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OZET

Ulkelerde ileride yasanabilecek olasi krizlere ve istikrarsizliklara en-
gel olunmasi ve liberalizasyondan tam fayda saglanmasu i¢in liberali-
zasyonun birden ve es zamanl olarak degil asamali olarak, hem igsel-
dissal hem de sektorel bazda (reel-finansal) belli bir sira ile yapilmasi
gerektigi tezi “tam liberalizasyonda siralama” ya isaret etmektedir. Bu
calismada, Tirkiye'de 1980’lerde uygulanmaya baslanan liberalizas-
yon politikalarinin siralamasinin yaygin kabul edilen siralama litera-
tiriine uygun olup olmadig politika ile uygulama karsilastirilarak
gosterilmeye calisilacaktir. Bunun i¢in Tirkiye’de uygulanan libera-
lizasyon politikalar1 incelenip hem ig¢sel ve dissal bazda siiflandiril-
mas1 yapilacak hem de yapildiklar tarih agisindan degerlendirilip bir
zaman siralamasina koyulacak ve nihayetinde, bu siralamanin sirala-
ma literatiiriindeki mevcut siralama sablonu ile uygunlugu karsilasti-
rilip degerlendirmesi yapilacaktir.

Anahtar Sézciikler: Tam Liberalizasyon, Tam Liberalizasyon Sirala-
masl, Tiirkiye Ornegi

ABSTRACT

The theory telling that in order to prevent the possible future crises
and instabilities in countries and fully benefit from the liberalisation,
the liberalisation should be conducted gradually, not rapidly and si-
multaneously, through an order including both internal-external and
sectoral bases (real-financial) refers to the “sequencing of full liberali-
sation”. In this paper, whether the sequencing of the liberalisation
policies that were started to be implemented in Turkey in the 1980s is
appropriate in terms of the sequencing literature, which is widely ac-
cepted, is tried to be shown by comparing the policies and implemen-
tations. For this, after the examining of the liberalisation policies im-
plemented in Turkey, both their classification will be done in terms of
internal and external bases and they will be put in a time order by
evaluating them in terms of the dates on which they were conducted
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and eventually, by comparing such sequencing with the existing
sequencing in the literature its evaluation will be done.

Keywords: Full Liberalisation, Sequencing of Full Liberalisation,
Turkish Case

Liberalizasyon ekonomideki mevcut kontrollerin déviz piyasalari, finansal
piyasalar, isglicli piyasalari, tarimsal lrilin piyasalar1 gibi cesitli piyasalar
tizerinden kismen ya da tamamen kaldirilmasi olarak tanimlanabilir (Yil-
maz vd. 2012: 346). Diger bir tanimda ise liberalizasyon, kiiresellesme kav-
ramiyla paralel sekilde mallar, hizmetler, kisiler ve sermayenin tilkeler ara-
sinda serbest dolasimini engelleyici nitelik tasiyan ve rekabeti olumsuz
yonde etkileyen ulusal kisitlamalarin kaldirilmasi olarak ifade edilmistir
(IKV). Bir iilkenin i¢ ve dis finansal ve reel piyasalarinin tiimiini liberalize
etmesi olgusu ise “tam liberalizasyon” kavramu ile ifade edilmektedir. Bu
baglamda, tam liberalizasyon iilke ici ve dis1 anlaminda “i¢sel ve digsal”
olarak ikiye ayrilmaktadir. Bunlar da kendi i¢inde liberalizasyonun gergek-
lestigi sektorlere gore iki alt sektore ayrilmakta ve i¢sel finansal liberali-
zasyon, icsel reel (sektor) liberalizasyon, dissal finansal liberalizasyon ve
digsal reel (sektor) liberalizasyon olarak tam liberalizasyon matrisinin par-
calarini olusturmaktadir.

Gelismekte olan tilkelerde liberalizasyon deneyiminin basarisiz sonug-
lar vermesi 1980’lerin baslarinda bir¢ok iktisat¢iy1 sorunun kaynaginin li-
beralizasyondan ya da tam liberalizasyondan degil yapilan liberalizasyonun
“yanlis siralanmasi”’ndan ya da olmasi gereken siralamaya uyulmamasindan
kaynaklandig tezi lizerine odaklatmistir (Gibson vd. 1994: 430). Buradan
hareketle, “siralama literatiirii”, ilkelerde ileride yasanabilecek olasi kriz-
lere ve istikrarsizliklara engel olunmasi ve liberalizasyondan tam fayda
saglanmasi icin liberalizasyonun birden ve es zamanl olarak degil asamali
olarak, belli bir sira ile yapilmasi gerektigi izerinde durmaktadir. Bu ¢alis-
mada ayni problemin Tirkiye 6rnegi icin de gecerli olup olmadig hususu,
Tirkiye'de uygulanan liberalizasyon politikalarinin yaygin kabul edilen
siralama literatiiriine uygun olup olmadig1 baglaminda politika ile uygula-
ma karsilastirilarak gosterilmeye calisilacaktir. Bunun i¢gin Tiirkiye’de uygu-
lanan liberalizasyon politikalar1 incelenip hem igsel ve dissal bazda sinif-
landirilmasi yapilacak hem de yapildiklari tarih agisindan degerlendirilip
bir zaman siralamasina koyulup bu siralamanin siralama literatiiriindeki
mevcut siralama sablonu ile uygunlugu karsilastirilip degerlendirmesi yapi-
lacaktir.

Calismada giris kismindan sonra ilk etapta tam liberalizasyonda sira-
lama literatiirii, sonrasinda tam liberalizasyonda siralama teorisi ele alin-
makta, sonrasinda ise bu baglamda Tiirkiye uygulamasina odaklanip Ttrki-
ye’de 1980’lerde baslayan liberalizasyon siirecinin politika ve uygulamalari
ile siralama cergevesinde degerlendirilmesi ve en nihayetinde s6zkonusu
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siralamayi takip edip etmedigi ve bunun olasi sonuglarinin tartismasi yapi-
lacaktir.

1. TAM LIBERALIZASYONDA SIRALAMA LITERATURU

Liberalizasyon siralamasi konusunda “siralama literatiirii’nii olusturan pek
cok calisma bulunmaktadir (Orn. Edwards 1984, Blejer vd. 1988, McKinnon
1991, Johnston 1998 vb.). Bu siralama literatiiriinde genel olarak, bir iilke-
de yapilacak olan tam liberalizasyonun hizlica, birden degil, asamali olarak
yapilmasi gerektigi lizerinde durulmaktadir.

Edwards (1984) odemeler bilangcosunda sermaye ve cari hesabin
liberalizasyonu siralamasinda bazi tartismalar oldugunu vurgulayip, bu
tartismalari li¢ kategoride ele almistir: Tartismanin birincisi; liberalizasyon
boyunca makroekonomik istikrar ve reel déviz kuru davranisi ile alakahdir.
Baz1 yazarlar, sermaye hesabinin acilma derecesinin istikrarsiz sermaye
akimlari olusturacagini, reel déviz kurunun bu hesap liberalize edildikten
sonra oldukga kirilgan olacagini savunmustur. Bu nedenle, ticaret reformu
tamamlandiktan sonra sermaye hesabinin a¢illmasi gerektigi gortisi lize-
rinde durulmustur. Fakat diger yazarlar; arzu edilmeyen reel déviz kuru
hareketlerinden korunmanin en iyi yolunun tam konvertibiliteyle serbestce
dalgalanan doéviz kuru oldugu tizerinde durmustur. Onlarin tartistiklar: bu
doviz kuru sistemi ticaret reformundan 6nce uygulanmalidir. Sonug olarak
bu goriise gore sermaye hesabi ilk olarak liberalize edilmelidir (Edwards
1984: 81). Tartismanin ikincisi, literatiirde beliren 6zel siralamalarin refah
etkileriyle iliskilidir. Bu analiz, dolayli refah etkileri ve ¢apraz esnekliklerin
makul degerlerini merkezine almaktadir. Tartismanin tgiincii grubu, diizen-
leme maliyetleri problemi ve ucuz dis kredi yardimi vasitasiyla diizenleme
maliyetinin iistesinden gelmekle ilgilenmektedir. Baz1 yazarlar sermaye
hesabinin acilmasiyla elde edilen ucuz dis kredilerin diizenleme siirecine
yardim edeceginden uygun olduguna inanirken; digerleri, bu kredilerin
etkisinin yanlis sinyaller vasitasiyla istenilmeyen sonuglara neden olacagini
belirtmislerdir (Edwards 1984: 81-82).

Literatiirde dissal finansal liberalizasyonun siralamasi i¢in olasi ihti-
yaclar genis olarak tartigilmistir. Istisnalarla birlikte, literatiirde sermaye
hesabi liberalizasyonu -tiim finansal sektor liberalizasyonunun olas1 6nemli
0gesi- diger tiim liberalizasyon siireci ve reform tedbirleri tamamlandiktan
sonra ve Ozellikle de yurtici finansal sektdr liberalizasyonundan sonra ol-
masi gerektigi vurgulanmistir. Sermaye hesabi liberalizasyonunun ertelen-
mesi lehine olan tartisma kismen, yurtici finansal liberalizasyonun ters
etkilerini siddetlendirebilen sermaye akimlarinin tersine dénmesinin olasi
istikrar1 bozucu etkileri temeline dayanir (Galbis 1994: 10-11). Sermaye
hesabu liberalizasyonunun diger reformlarla koordinasyonu ve diizgiin sira-
lanmasi digsal istikrarsizlik veya finansal sektor istikrarsizligi olasiligini
azaltmaktadir (Ishii vd. 2002: 14). Ozel sermaye akimlan liberalize edilme-
ye karar verildiginde, her akim tiriiyle ilgili en genel risklere dikkat edilme-
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sine ihtiyac¢ vardir. Sonucta bu husus ilgili risklerin yonetiminde uygun poli-
tikalarin belirlenmesinde yardimci olacaktir (Ishii vd. 2002: 14).

Edwards (1984) teorik bir bakis agisindan liberalizasyonun diizgiin si-
ralanmasi sorununun, piyasa aksakliklar1 ve/veya dissalliklar, diizenleme
maliyetlerinin bazi tiirlerinin bulundugu bir diinya baglaminda oldugunu
savunmaktadir. Edwards (1984)’e gore bunun tersine ders kitab1 ekonomi-
sinde aksakliklarin olmadigi varsayilirsa, bu soruna verilecek yanit 6nemsiz
olmaktadir. Zira bu durumda édemeler bilangosu hesabir hem eszamanl
hem de hizlica liberalize edilebilir. Fakat hem ekonomik hem de politik ¢e-
sitli sayida nedenler yiiziinden eszamanli ve hizli bir liberalizasyonun uy-
gun olmayabilecegi hususu da belirtilmektedir (Edwards 1984: 79). Bu
baglamda, Edwards (1984) liberalizasyon siralamasinin bazi yonleri ile
ilgili uzmanlar arasinda yaygin bir uzlasma olduguna, buna gore, drnegin,
sermaye hesabl1 yalnizca i¢sel sermaye piyasasi serbestlestirildikten sonra
acilmalhdir gorisiiniin hakim olduguna ve bu durumun da yalnizca mali agik
onemli derecede dusiiriildiikten sonra ancak gerceklesebilecegine vurgu
yapmakta, fakat bununla birlikte, sermaye ve cari hesaplarin liberalizasyon
siralamasi konusu tizerinde daha az bir uzlasma oldugunu belirtmektedir.

Ulke deneyimleri gdstermistir ki, sermaye hesabi liberalizasyonunun
diger politikalarla koordinasyonu ve siralamasi icin basit bir kural yoktur.
Ishii vd. (2002: 16-18)’in siraladigi on genel ilke liberalizasyonda her 6zel
durumda rehber olabilecektir: 1-Uluslararasi sermaye akimlari iizerindeki
kontrolleri kaldirma ve daha genel olarak finansal liberalizasyon, destekle-
nebilir makroekonomik politikalarin arka planina karsi sorumluluk almada
en iyidir. 2-Makroekonomik istikrar ile desteklenen ve kuvvetlenen 6zel
finansal sektor reformlarina uygulamada 6ncelik verilmelidir. 3-Operasyo-
nel olarak baglantili ve karsilikli gii¢clendirilmis finansal sektér reformlari
birlikte uygulanmalidir. 4-ihtiyath diizenleme ve denetim ile finansal yeni-
den yapilandirma politikalari, finansal sektor istikrarinmi tesvik etmek ve
liberalizasyondaki riskleri yonetmeye yardim etmek icin, piyasa gelisme-
sinde ve rekabetin etkinligini artirmada hedeflenen tamamlayic1 diger fi-
nansal reformlarla uygulanmalidir. 5-Sektdrler veya araglar ile sermaye
akimlarinin liberalizasyonu beraberindeki riskler hesaba katilarak siralan-
mis olmalidir. 6-Reformlarin hizi, finansal olmayan kuruluslar ve diger ku-
ruluslarin finansal yapisina iliskin durumlar1 (6rnegin; borg-6zkaynak ora-
ni, doviz pozisyonu) ve finansal kurumlarin sermaye tabani ile kredi port-
foylerinin kalitesi lizerindeki etkileri hesaba katilmalidir. 7-Sermaye yapisi
ve yeterli teknik diizenlemeler i¢in gereken 6nemli rehber reformlar, er-
kenden baslatilmalidir. 8-Reformlarin su an var olan sermaye akimlari tize-
rindeki kontrollerin etkinligini hesaba katmasi gerekmektedir. 9-Hiz, za-
manlama ve liberalizasyon siralamasi, siyasi ve bolgesel konular1 hesaba
katmalidir. 10-Politika seffaflig1 ve veri bildirimi icin para ve finans politi-
kas1 seffafligini da kapsayan operasyonel ve kurumsal diizenlemelerin,
sermaye hesabinin acilmasina destek saglamada uyumlu olmasina ihtiyag¢
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vardir. Bu ilkeler sermaye hesabi liberalizasyonunun degisik hizlariyla tu-
tarhdir ve liberalizasyonun ertelenmemesi gerektigini vurgulamaktadirlar.
Ulkeler uluslararasi sermaye piyasalarina girmekle fayda saglayabilirler ve
sirall (sistemli) sermaye hesab1 liberalizasyonu, bir iilkenin finansal siste-
minde arzu edilen degisimleri tesvik edebilmektedir. Ulkeler bu ilkelerle
uyumlu reformlarla, hem sermaye hesabi liberalizasyonu hem de finansal
sektor gelismesini ilerletmek isteyeceklerdir ve uluslararasi sermaye akim-
lariyla alakal riskleri etkili bir sekilde yonetme yeteneklerini gelistirerek
liberalizasyon siirecini hizlandirabileceklerdir (Ishii vd. 2002: 18).

Johnston (1998) riskleri minimize ederken sermaye hesabi liberalizas-
yonunun faydalarini maksimize etmede, hiz ve siralamaya odaklanma ge-
rektigi tizerinde durmaktadir. Geleneksel siralama goriisii sermaye hesabi-
nin liberalize edilmesinden 6nce, makroekonomik istikrar1 saglamanin
o6nemi ve yurtici finansal kurumlar, piyasalar ve araglarin gelismesini vur-
gulamaktadir. Bu goriise gore, sermaye hesabi liberalizasyonu tilkenin eko-
nomik reform programindan sonra meydana gelmelidir (Johnston 1998:
23). Diger tarafta, Johnston (1998) sermaye hesabi liberalizasyonu sirala-
masit ile ilgili belli kurallara ragmen (6rnegin; uzun dénem akimlarinin kisa
donem akimlarindan ve dogrudan yabanci yatirimin portféy yatirimlarin-
dan once liberalize edilmesi gerektigi), sermayenin geri 6denebilirliginin
pratikte uygulamay1 zorlastirabildigini, dolayisiyla sermaye hesabinin belli
tiirlerinde devam eden kisitlamalarin finansal piyasalarin temel yapisi, uy-
gun tedbir standartlarini benimseme ve denetim diizenlemeleri ile gerekli
dolayl para araclarinin gelisimi icin zaman almaya neden olabilecegi uyari-
sinda bulunmaktadir (Johnston 1998: 23).

Ma (2007) ticaret liberalizasyonunun yararlari lizerine piyasa aksakli-
ginin etkisini gostermek i¢in, eksik finansal piyasa modelli ¢alismada, mal
piyasasinin agilmasinda farkli siralamalarin etkisini gostermeye odaklan-
mistir. Bu ¢alismada, hiikiimetin uluslararasi ticareti yurtici ticaretle esza-
manli olarak agmasi gerektigi yaklasimi mi, yani “sok terapisi” yaklasimi;
yoksa hiikiimet 6nce yurtici mal piyasasini liberalize ettikten sonra mi ulus-
lararasi ticareti diizenlemesi gerektigi hususu, yani “asamali yaklasim”,
tartisilmaktadir (Ma 2007: 2). Bu baglamda, Ma (2007) finansal piyasalar
aksaksa, piyasalarin Pareto optimumu sonucunu vermesi garantisinin ol-
madigl ¢ok iyi bilindiginden aslinda piyasalar daha fazla ac¢ildiginda, tiim
tiiketicilerin kotli etkilenecegi Ulizerinde durmakta; bu nedenle, piyasa
liberalizasyonu siralamasinin gerekliligini vurgulamaktadir (Ma 2007: 2-3).
Bu ¢alismanin ana bulgulari, hem uluslararasi hem de yurtigi ticaretin eksik
piyasa ekonomisinde bile ticaretin olmadig1 durumdan daha iyi oldugu fa-
kat, hiikiimetin uluslararasi ve yurtigi ticareti eszamanl olarak agan “sok
terapi” yaklasimi uygulamasi durumunda, “asamali liberalizasyon yaklasi-
mi1” sonucuna kiyasla refah kaybi riskiyle karsilasacagi yoniindedir (Ma
2007: 3). Calismada Cin 6rneginden hareket eden Ma (2007), dncelikle yur-
tici ticaretin uluslararasi ticaretten dnce yerli tiiketicilere acilmasi gerekti-
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gini; boylelikle yurtici ticaretin yerli tiiketicilere, yabanci tiiccarlarla birlikte
uluslararasi ticarete karsi boy olciismede saglam bir temel saglayacagini
iddia etmektedir (Ma 2007: 14).

Analizler 6demeler bilancosunun sermaye ve cari hesaplarinin libera-
lizasyonunun diizgiin siralanmasi hakkinda giiclii bir teoreme sahip degil-
dir, fakat hem tarihsel kanitlar hem de tartisilan teorik diisiinceler, cari
hesabin ilk basta liberalize edilmesi temeline dayanan daha ihtiyath bir
strateji 6nermektedir. Bu siralamanin en giiclii argiimani, reel déviz kuru ve
sermaye akimlar1 arasindaki iliski izerine dayanmaktadir. Bazi tecriibeler
gostermistir ki sermaye hesabi yavasca agilmalidir, béylece liberalizasyonu
takip edecek dis bor¢ stokundaki artis, zamana yayilmis olacaktir (Edwards
1984: 83-84).

Siralama literatiirii tam liberalizasyonun siralamasi kadar tam liberali-
zasyona gitmeden dnce gelismekte olan tilkelerin makro ekonomik durum-
larinin nasil olmasi gerektigi hususunu da ele almistir. Dolayisiyla bu nok-
tada, aslinda tam liberalizasyon uygulamasinin siralamasinin krizlere yada
istikrarsizliklara karsi koruyucu olmasinin kimi zaman gecerli olmamasi
(Sili Ornegi), tam liberalizasyona gitmeden 6nce iilke icinde makro ekono-
mik 6n kosullarin saglanmasi hususuna isaret etmektedir. Buna gore, sira-
lama literatiirii kosulsuz bir siralamadan bahsetmemektedir. Basarili bir
tam liberalizasyon icin iki 6n sart bulunmaktadir: 1-Mali kontrolun saglan-
masl, yani bankalarin kamu finansmani araci olmamasi ve liberalizasyon
sonrasi olas1 kayiplar1 dnlemek icin vergi toplamada uygun yontemlerin,
araglarin liberalizasyondan dnce saglanmasi; 2-Yurtigindeki bankalar tize-
rinde para politikas1 icin kontrol saglanmasi gerekliligi (Zira finansal
liberalizasyon sonrasi krediler iizerinde kontrol edilemeyen ve dolayisiyla
sorun yaratacak para arzi artislar1 s6z konusu olabilecektir) (Gibson vd.
1994: 592-593).

Gibson ve Tsakalatos (1994) Villanueva ve Mirakhor’'in iki grup iilke
lizerinde yaptig1 finansal liberalizasyon programlarini arastiran ¢alismasina
atifta bulunarak, “hizli liberalize olan tlkeler” (Arjantin, Sili, Malezya, Fili-
pinler, Tiirkiye ve Uruguay) ve “asama asama liberalize olanlar” (Endonez-
ya, Giiney Kore, Singapur, Sri Lanka ve Tayvan) arasinda bu ikinci gruptaki
tilkelerin goreceli basarisinin onlarin nispeten istikrarli makroekonomik
yapiy1 liberalizasyondan dnce sahip olmalarindan kaynaklandigina vurgu
yapmistir. Bu basarilar; yonetilebilir biitce aciklar1 ve para biiylimesinde
daha diisiik oranlar konusundadir. Tiim bunlar, faiz oranm ve kredi kisitla-
masi derecesini azaltmadan 6nce yapilmistir. Faiz oranlar istikrar1 saglan-
masiyla genis ¢apl iflaslardan korunulmustur ve yatirim orani da ayni za-
manda muhafaza edilmistir. Bununla birlikte hizli liberalize olan tilkelerin
ana problemi, mali pozisyonlarini giiclendirmeden 6nce faiz oranlar1 yone-
timini ve kredi dagitimini neredeyse terk etmeleridir. Bu iilkeler liberalize
olduklarinda, bankalar siddetli bir bicimde faiz oranlarini ytikselttiler ve bu
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durum genis capli iflaslara ve yatirimlarin seklinin riskli girisimlere donme-
sine neden olmustur (Gibson vd. 1994: 438).

Ekonomik reformlar ve serbestlesme tedbirleri alinmasi gereken bes
genis alan vardir: Mali acigin azaltilmasi, finansal sistemin liberalizas-yonu,
dis ticaretin liberalizasyonu, déviz kontrollerinin liberalizasyonu ve déviz
kuru yonetimi. Kamunun mali a¢iginin azaltilmasi literatiirde gerekli oldugu
kabul olan ilk adimdir. A¢igin azaltilmasi gergeklestirilmeden yapilan finan-
sal liberalizasyon 0zel sektor tarafindan desteklenemez ve bozulabilir ola-
rak goriilebilir (Arjantin ve Uruguay orneginde oldugu gibi) (Gibson vd.
1994: 438). Literatiirde liberalizasyon siralamasinda ikinci politika, icsel
finansal liberalizasyonun ticaret reformu ile birlestirilmesidir. i¢sel finansal
liberalizasyon cesitli nedenlerden dolay1 refah artisi saglayabilir: Bankala-
rin daha yliksek reel mevduat faizi oran1 6demesi ekonomide etkin bir fi-
nansal araci olarak onlarin rollerinin genislemesini saglayabilir. Fakat artan
finans akimi diizgiin fiyat sinyalleri tarafindan yonlendirilmeyi gerekli kilar,
aksi takdirde yatirim yanlis sektorlerde yer alabilir -iilkenin karsilastirmali
tstiinliiklerine gore olmaz ve sosyal getiriler orani maksimum olmaz
(Gibson vd. 1994: 438-439). Ticaret hesabinin liberallestirilmesi yani ko-
rumaciligin kaldirilmasi ithalat fiyatlarini disiiriir, reel geliri yiikseltir ve
ticareti olmayan mallar sektdriine (ve dis tedarikcilere) faydalar saglayan
tliketici patlamasina neden olabilir. Literatiirde liberalizasyon siirecindeki
son adimin sermaye hesabinin a¢ilmasi oldugu yoniinde bir anlasma bu-
lunmaktadir. Son olarak, déviz kuru rejiminin se¢imi konusu vardir. Ikili
doviz kuru (uluslararasi islemlerde farkli yurtigi icin farkl oranlar) ve boé-
liinmiis doviz piyasalar1 (resmi ve karaborsa oranlari) reform siirecinden
once kaldirilmis olmalidir. Resmi ve karaborsa d6éviz kuru arasindaki biiyiik
farkliliklar sermaye cikisini cesaretlendirirken, ikili doviz kuru bozuk fiyat
sinyalleri vermektedir. Bu kosullardan baska, doéviz kuru politikasi
liberalizasyon siirecinin bir hedef araci olmalidir (Gibson vd. 1994: 440).

Teoride 6zellikle i¢sel finansal liberalizasyon baglaminda, i¢sel finansal
liberalizasyona baslamadan once kurumsal diizenlemelere ve ekonomik
yapiya uygun mali liberalizasyona yonelik oneriler getirilmistir. Saydan
(2006)'nin ifade ettigi sekliyle “Liberalizasyona baslamadan dnce ekonomi
istikrarli (MS) veya istikrarsiz (MU), bankacilik diizenlemeleri yeterli (SA)
veya yetersiz (SI) olarak smiflandirilabilir”. Buna gore, 1. MU-SI stratejisi;
makroekonomik istikrarsizlik, zayif banka denetimi ile i¢ ice gecmistir. 2.
MU-SA stratejisi; makroekonomik istikrarsizligin neden olabilecegi ahlaki
cokiintii, etkin banka denetimi ile giderilmeye ¢alisilmaktadir. 3.MS-SI stra-
tejisi; istikrarli bir ekonomik yapi1 vardir. Ancak etkin banka denetimi yapi-
lamamasi nedeniyle ahlaki ¢okiintii sorunu ortaya ¢ikmaktadir. 4.MS-SA
stratejisi; ekonomi istikrarli ve etkin bir banka denetimi vardir. Faizler ta-
mamen serbest birakilmadan bu sayilan dért durumdan da 6nce makroe-
konomik istikrar ve etkin banka denetimi saglanmalidir goriisii hakimdir.
Saydan (2006) sadece MS-SA durumunda faizlerin tamamen serbest bira-
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kilmasinin basarili olabilecegini, kalan iki durumda ise esnek fakat iyi kont-
rol edilebilen bir yap1 tercih edilmesi gerektigini vurgulamaktadir. Eger
banka denetimi ve yaptirimlar etkin ise istikrar 6nemleri ile paralel olarak
faizlerin liberallesmesi siirecine baglanabilecegi hususu, aksi takdirde eger
enflasyonla birlikte ve enflasyon dalgalanmasi da yiiksek ise gii¢lii ve kredi-
bilitesi yiiksek bir istikrar programina destek olacak tutarhlikta ve etkin bir
bankacilik diizenlemesi en iyi politika paketini olusturabilecegi savunul-
maktadir. Dolayisiyla parasal istikrar ve etkin banka denetimi saglanincaya
kadar faiz oranlariyla ilgili diizenleme yapilmamasi gerektigi, boyle bir du-
rumda ise dilizenlenen faiz oranlarinin énceden duyurulmasi ve bankalar ile
kredi kullanan miisterilerin yeni faiz oranlar1 konusunda tam anlamiyla
bilgi sahibi olmasi gerektigi vurgulanmaktadir (Saydan 2006: 35-36).
Geleneksel akademik siralama goriisii, sermaye hesabinin liberalizas-
yonu icin 6n sartlar oldugunu vurgulamaktadir. Bunlar; sermaye hesabi
liberalizasyonundan 6nce makroekonomik istikrari bagsarma ve igsel finan-
sal kurumlar, piyasalar ve araglarinin gelismesidir. Bu goriise gére sermaye
hesabi liberalizasyonu genel bir ekonomik reform programindan sonra
meydana gelmelidir (Johnston vd. 1999: 70). Sermaye hesabi liberalizasyo-
nu siralamasinin yapisal tedbirlerle birlikte, 6zellikle de para ve finans sek-
toriinde ve liberalizasyon adiminin uygun makroekonomik politikalarin
gelisimi ile yapilmasina dikkat edilmesi gerekmektedir. Sermaye hesabi
liberalizasyonu rolliniin tam analizi yapisal ve makroekonomik politikalarin
kapsamli bir degerlendirmesine ihtiya¢ duymaktadir. Johnston vd. (1997)
sermaye hesabi liberalizasyonu ve yurtici finansal piyasalarin, araglarin ve
kurumlarin gelisimi, kambiyo ve ticaret sisteminin reforme edilmesi, gelis-
mekte olan lilkelerde 6demeler bilangosu dengesi ve para ve doéviz kuru
politikasinin roliine odaklanmaktadir (Johnston vd. 1997: 5). Bu baglamda,
sermaye hesabinin liberallestirilmesi ile finansal sektér reformlarinin bii-
tiinlestirilmesine ihtiya¢ vardir. Bunun neden yapilmasi gerektigi hususun-
da bir¢ok sebep bulunmaktadir. Bunlari Johnston vd. (1997: 6-8) su sekilde
siralamaktadir: 1-Makroekonomik denge ve 6demeler bilangosu dengesi
perspektifinden bakildiginda, yurti¢i finansal sistemin istikrar1 ve gelisme
seviyesi, sermaye hareketleri kompozisyonu ve biiylime iizerinde anahtar
etkilere sahiptir. 2-Sermaye hesabinin a¢ilmasi finansal piyasalar ve kurum-
lar icin 6nemli icerikler saglayabilir. Bircok durumda, liberalizasyonlarin
gelismeyi derinlestirmesi, daha rekabetci ve daha ¢esitlenmis finansal piya-
salar olusturmasi baglaminda pozitiftir. Yurtici finansal piyasalarin karma-
sikligl, yabanci finansal firmalarin iilkede dogrudan islem yapmasina izin
verilirse diizeltilebilir. 3-Sermaye akimi kullaniminin etkinligi ve bu suretle
ekonomik performansi destekleyen diizenlemelere ¢esitli katkilar saglayan
akimlarin genislemesi, yurtici finansal sistemin etkinligi ve gelisme seviye-
sine baglidir. Buna karsilik iyi diizenlenmis ve denetlenmis bir finansal sis-
temin varligl, 6nceki finansal baskilamanin mirasi olabilen piyasa basarisiz-
liklarinin ¢esitli kaynaklarinin ¢ikarilmasina baghdir. 4-Sermaye hesabinin
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basarili ve dayanikli olarak agilmasi, acik sermaye hesabiyla d6viz kuru
politikasi ve etkili para yonetimi i¢in piyasalar, kurumlar ve minimum arag-
larin kurulmasina gerek vardir. 5-Son olarak, reformlarin dinamikleri ser-
maye hareketlerinin liberalizasyonu ve yurtici finansal sektor reformlarinin
senkronizasyonu tartisilabilir. Sermaye hesabi liberalizasyonlari, sermaye
cikislarinin geri dontsii ve diizenlenen yatirimel ¢evresini yansitan 6deme-
ler bilancosunun sermaye hesabindaki ilk fazlaliklarla ¢ogu kez baglantili-
dir. Ayri olarak karsilastirilirsa, bu faktorlerin her biri parasal ve makroe-
konomik yonetimde problemler olusturabilir. Fakat birlikte karsilastirilsa,
parasal ve dis sektorlerdeki diizenlemeler bir dereceye kadar denge mey-
dana getirebilir. Boylece yurtici finansal sektér liberalizasyonunu takip
eden paradan daha hizl kredi biiylimesi, ceteris paribus, 6demeler bilango-
suna baski egilimindedir. Bu baski, sermaye hesabinin liberalizasyonuna
eslik edebilen sermaye kacisinin geri donmesiyle dengeye gelebilir (Johns-
ton vd., 1997: 6-8).

2. TAM LIBERALIZASYONDA SIRALAMA

Asagida yer alan ekonomik reformlar siralamasi tablosu (Tablo 1), bir tilke-
de uygulanmak istenen tam liberalizasyon politikalarinin nasil olmas: ge-
rektigi ile ilgili genel bir siralama vermektedir. Bu tablo her sektériin yap-
masi gereken liberalizasyon reformu tiirlerini aciklamaktadir.

Tablo 1: Tam Liberalizasyon Siralamasi
TAM LiBERALIZASYON SIRALAMASI

iCSEL DISSAL

Piyasa Fiyat Sisteminin Kurulmasi Ticaret Engelle-
rinin Kaldirilma-
s1 (Cari Hesap)

REEL Firmalar Uzerindeki Acik veya Ortiilii Vergiler ve | Ticaret Hesabi
Siibvansiyonlarin Kaldirilmasi Konvertibilitesi
Ozellestirme
1 3
icsel Banka Sistemi Sermaye Kont-

rollerinin Kaldi-
rilmasi, Kisa
FINANSAL Donem Sermaye
Hesabi Konver-
tibilitesi

icsel Sermaye Piyasalari

2 4

Kaynak: Gibson vd. 1994: 592
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Buna gore ilk 6nce fiyat piyasaya birakilmali, arz ve talebe gore belirlenme-
lidir. Ardindan reel sektordeki ortiilii veya acgik vergiler kaldirilmali, eger
varsa ekonomide firmalara uygulanan tesvikler kaldirilmalidir. Daha sonra
ise 0zellestirmeler yapilmaya baslanmalidir. Goriildiigii gibi ekonomi asama
asama piyasaya birakilmakta, énce devlet miidahalesinin kaldirilmasi ar-
dindan devletin ekonomik hayattan ¢ikarilmasi dnerilmektedir. Devlet pi-
yasadan cekilince piyasanin kendi kendini miidahaleye gerek kalmadan
gotiirebilmesi icin i¢sel bankacilik ve sermaye piyasalari olusturulmasi ge-
rekmektedir. Bu sekilde iilke ekonomisi reel ve finansal anlamda hazirlan-
diktan sonra ise ilk 6nce digsal alanda reel bazda ihracat ve ithalat kanalla-
rindaki bariyerler (tarifeler, kotalar, miktar kisitlamalar1 vb.) kaldirilmalj,
ardindan her ililkede pazar payini artirabilmek i¢in konvertibilite yapilmali
ve son olarak da sermaye hesabinin kontrolleri kaldirilmali ve iilkeye sicak
para girisi serbest birakilmalhdir.

I¢sel finansal liberalizasyon, yurtici para ve sermaye piyasalarindaki
kural ve kisitlamalarin kaldirilmasi seklinde tanimlanabilir. Diger bir deyis-
le, bir ekonomide yurtici para cinsinden borg-alacak iliskileri ile varlik tut-
ma kararlarina iliskin olarak kurumsal yapida fiyat ve miktar kisitlamalari-
nin kaldirilmasi ve yumusatilmasi islemidir. Bununla beraber i¢sel finansal
liberalizasyon, temel olarak faiz oranlarinin piyasa giicleri tarafindan belir-
lenmesi seklindeki finansal diizenlemeyi ifade etmektedir. Bu baglamda,
yurtici finansal piyasalarda liberalizasyonun saglanmasina yonelik ilk adim,
faiz oranlarinin kamu otoriteleri tarafindan degil arz ve talep kosullarina
gbre piyasa giicleri tarafindan belirlenmesidir. “I¢sel finansal liberalizasyon
ile birlikte yeni olusan finansal araglarin idaresini saglayan diizenlemeleri
gerceklestirme gerekliliginin ortaya ¢ikmasi, bir yandan reel faiz oranlari
tasarruflan yiikseltirken, 6te yandan da yiiksek maliyetli yatirim fonlarinin
en verimli ve etkin sekilde kullanilmasi sonucunu doguracaktir” teziyle
hareket edilmektedir. Bununla birlikte yiiksek karsilik oranlari, vergiler ve
fonlar gibi mali yiiklerin azaltilmasi, kredi tavanlarinin kaldirilmasi, finansal
piyasaya girislerin kolaylastirilarak finansal araglarin cesitlendirilmesi,
hisse senedi piyasalarinin serbestlestirilmesi gibi diizenlemeler de yurtici
finansal piyasalarin liberalizasyonu yontinde uygulanan politikalar arasinda
kabul edilmektedir (Berkman 2011: 7-8).

Dolayisiyla, yukaridaki Tablo 1’e gore, tam liberalizasyon siralamasi ile
ilgili olarak literatiirdeki genel kabul i¢sel finansal liberalizasyonun igsel
reel sektor liberalizasyonundan sonra ve dissal finansal liberalizasyondan
once gelmesi gerektigi yoniindedir. Bu baglamda, gelismekte olan bir iilke
orneginde icsel reel sektoriinii liberalize etmeden 6nce finansal sistemini
liberalize etmeye karar veren ve uygulayan bir iilkede, nispi fiyatlar carpik
oldugundan sadece karli oldugu diistiniilen endiistrilere kredi akimi olacagi
muhtemel bir durumdur, bu da fiyatlar gercegi yansitmadigi icin kaynakla-
rin fiyat mekanizmasiyla etkin dagilmayacagi anlamina gelecektir. icsel
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finansal liberalizasyonun dissal reel liberalizasyondan 6nce ya da sonra
gelecegi hususu tamamiyla acik degildir. Bir yonden, bir iilke i¢sel finansal
sektoriinii ticaretten once liberalize ederse, yine ticaret engelleri yiiziinden
sadece karli goriilen “ticaret yapilabilir sektorler’e kredi akisi olacaktir.
Diger taraftan, finansal sektor ticaretten sonrasina kadar liberalize edil-
mezse, bu durum icsel endiistrinin diinya piyasalariyla rekabet etme kabili-
yetine engel olabilecektir. Bu siralamada tartisma olsa da nihai sonug igsel
finansal liberalizasyonun dissal reel sektor liberalizasyondan 6nce gelmesi
gerektigi yoniindedir. Tartismasiz kabul edilen ise dissal finansal libera-
lizasyonun diger tiim liberalizasyonlardan sonra olmasi gerektigidir. Aksi
durumda, 6rnegin, i¢csel faiz oranlar1 diinya seviyesinin heniiz altindayken
dissal liberalizasyon meydana gelirse, biiylik miktarda sermaye kagisi ola-
caktir. Diger tarafta, yurtici bankalar dis bankalarla rekabet etmekte zorla-
nacaktir. Zira yurtici bankalar hala bir dizi kontrole ve aracilik maliyetini
artiran diizenlemelere tabi olacaktir (Gibson vd. 1994: 591-592). Bu bag-
lamda, Bal (1997) sermaye hareketlerine yonelik kisitlama ve kontrollerin
kaldirilmasinin yurt i¢i para biriminde reel bir degerlendirmeye neden ola-
cagl, diger tarafta dis ticaret faaliyetlerinin liberalizasyonunun, yurt ici para
biriminin reel bir devaliiasyonunu ise gerekli kilacagi hususu iizerinde
durmaktadir. Bu durumda, eger sermaye hareketlerine yonelik kontrollerin
azaltilmas1 nedeniyle reel devaliiasyon imkansiz hale geliyorsa, ihrag¢ ve
ithal edilebilir mal sektorlerinde korumaci ortamdan serbest ortama gegis
yapmanin zor olacagini savunmaktadir. Sonug olarak, siralama ag¢isindan,
O0demeler bilangosu cari islemler hesabi ve sermaye hareketleri liberali-
zasyonu ayni anda yapilmamalidir. Dis ticaret islemlerinin liberalize edil-
mesinden sonraki gecis slirecinde sermaye girisleri siki bicimde kontrol
altinda tutulmalidir ve yeterli bir stlire gectikten sonra serbestlestirilmelidir
goriisii savunulmaktadir (Bal 1997: 58-59).

3.TAM LIBERALIZASYON SIRALAMASI BAGLAMINDA TURKIYE ORNEGI
3.1. i¢sel Liberalizasyon

Liberalizasyon siireci bir¢cok gelismekte olan ililkede agirlikli olarak 1970’-
lerde, Tiirkiye’de ise 1980’lerde baslamistir. 1980 6ncesi Tirkiye’sinde dis
ticaret, finans ve mal piyasalar1 yogun bir sekilde devletin kontrolii altinda
olmustur. Bu baglamda, Tiirkiye’de ithal ikame modeli sanayilesme politika-
lar1 uygulanmis ve devlet bu stratejiyi kullanarak, hem yatirimci hem iiretici
olarak kamu iktisadi tesebbiisleri (KIT) kanali ile sanayilesme hedeflerine
ulasmaya calismistir (Oksa 2004:1’den aktaran Mayir t.y: 462). Devletin
denetim ve kontroli, ithalatin kisitlanmasi ve yasaklanmasi, kati bir kambi-
yo sisteminin uygulanmasi, faiz oranlarinin kontrolii ve finansal sistemin
kamu bankalar1 yoluyla denetim altina alinmasi gibi uygulamalar araciligiy-
la olmustur. Ancak, bu siire¢ 1970’lerin ikinci yarisinda baslayip 1980’de
son bulan ekonomik krize zemin hazirlamistir. Zira 1980 6ncesinde Tiirkiye
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ekonomik, politik, sosyal agidan calkantili bir dénem ge¢irmistir (Mayir t.y:
462-463).

Tablo 2: Tiirkiye'de icsel Liberalizasyon Uygulamalari

i¢sel Liberalizasyon Uygulamalari

VERGI VE SUBVANSIYON- 1985: Bu yilda katma deger vergisi

LARIN KALDIRILMASI lzl}ol%l;l)amaya konulmustur (Kargi vd.

1984: Ozellestirmeye iliskin ilk yasal
diizenleme, 29.2.1984 tarih ve 2983
sayill Kanun ile yapilmistir (Kilci

REEL SEKTOR 1994:6),
= : 1986: 28.5.1986 tarihinde kabul
OZELLESTIRME edilen 3291 sayili Kanun.
1994: 27 Kasim 1994, 4046 sayil
Ozellestirme Uygulamalar1 (Dogan
2012).
1980: Faiz hadleri tzerindeki kisit-
lamalar kaldirilmistir.
FAIZ ORANLARI SERBES- | 1991: Mevduat faiz oranlar serbest-
Tisi lestirildi.
1994: Faiz oranlarini belirlemek kriz
sonrasinda TCMB’ye birakildi.
1985: Banka kanunu yirirlige gir-
mistir.
FINANSAL 1986: interbank para kurulu agilmis-
SEKTOR BANKACILIK SISTEMI tir.

2000: Bankalar iizerindeki regiilas-
yon ve denetim uygulamalar1 kaldi-
rildu.

1980: Hisse senedi piyasasi iizerin-
deki fiyat kontrolleri kaldirilmistir.
1982: Sermaye piyasasi kurulmugtur.

SERMAYE PIYASALARI 1987: Agik piyasa islemleri baslamis-
SISTEMI tr.
1988: Efektif doviz piyasasi kurul-
mustur.

1989: Altin piyasasi kurulmustur.
1991: IMKB biinyesinde Bono Piyasa-
s1 acildi.

1992: Repo, Ters Repo ve VDMK
ihraci bagladu.

1993:Repo, ters repo islemlerine
IMKB’de basland1. (Oztiirk ve Kuscu

ty.)
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Bu donemde Tiirkiye finansal piyasalari yogun bir sekilde baski altinda
olmustur. Faiz oranlari iizerinde sinirlamalar olup, kamu tarafindan énce-
likli goriinen sektorlere ¢esitli kredi kanallari ile daha diistik faizli fon kul-
landirilmasi s6z konusu olmustur. Finansal korumacilik dénemi olarak ta-
nimlanan bu slirecte, sermaye hareketleri ve dis ticaret islemleri bircok
kisitlamaya tabi olup sabit déviz kuru sistemi uygulanmistir. Bu siirecte
uygulanan ithal ikameci program dolayisiyla olusan cari borglara kaynak
bulmak ve yatirimlar1 desteklemek zorlasinca 1976’da bu déonem sinirlarini
zorlamaya baslamistir. Bu baglamda, 1977-80’deki 6demeler dengesi soru-
nuyla baslayan ekonomik istikrarsizliga politik istikrarsizlik eklenince, 24
Ocak 1980 istikrar kararlari alinmak zorunda kalinmistir (Mayir t.y: 463).

Tirkiye'de gerceklestirilen tam liberalizasyon politikalari olusturulur-
ken literatiirde yaygin olarak kabul edilen siralamaya ne kadar bagh kalin-
dig1 hususunun, uygulanan politikalar ve sonuglar1 baglaminda degerlendi-
rilmesi amaciyla yukarida (Tablo 2) Tirkiye’'de gerceklestirilen politikalar
icsel liberalizasyon politikalari ¢ercevesince tablolastirilmistir.

Yukaridaki Tablo 2’de goriildiigii gibi Tirkiye'de ilk 6nce yaygin kabul
edilen politika cercevesince faiz oranlar: piyasaya birakilmis ardindan ser-
maye piyasasi kurulmus, déviz kuru islemleri serbestlestirilip ilk 6zelles-
tirmelere baslanilmistir. Daha sonra neoklasik yaklasim ¢ercevesince dolay-
i vergiler agirliklandirilmis, bankacilik yasasi ¢ikarilmis, daha sonra ise
para ve sermaye piyasalarini derinlestirmek i¢in kurumsal yapilar cesitlen-
dirilmeye baslanmistir. Gortldiigli gibi liberalizasyon politikalar1 uygula-
nirken reel sektor liberalizasyonu ile i¢sel sermaye piyasasi olusturma is-
lemleri hemen hemen es zamanli olarak yapilmistir. Bu anlamda yaygin
kabul edilen siralama literatiirii Tiirkiye'de ig¢sel liberalizasyon politikasi
baglaminda saglikli olarak uygulanmistir denilemez. Reel sektor tam libere
edilmeden yani uygulanan politikalarin ekonomide ortaya cikardigi etki
dikkate alinmadan es anli olarak i¢sel finansal sektoriin liberalizasyon poli-
tikalarina baslanilmistir.

Tablo 3: Tiirkiye'de Banka Sayilari

1988 1990 1995 2000 2005

Banka Sayis1 60 66 68 79 47
Mevduat Bankalari 52 56 55 61 34
Kamu 8 8 5 4 3

Ozel 25 25 32 28 17
Fon - - - 11 1

Yabanci 19 23 18 18 13
Kalkinma ve Yatirim Bankasi 8 10 13 18 13

Kaynak: TBB, www.tbb.org.tr
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Tirkiye’'de finansal serbestlesme hareketleri Temmuz 1980’de baslamis, bu
donemde bor¢lanma ve mevduat faizleri serbest birakilmis, mevduat serti-
fikalar1 yeni finansal arag olarak diizenleyici taslaga eklenmistir. Bu asama-
da bankalar arasinda kisa bir faiz rekabeti olmussa da o donemde bankaci-
lik sektoriiniin oligopolistik dogasi bankalara “centilmenlik anlagmas1”
yapma imkani vermis ve en biiyiik ticari bankalarin liderliginde, tiim banka-
lar anlasmadaki oranlara uymay1 kabul etmistir. Sonrasinda kii¢iik bankalar
rekabet siirecine, vadeli mevduata yliksek faiz vererek ve mevduat sertifi-
kasi ¢ikararak dahil olmuslar, bu bankalar mevduat sertifikalarini bankerler
vasitasiyla pazarlamislardir. Bu asamada bankerlere ¢ok fazla fon akmis ve
bu siire¢ kiiciik bankalarin ve bir¢cok bankerin batmasiyla sonu¢lanmistir
(Oztiirk vd. t.y.: 18).

Planli dénem (1960-1980) boyunca bankacilik sektoriine giris ¢ikislar
siki kontrol altinda oldugu icin banka sayisi fazla degismemis, ancak 1980
yilinda 37 olan banka sayisi finansal liberalizasyona gecis ile birlikte sekto-
re giris cikislarin daha serbest birakilmasi ve mevduata %100 gilivence ve-
rilmesinin de etkisiyle 2000’li yillara dogru hizla artmistir. 1980 sonrasinda
sistem “mevduat bankacilig1 agirlikli bir gelisme” gostermistir. 2001 krizine
kadar artan banka sayisi beraberinde “sermaye yoniinden biiyiik olmayan,
mali yapisi zayif, kii¢lik 6lcekli bankalar’in kurulmasini getirmistir. Faizle-
rin serbest birakilmasinin da etkisiyle bankalarin fon toplama maliyetleri
artmis, bu da sube bankaciliginin, 6zellikle 1990’1 yillardan itibaren azal-
masina neden olmustur. Bir baska deyisle, “toptanci bankacilik” yapan az
subeli kii¢lik ve orta 6lcekli banka sayis1 artmis, biiyiik 6lgekli bankalarin
pazar paylan ise kiiciilmiistiir. Finansal liberalizasyon siireci ile birlikte
glinlimiize kadar hem banka sayis1 hem de sube sayisinda dnemli bir artis
goriilmiistiir. Ancak Avrupa’dakinin aksine Tiirkiye’de bu durum ekonomi-
nin iyi performansindan veya ticari aktivitelerdeki canlliktan degil, banka-
larin “devlet ile olan ticari iliskilerinden” kaynaklanmistir (Yilmaz 2005:
80-83). Yilmaz (2005) yiikselen kamu kesimi bor¢glanma gereginin yliksek
reel faizlere neden olduguna ve devlet faiz harcamalarini hizla artirdigina
ve bankalarin da bu siiregte devlete borg vererek spekiilatif olarak biiytidii-
giline vurgu yapmaktadir (Yilmaz 2005: 80-83).

Bu baglamda, devlet i¢ bor¢lanma senetlerinin mevduat bankalarinin
toplam aktifler icindeki pay1 1990 yilinda yiizde 10'dan 1999 yilinda yiizde
23'e gikmistir. Ayn1 donemde 6zel sektore acgilan kredilerin toplam aktifler
icindeki pay1 ise ylizde 36'dan yiizde 24'e inmistir. Boylece bankalar esas
gorevini yerine getirememis, iireticiyi ve reel ekonomiyi yeterli 6lciide des-
tekleyememistir. Yiiksek enflasyon ortami ve belirsizlikler tasarruf sahiple-
rinin kisa vadeye yonelmesine yol agmis, bankalarin varlik ve yiikiimlilik-
leri arasindaki vade uyumsuzlugu yani finansal kirilganliklar artmistir. Yiik-
sek ve degisken enflasyonla hizla artan bor¢ stoklar1 sonucu TL'ye olan
gilivenin zayiflamasi, para ikamesini de hizlandirmistir. Bu baglamda, doviz
tevdiat hesaplarinin, repo dahil, toplam mevduatlar icindeki pay1 1990 y1-

194



Tam Liberalizasyon Siralamasi Baglaminda Tiirkiye Ornegi

linda yiizde 25'den 1999 yilinda yiizde 42'ye yiikselmis, toplam mevduatin
yarisina yakin bir kismi doviz tevdiat hesaplarina yonelmis, bankalarin
yurtdisindan bor¢lanmalarindaki artis déviz yiikiimliiliiklerini 6nemli 6l¢ii-
de ylkseltmistir. Diger yandan, bankalar basta kamu kagitlar1 olmak iizere
getirisi yiliksek Tiirk Lirasi cinsinden araclara yonelmislerdir. Bu durum da
bankacilik sisteminin yabanci para acgisindan agik pozisyonunu yiikseltmis
ve bankalar kur riskine kars1 énemli él¢iide kirilgan hale gelmistir (Ozyurt
2006: 315-316).

1989 sonrasi donemde, yapisal uyum programlar: dogrultusunda Tiir-
kiye ve dis diinya arasindaki her tiirlii para transferine tam bir serbestlik
taninip, Tirk vatandaslarinin istedikleri gibi déviz bulundurmalarina ve
bankalarda déviz hesab1 agmalarina izin verilince hemen hemen ayni za-
manda hiikiimet biitgeyi finanse etmek i¢in uzun vadeli dis krediler ve ver-
giler yerine kisa vadeli i¢ bor¢glanmaya gidilmesine karar vermistir. Bunun
icin yeni yapilanma silirecinde Tiirkiye’de diger gelismekte olan iilkelerde
oldugu gibi devlet tahvili ve hisse senedi piyasalarinin da kurulmasi sag-
lanmistir (Dagdelen 2004: 48). Dagdelen (2004) sozl edilen siiregte son
olarak IMKB'nin da uluslararasi sisteme agilmasi (1991 yilinda) ile yapisal
uyum siirecinin finansal uyum boyutunun biitiin gereklerinin yerine getiril-
digini ve boylece Tirkiye'nin Diinya’daki yeni “kirilgan/akiskan finans ya-
pisina” entegre oldugunun altini ¢izmektedir (Dagdelen 2004: 48).

Dogan (2012) Tiirkiye'de 28.5.1986 tarihinde kabul edilen 3291 sayili
Kanun ile tamami devlete ait ve Kamu Iktisadi Tesebbiisii (KIT) statiisiinde
faaliyet gosteren kuruluslarin, 6zellestirme kapsamina alinmasi ve uygula-
malarin yiritilmesine iliskin esaslarin belirlendigini kaydetmistir. Bugiin
de yiiriirliikte olan ve dzellestirmelere temel teskil eden 4046 sayil Ozelles-
tirme Uygulamalarinin Diizenlenmesine ve Bazi Kanun ve Kanun Hiikmiin-
de Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasina Dair Kanunun ise 27 Kasim
1994 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige girdigi, bu kanun ile
“Ozellestirme Yiiksek Kurulu”nun olusturuldugu, “Ozellestirme Idaresi Bas-
kanlig” (OiB)nin kuruldugu ve “Ozellestirme Fonu”’nun kurulmasinin dii-
zenlendigi kaydedilmektedir. Bu baglamda, ilaveten milli glivenlik acisindan
O6nem arz eden stratejik nitelikteki kuruluslarda imtiyazli hisse bulundu-
rulmasi ve 6zellestirme uygulamalarindan elde edilecek gelirlerin, genel
biitce harcama ve yatirimlarinda kullanilmamasi hitkme baglanmistir (Do-
gan 2012: 14-15). Bu kapsamda, 1986 yilindan itibaren hiz kazanan ve ta-
mami kamuya ait veya kamu istiraki olan kuruluslardaki kamu paylarinin
6zellestirme kapsamina alinmasi yoluyla yiiriitiilen program ¢ercevesinde,
idare tarafindan bugiline kadar 201 kurulusta hisse senedi veya varlik sa-
tis/devir islemi yapilmis ve bu kuruluslardan 191’inde hi¢ kamu pay1 kal-
mamistir. 1986 yilindan bugiine kadar gerceklestirilen 6zellestirme uygu-
lamalarinin toplam tutar1 46,1 milyar $ diizeyindedir. Bir boliimii vadeli ve
doviz cinsinden gerceklestirilen bu hisse senedi ve varlik satis islemlerin-
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den 30 Kasim 2012 itibariyle 35,1 milyar $ net giris saglanmistir (Dogan
2012: 14-15).

Tablo 4: Gelir, Kurumlar Ve Katma Deger Vergisinin Genel Biit¢e Vergi Gelirleri
igindeki % Pay1 (1988-2005)

. . - Toplam KDV Tabhsila-
Gelir Vergisinin Kurumlar Vergisi- . :
Yillar Vergi Gelirleri nin Vergi Gelirleri tunin (Da.hlld? N It.hal-
icindeki pay1 % icindeki Pay1 % de) Vergi Gelirleri
Icindeki Pay1 %
1988 33,7 14,9 29,3
1989 38,6 14,1 25,3
1990 41,0 10,2 27,2
1991 424 9,0 29,0
1992 42,4 7,1 29,7
1993 40,4 7,2 31,0
1994 30,9 7,5 30,1
1995 30,4 9,5 32,7
1996 30,1 8,4 331
1997 31,6 8,3 32,9
1998 37,7 8,1 29,5
1999 33,3 10,5 28,1
2000 23,4 8,9 31,6
2001 29,1 9,3 31,3
2002 23,0 9,3 34,2
2003 20,2 10,3 32,1
2004 19,5 9,5 34,0
2005 19,1 9,6 32,1

Kaynak: Maliye Bakanligl, www.gib.gov.tr.

Tablo 4'te goriildiigi gibi kurumlar vergisinin vergi gelirleri icindeki pay1
zaman icinde ¢ift hanelerden tek haneli rakamlara inmis fakat tam tersi
dolayl vergilerin vergi gelirleri i¢cindeki pay1 ise artmistir. Liberalizas-yon
politikalar1 ¢ergevesinde arz yanl iktisat politikasi temel alinarak, dolaysiz
vergilerin oranlarinin disiiriilmesi yoluyla, emek ve sermaye gelirleri {lize-
rindeki ikame etkisini ortadan kaldirma, béylece ekonominin ¢alisma yati-
rim-tasarruf egilimini gliclendirme amaclanmistir. Bir baska deyisle, teorik
temelini neo-klasik iktisat yaklasimindan alan arz yonli iktisat politikasi
cercevesinde, Tilirkiye’de 1980 sonrasi uygulanan vergi politikalar1 dolayl
vergiler agirlikli bir vergi sisteminin olusturulmasi yoniinde gelisim gos-
termistir. Boylece, Kurumlar Vergisi miikellefi olan biiyiik sermaye kesimle-
ri tizerindeki dolaysiz vergi ytikiiniin diisiiriilmesi amac¢lanmis, bu uygula-
ma da kacginilmaz olarak toplumun diger kesimleri lizerindeki vergi ytiki
artisinl gerektirmistir. Dolaysiz vergiler arasinda sermaye kesimi lehine
gerceklestirilen degisim, dolayl vergilerin sistem i¢indeki agirliginin art-
masi ile desteklenmis, ancak bu durum, i¢ talebin en 6nemli unsurunu olus-
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turan Ucretlileri, kentsel-kirsal kii¢iik girisimci kesimi ve en 6nemlisi dolayli
vergileri yansitma olanagi bulunmayan toplumsal kesimleri énemli 6l¢iide
reel gelir kaybina ugratmasi agisindan elestiri almistir (Kargi vd. 2007:
281).

Kargi vd. (2007) vergi sistemi araciligl ile saglanan diger tesvikleri su
sekilde siralamaktadir: Gelir/Kurumlar Vergisi muafiyeti/indirimi, yatirim
indirimi, sermaye mallari ithalatinda giimriik muafiyeti, sermaye mallarin-
da katma deger vergisi muafiyeti, siibvansiyonlu krediler, yerel yonetimle-
rin vergilerinde indirim/ muafiyet, hammadde ithalatinda vergi muafiyeti,
kullanilan hammaddeler icin katma deger vergisi muafiyeti, hammadde
ihracatinda katma deger vergisi muafiyeti, ihracat gelirlerinin imtiyazlh
kullanimi, zarar indirimi, son giren ilk ¢ikar stok degerleme metodu, sabit
kiymetleri yenileme fonu, maliyet bedeli artirimi, yatirim indirimde endeks-
leme, menkul sermaye iratlarinda indirim orani uygulanmasi, diger kazang
ve iratlarda indirim oraninin uygulanmasi, zirai kazancin tespitinde maliyet
bedeli artirimi, finansman giderleri kisitlamasi, arastirma ve gelistirme
harcamalarinda vergi ertelemesi. Kargi vd. (2007) bu tesviklere ilaveten
ihracata dayali biiyiime modeli ¢ercevesinde 1980°1i yillarda, disa agilmay1
ve ihracat artisin1 desteklemek lizere uygulanan politikalarin, reel licretle-
rin diisiiriilmesinin ve kur politikalarinin, ihracatta vergi iadesi uygulama-
sinin da altini ¢izmektedir (Kargi vd. 2007: 282).

Bu noktada Tiirkiye’de liberalizasyon siirecini 1989 sermaye hareket-
leri serbestlestirilmesi dénemine kadar asagidaki gibi 6zetlemek miimkiin-
diir:

» 1980: Hisse senedi piyasasi lizerindeki fiyat kontrolleri kaldirilmistir.

» 1980: Faiz hadleri lizerindeki kisitlamalar kaldirilmistir.

« 1981: ithal ikameci ddnem sona ermistir.

» 1982: Sermaye piyasasi kurulmustur.

» 1984: Doviz kuru islemlerine izin verilmistir.

» 1985: Banka kanunu yiiriirliige girmistir.

« 1986: interbank para kurulu agilmstir.

» 1987: Acik piyasa islemleri baslamistir.

» 1988: Efektif doviz piyasasi kurulmustur.

* 1989: Altin piyasasi kurulmustur.

e 1989: Sermaye hareketleri ilizerindeki sinirlamalar kaldirmistir
(Mangir t.y: 463-464).

Eser (2012) 1989 yilinda sermaye hareketlerinin serbestlesmesinin al-
tinda yatan nedenin pragmatik olduguna vurgu yaparak, 1986 yilindan iti-
baren artan mali ag¢iklarin finansmanin yurt i¢cinden borglanilarak gideril-
meye calisilmasinin 6zel yatirimlari dislayici bir etki ile sonu¢lanmasi olgu-
sundan kacinilmak istendigini, dolayisiyla bu aciklarin kapatilmasinda ikin-
ci bir yol olan, yabanci fonlarin iilkeye girisinin saglanmak istendigini be-
lirtmektedir. Bu baglamda, sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi ile
ilgili “Ttrk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar” 11 Agustos
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1989 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanmistir. Bu karar ve ilgili diizenle-
melerle sermaye hareketleri hem tamamen liberallestirilmis hem de kon-
vertibiliteye yonelik en 6nemli adimlar atilmistir (Eser 2012: 27).

1990: Konvertibiliteye ikinci adim ve sermaye hareketlerinde serbest-
lesme.

1991: IMKB biinyesinde Bono Piyasasi acild1 ve Mevduat faiz oranlari
serbestlestirildi.

1992: Repo, Ters Repo ve VDMK ihraci basladu.

1993: Repo, ters repo islemlerine IMKB’de baslandh.

1994: Faiz oranlarini belirlemek kriz sonrasinda TCMB’ye birakild1.

1999: Tasarruflara devlet garantisi getirildi, Yiiksek faiz oran1 uygula-
malar1 basladi, Serbest kur politikasi uygulamalarina gegildi.

2000: Bankalar tizerindeki regiilasyon ve denetim uygulamalar: kaldi-
rild;, Para Euro dolar paritesine baglandi ve ulusal para devaliie edildi
(Saydan 2006: 99).

Kazgan (2004) 1980-1988 arasinda ekonomiyi giderek serbestlestir-
meye dayanan politikalarin istikrarl bigimde degil, “deneme-yanilma” yon-
temine gore uygulandigini, bazen serbestlesmenin en iist noktasindaki bir
politikanin birden glindeme getirilirken (1980 Temmuz'undan 1983 Tem-
muz'una kadar faiz haddi serbestligi gibi); eger “tuttuysa” birakildigini,
tutmadiysa geri adim atilip tekrar denetim sistemine geg¢ildigini belirtmek-
tedir. Diger tarafta, kimi zaman denetimin daha diizenli bicimde azaltildi-
gindan (ithalatta oldugu gibi), bazen sistemin tiimiinde denetim siirerken,
icindeki bir alanda birden serbestlesmeye gidildiginden bahsetmektedir
(doviz tevdiat hesaplar1 1985'te serbest birakilirken, doviz piyasasinin de-
netim altinda tutulmasi gibi). Kazgan (2004) bu anlayisi ve uygulamayi
“serbestlesme stireci el yordamiyla, "belki tutar" anlayisiyla yiiriittilmiistiir”
seklinde ifade etmekte ve elestirmektedir (Kazgan 2004: 128).

3.2. Dissal Liberalizasyon
1980’deki 24 Ocak Istikrar Programinin temel felsefesi ekonomide devlet
miidahalesini en aza indirerek piyasa ekonomisine islerlik kazandirilmasi,
bu baglamda, devletin yerini 6zel kesimin almasi, ekonomide makro ve
mikro dengelerin belirlenmesinde idari kararlarin yerine, fiyat mekanizma-
smin gegerli olmasi seklinde tam liberal bir anlayisti. Bu temel amacin ger-
ceklesmesi icin mal ve faktor piyasa fiyatlarina miidahalelerin kaldirilmasi
gerekiyordu, dolayisiyla bu kararlar ve sonrasinda bu amag¢ dogrultusunda
hareket edilmeye ¢alisildi (Sahin 2007: 193). Bu kararlar ve sonrasinda
eklenenlerle beraber tiim bu siire¢ iilkenin hizli ve ayni zamanda reel ve
finansal sektorleri kapsayacak sekilde i¢sel ve dissal tam bir liberalizasyona
gideceginin sinyallerini veriyordu. Bu baglamda, yapilan dissal liberalizas-
yon uygulamalar1 asagida sektorel bazda tablolastirilmistir.

24 Ocak 1980 Istikrar Programini takiben dis ticaret rejiminde énemli
degisiklikler yapilmis, uygulanan “ithal ikameci ve ice doniik sanayilesme
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modeli” yerine “ihracata dontlik sanayilesme modeli”"nin benimsenmesinin
dogal bir sonucu olarak dis ticarette kisitlama ve yasaklamalar kaldirilmis
ve dis ticaret giderek serbestlestirilmistir. Bunda dis ticaret politikasinin
sanayilesme politikasinin bir parc¢asi oldugu gorisii rol oynamistir (Sahin
2007: 405). 1980'den sonra dis ticaretin serbestlesmesi yolunda alinan
kararlarla, hem ihracat lizerinde s6zii edilen baski ve denetimler kaldirilmis
hem de ithalat giderek serbestlestirilmistir. Bu baglamda, ithalatin serbest-
lestirilmesi yolunda ilk adim 1981 ithalat programinda kotalarin kaldiril-
masi ile atilmistir. Bununla birlikte, Sahin (2007) 1984 yilinda yapilan degi-
siklige kadar ithalat rejiminde dnceden planlanmis, diizenli ve tutarli bir
serbestlesmenin olmadigimi vurgulamaktadir (Sahin 2007: 406). Ithalatta
serbestlesmeye 1984 yilinda ithalat rejiminde yapilan esash degisiklik ile
biliyiik 6l¢lide ulasilmis oldugu, Ocak 1984'de ithalat rejiminde iki yonli
serbestlestirme gerceklestirildigi kaydedilmektedir. Bu baglamda, bir yan-
dan, ortalama %76.3 olan nominal giimriik vergileri oran1 %48.9'a dusii-
rilmis, glimriik ve istihsal vergileri oranlari yeniden diizenlenmis diger
tarafta, diinyadaki uygulamalara paralel olarak ithalat korumasi tarife disi
engellere kaydirilmistir. 1984 ithalat rejiminin 6nemli bir o6zelligi ithali
yasak ve ithali izne bagli mallarin listeler halinde ilan edilmesi, bu listelerde
yer almayan mallarin ithalatinin ise serbest birakilmasi olgusudur. Bu bag-
lamda, 1984 ithalat rejiminde bir kismi birincil triinlerden ve hafif sanayi
mallarindan olusmakta olan ithali yasak mallarin sayis1 yaklasik 1800'den
459'a dusiiriilmiistiir. Daha sonraki diizenlemelerde ithali yasak mallarin
sayisi azaltilmis ve giderek uyusturucu, silah ve bunlarin girdileri disinda
ithali yasak mal kalmamustir. ithali izne baghh mal sayis1 ise 1984’de 100
civarinda iken, bu sayi siirekli azaltilarak 1988'de 33'e indirilmistir. Boylece
1988’de ithalatta liberalizasyon %901 asmistir. 1990’da ise ithalat1 izne
bagh mallar listesi tamamen kaldirilmis ve tam liberalizasyona geg¢ilmistir
(Sahin 2007: 406-407).

Benzer sekilde, Kazgan (2004) ithalat serbestlesmesinin bir ithalat pat-
lamasina yol agmamasi i¢in 1988'e kadar siirdiirildiigiint, 1980'1i yillarin
sonunda ithalatta serbestlesme oraninin ylizde 94'e ulastigini kaydetmek-
tedir (Kazgan 2004: 138). Ancak yine de tam liberalizasyon siralamasi bag-
laminda dissal reel liberalizasyona baslamak icin 1984’iin olduk¢a erken bir
tarih oldugu soylenebilir, sonuglanmasini 1990 olarak aldigimizda ise he-
niiz i¢sel reel ve finansal liberalizasyon asamalarinin tamamlanmis olmadi-
g1 aciktr.
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Tablo 5: Tiirkiye'de Digsal Liberalizasyon Uygulamalari

Dissal Liberalizasyon Uygulamalari

REEL
SEKTOR

TICARET ENGELLERININ
KALDIRILMASI (CARI HESAP)

1981: ithalatta kotalar kaldirild1.
1984: Ortalama %76.3 olan nomi-
nal glimriik vergileri orani1 % 48.9'a
diistirilmistiir.

1984: ithalat rejiminin énemli bir
ozelligi ithali yasak ve ithali izne
bagl mallarin listeler halinde ilan
edilmesi, bu listelerde yer almayan
mallarin ithalatinin ise serbest
birakilmasidir. 1984 ithalat reji-
minde ithali yasak mallarin sayisi
yaklasik 1800'den 459'a diisiiriil-
mustur.

1985: Serbest Bolgelerin olustu-
rulmasi karari alind1.

1996: Gimriik Birligi'ne gecildi.

TICARET HESABI KONVERTI-
BILITESI

1982: Ticari bankalarin déviz po-
zisyonu bulundurmalarina izin
verilmistir.

1983: Doviz kurunun serbestlesti-
rilmesi yoniinde bir adim: Tiirk
Parasinin Kiymetini Koruma
(TPKK) hakkindaki 28 sayili
KHK’nin ¢ikarilmasi.

1984: Doviz kurunun serbestlesti-
rilmesi yoniinde bir adim: Tiirk
Parasinin Kiymetini Koruma
(TPKK) hakkindaki 30 sayili
KHK’'nin ¢ikarilmasi.

1989: Tiirk Parasinin Kiymetini
Koruma (TPKK) hakkindaki 32
sayili KHK'nin ¢ikarilmasi: TL'nin
konvertibilitesi ve mali piyasalarda
tam liberalizasyon.

1990: IMF, TL'nin konvertibilitesini
kabul etti.

FINANSAL
SEKTOR

SERMAYE KONTROLLERININ

KALDIRILMASI, KISA DONEM

SERMAYE HESABI KONVER-
TIBILITESI

1981: Sermaye Piyasasi1 Kanunu
cikarildi.

1982: Ticari bankalarin déviz po-
zisyonu bulundurmalarina izin
verilmistir.

1985: Doviz tevdiat hesaplari ser-
bestlestirilmistir.

1986: istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi (IMKB) kuruldu.

1987: Bankalar disindaki bazi kuru-
luslara (Yetkili Doviz Miiesseseleri)
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belirli sartlarda doviz alimi - satimi
yetkisi verildi.

1988: TCMB biinyesinde doviz ve
efektif piyasalari agild1.

1989: TCMB Altin piyasasi faaliyete
gecti.

1989: Tiirk Parasinin Kiymetini
Koruma (TPKK) hakkindaki 32
sayili KHK'nin ¢ikarilmasi: TL'nin
konvertibilitesi ve mali piyasalarda
tam liberalizasyon.

2003: 4875 sayili Dogrudan Yaban-
c1 Sermaye Kanunu: Yabancilarin
onceden izin alma kosulu kaldirildi.
Anlasmazliklarda Uluslararasi
Tahkim’e basvurma hakki getirildi.

1993 sonunda yedi yillik (1986-1993) tartismali goriismelerin tamamlan-
masiyla ve ABD-AB ile ABD-Japonya arasindaki ¢ekismede uzlasma saglan-
masiyla GATT-Uruguay Round Anlasmasi imzalanmis, Tiirkiye de bu stirece
dahil olarak “getirisi gotiiriisiiniin ¢ok altinda kalan bu anlasma” y1 imzala-
mak suretiyle sonraki yillar elestiri konusu olmustur. Bu baglamda, GATT
Anlagsmasinin kendisi bir yandan yeni serbestlesmeler getirirken, bir yan-
dan da "entelektiiel miilkiyet haklar1" yoluyla Bati i¢in yeni tekellesmelerin
kapisini act11 gerekgesiyle elestirilmistir. Dahasi, GATT 6rgilitiiniin yaptirim
giiciiyle donatilip Diinya Ticaret Orgiitii'ne (WTO) déniistiiriilmesiyle bek-
lenen serbestlesmeyi ve kosullar1 ger¢eklestirmemenin ciddi yaptirimlari
olacag: elestirisi yayginlik kazanmistir (Kazgan 2004: 154). Dis ticaret
liberalizasyonu hususunda Tiirkiye'nin bir baska uluslararasi dénemeci ise
1 Ocak 1996'da resmen uygulamaya giren Tiirkiye-AB Giimriik Birligi ile
olmustur. Bu ¢ercevede, Tiirkiye, AB'ye karsi sanayi mallarinin ithalati iize-
rindeki tarifeleri sifira diisiirmis ve ti¢lincii iilkelere karsi da toplulugun
ortak giimriik tarifesini uygulamaya bagslamistir (Seyidoglu 2007: 268).
AB'den ithal edilen sanayi {riinleri tizerindeki glimriik vergileri sifirlanir-
ken, giimriik vergilerine es etkili vergiler de (damga ve belediye resmi,
harclar ve fonlar vb.) benzer sekilde kaldirilmistir. Ayrica ithalat yasakla-
malari, kota gibi miktar kisitlamalarini ve es tedbirlerin (ticari-teknik engel-
leri, idari engeller, standart engelleri) kaldirilmas1 da bunlara eklenmis,
tictinci tlkeler icin uygulanan vergiler, bazi hassas triinler disinda, AB'nin
belirledigi Ortak Glmriik Tarifesi OGT seviyesine ¢ekilmistir (Berkman
2011: 75-76).

1981’de kuruldugu halde borsa kurulmadig i¢in faaliyeti islerlik kaza-
namamis olan Sermaye Piyasas1 Kurulu 1986'da istanbul'da borsanin ku-
rulmasi ile gercek anlamda faaliyete ge¢mistir. Halbuki devlet 1985'ten
itibaren ciddi boyutta i¢ bor¢clanmaya gitmistir. 1985'te Serbest Bolgeler'in
kurulmasina iliskin kanun ¢ikarilarak, yabanci sermaye yatirimlarini artir-
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ma yolunda bir diger imkan yaratilmaya calisiimistir (Kazgan 2004: 139).
Bu baglamda, Sahin (2007) 24 Ocak 1980'den itibaren uygulanmaya konan
disa agilma ve serbest dis ticaret politikasinin dogal bir sonucu olarak kam-
biyo rejiminin giderek serbestlestirildigini ve TL'nin yabanci paralar karsi-
sindaki kurunun daha gergekgei sekilde belirlenmesi yoniinde adimlar atildi-
gin1 belirtmektedir (Sahin 2007: 409-410).

Yurt disindan ve paralel piyasalardan bankacilik sistemine déviz trans-
ferlerini artirmak ve sermaye kag¢isini engellemek amaciyla 1982 yilinda
ticari bankalarin déviz pozisyonu bulundurmalarina izin verilmistir (Okta-
yer 2009: 77). 1 Mayis 1981-29 Aralik 1983 déneminde, doviz kurlari, ulus-
lararas1 doviz piyasasindaki gelismeler ve i¢ ve dis fiyat endeksleri takip
edilerek TCMB tarafindan giinliik olarak belirlenmeye baslanmistir. Kambi-
yo rejiminin serbestlestirilmesinde ilk 6nemli adim ise, 29 Aralik 1983 ta-
rihli iktisadi kararlarla ve bu cercevede ¢ikarilan Tiirk Parasinin Kiymetini
Koruma Kanunu (TPKK) kapsaminda kambiyo rejimini diizenleyen 28 sayili
KHK ile atilmistir. 1984'de yayinlanan 30 sayili KHK ile ise déviz rejiminde
serbestlesme daha ileri bir diizeye getirilmis, TL'nin yabanci paralar karsi-
sindaki kurunu belirleme yetkisi TCMB' ye birakilmakla beraber, ticari ban-
kalara TCMB' nin belirledigi "esas kur" dan + %6 farklh kurlarla déviz alim
satim1 yapma yetkisi verilmistir. S6zli edilen 30 sayili KHK sadece doviz
kurunun belirlenmesinde piyasa sartlarina yaklagsma imkani getirmekle
kalmamis, ayni zamanda kambiyo denetimini de énemli 6l¢lide yumusat-
mistir. Bu baglamda, Tiirkiye'de yerlesik kisilere yanlarinda déviz tutma,
aralarinda ddviz alim satim1 yapma ve bankalarda déviz hesabi actirma gibi
islemleri yapma serbestisi getirilmistir. Boylece kambiyo kontrolii ¢ok bii-
ylk 6lciide kaldirilmistir. Temmuz 1985 tarihinde ddviz kurunun serbest
piyasa kosullarina birakilmasi yolunda daha ileri yeni bir adim atilmistir. Bu
kapsamda, ticari bankalara déviz alim satiminda uygulayacaklar1 kurlari
miisterileri ile pazarlik yaparak serbest¢e belirleme yetkisi taninmistir.
Ancak bu sistem kotiiye kullanilinca TCMB bankacilik sektoriindeki olasi bir
bunalimi1 6nlemek amaciyla bankalarin serbestce déviz kuru belirleme yet-
kilerini kaldirmis ve bankalarin doviz satiminda uygulayacaklari kuru, *
%1’den fazla agamayacak sekilde 14 Mart 1986'dan itibaren tekrar giinliik
olarak ilan etmeye baslamistir. Kambiyo denetiminin gevsetilmesi ve doviz
kurunun serbestce belirlenmesi yoniindeki gelisme Ocak 1987'de alinan
Karar ile siirdiirtilmis, bu baglamda bankalar disinda bazi kuruluslara da
(Yetkili Doviz Miiesseseleri) belirli sartlarda déviz alim satimi yetkisi veril-
mistir (Sahin 2007: 410). D6viz kurlarmin piyasa kosullaria gore belirle-
nebilmesine yardimci olmak amaciile 21 Eyliil 1988 tarihinde Merkez Ban-
kasi'nin himayesinde katilimcilar1 bankalar ve yetkili doviz biifeleri olan
Bankalar Arasi Doviz ve Efektif Piyasasi kurulmustur. Bu husus kambiyo
rejiminde devam eden serbestlesme hareketi icin bir adim niteligindedir
(Oktayer 2009: 77). Buna ek olarak, TCMB Mart 1989'dan itibaren doviz
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karsilig1 altin piyasasini faaliyete gecirmis, 1989°da 32 sayili KHK ile TL'nin
konvertibilitesine gecilmistir (Sahin 2007: 410-411).

Bugiin de yiiriirliikte olan 32 sayili karar ile Tiirkiye'de kisa ve uzun
vadeli sermaye hareketleriyle birlikte mali piyasalarin serbestlesmesinde
son adima gecilmis oldu. 1989'un ikinci yarisinda TL'nin konvertibilitesiyle
beraber Tiirkiye'de mali piyasalarin tam serbestlestirilmesi saglandi (Kaz-
gan 2004: 154, 166). Agustos 1989°da 32 sayili Karar ile dovizle ilgili islem-
lerin serbestlestirilmesi ve TL'nin konvertibilitesi yoniindeki gelisme siireci
tamamlanmistir denilebilir. Dolayisiyla, 6demeler bilangosunun cari islem-
ler ve sermaye hesabi akimlari biiylik 6l¢lide serbestlestirilmistir (Sahin
2007: 411).

Uzun vadeli yabanci sermayeye yonelik olarak 6224 sayili yasa yerine
5.6.2003 tarihinde 4875 sayili Dogrudan Yabanci Sermaye Kanunu (DYSK)
cikarilmistir. DYSK ile yabancilarin 6nceden izin almalari kosulu kaldirilmis,
yerli ve yabanci yatirimcilar arasinda tesviklerden faydalanma konusunda
hicbir fark kalmamis, mevzuat fazlasiyla serbestlestirilmistir. Anlasmazlik-
larin uluslararasi tahkime gotiiriilmesi hususu ve kamulastirmalar konu-
sunda uluslararasi standartlarin uygulanacagi garantisi ile yabanci serma-
yenin mevzuattan kaynaklanan c¢ekimserligi ortadan kaldirilmaya ¢alisil-
mistir (Sahin 2007: 429). Berkman (2011) 4875 sayili "Dogrudan Yabanci
Yatirimlar Kanunu"nu finansal liberalizasyon ayaginda son adim olarak
nitelendirmektedir. Bu kanunun, yabanci yatirimcilarin Tirkiye'de yatirim
yapmalarini tesvik etmek, yabanci yatirimcilan yerli yatirimcilarla esit mu-
ameleye tabi kilmak ve yabanci yatirnmcilarin Tiirkiye'deki faaliyet ve is-
lemlerinden dogan net Kar, temetti, satis, tasfiye, tazminat ve lisans bedel-
lerini yurt disina serbestce transfer edebilmelerini teminat altina almak
amaciyla cikarildigini kaydetmektedir (Berkman 2011: 76).

Kurtoglu (2012) Tirkiye'de zaten bir tiirlii kurulamayan ekonomik
dengeleri daha da bozan ve tlkeyi bir para krizi ortamina siiriikleyen ge-
lismelerin, mali piyasalarin Agustos 1989'daki 32 sayili KHK ile “erken ve
asir1 Olglide” serbestlestirilmesi ile basladigini vurgulamaktadir. Bu bag-
lamda, 32 sayili KHK ile Tiirkiye'nin, icerideki mali piyasasini, doviz piyasa-
sin1 ve uluslararasi sermaye hareketlerini ileri derecede serbestlestirdiginin
alt1 cizilmektedir. Bu baglamda, yabanci paralar karsisinda konvertible hale
getirilen TL ile birlikte yiiksek faiz cazibesiyle yurticine gelen kiiresel ser-
mayenin sicak paralarinin, doviz piyasasi-para ve sermaye piyasasl arasin-
da "gel-git"ler olusturmaya baslayip, bu kiiresel sermayenin "basibos" tabir
edilen fonlarinin hangi piyasaya yoneldiyse o piyasanin dengelerini altiist
ettigi belirtilmektedir. Bunun yani sira, Kurtoglu (2012) “her kdse basina
acilan doviz biifeleri ile de Tiirk halkinin kisa yoldan "kdseyi donme" histe-
risinin spekiile edildigi’ni ifade etmektedir. Bu baglamda, 24 Ocak 1980
programi ve 1989'daki 32 sayili KHK ile getirilen sermaye piyasalarindaki
serbestlesmenin hiikiimetin makro politika araglarini kullanarak ekonomiyi
yonlendirmesini zorlastirdig1 kaydedilmektedir (Kurtoglu 2012: 587).
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GENEL DEGERLENDIRME ve SONUC

1980’lerdeki Tiirkiye’nin hem iginde bulundugu diinya konjonktiirii hem de
kendi icsel finansal sikintilarina kaynak ya da ¢6ziim bulma arayisi onu
1980’lerde baslayan liberallesme sertivenine “hizli ve tam bir sekilde” sok-
mustur diyebiliriz. Bu baglamda, Tiirkiye tipik bir gelismekte olan iilke gibi
“topyekiin liberallesme” anlayisi icinde ¢ogunlukla icsel ve dissal liberali-
zasyon uygulamalarini sektdrel bazda esanli yapmis, bir sira takip etmek
yerine slireci topluca yonetmeye ¢alismistir. Sadece tam liberalizasyon sira-
lamas1 teorisinin tam liberalizasyondan fayda saglamak i¢in 6nerdigi
liberalizsona sirasina uymamakla kalmamis, ayni zamanda literatiirde tam
liberalizasyon i¢in gerekli kabul edilen 6n sart niteligindeki makroekono-
mik 6n kosullar (biitge agi81, cari acik, enflasyon olmamasi gibi) da ihmal
etmistir. Dolayisiyla da diinya ekonomisine eklemlenmek yada pragmatik
sekilde dis kaynak bulmak amaglariyla yola ¢iktig1 bu siire¢ ona 2000’li
yillara kadar ulasan istikrarsizliklar ve krizler seklinde geri donmiistiir.

Tirkiye siralama literatiiriinde 6nerilen liberallesmenin sirali yapilma-
s1 hususundaki 6nce igsel reel sektor, ikinci asamada i¢sel finansal sektor,
sonrasinda dissal reel sektor ve en nihayetinde dissal finansal sektor
liberalizasyonu seklindeki siralamay:1 takip etmemekle beraber, aslinda
soylenebilecek husus higbir siralamayi takip etmedigidir. Tiim bu sektdrleri
nerdeyse es zamanli olarak liberalize etmeye baslamis, birini tamamlayip
digerine gecis yapmamistir. Bu baglamda, Kazgan (2004) Tiirkiye'nin bu
liberallesme stratejisini (yada strateji yoklugunu) bir baska acidan elestir-
mekte, ekonomiyi giderek serbestlestirme amaciyla uygulanan bu politika-
larin istikrarh bicimde degil, “deneme-yanilma” yontemine gore uygulandi-
gini, bazen serbestlesmenin en {ist noktasindaki bir politikanin birden giin-
deme getirilirken; eger “tuttuysa” birakildigini, tutmadiysa geri adim atilip
tekrar denetim sistemine gecildigini, diger tarafta, kimi zaman denetimin
daha diizenli bicimde azaltildigini (ithalatta oldugu gibi), bazen sistemin tii-
miinde denetim siirerken, icindeki bir alanda birden serbestlesmeye gi-
dildigini (doviz tevdiat hesaplar1 1985'te serbest birakilirken, déviz piya-
sasinin denetim altinda tutulmasi gibi) belirtip bu anlayis ve uygulamayi
“serbestlesme stireci el yordamiyla, "belki tutar" anlayisiyla yiiriitiilmiistiir”
seklinde elestirmistir (Kazgan 2004: 128).

Siiphesiz finansal liberalizasyon konusunda Tiirkiye, gelismekte olan
tilkelere benzer ozellikler tasimis ve diinya ekonomisindeki gelismelerden
de benzer bicimde etkilenmistir. Dolayisiyla, Tiirkiye’de yasanan gelisimler
6zgln girisimler olmaktan cok diinya ekonomisindeki déniisiimlerle bag-
lantili gelismelerdir denilebilir (Yilmaz vd. 2012: 352). Dolayisiyla da Tiir-
kiye’de finansal liberalizasyon politikalar tasarruf artisi ile birlikte piyasa-
da 6diin¢ alinabilir fonlarin arzinda artis meydana getirmis, ancak sz ko-
nusu fonlarin yatirimlara déniismemesi sonucunu dogurmustur. Tiirkiye
liberalizasyon sonucu, gerek uluslararasi finansman ve gerekse bolgesel ve
uluslararasi diizeydeki ticari organizasyonlarda (serbest pazarlarda) yer
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alma veya faaliyet gosterme sansi bulmustur (Uluslararasi finansal diizey-
deki uluslararasi isbirliklerinde -GATT, DTO, IMF, Diinya Bankasi, [0SCO2
gibi). Ancak diger tarafta, piyasada ytliksek faiz oranlarinin varlig iilke eko-
nomisini sermaye hareketleri acisindan riskli bir konuma getirmis ve tilke-
nin finansal krizlerle karsi karsiya kalmasina neden olmustur (Hepsag
2009: 77).

Makroekonomik istikrarin olmadig: tilkelerde yani kamu bor¢larinin
ulusal birikimle iliskili olarak istikrarli kalmasinin siirdiiriilebilir diizeyden
uzaklastigl, finans sisteminin asir risk tstlendigi ve saglam paranin olma-
dig1 Tirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde uygulanan bu liberalizasyon
politikalar1 ekonomiyi finansal hareketlere karsi daha acik hale getirmistir.
Sermaye hareketlerinin ve mali piyasalarin serbestlesmesi sonucu, doviz
kurlar1 artik cari islemler bilangosu (CIB) agiklarina veya fazlalarina bagh
olarak degisen bir anahtar degisken (fiyat) olmaktan ¢ok sermaye hareket-
lerinin belirledigi bir fiyat haline gelmistir. Dolayisiyla Tiirk sermaye piya-
sas1 da kiiresel sermayenin spekiilatif hareketleri i¢cin uygun bir zemin hali-
ne dontsmiis, kisa vadeli yabanci sicak paranin girisi/¢ikis1 basibozuk bir
seyir takip etmistir. Bu baglamda, Tiirkiye'yi 5 Nisan 1994 kararlarina gotii-
ren mali bunalim stirecinin hizlanmasinda “erken konvertibilite”nin ve “ma-
li piyasalarin erken serbestlestirilmesi’nin bliyiikk payr oldugu tizerinde
durulmaktadir (Kurtoglu 2012: 563).

Tirkiye'de finansal liberalizasyonun ekonomik biiyiime lizerinde yete-
rince etkili olamamasinin temel nedeni, 1980 sonrasi uygulanan makroe-
konomik politika cergevesinin yeterince tutarli bir yapida olmamasina bag-
lanmaktadir. Mali disiplin olmadan, biit¢e agiklar1 ve yiiksek enflasyonun
oldugu bir ekonomik yapinin 1989'da gerekli énlemler alinmadan dis diin-
ya ile tam entegrasyona sokulmasi, finansal liberalizasyondan beklenilen
katkinin ortaya ¢ikmasini engellemis veya sinirlandirmis kabul edilmekte-
dir. Halbuki literatiirde iilkelerin liberalizasyon siirecine yavas ve asamali
olarak gecmesi, sermaye hareketlerinden 6nce cari islemlerin liberalizasyo-
nun ve gerekli yasal ve kurumsal diizenlemelerin gerekliligi konusunda
yaygin bir goriis bulunmaktadir (Berkman 2011: 156-158).

Liberalizasyon politikalar1 ¢ergevesinde uygulanan vergi politikalar1 da
dikkat ¢ekici kabul edilmistir. Ekonomi politikasi geregi tercih edilen dolay-
1 vergi politikasi, vergi yiikiinii ekonomik olarak toplumun orta kesimi ve
vergiden kacinamayan dedigimiz “orta direk” lizerine yiiklemis, sermaye
tizerindeki yiikii ise tam tersine hafifletmistir. Bir yandan yiiksek faizlerin
varlig1 nedeni ile 6zel bankalarin reel ekonomiye kaynak saglamaktan uzak-
lasarak kamu aciklarini finanse etmesi, diger yandan yiiksek enflasyon ve
son olarak da vergi yiikiinlin toplumun orta diregine ytliklenmesi olgusu,
“sosyal devlet” anlayisi cercevesinde degerlendirildiginde toplumsal esitsiz-
ligi, gelir dagilimi adaletsizligini ve kaosu beraberinde getirmistir. Tiirkiye
icin dikkat cekici diger bir nokta ise 1984 yilinda baslanilan 6zellestirme-
lerden elde edilen gelirlerin marjinal olarak verimli kullanilamamasi, yine
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Hazine tarafindan karsilanmasi gereken giderlerin finansmanligini iistlen-
mesi ve kisa vadede ¢6zliim odakli olarak pragmatik nedenli kullanildig
sonucunun varlik géstermesidir. Dolayisiyla iilke ekonomisi yada toplum
hazir olmadan bir anda tiim sektorleri dis ekonomiyle ylizlestirmek Tiirkiye
gibi gelismekte olan tilkeler i¢in zararl olabilmektedir.

Sonug olarak denilebilir ki yaygin kabul edilen literatiir ¢ercevesince
tam liberalizasyondan fayda icin makro ekonomik sartlar1 sagladiktan son-
ra ilk once reel sektér ardindan onu finanse etmek, gelistirmek icin icsel
finansal sektoriin liberalizasyona tabi tutulmasi ve bu baglamda kurumsal
ve hukuki alt yapilarla giiclendirilmesi ve dis diinyayla rekabet edebilir
diizeye getirilmesi ve sonrasinda digsal reel ve finansal sektorlerde liberali-
zasyona gidilmesi gerekirken, Tiirkiye bu siireci bu sekilde yasamamis, ne
makro ekonomik 6n sartlara ne de siralamaya uymustur. Sonrasinda da tiim
toplumca bedelini istikrarsizliklar ve krizler seklinde agir 6demistir. Burada
alt1 ¢izilmesi gereken husus tam liberalizasyona gidilecekse tam liberalizas-
yonda siralama ileride krizlerin olmamasi i¢in belki “yeterli” bir sart degil-
dir ancak “gerekli” bir sarttir.
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