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Ancak, ozellikle 199C

nomik krizler serbest
ve gelismekte olan p:
liklarinin uluslarara:
gu konusu onem ka:
ile artan sermaye ak:
me sturecindeki ekon
pik sorunlar, genisle;
sek tiikketim diizeyles
lasyonist baski, para
rina karsi artan duyz:



Gelismekte Olan Piyasala

ni vurgulamistir. Bu r
henitiz piyasa kuruml:
reformlar1 tamamlan
lasyona gitmenin opti
belirtilmistir.3

Bu calismada sermay:
ler1 ve akimlardaki c
kontrollarinin roli ar
ye akimlarinin hacmi
etkiler ele alinacaktr.
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dindan bu rakam 15 n

Serbest sermaye hare
da akimlarla ekonom
g1llimimin yatirnrm mik
rinde durulmaktadir.}
lara girme imkani ver
da yiiksek getiri olan:
tikrarsizhigin, bir bas
ise bilgi akisindaki as
dalgalanmalarin kayr
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Tablo 16: Yiikselen Eko
ST o ]

Cari Islem Dengesi

T P a2 s iy

Net Di1s Finansman

Net Ozel Akimlar

Net Tahvil Yat.

i ————————

Net Dogr. Yat.
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larinin dinamigi yuk

Sermaye hesabinin
bir uzantisi olarak g
si genelde reel sekton
tirim akimlarinin se:
yasalarin ve araclar
Mali sektoriin yeteri
bir ekonomik krizle
Tirkiye krizi de dal

krizlerde acikca ortsa
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-yabanci bankalarin piy
-sermaye kontrollar: uy
-devlete ait mali kurum
-dovizle borclanmaya si
-mali serbestlesmenin ¢
-para politikasinin fiyat

-makro pohtlkalarla tu
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global nitelik tasiy
degil bir uluslarara
maktadir.

4. Sermaye Kontr:

Gelismekte olan ill
rindaki dalgalanma
rilganhgl sermaye
mektedir. Blytik caj
runlarin bertaraf ec
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Kriz yonetimi maksac
nedenleri P.Krugman’
sirasinda gelismekte «
s1, doviz kurunun sav
linde iic amaci oldug:
ceklesebilecek, digeri
o1 ve sabit kur uygul.
maye serbestisi i1le pa
programi uygulaniyor
rum da ekonomik kt
sermaye kontrollar: t
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si ve oncelikli sektorl

Sermaye akimlarina
makroekonomi yonet:
dengesi sorunlar1 ola:
ler doviz kontrollan

politikasinda daha yu
kurunun ayni anda ki
hedeflere ulasilmasin
ulkelerde sermaye ha
lararasi rezerv m1kta
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maliyeti yiikseltilmekt
akimi gerceklesmeyece
mis olunmaktadir.

Sermaye akimlarini ve:
dan, kisa vadeli spekiil
mistir. Amac, gelismekt
na ve uzun vadeli tre
akimlar1 caydirmaya y
mali i1slemlere veya iill
ran veya ulke disinda 1

bX ML mmlsiwil s TriaTeiwe SPES |
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Kontrollar ile, 6zellil
dolayisiyla kur riski
rarinin saglanmasi,
cak, bu diizenlemele
makta, teknoloji, bil
t1 azaltic1 etki dogur
kaydedilememekte,

memektedir. Yurtici
ken, sunulan mali i
kuru riskinden koru

da yiiksek maliyeth
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rin1 siirlamak amaci
vadeli akimlarin spekt
araca sahip olmayan 1
masini guclestirmekte
care olarak degerlend:
zerv karsiligl ayirma :
vergi getirmistir. Sili'c
rezerv sarti uzun vac
akimlarinin vadesini °
lunmus sermaye c¢ikisl
salarda olumsuz karsl
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da Malezya 1998'de,
transferleri disinda ¢
ve sabit kura dayali |
D.Rodrik’in20 ¢aligsm
maye kontrollar1 koy
metrik bulgulara da
IMF politikalarim s¢
daha basarili oldugu
artis, istihdam ve re
l1 toparlanma kaydef
bi olarak daha zayif
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makla beraber, daha fa
iizere, diger hedeflere u

Sermaye hareketlerine
krizlerden etkilenmem
gecerken giicli biytime
sermaye islemlerine ke
ekonomilerinin bolgese
mada rol oynamis, serr
lar lehine degistirmisti
iilkenin de yeterli doviz
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Portfoy yatirim akiml
piyasalar ile ilgili ka
mesi, birlikte ytrutil
n1 zamanda dogrudai
ve ihracat potansiyel
ve yatirim rejimlerin
lamalari, uluslararas
lesmesi ile birlikte ge

Sermaye kontrollar
edip, etkinligini azali
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Sonuc¢ olarak, sermaye
lemelerin yerine gecem
da spekiilatif sermaye
yebiliriz. Piyasa mekar
lararasi ekonomik siste
yonetiminde bu araca |
su da gozlemlenmektec
rin eksikligi, ekonomile
makta, onemli makroe
nm acan ulkelerde serm
tor krizlerini énleyeme



