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ONSOZ

Giiniimiizde, diinya ekonomisinde yasanan en o6nemli tartismalardan birisi,
1970’li yillarin sonunda gelismis {ilkelerde baslayan ve 1980’li yillarla birlikte ge-
lismekte olan iilkeleri de kapsayacak bicimde yayginlasan finansal serbestlegsme
uygulamalar1 ve onun bir pargas: olarak sermaye hareketlerinin serbestlesmesi
konusudur. Finansal liberalizasyon dogrultusunda, diinyada bir¢ok iilke, ulus-
lararast mal ve sermaye hareketlerinin tizerindeki kisitlamalar1 ve denetimleri
azaltan uygulamalar1 hayata ge¢irmistir. Turkiyede de 24 Ocak 1980de baslayan
finansal liberalizasyon siireci, 1989 yilinda her tiirlii sermaye hareketlerinin ta-
mamen serbestlestirilmesiyle devam etmistir.

Sermaye hareketlerindeki serbestlesme sonrasi1 1990’l1 yillarda tilkelere yone-
lik sermaye girisleri artis gostermistir. Ancak gelismekte olan tilkelerdeki faiz-kur
arbitrajindaki yiiksek kazang, yasanan krizler ve degisen risk algisi, yabanci ser-
mayenin uzun vadeli kalic1 yatirimlar yerine kisa vadeli gecici yatirimlara yo-
gunlagmasina sebep olmustur. Bu yilizden sermaye akimlari i¢inde sicak paranin
agirlig1 da 6nemli olgiide artmustir.

Yiiksek hacimli sicak para girisleri, bir taraftan hem cari agik ve biit¢e agik-
larinin finansmaninin saglanmasi hem de ekonomik biiytimeye yaptig1 katkilar
agisindan olumlu goriiliirken, diger taraftan ekonomilerin kirilganligini da art-
tirmaktadir. Clinki i¢ ve dis soklara oldukga duyarl olan sicak para hareketleri,
aniden durma ya da iilkeyi terk etme egilimi gostermekte ve ekonomik krizlere
kadar varabilen ciddi makroekonomik istikrarsizliklara neden olmaktadir.

Birinci béliimde uluslararasi sermaye hareketleri ile ilgili temel kavramlara
yer verilmistir. Tkinci béliimde kisa vadeli sermaye hareketleri (sicak para), bu
hareketlerden kaynaklanan risklere ve bunlarin Tiirkiye ekonomisi iizerindeki
etkilerine yer verilirken, basta ani durus (sudden stop) riski olmak tizere bu risk-
lere yonelik alinacak dnlemler analiz edilmistir. Caliymamizin son béliimii olan
ti¢lincii boliimde ise Tiirkiyedeki sicak paranin yarattigi makroekonomik kiril-
ganliklardan bahisle 1990-2020 yillar1 verileri baz alinarak Tiirkiye'nin ekonomik
kirilganlik endeksi olusturulmustur. Calisgmamizin sonug ve degerlendirmeler
boliimiinde ise elde edilen sonuglar degerlendirilmis, bu konularda faydali ve uy-
gulanabilir dneriler sunulmustur.
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° Onséz

Uzun ve ¢ok yogun bir ¢abanin sonucu ortaya ¢ikan bu ¢aliymanin akademik
alanda caligmalar yiirtitmeyi planlayan lisans 6grencilerine ve ¢aligma yiiriiten
akademisyenlere, doktora 6grencilerine ve yiiksek lisans 6grencilerine basta para,
bankacilik, uluslararasi finans, kalkinma ve maliye politikasi alanlarinda ana veya
yardimc1 kaynak olarak destek verecegini diisiintiyoruz.

Ayrica Tirkiye'nin uzun yillar sikint1 yasadig: sicak para ve sermaye hareket-
liligi konusunda ¢alismalar yapan ve bu konuya ilgi duyan kisilerin gelisiminde
faydali olabilir.

Bunlara ek olarak ¢aligmanin, Tiirkiyede para, sermaye ve uluslararas finans
piyasalarinda etkili ve s6z sahibi olan, siirecin planlama, uygulama, diizenleme ve
denetleme kisminda yer alan Hazine ve Maliye Bakanligi, BDDK, Merkez Ban-
kast, Borsa Istanbul vb. kuruluglarda gorev yapan iist diizey yonetici, biirokrat ve
ilgili calisanlara faydali olacag: diistiniilmektedir.

Calisma uzun bir siirecin ve ¢ok yogun bir ¢abanin sonucu ortaya ¢ikmis-
tir. Lisans egitimlerini Cukurova Universitesi I.I.B.F’ de ve ¢aligma hayatlarinin
6nemli bir boliimiinii ise Hazine ve Maliye Bakanligi'nda ge¢irmis yazarlar ola-
rak; bu caligmada gerek egitim gerekse ¢alisma hayatimiz boyunca edindigimiz
bilgi birikimini yansitmaya calistik. Bu nedenle, basta destekleriyle bugiinlere
gelmemizde biiyiik pay sahibi olan ailelerimize, egitim siiremiz ve ¢aliyma haya-
timiz boyunca kendilerinden istifade ettigimiz meslektaslarimiz ve tistatlarimiza,
tizerimizde emekleri olan ve bu ¢alismada dogrudan ve dolayl olarak katkilar1
olan tiim hocalarimiza tesekkiir ediyor, ¢alismanin konuya ilgi duyan herkese
faydali olmasi temenni ediyoruz.
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