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Bölüm 3

TÜRKİYE’DE SERMAYE PİYASASININ GELİŞİMİ VE 
YABANCI SERMAYE HAREKETLERİ

Erdem BAĞCI1

1. GİRİŞ

Ekonomik sistem, ekonomik birimlerin ihtiyaç ve isteklerini karşılamak için, 
hangi ürünleri, nasıl ve kimler için üreteceğine dair sorulara yanıt ararken, üre-
tim faktörlerine ihtiyaç duymaktadır. Bu üretim faktörleri, emek, sermaye, doğal 
kaynaklar ve girişimcidir. İşsizliğin yüksek olduğu bir ortamda emek piyasasında 
emek arzı yüksektir. Bu nedenle, az gelişmiş ülkelerde işsizliğin yüksekliğine bağlı 
olarak, emek faktörü yoğun olmaktadır. Ancak sermaye piyasalarının yeterince 
gelişmediği ve dolayısıyla tasarruf yetersizliğinin olduğu az gelişmiş ülkelerde 
doğal olarak sermaye faktörünün sağlanması kolay değildir. Böyle bir durumda 
ekonomik sistem etkinliğini kaybederek işlemez hale gelmektedir. Bu doğrultu-
da ekonomik sistemin sağlıklı işlemesi finansal sistemin sağlıklı işlemesine doğ-
rudan bağlıdır. Bu nedenle, sermaye piyasasının gelişmesi ekonomik sistem için 
hayati önem arz etmektedir.

Sermaye piyasasının oluşumu ve ortaya çıkışı sanayi devrimiyle birlikte sana-
yileşmiş ve dolayısıyla gelişmiş ülkelerde oluşan sermaye birikiminin bir sonucu 
olarak ortaya çıkmıştır. Gelişmiş ülkeler ticaret yaptıkları ve eşitsiz ticaret ilişkile-
rinin bir sonucu olarak dış ticaret açığı verdikleri ülkelerin sermaye yetersizliğine 
düşmeleri sonucu dış ticaretin daralmasını önlemek amacıyla biriken sermayenin 
uluslararası bir faktör olarak tekrar ticaret partnerlerine sunmak üzere formüle 
ettikleri ve Bretton Woods (1 - 22 Temmuz 1944) anlaşmasıyla üzerinde anlaşa-
rak kurdukları uluslararası finansal sistem ile gelişmiş ülkelerin nihai mal paza-
rı ve hammadde ihtiyacını karşılamayı teminat altına alan uluslararası kurum-
lar inşa edilmiştir. Söz konusu uluslararası kurumlar “ikiz kurumlar” olarak da 
adlandırılan, Dünya Bankası Grubu(1945) ve Uluslararası Para Fonu (1946)’dur. 
Bu kurumların kuruluşunu ise uluslararası ticaret örgütünün kuruluşu izlemiş ve 
finansal küreselleşmesinin yönetişimin sağlayan üç kurum böylece oluşmuştur. 
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