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OZET

Finansal sistem, iktisadi kalkinma strecinde 6ndlislev yerine getirmektedir.
En 6nemli fonksiyonunu ise, tasarruf sahipleriyl@igym yapanlar arasinda aracilik
islevi olusturmaktadir. Bir ekonomide finansal sistem RBlevini ne kadar etkin ve
disuk maliyetle yerine getiriyorsa 6nemi de o kadamaktadir.

1970’lerin ortalarina kadar gefhekte olan ulkelerde uygulanan iktisat
politikalarinin ortak yodnlerinden birini finansalypsalara mudahale gltwrmaktadir.
McKinnon (1973) ve Shaw (1973) tarafindan faiz ¢@anin piyasa guglerinin ginda
belirlenerek suni bigekilde enflasyondan guk tutulmasini ifade etmek icin kullanilan
finansal baski, zamanla finansal sektére yapilantinéli mudahaleyi ve kisiti ifade
etmek i¢in genietilerek kullanmak bir gelenek haline geitim. Nedeni ve gerekgesi ne
olursa olsun, finansal baski politikalari McKinnea Shaw tarafindan ciddi bgekilde
elestiriimis ve finansal sektdrde liberalizasyonun gercghkitmesi oOnerilmitir.
Finansal sektorin liberalizasyonunu savunan busalgilar, ekonomik buyimeye
gerekli olan sermaye birikimi icin gerekli tasataufn, gelsmekte olan ulkelerde tek
organize finansal yapi olan bankacilik sistemi éu@cile yatirimlara yonelebilmesi
icin, faiz oranlarinin piyasa gugleri tarafindanmbestce belirlenmesi geregitni ileri
surmilerdir.

1980’lerin ikinci yarisinda gadiirilen i¢csel buytme teorileriyle, finansal sektiri
buyumedeki rolt yeniden gindeme getirdnvee finansal gefime dizeyi yuksek olan
ulkelerin ekonomik buylime hizinin da yuksek ofackeri strdimitir. Finansal sektor
ve ekonomik biyime #kisini ortaya koymayl amaclayan bu teorik galalarda,
finansal gekmenin ekonomik buylimeye yol ac@cabelirtiimektedir. Ancak bu
calismalarda finansal galinenin nasil oldgu acgiklanmadan, finansal liberalizasyonun
dogrudan ve kendifiinden finansal gejmeye neden olagagibi bir varsayimin kabul
edildigi gorulmektedir.

Finansal liberalizasyon politikalari, 1970°’li yifla ortalarindan itibaren bircok
gelismekte olan ulkede IMF gibi uluslararasi finansafuluslarin dnerdikleri istikrar
programlarinin bir parcasi olarak uygulamaya komgtor. Finansal liberalizasyon
uygulamalarina Turkiye’de de 1980 yilinda yurgdugiren 24 Ocak Kararlari ile



baslanmstir. Once dy ticaretin serbestigiriimesi, hemen ardindan yurtici finansal

sektordeki kisitlarin  kaldirilmaya fanmasi, sermaye piyasalarinin altyapisinin
olusturulmasi ve son olarak 1989 yilinda sermaye hd#erk@n serbestlgiriimesiyle

dis dinya ile tamamen butughae seklinde oldukca hizli bir liberalizasyon dénemi

yasanmstir.

Tarkiye'nin finansal liberalizasyon tecribesi anipicalismalara konu olurken,
finansal liberalizasyonun @oudan ve mekanik bigekilde finansal gejmeye katki
sgladigl gibi bir kabulden yola cikilgn goérilmektedir. Dolayisiyla finansal
liberalizasyonun gercekten finansal geleye katki yapip yapmaginin incelenmesi bu
tezin amacini okturmakta ve finansal ggineyi belirleyen faktorlerin ortaya konmasi
ile de literattire katki gganmak amaclanmaktadir.

Tarkiye orngi icin 1960-2007 donemi yillik (1987:1-2008:2 dordgin t¢ aylik)
verilerle yapilan ekonometrik tahminlerden elde lexdi bulgulara gore, finansal
liberalizasyonun (reel faizler anlaminda) finangalisme Uzerinde aciktan ve yeterli
Olciide bir etkisi belirlenemestir. Turkiye'de finansal ge§imeyi belirleyen faktorler
olarak ele alinan; gelir (yilhk verilerdeskibasina gelir, Gc aylik verilerde ise reel gelir),
disa aciklik (ds ticaretin liberalizasyonu), kamu tasarruflari, kaman banka sahig@
degiskenlerinin finansal gejmeyi pozitif olarak etkiledii ortaya ¢ikmgtir. Enflasyon
ve i¢ borclanma, finansal ggineyi negatif olarak etkilemektedir. Net portfoy
yatirimlari ise, finansal gelneyi uzun dénemde pozitif ve kisa donemde negktrb&
etkilemektedir. Ayrica BDDK ve TMSFnin faaliyete egmesi gibi kurumsal
degisikliklerin etkilerini belirlemek icin gektirilen kukla deiskenler, mevduata
guvence verilmesinin ve TMSF’nin kurulmasinin fisah gelsmeyi (M2 anlaminda)
olumlu etkiledgini ve BDDK'nin kurulmasinin ise, finansal ggheye (OSK
anlaminda) pozitif katki gdadigini ortaya koymaktadir.

Ampirik bulgular, istikrarli bir makro ekonomik ganin olgturulmasina yonelik
politika seceneklerinin uygulanmasi, finansal pafasn gelmesi ve temelsievi olan
aracllgl daha iyi bir sekilde yerine getirmesine katkida bulungicaanlamina

gelmektedir.
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