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Geligmekte Olan Ulkelerde Kurumsal
Faktorler ve Krizler

+

Tolga Kabas™

1. Giris
-’ Ynans piyasalanimin ekonomide 6nemli islevleri bulunmaktadir: Fon

talep edenlerle, tasarruflari olan bireyleri, firmalari ve devleti bir ara-

ya getirerek bu fonlarin katl yatinm projelerine déniigmesini sagla-
y1p, sermayeyi ekonomide etkin bir sekilde dagilimint saglayarak tiretimi ve
verimliligi artirmaktadir(Mishkin,2003:3).

Finans krizleri finans piyasalarindaki bilgi akisinin bozulmasi ve finans pi-
yasalatinin gérevini yerine getirememesi olarak tanimlanmaktadur. Bir diger
ifadeyle, finans piyasalari fonlan etkin bir gekilde en iiretken yatirtm imkanla-
tina kanalize edememektedir. Bu gergeklestifinde, yatirimlarda diisme goriil-
mekte ve ekonomik aktivite azalmaktadir(Mishkin,1999:1523).

1990’k yillarda yiikselen piyasalar uluslararasi finans piyasalarinin olustur-
dugu firsatlardan faydalanmaya caligmuslardir. Liberalizasyon dogrultusun-
da finans sistemlerini ve sermaye hesaplarimi serbestlestirerek ucuz dis kay-
naklara ulagmaya ¢ahgmuglardir. Bu dénemde sermaye hareketlerinin kom-
pozisyonu degismis, merkezi 6zelligini kaybetmis, ¢ok spekiilatif ve 6zel ol-

* Arag. Gér., Gukurova Universitesi, IiBF, iktisat Bétimii.
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mugtur. Kisa vadeli sermaye girislerine agir1 bagimh olma; reel déviz kurun-
da siirekli degerleme ve biiyiik cari islem agiklary; yetersiz diizenlenen bir oz-
tamda &diing alinan fonlarin yanlis alanlarda kullanilmast, yikselen piyasa-
larda olugan finansal krizlerde bulunan unsutlardur. Yitkselen piyasalarin za-
yif ekonomik yapilari olmasa bile uluslararasi finans sisteminde yatirimcilarin
spekiilatif davranislari bu dénemde finansal krizlere neden olmustur (Onis-
Aysan,2003:5).

1990’1t yillarda finansal ve sermaye hesabinin serbestlesmesinin ardindan,
bankactlikta zayif denetleme/diizenleme sistemleri olan yiikselen piyasalar,
biiyiik miktarlarda yabanct paralar ile borglanmigtir. Kapal ve agik devlet ga-
rantileri yitksclen piyasalarda bankalarin ve diger araci kurumlann agi risk
almastina yol agmugtir. Yatwmmeilann paniginden kaynaklanan spekiilatif sal-
dirilar sonucunda para krizleri gerceklegmistir. Para krizi bankalarin bilango-
larinin daha da yipranmasina yol agarak bankacilik krizletini olusturmustur
(Mishkin,2001:8-12).

Bu calismada kurumsal faktérler ile finansal krizler iligkisi a¢iklanmugtir.,
Zayif kurumlarm siyasi giici kontrol altinda tutamadigini ve makroekono-
mik istikrarsiziga yol agtip1 agiklanmustir. Yikselen piyasalarda siyasetgilerin
ve seckin siifin iktidart ele gegirmek igin miicadele etmelerinin ashinda eko-
nomide olusan rantlar igin yapildig1 anlatdmugtir. Demokrasinin iki unsuru
seffaflik ve sorumlulugun yetersiz oldugu yikselen piyasalarda finansal kriz-
lerin yasandig1, demokrasi ve piyasa temelli ekonomilerin kalkinmanin ana
belirleyicisi oldugu anlatimugtir.

3, Zayif Kurumlar ve Makroekonomik Performans

North kurumlarn, insanlarnn karsihklt davramslarini/iliskilerini gekillendit-
mek icin bulunan herhangi bir kisit sekli olarak tanimlamaktadir(North'dan
aktaran Hossain-Chowdbury,1998:215). Kurumlar glindelik hayati bir yapiya
kavusturarak belirsizligi azaltmaktadir. Kurumlar sayesinde, sokakta arkadag-
lartmiza selam vermek, araba kullanmalk, als vetis yapmak, borg almak, bir is
kurmak, 8liilerimizi gémmek ya da herhangi bir sey yapmak istedifimiz de,
bu gorevleri nasil yerine getirmemiz gerektigini biliriz veya kolayca &grenebi-
liriz. Aynt islemleri bagka bir {ilkede, 6rnegin Ingiltere’de yapmak istedigimiz-
de, kurumlarin farkli oldugunu gézlemlemekteyiz(N orth,2002:10)

Kurumlar formel (resmi), yazili kurallardan, hem de formel kurallar1 des-
tekleyen enformel (gayri resmi) kurallardan olugmaktadir. Formel kurallar si-
yasi ve yasal kurallar, ekonomik kurallar ve sézlesmelerden olugmaktadir.
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Miilkiyet haklar formel kurumlara érnek olabilit. Kurumlarn anlaml olabil-
mesi igin ylirtitmenin de olmasi gerekmektedir. Yani kurallarin ihlal edilmesi-
nin maliyetli ve giivenilir yaptirimlar olmalidir. Kurumlarin toplumda oyna-
dif1 en 6nemli rol, insanlar arasindaki etkilegim igin istikrarh ama ille de et-
kin olmasi gerekmeyen bir yap1 kurarak belirsizligi azaltmasidir. Kurumlarin
istikrathi olmas, degistikleri gergegini ortadan kaldirmaz. Uluslararast anlag-
malardan davranis kurallarina ve normlara, yazili hukuktan térelere kadar bii-
tiin kurumlar siirekli evrimleserek yapabilecegimiz tercihleri de degistirirler(-
North,2002:11).

North kurumsal degisimi, bagarili bir yolla, stirekli bagarisiz olan bir yolu
kargilagtirarak anlatmaktadir. 19. yy. A.B.D. ekonomi tarihi, bir ekonomik bii-
yume &ykistidiir. Bunun nedeni, dénemin ekonomisine temel olusturan ku-
rumsal gergevenin, siitekli olarak kuruluglar iiretken faaliyetlerde bulunmaya
tesvik etmis olmasidir. Usiincii Diinya tlkelerinin kogullart tanimlandiginda
ise A.B.D. ekonomi tatihindeki tegvik unsurlarinin tam aksi bir bir tegvik sis-
temleri bulunmaktadir. Siyasal ve ekonomik girisimcilerin niindeki firsatlar
hala kanigtktir; ama bu firsatlar agiclikli olarak, {iretim faaliyeti yerine yeniden
dagitim faaliyetlerini gelistiren, rekabetci kosullar yerine tekeller olugturan,
firsatlar gelistirmek yerine onlan kisitlayan niteliktedir(North,2002:17).

North aynca kutrumlan organizasyonlardan ayirmaktadir. North’a gére
organizasyonlar oyunculardir: Amaglarina ulagmaya galisan ortak cikarlarla
baglanmis insan gruplandur. Siyasi gruplar (siyasi partiler, senato, diizenleyi-
ci Orgiit), sosyal gruplan (kiliseler, kliipler, spor orgiitleri) ve egitim gruplarim
(okullar, mesleki egitim merkezleri) igermektedir. Insanlarin gelistirdii iki bii-
yik organizasyon piyasa ve devletdir. Piyasalar titketicilerden, isveren kurumla-
rindan, sendikalardan, diizenleyici kurumlardan vs. olugmaktadur. Piyasalardaki
kargihkh iligkiler resmi olmayan kurallar tarafindan yénetilmekte ve resmi miil-
kiyet haklaryla gliclendirilmektedir. Uygun kurumlarin yoklugunda, kurulug-
lar icindeki insan davranislan sosyal olarak optimum degildir. Ornegin miilki-
yet haklan iyi tammlanmamugsa, piyasalar bagarisiz olabilir. Igsizlik ve durgun-
luk gibi makroekonomik dengesizlikler piyasa basarsizliklarina drnek olustur-
maktadir(North’dan aktaran Hossain-Chowdbury,1998:216).

North’a gére ekonomilerin uzun dénem petformansinin en énemli belir-
leyicisi kurumlardir. Kurumlann kalitesi, yatiimlann verimliligini iyilegtirdi-
g1 icin bliyiime tzerinde dogrudan etkisi olmaktadur. Iyi kurumlar biiytime-
ye, biiylimede daha iyi kurumlarin olugmasina yol agmaktadir(Aron,2000:99-
114). Zayif kurumsal gergeve Ugiincii Diinya ekonomilerinde islem maliyet-
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lerinin yiiksek olmasina yol agmakla kalmaz, miilkiyet haklarinin giivence al-
tina alinmamis ve iyi tanimlanmamig olmasindan dolayy, firmalarin kiigtik 6l-
cekli olmasina, diigiik sermaye-teknoloji kullanmalarina ve kisa dénem plan-
lama yapmalarina neden olur. Eitkin olmayan siyasi kurumlar daha zaytf mil-
kiyet haklarina neden olmakta ve makroekonomik perfomanst diigiirmekte-
dir. Iyi kurumlax, biirokrasiyi, rantiye maliyetlerini ortadan kaldirarak yatii-
mun etkinligini artirmakta ve biiyiimeyi dzendirmektedir(Aron,2000:123-128;
North,2002:87).

Notth’a gére ekonomide aktSrlerin (girisimciletin, finansorlerin, sanayi-
cilerin vd.) karsilastigy tegvikler biiyiik Slciide kurumlar tarafindan belitlen-
mektedir. Kurumlarin belirledigi bu tegvikler etkin veya degildir. Kurumlarin
uyatdigs davransglar daha deerli bir katma deger tiretimine yol agtyorsa bii-
yiimeye katkida bulunmaktadtr. Ekonomik 6zgiitliigii garantileyen kurumlar
biiyiimeyi 6zendirecek kapasiteye sahiptir. Ciinkii tiretken faaliyetlerin daha
az vergilenmesini saglamakta, bagimsiz bir adli sistemn ve 6zel miilkiyet hal-
lartain korunmasi temin etmelkte, dinamik bir i§ gevresi tiretmekte, dugtik
ve istikratlt bir fiyat artigiyla rasyonel karar verme stirecini kolaylagtirmakta-
dir (North’dan aktaran Berggren,2003:197).

Zayif kurumlara sahip gelismekte olan tilkelerde, elitler ve politikacilar
devleti kontrol edebilmek icin farkli yollar denemektedirler. Devleti kontrol
edebilmek icin verilen miicadele, tamamiyla kotd makroekonomik sonuglar-
dan ve volatiliteden dogan ranti elde etmek igindir. Eger elitlerin bir aract kul-
lanmalart engellenirse, kurumsal zayiflik kaldigt stirece, diger araglari kullana-
rak amaclarina ulagmaya gahgmaktadirlar. Kurumlart zayif toplumlarin prob-
lemi politik giicii kontrol edenleri lusitlayamamasidir. Bu tiir kisitlamalarin
eksikligi farkli gruplarin giic kazanmak igin savagmalarini, pozisyonlarini ko-
titye kullanmalatini ve iktidara geldiklerinde kotii sonuglarla kargilagmalarin
saglamaktadir(Acemoglu vd.,2002:5).

Ekonomik istikrarsizlik ile zayif kurumlara sahip toplumlar arasmnda aga-
g1da belirtilen iligkiler ortaya ctkmaktadir(Acemoglu vd.,2002:12):

a) Kurumsal olarak zayif toplumlarda, politikacilar tizerinde gok az kisit-
lamalar bulunmaktadir. Politik giicii kazanan gruplar, vatliklan ve geliri tek-
rar dafitmaktadirlar. Bu da toplumlarda huzursuzluga ve istikrarsizlifa neden
olmaktadir. Ancak kurumlan bayle bir tekrar dagitimt engelleyen toplumlar-
da istikrarsizlik olmamaktadir.

b) Politikacilar fizerinde yeteri kadar kisilama olmadiginda iktidara gelmek
cok biiyiik kazang, gelmemek ise gok biiyiik kayip olmaktadir. Dolaysiyla,
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kurumsal olarak zayif toplumlarda, farklt gtuplar arasinda kavga biiyiik ol-
makta ve daha biiyiik kazanglar elde etmekteditler. Bu da daha biiyiik istik-
rarsizhifa neden olmaktadur.

¢) Zayif kurumlann oldugu toplumlarda ekonomik yardimlagma giiven
tzerine kurulmaktadir. Ekonomide soklar yardimlagmayi imkansiz kilmakta
ve iiretimde disiise yol agmaktadr,

d) Zayif kurumlarla s6zlesmeli diizenlemeler daha aksaktir ve ekonomik
iligkileri yoklara karg1 dayaniksiz yapmaktadir.

e) Kurumlan zayif toplumlarda politikacilar farkh gruplann cikarlan dog-
rultusunda siirdiiriilemeyen politikalar yaptiklan icin iktidarda kalmaktadurlar.
Bu politikalar siirdiirilemediginde ise ekonomide istikrarsizlik olmaktadir.

f) Zayif karumlann oldugu toplumlarda girisimciler is alanlart olarak ser-
mayeyi daha ¢abuk yurtdisina ¢ikarabilecegi alanlar1 segmekte bu da ekono-
mide kararsizlifa yol agmaktadyr.

Tablo-1’de kutumsal faktotler, siyasi istikrar, demokrasinin kalitesi ve
krizler iligkisi 6zetlenmigtir.

Bahar 2005 Say1 14
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3. Zayif Demokrasi ve Krizler

1990’k yillarda artan finansal entegrasyonun en belirgin 6zelligi iki uclu olma-
stdur; bir ucunda Snemli riskler tagimakla birlikte diger ucunda sermaye girisi
olan iilkelere biiyiik yaratlan bulunmaktadir. Risk tasimasinin en énemli ne-
deni uluslararasi sermaye akimlarimin ¢ok spekiilatif olmasindan ve finansal
krizlerden kaynaklanmaktadir. Sermaye piyasalarnin entegrasyonunun gelis-
mekte olan iilkelere en biiyiik yarart daha diigiik maliyetli sermayeye ulasil-
malarint saglamasidir. Sermaye akimlanndan ne kadar yararlanildigin belirle-
yen devletin yurt i¢i kurumsal ve siyasal kapasitesidir. Demokrasinin kalite-
siyle, kurumsal ve siyasal kapasite arasinda yakin bir iliski bulunmaktadir. Bir
dlkedeki zayif demokrasi o Glkenin kurumsal ve siyasal kapasitesini diigiit-
mekte ve sermaye alumlarindan tam olatak yararlamilmasint engellemektedir
(Alper-Onis,2001:1-2).

Zayif demokrasilerde devletin sinich sorumlulugu ve seffafligt bulunmak-
tadir. Bu tiir demokrasiler populizmden ok biiyiik zarar gérmekte ve ekono-
mik reformlan yapacak kapasiteye ulagamamaktadir. Sermaye hareketleri po-
pulist akimlanin ekonomi Gzerindeki etkilerini biiyiitmekte ve sonuclarmi k-
tillegtirmektedir. Kisa vadeli sermaye girisletine asirt bagiml, spekiilatif sal-
dirilarin ve finans krizlerinin yasandigt bir ortam olugtnaktadr.

1980’lerin bagindan bu yana demokrasi ve piyasa temelli ekonomiler i¢in
bir egilim bulunmaktadir. Demokratik ve piyasa temelli sistemler kiireselleg-
meden daha ¢ok faydalanmaktadir. Giiglii bir demokrasi, uzun dénem biiyii-
menin anahtart olan siyasi istikrarin garantisidir. Demokrasinin vazgecilmez
unsurlarindan olan seffaflik ve sorumluluk, etkin ve duyarh yénetim ve refah
igin gereklidir. 1990’larda yasanan Asya ve Rusya krizleri, seffaflik ve sorum-
lulugun yeteri kadar uygulanmadsp: durumlara érnek olugturmaktadir.

Demokrasi ve piyasa temelli ekonomilerinin olusturulmas i¢in sistemin
kurallarinin hetkese agtk ve adil olmast gerekmektedir. 1980 ve 1990’larda
ard arda yaganan finans krizleri, demokratik yénetimin, ekonomik reform-
larla birlikte basarili bir sekilde uygulanmamasmndan kaynaklanmaktadir.
Kurumsalcr yaklagima gore, demokratik ve piyasa temelli sistemlere gegis ku-
rumsal gergevenin yapisina ve islevine baghdur. Biitiin piyasa ekonomileri or-
tak bir 6zellik tagimalidir: Biitin katthmcilar icin ayni kurallarn gegerli oldu-
gu bir rekabetci sitem. Bu sistemi de ancak tam anlamiyla islevsel bir demok-
rasi surdirulebilir,

Demokrasi, piyasa temelli ekonomi ve agiklikla birlestiginde kalkinmay:
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hizlandiracak etkin ve dinamik topluma ulagilabilmesini miimkiin kilmaktadir,
Demokrasi, ototiter yonetimler ile kargilag tunldipinda dgrenmenin, seyahatin,
caligmanin ve her alandaki iletigimin iizerinde daha az kisitlamalarin bulundu-
gu bir ortam olugturmaktadir. Bu da stirdiiriilebilir biiyiime igin gerekli olan
yeniligi ve girigimciligi kolaylagtirmaktadir(Bhagwati,2002:1 53-158).

Demokrasi ile yonetilen iilkeler nadiren savagmaktadir. Demokratik bir fil-
kenin savagma ihtimali demokratik olmayan bir tilkeye kiyasla golk diigtiktir.
Detnolkratik iilkeler bars ve refah igin daha biiyiik harcama yaparken savas
icin daha az para harcamaktadirlar.

Demoktasi ve otoriter yonetimler savag sontast dénemde incelendiginde
tablo-2'de goriildigii gibi dort farkl durum goriilmektedir. Birincisi, piyasa
ckonomisinin bulundugu demokrasiler yani iyi performansa ve sosyal goster-
gelere sahip Batt Demokrasileri. ikincisi, piyasa ekonomisinin bulunmadi
demokrasiler yani kétii ekonomik petformansa ve sosyal gostergelere sahip
demokrasiler &rnefin Hindistan. Ugiinciisii, piyasa ckonomisinin bulundugu
otoriter yonetimler yani yoksullugu azaltmus ve sosyal gostergeleri fena olma-
yan Dogu Asya iilkeleri. Dérdiinctisii, piyasa ekonomisi bulunmayan otori-
tet yonetimler, bliylimeve sosyal gos tergeleri ok kotii olan eski sosyalist Gl-
keler (Bhagwati, 2002:157).

Tablo-2: Demokratik ve Otoriter Yonetimlet

Piyasa Ekonomisi Olan Piyasa Ekonomisi Olmayan

Ekonomilerinin  performanst | Ekonomiletinin  performanst ve
Demokratik ve sosyal gostergeler iyi iilkeler | sosyal gostergeleri katit olan filke-
Yonetimler Srnegin Bati Demokrasileri. ler 6rnegin Hindistan.

Yoksullugu azaltmis ve sosyal Ekonomilerinin performanst ve
Ototiter gostergeleri fena olmayan iilkeler sosyal gostergelert ok kdti olan
Yonetimler drnegin Dogu Asya tilkeled. iilkeler Grnegin.eski Sosyalist fil-

keler.

Bu dért farklt durumdan bazs sonuglar gikarilmaktadir: 1) Eger bir ilkede
demokrasi ve setbest piyasalar bulunmamaktaysa, iiretim ve verimlilik i¢in
diirtiiler zayiflamakta; verimlilik ve bliyiime de ylpranmaktadn'. 2) Piyasalar
ve rekabet oldupunda demokrasi olsa da olmasa da biiyiime saglanmaktadur.
3) Serbest piyasalarn olmadift demokrasilerde 6nemli bir biiyiime saglana-
mamaktadir.

Stiglitz’e gore demokrasinin unsurlan agiklik ve seffaflik, etkili katthm
icin ok Sénemli unsurlardir. Gizlilik icerisinde ve agik diyalog ile yapima-
yan politikalar toplumun gikarlarina degil 6zel gikarlara hizmet etmektedir.
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Daha fazla geffaflik ve agiklik ortamimda verilen karatlar sosyal kalkinmay
hizlandirmaktadir. Bu da gatisan cikarlann bang icerisinde ¢oziilmesi de-
mekdtir (Stiglitz’den aktaran Batiz, 2002:139). Demokratik iilkelerde daha az
yolsuzluk yapilmaktadir; daha giiglii yasal yapilar bulunmaktadir; daha ser-
best ticaret yapiimaktadir. En 6nemlisi fiyatlar daha dogru olmaktadir (Batiz,
2002:143-144). Demokzatik kurumlar, segimler, muhalefet partileri, bagimsiz
mahkemeler, bagimsiz medya ve sivil 6zgilikler devletin disipline edilmesi-
ni saflamaktadir. Askeri diktatérler Latin Amerika’y1 borg krizine gotiiriirken
durumu diizelten demokrasiler olmugtur (Rodrik,1999:23-24).

Zapf demokrasilerde populist politikalar para basarak finanse edilmek-
tedir. Tablo-3'de de goriildiigi gibi bu politikalanin sonucu makroekonomik
krizdir. Tablo-4’de ise zayif kurumsal ortamda finansal serbestlesmenin nasil
finans krizine yol agtif1 gosterilmistir.

Tablo-3: Zayif Demokrasi ve Makroekonomik Performans

Zayif Demokrasi ve Populizm

'

Geliri Tekrar Paylastiran ve
Genisleyici Mali Politikalar

Rant Arama ve Esnek Biitce

}

Biitge Acif1 ve Para Basma

Y
Makroekonomik Kriz

Kaynak: (Hossain-Chowdbury, 1998:221)

Tablo-4: Demokrasi A¢i1 ve Finans Krizleri

1) Demokrasi Agig1(Snirk Seffaflik ve Sorumluluk)

2) Zayif Kurumsal Ortamda Finansal Serbestlesme ve
Sermaye Hesabinin Agilmasi

3) Zapf Bankacihik Denetleme/Diizenleme Sistemleti
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4) Sermaye Girisi, Kredi Miktannin Artmast ve Varlik
Balonu

5 Reel Déviz Kurunda Degerleme ve Cari Islemler
) Agipinda Artig

6) Dis Borg Yiikii ve Kisa Vadeli Borcun Agithiginda

Artig
7) SERMAYE GIKISI
8) PARA VE BANKACILIK KRIZI

Kaynak: (Kabas, 2004:118)

Tablo-4de yiikselen piyasalarda demokrasi agiginn ve zayif kurumsal or-
tamin nasil finans krizine yol agtig1 gosterilmistir. Demokratik sorumlulugun
az oldugu gelismekte olan iilkelerde demeler dengesi sermaye girisine agt-
11 bagiml olmugtur. Zayif kurumsal ortamlarinda sermaye girisi sonucunda
zayif bankacilik denetleme ve diizenleme sistemleti asir1 botglanmaya yol ag-
mig ve bilangolar yipranmigtir. Reel déviz kurunda degerlenme ve cari islem-
ler agifinda artig birlikte goriiliirken dig borg yiikii ve kisa vadeli borcun agir-
hginda da artly yaganmigti. Herhangi bir nedenden dolayt yatirimet givenini
kaybettiginde sermaye gikigt baglamig paranin devaliiasyonu s6z konusu ol-
musgtur. Paranin biiytik oranda deger kaybi bilangolart yipranan bankalann ve
firmalann iflasina yol agmistir.

Seffaflik ve Sorumlulugun Geligtirilmesi

Asya’da gergeklegen finans krizi, uluslararasi finans sisteminin giiglendirilme-
si ile ilgili gabalarin artmasina neden olmustur. Uluslararasi finans sisteminin
giiglendirilmesi igin yapilan neriler arasinda seffaflik ve sorumlulugun gelis-
tirilmesi de bulunmaktadir. Daha fazla seffafltk kararlann daha gok bilgi ile
verilmesini, sorumluluk ise karar veren yoneticilerin disipline edilmesini sag-
lamaktadir. Ikisi bitlikte, kamu ve 6zel sektorde verilen kararlarin kalitesini
artirirken kaynak dagilumnda, makroekonomik istikrarda, ekonomik biiylime
ve refah seviyesinde ilerlemeler saglamaktadJI(Report,199 8:1).

Bilginin temin edilmesinde ve kullamlmasindaki zayfliklarin 19901 yil-
larda gergeklesen uluslararast finans keizlerinin olugmasinda ve yaydmasinda
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6nemli bir roli olmugtur. Bu zayifliklar bir gok seviyede goriilmiistii: Piyasa
kathmeilarinun finansal pozisyonlanyla ilgili bilginin elde edilmesinde ve dog-
rulufunda; ulusal ekonomik istatistiklerinin siirekli olmasinda; yoneticilerin
amaglariyla ilgili belirsizliklerde ve sézlerine bagh kalma kapasitelerinde; ula-
stlan bilgiye yeteri kadar dikkat edilmemesinden dolay1 6zel sektérde karar
verme siirecinde goriilen baganisizliklarda goriilmistir(Report,1998:1).
Seffaflik ve sorumluluk, bilgi demetlerinin elde edilmesinden daha fazlasi-
nt ifade etmektedir. Karar verme siirecine ve ekonomi politikasina farkh bir
yaklagimdir. Daha fazla seffafhk ve sorumluluk, finans krizlerinin siklifini ve
siddetini birkag yoldan azaltmaktadir. Makroekonomik perspektiften bakildi-
ginda, seffaflik ve sorumlulugun artirlmass, kararlarin daha erken ve sorun-
suz alinmasinu 6zendirmektedir. Daha fazla seffaflik, piyasa katithmeilarinin
borglular arasinda ayrum yapabilmesini ve tek bir sinif olarak degerlendirme-
melerini saglayarak finans krizlerinin bulagma tiskini azaltabilmektedir. Ozel
sektor kurumlan perspektifinden bakildifinda, daha fazla seffaflik ve sorum-
luluk, kurumlarin davramglarinin kendi ve diger kurumlar agisindan ne anlam
ifade ettiginin sorumlulugunu almalarm 6zendirmektedir(Report,1998:1).

Asya krizi, 6zel sektoriin smnirl seffaflifs ve sorumlulugunun bulundu-
gu bir durumda krizin ne kadar zarar verici sonuglart olduguna iyi bir 6rnek
olusturmaktadir. Cogu Asya tilkesinde, ilgili firmalarin konsolide finansal he-
saplarnin olmamasi ve zayif muhasebe islemlerinin finansal zayifliklar sakla-
mas1, kaynaklarin yanhs dagitilmasindan dolay1 gergeklesen krize katkida bu-
lunmustur. Firmalanin finansal performanslanyla ilgili yetersiz bilgiyle kargi-
lagan yatinmcilar ve kredi verenler panige ve ardindan biiyiik sermaye ¢ikigi-
na neden olmustur(Report,1998:5).

Seffaflik, devlet yoneticilerinin aldiklar kararlarda, halka ve piyasa katillim-
cilarina cevap vermelerini saglayarak devleti disipline edecektir. Genellikle,
daha fazla seffaflik ve sorumluluk, para ve maliye politikalarinin amaglari ve
tasarimuyla ilgili daha iyi bilgilenmis kamuoyuna yol agacaktir. Bu da, makro-
ekonomi politikalarinin ve segeneklerinin kamuoyu tarafindan anlagilmasinin
ve kredibiletesinin, aym1 zamanda, ahnan kararlarin kalitesinin giiglendirilme-
sini saglayacaktir(Report,1998:13).

4. Sonug

Gelismekte olan iilkelerde finansal krizleri doguran 6nemli bir faktorde ku-
rumlarin zayif olmasidir. Kurumlarin kalitesinin diigiik olmasi politik giicii
kontrol edenleri kisitlayamamasina yol agmaktadir. Farkli gruplar arasinda
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rant icin kavga daha biiyik olmakta, kavga sonunda kazanglar daha da art-
maktadir. Bu da toplumlarda huzursuzluga ve ekonomide istikrarsizlia ne-
den olmaktadir. Iyi kurumlar aktdtlerin iglemlerini etkin bir sekilde yapmala-
rin1 saglayan bir gergeve sunatlar; miilkiyet haklarini korutlar ve sozlesmelere
uyulmasim salarlar; yatirim icin istikrarh fakat rekabetgi bit ortam olusturus-
lar. Kisacast, piyasa ekonomisinin bel kemigini olugtururlar.

Demokrasinin kalitesiyle, kurumsal ve siyasal kapasite arasinda yakin bir
iliski bulunmaktadir. Zayif demokrasi kurumsal ve siyasal kapasiteyi digtir-
mektedir. Gelismekte olan iilkelerin zayf demokrasileri sermaye hareketle-
rine agi1 bagimh bir yapilari olmasima yol acmaktadir. Yiikselen piyasalarda
seffaflizin ve sorumlulufun yetersiz olmast spekiilatif saldirilara, finans kriz-
lerine, yavas biiyiimeye ve gelir daghminin kétilesmesine neden olmaktadur.
1990’larda yaganan finansal krizler demokrasinin vazgegilmez unsurlar gef-
faflik ve sorumlulufun yeter kadar uygulanmadit durumlara 6rnek olustur-
maktadir.

Demokrasinin kalitesi siyasi ve ekonomik istikran, kurumlarin ve yoneti-
rmin kalitesini etkilemektedir. Demokrasi dgrenmenin, seyahatin, galismanin
ve her alandaki iletisiminin {izerinde daha az kisitlamalarin bulundugu bit or-
tam olugturmaktadur. Giigli demokrasi yeniligi ve girisimciligi zendirmek-
tedir. Bunlarin sonucunda, demokratik iilkelerde daha az yolsuzluk olmakta;
daha giiglii yasal yapilar bulunmakta; daha setbest ticaret yapilmakta; siyasi ve
ekonomik istikrar bulunmaktadir. .

Sonug olarak uluslararast sermaye akimlarndan faydalanabilmek ve finans
krizleri riskini diigiirmek icin kurumsal ortamlarin iyilestirilmesi, demokrasi-
nin kalitesinin arttirilmast, ekonomik Gzgiitliiklere daha genis imkan verilme-
si tavsiye edilmektedir.
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