinlesme, kamusal
hizmetlerin maliyetlerini 6lcebilme, mali saydamlig1 saglama, kamusal karar alicilara

uzun vadeli diislinebilme yetisinin kazandirilmasi1 amaglanmistir (Cansiz, 2008, s:93).

Cok willi biitgeleme sistemi 2006-2008 donemi biitce hazirliginda hayata
gecirilmigtir. 2006 yili merkezi yonetim biitgesi, bu li¢ yillik donemi kapsayacak
sekilde, Orta Vadeli Programda ortaya konulan makroekonomik cergceve ve politika

onceliklerine gore, Orta Vadeli Mali Plana belirlenen ilkeler ve odenek teklif
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tavanlarina uygun olarak hazirlanmigtir. Orta Vadeli Program ve Orta Vadeli Mali Plan,
bu sistemin temelini olusturmaktadir. Bu iki belgede yer alacak ekonomik ve mali
hedefler, merkezi yOnetim biitcesinin li¢ yillik donemini kapsamakta ve ortaya
koymaktadir. Bu plan ve programlar her yil yeniden hazirlanacak ve izleyen yillarda
giiniin ekonomik sartlarina gore giincellenerek etkinligini koruyacaktir (Tiileykan, 2009,

5:92).
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SONUC

1940’11 yillarin ortalarinda Bretton Woods sisteminin olusturulmasi ile pratikte
dolara baglanan ulusal paralar, ABD’ nin uluslar arasi iligkilerde iistiinliiglinii belirlemis
ve bunun tabii sonucu olarak da dolar, biitiin iilkeler tarafindan uluslar aras1 6deme araci
olarak kabul edilmistir. Ilerleyen siiregte Bretton Woods sistemi cercevesinde
uygulanan zorunlu sabit kur politikalari, iilkelerin karsilastiklar1 i¢ ve dis denge
problemlerine ¢6zliim iiretmelerini zorlagtrmistir. 1960’11 yillarin sonlarinda 6demeler
dengesi problemlerinin artmasi, dolar bollugundan kaynaklanan likidite sorunu,
ABD’nin emisyon kazanglar1 ve gelismekte olan iilkelerin kalkinma problemlerinin bu
sistem i¢inde ¢oziilememesi, 1972-1973 yillarinda tiiketim fiyatlarindaki hizli artig ve
daha da onemlisi 1973-1974 doneminde meydana gelen Petrol Soku, Bretton Woods

sisteminin yikilmasina sebep olmustur.

1960’l1 yillarin sonlarinda yasanan bu olumsuz gelismeler sonucunda global
diinyay1 olusturan parcalarin (gelismis llkelerin) kar oranlarinin diismesi sebebiyle
sermayelerinin, yeni ve karli alanlara duydugu ihtiya¢ finansal serbestlesmenin
giindeme gelmesinde ve hiz kazanmasinda temel etken olarak 6n plana ¢ikmaktadir.
Sistemin icine diistiigi bu bunalim, milli sinirlar igerisinde kapali kalmis olan
sermayenin hizla uluslararasi pazarlara girmesini gerekli kilmis ve “karlhilik” sorununun
¢Oziimii bu yolla aranmaya baslamistir. Coziime yoOnelik politikalar uygulamaya
konularak sermayenin serbest dolasimi hiz kazanmis, Ozellikle finansal sermaye,
kendisine daha yiiksek karlilik saglayacak gelismekte olan iilkelere dogru hizla akmaya

baslamistir.
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Tiirkiye kiiresellesen diinyadaki bu gelismelere paralel olarak; 1970’11 yillarin sonunda
icinde bulundugu ekonomik buhran sebebiyle ve kiiresel finansal sisteme entegre olmak
icin 24 Ocak 1980 yilinda bir takim ekonomik istikrar kararlar1 almistir. 24 Ocak 1980
Kararlar1 ile Tiirkiye piyasa ekonomisine yonelik ciddi bir adim atarak ithal ikameci

sanayilesme modelini terk etmis ve ihracata dayali sanayilesme modelini benimsemistir.

Liberallesme ekseninde sekillenen piyasa ekonomisi modeli iilkemizde,
Cumhuriyet’in kurulusundan 1980’li yillara gelinceye kadar c¢esitli donemlerde
uygulanmaya ¢alisilmigsa da, olumlu bir netice alinamadigindan dolay1
stirdiiriilememistir. Bu ¢ercevede piyasa ekonomisine doniik iktisadi reform siireci 24
Ocak Kararlar1 ile giindemimize girmis ve giiniimiizde de bu uygulamaya devam

edilmektedir.

24 Ocak 1980 Kararlariyla baglayan reform siirecinde ilk sathada, mal ve hizmet
ticaretinin serbestlestirilmesine mukabil wulusal piyasalarin uluslararas1 piyasaya
acilmasi gerceklesmistir. Bu gelismeyi takiben ikinci safthada faiz oranlar1 lizerindeki
kamu denetimleri/kisitlamalar1 kaldirilarak i¢ finansal serbestlesme saglanmistir. Bu
sekilde baslayan serbestlesme hareketlerini 1989 yilinda 32 Sayili Karar ile sermaye
hareketleri iizerindeki tiim kisitlamalarin  kaldirilmast  ve Tiirk Lirast’nin

konvertibilitesinin saglanmasiyla dis finansal serbestlesme takip etmistir.

1980’lerde baslayip 1990’11 yillarda biiyiik 6l¢iide tamamlanan bu reform siireci,
1980-2000 doneminde Tiirkiye ekonomisinin makroekonomik istikrarsizlik, kronik
enflasyon gibi yerlesik problemlerinden tam anlamiyla kurtulmasina yardimci
olamamistir. Zaman gegtikce reform cabalarmin daha kapsamli olmasi gerekliligi

aciklik kazanmistir. Bu amacgla Tiirkiye 1999 sonlarindan itibaren yeni reform
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calismalarina baslamistir. Bu ¢ercevede ilk olarak 1999 yilinda “Enflasyonu Diisiirme
Program1” uygulamaya konulmustur. Program, siki maliye politikasi, enflasyon hedefi
ile uyumlu gelirler politikas1 ve enflasyonun diisiiriilmesine odakli para ve kur politikas1
iizerine kurulmustur. Bunun yaninda yapisal reformlar ¢ergevesinde, tarim reformu,
sosyal giivenlik reformu ve kamu mali yOnetimine yonelik yapisal doniigiimlerin
gerekliligi vurgulanmistir. Diger taraftan biitcenin hazirlanmasmni, uygulanmasini ve
denetimini kuvvetlendirmek; biitce islemlerinin seffafligin1 ve giivenilirligini arttirmak;
vergi sistemini ve idaresini iyilestirmek i¢in “kamu mali yOnetiminin”

etkinlestirilmesinin 6nemi vurgulanmustir.

EDP’nin uygulanmasiyla ilk aylarda doviz kurundaki belirsizlik ortadan
kalkmis, risk primindeki diisiise paralel olarak faiz oranlarinda azalmalar meydana
gelmis, en 6nemlisi de enflasyon son 14 yilda en diisiik seviyeyi gostermistir (% 30 un
altina diismiis). Ekonominin biiyliime hizinda da ilerleme goriilmiis ve 2000 yilinda (kriz
yasanana kadar) % 6,3 oraninda yiikselme yasanmistir. EDP’nin Kasim 2000 kriziyle
biiylik bir yara almasi ve ardindan Subat 2001°de mali piyasalarda olusan giiveninin
kirillgan yapisi, bir kez daha finansal krize yol agmis ve bu gelisme EDP’de 6ngoriilen
para ve kur politikalarinin terk edilmesine sebep olmus ve EDP sona ermistir. 2000
yilinda ekonomi %6,3’liik bir bliylime yasarken ard arda Kasim ve Subat krizlerinin
yasanmastyla 2001 sonlarinda -%5,7 oraninda kii¢lilmiistiir. Yine bu yil i¢inde

enflasyon %68,5 oranina yiikselmistir.

Subat 2001 krizinden sonra TCMB’nin 22 Subat 2001°de doviz ¢ipasini terk
ederek kurlar1 dalgalanmaya biraktigini ilan etmis ve Mayis 2001°den itibaren GEGP
uygulamaya konulmustur. Bu programin temel amaci; giiven bunalimi ve istikrarsizligi

stiratle ortadan kaldirmak, yeni ve ¢agdas kurumsal yapilar olusturmak, ekonomik



158

etkinligi saglayacak yapisal reformlar1 gerceklestirmek, makro ekonomik politikalari
enflasyonla miicadelede etkin bir sekilde kullanmak, siirdiiriilebilir biiylime ortamini
saglamak, kisiler ve bolgeler arasindaki gelir dagilimi bozukluklarmni gidermektir.
Program, siyaset ve e¢konomi alanlarinin ayristirilmasi  temelinde, devletin
fonksiyonlarmin esas itibariyle “denetim” ile “egitim, saglik ve adalet” gibi kamu

hizmetleriyle smirlanacagi bir diizeni hedeflemektedir.

Program cergevesinde mali piyasalarin ve reel sektoriin istikrar kazanmasi i¢in
bankalarin mali biinyelerinin saglikli bir yapiya kavusturulmasmin gerekliligi tizerinde
durulmustur. Bankalar Kanunu’nda degisiklikler ongoren yasal siire¢ baslatiimas,
bankalardaki mevduat ve bankalarn diger yikiimliiliikklerine yonelik ilan edilen
garantilerin devam edecegi belirtilmistir. Kamu bankalari, TMSF biinyesindeki bankalar
ve Ozel bankalar olmak iizere bankacilik sektoriiniin yeniden yapilandirilmasia yonelik

calismalar yapilmistir.

Yapisal doniisiim ekseninde bankacilik sektoriiniin yeniden yapilandirilmasi ile
ilgili olarak Tasarruf Mevduat Sigorta Fonu’na devredilen bankalarm sermaye yapilari
giiglendirilmistir. Devlet bankalarinin gorev zararlari, piyasa faizini tasiyan devlet
tahvilleriyle 6denmistir. Ozel bankalarin da sermaye yeterlilik oranlar1 yeniden
saglanincaya kadar temettii 0demeleri ertelenmis ve sermaye artirimima gitmeleri
zorunlulugu getirilmistir. Ayrica Bankalar Kanunu’'nda AB standartlarina uyum

saglamak i¢in degisiklikler de yapilmistur.

Liberallesme cercevesinde para politikasma iliskin gelismelere bakildiginda,
Tiirkiye’de 1990’11 yillardan itibaren TCMB’nin bagimsizlig: tartismalarmda son nokta

GEGP’nin en 6nemli ayagini teskil eden 4651 Sayili Kanun olmustur. Bu Kanun,
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TCMB’nin kamuya kredi agma olanagini kaldirmakta ve sadece fiyat istikrar1 hedefini
iistlenebilecegini 6ngdrmektedir. Boylece TCMB’nin Hazine’ye kisa vadeli avans ve
KiT’lere kredi agma gorevleri sona erdirilerek hiikiimet ile organik baglantisi

koparilmig ve para politikasinin daha etkin uygulanabilmesi saglanmaya calisiimistur.

2001 krizinden sonra uygulamaya konulan bu istikrar programi cercevesinde
piyasalarda tedirginlik azalmis, sik1 maliye politikalarinin ardindan diismeye baslayan
kamu finansman ihtiyac ile birlikte faiz ve fiyat artiglarinda azalma meydana gelmis
hatta enflasyon orami1 (2004°te hedef: %12, ger¢eklesme %9,3) tek haneli rakamlara
gerilemistir. Enflasyonun diisme egilimine girmesi ve mali piyasalarda giiven
bunaliminin da ortadan kalkmasiyla 2001 yilinda (-%5,7) oraninda kiigiilen ekonomi

2004 yilinda (% 9,9) oraninda biiylimiistiir.

Fakat burada sunu belirtmekte fayda vardir. EDP’de, GEGP’de IMF ile yapilan
anlagsmalar sonucunda uygulamaya konulmus ve her ikisi de IMF tarafindan
desteklenmistir. Biri sabit kur uygulamasina dayanirken digeri dalgali kur rejimini
uygulamistir. Kisaca birbirinin zitti olan iki programin ikisinin de IMF tarafindan

desteklenmesi IMF politikalarindaki ¢eliskiyi ortaya koymaktadir.

Diger taraftan VIII. Bes Yillik Kalkinma Plani ¢ergevesinde Sosyal Giivenlik
Reformu’na iligkin, emeklilik ve saglik sigortasi hesaplar1 ve hizmetleri {izerine
diizenlemeler getirilmistir. Yine ayni sekilde “Acil Eylem Plan1” adi altinda 3 Ocak

2003 tarihinde genis ¢apl1 diizenlemeler igeren bir program uygulamaya konmustur.

Yeni getirilen plan/program cergevesinde vergi politikasinin hedefinde, mali
miladin  kaldirilmasi, vergi yiikiiniin tabana yayilmasi, vergi mevzuatinin

basitlestirilmesi ve vergi baris1 projesinin uygulanmasi mevcuttur. Bunun yaninda vergi
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tahsilat siirelerinin kisaltilmasi, vergi denetimlerinin etkinlestirilmesi, Gelir Idaresi
Bagkanligi’nin yeniden yapilandirilmast programin vergi politikasi hedeflerini
tamamlamaktadir. Diger taraftan programin yapisal reformlar kisminda yer alan
Ozellestirmelere hiz verilmistir. 2000 yilindan sonra dzellestirilen kurumlar; Petrol Ofisi
(2000), Elektrik Dagitim (2004), Tiirk Telekom-TUPRAS-ERDEMIR (2005), Arag
Muayene Istasyonlari-TEKEL (2005), Emekli Sandigina ait Otellerin Satis1 (2006) ile
Otoyol ve Kopriilerin Ozellestirme kapsamina almmasi (2007). Diger taraftan AEP
cercevesinde uygulanan “Harcama Politikas1” ile denetimler arttirilarak kaynak israfi
onlenecek ve akabinde kaynaklarm daha etkin ve verimli alanlara kaydirilmasi
saglanacaktir. Bu kapsamda Sayistay giiclendirilerek denetim kapsami genisletilecek,
1050 Sayili Muhasebe-i Umumiye Kanunu yenilenerek 5018 Sayili Kamu Mali

Yonetimi ve Kontrol Kanunu uygulamaya konulacaktir.

2005 yilinda TCMB “seffaflik” ve “hesap verebilirlik” ilkelerine bagli olarak
tcer aylik para politikas1 raporu yayimlamaya baglamistir. 2006-2007 doneminde
TCMB’nin izledigi temkinli durus, ekonominin asir1 1stnmasini ve borgluluk oranlarmin
yiiksek artiglar gostermesini engellemistir. Bu sayede, 2008 yili sonlarinda olumsuz
talep soklarma ve dig finansman kosullarmma karsi dengeleyici bir para politikasi
izlenmesi i¢in gerekli hareket alanini saglamigtir. TCMB 2010 yilinin son ¢eyreginden
itibaren uygulamaya basladig1 yeni strateji cercevesinde, enflasyon goriiniimiiniin
olumlu seyretmesinin de sagladigi imkan dahilinde, makro finansal risklerin
azaltilabilmesine yonelik politikalar gelistirmistir. 2011 yilinda bu politikalar sonug
vermis ve ekonomide dengelenme siireci baslamistir. TCMB, enflasyon beklentilerini

kontrol altma almak ve orta vadeli enflasyon risklerini dengelemek amaciyla Ekim
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2011°de giiglii bir parasal sikilastirmaya gitmistir. Bu tedbirler neticesinde enflasyon

2011 yilinda % 10,4 oraninda gerceklesmistir.

Diger taraftan ekonomik biliylimenin dnemli bir ayagini teskil eden net sermaye
girigi i¢inde Dogrudan Yabanci Sermaye yatirimlariin payr 6nemli boyutlara varmistir.
2001 yilinda 2,8 Milyar dolar olan dogrudan yatirimlar, 2002 yilinda 862 Milyon dolara
kadar gerilemistir. Yapisal reformlar ve alinan tedbirler neticesinde 2010 yilinda 7,8
Milyar dolar diizeyinde gerceklesen dogrudan yatirim, 2011 yili Eyliil ay1 itibariyle 12,7
Milyar dolara ulagmistir. Ayrica yine bu donemde genel olarak net sermaye girisi 55,2

Milyar dolara ytikselmistir.

Bir baska gelisme, AB’ye liyelik yolunda AB Ekonomik ve Parasal Birligine
katilabilmek icin Maastricht Kriterleri ¢er¢evesinde One siiriilen makroekonomik
gostergelerde goriilmektedir. Biit¢ce agiginin GSYH’ya oran1 2002-2010 yillar1 arasinda
%10 oranindan % 3 oranina gerilemistir (kriterlerde bu oran % 3’tiir). Bir diger gelisme
enflasyon oranlarinda goriilmektedir. 2001 yili itibariyle % 68,5 oranma yiikselen
enflasyon 2002 yilinda % 29,7 oranina gerilemis, 2010 yili itibariyle de bu oran % 6,4
oraninda gerceklesmistir. Diger taraftan Kamu borg¢larmin GSYH i¢indeki pay1 2002
yilinda % 73,7 iken bu oran 2010 itibariyle % 41,6 oraninda gerceklesmistir (kriterlerde
% 60’1 gegmeme sart1 belirtilmektedir). Ayrica 2002 yilinda kisi basina GSYH 3.492 $

iken bu oran 2010 yilinda 10.079 $’a yiikselmistir.

Tiirkiye ekonomisinde tiim bu alinan tedbirler, uygulanan reformlar, hedeflenen
enflasyon oranlar1 ve ger¢eklesmeleri biiylimeye olumlu etki yapmis ve ekonomimiz
2001 yilindan bu yana 2009 yili disinda stirekli biiylimiistiir. 2008 yili kiiresel krizin

etkisiyle 2009 yilinda ilk defa kiiciilme yasayan ekonomimiz -%4,7 oraninda
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kiigtilmiistiir. 2010 yili Tirkiye ekonomisi agisindan, makroekonomide olusturulan
giiven ve istikrar sonucu 6zel sektor Onciiliigiinde biiyiimeye gecildigi ve hizli bir
bliylime performansinin sergilendigi bir yil olmustur. 2010 yilinda % 9 oraninda bir
biiylime ile Avrupa’da en hizli biiyiliyen iilke olmustur. Tiirkiye ekonomisi 2011 yilina
ongoriilenin tlizerinde bir biiylime ile girmis ve yilin ilk yarisinda % 10,2 oraninda bir
biiylime gerceklesmistir.

Piyasa ekonomisinin Onemli bir ayagmi teskil eden finansal serbestlesme
politikalar1 ¢cergevesinde 5018 Sayili Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanunu ile kamu
mali yonetiminde, hesap verebilirlik, mali disiplin, ekonomik verimlilik, mali
saydamlik, maliyet-fayda ve maliyet-etkinlik hedeflenerek, kamu kaynaklarmin etkin,
verimli ve tutumlu kullanilmasini saglamak iizere “Performans Esasli Biit¢celemeye
gecis OngOrilmiistiir. Diger taraftan 5018 Sayili Kanun ile mali disiplin, mali
saydamlik, stratejik planlama, hesap verebilirlik, performans esasl biitceleme ve c¢ok
yilli biitceleme gibi reformlar liberallesme ile yonetim perspektifinde ortaya ¢ikan

degisikliklerin sonucudur.

5018 Sayil1 Kanun gercevesinde getirilen, performans biitge kavramiyla gelisen,
yeni yonetim anlayisinda stratejik planlamayla i¢ ice olan cok yilli biitceleme
sistemiyle; 3 yillik ekonomik ve mali hedefler ortaya konulmus, mali disiplin saglanmis,
kamusal hizmetlerin maliyetleri 6l¢iilmiis, mali saydamlik olusturulmus ve kamusal
karar alicilara uzun vadeli diisiinebilme yetisi kazandirilmigtir. Mali disiplinin
saglanmasiyla da kaynaklarin daha etkin, verimli ve ekonomik olarak elde edilmesi ve
kullanilmas1 saglanmig, ayrica kamu maliyesinin hesap verilebilir bir yapiya

biiriinmesine kaynaklik etmistir.
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Sonug olarak liberallesme ekseninde uygulanan finansal serbestlesme politikalari
ile piyasa ekonomisinin gii¢clendirilmesi, finansal sisteme derinlik kazandirilmasi,
finansal araclarda ¢esitliligin arttirilmasi, rekabet ortaminin iyilestirilmesi, diinya
piyasalariyla biitiinleserek ekonominin kiiresel soklara karsi giliglendirilmesi
hedeflenmistir. Bu ¢er¢evede 2000 yili 6ncesine baktigimizda heniiz yeni tamamlanan
finansal serbestlesmenin bazi biiyiik krizlere kaynaklik ettigi bir gercektir. Fakat
ozellikle 2001 krizinden sonra VIII. Bes Yillik Kalkinma Plani gercevesinde mali
sistemin aksayan yOnleri ve tasidigi riskler incelenmis, yasanilan krizlerden dersler
cikarilarak tecriibeler edinilmis ve neticede iktisadi ve mali yapiya bir dizi tedbirler,
diizenlemeler ve yapisal reformlar getirilerek makroekonomik gdstergelerde ciddi
oranlarda iyilesmeler goriilmiistiir. Alian sonuglar itibariyle ekonominin saglikli ve
istikrarli bir yapiya dogru gittigi gézlenmektedir. Ayrica mali yonetim perspektifinde
yapilan reformlar sonucunda kamu harcamalarinin daha disipline edildigi ve mali

yonetimin de seffaflastirilarak daha hesap verebilir bir yapiya kavustugu goriilmektedir.
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