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Devlet Piyasalarin Gelismesine
Nasil Yardime1 Olabilir

Brian Levy

Hiikiimetlerin, tarih boyunca, iktisadi faaliyetler karsisinda farkli yaklagimlar gelistirdigi ve
bwrakimiz yapsinlar (laissez-faire) anlayisindan emir komuta (command and control)
ekonomisine kadar uzanan bir ¢esitlilik i¢inde, miidahalenin farkli derecelerine tekabiil eden
roller iistlendigi gozlenmektedir. iktisadi kalkinmay: destekleme baglaminda, bu
yaklagimlardan bazilarinin digerlerine gore daha basarili oldugu kanitlanmigtir. Bununla
birlikte, yasanan tecriibeler, herhangi bir yaklasimin tek dogru yaklagim olmadigini ve her
zaman her yerde dogru sonuglar vermeyecegini ortaya koymaktadir.

Devlet ile piyasanin birbirini tamamlayict fonksiyonlar iistlendikleri ve devletin,
piyasanin gelismesini saglayan temel unsur oldugu (6rnegin devlet, miilkiyet haklarim
tamimlamakta ve korumaktadir) genel olarak kabul edilmekte ise de, devletin yasal
diizenleme ve sanayi politikas: gibi alanlarda ne yapmas: ve nasil yapmasi gerektigine iligskin
anlagmazliklar halen devam etmektedir.

Miilkiyet Haklar1

Miilkiyet haklar1 (property rigts) menkul degerlerin kullanma hakkini, onlarin baskalari
tarafindan kullanilmasini onaylama veya yasaklama hakkini, bu degerler sayesinde iiretilen
geliri biriktirme hakkini ve bu degerleri satma hakkini igermektedir. Bu haklar, yeterli 6l¢iide
taninmadig1 takdirde, piyasalar gelisme gosteremezler. Miilkiyet haklari, hukuksuzlugu
makul dlgiilerde sinirlamayi (hirsizliktan, siddetten ve diger haksiz eylemlerden korunma)
ongoren toplumsal diizenlemeler ile anlagsmazliklar1 ¢dzecek adil ve Onceden tahmin

* Finance and Development, September 1997: 21-23

** Bu makale, Tirkce’ye, M. Kemal Aydin tarafindan ¢evrilmistir.
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edilebilir ~mekanizmalar olusturuldugu ve iktisadi faaliyetler hiikiimetin  keyfi
uygulamalarindan korundugu takdirde giivence altina alinabilmektedir. Fakat ¢ok sayida
tilkenin s6zkonusu toplumsal diizenlemelerden yoksun oldugu gozlenmektedir. Diinya
Kalkinma Raporu (1997) bashg altinda yapilan ve 69 tilkedeki 6zel isletmeleri kapsayan bir
calismada, 27 tlkedeki igletmelerin siglii lanet (triple curse) altinda faaliyet gosterdikleri
ifade edilmektedir: riigvet/¢iiriime (corruption), su¢ (crime) ve dnceden tahmin edilemez
yargt sistemi (unpredictable judiciary). Bunlar, takdir edilecegi gibi yatirimlar engelleyici
unsurlardir.

Bir yerde biraz diizen var ise, devlet destekli kurumlar (state-sponsored instituti-ons)
olmasa bile, orada kalkinma baslayabilir. Ornegin Avrupali tiiccarlar, faaliyetlerini yiiriitmek
icin, daha Ortacaglarin baslarinda kendi yasal kodlarini iiretmislerdir. Ote yandan, Cin’deki
klanlarin  yaygin ve genis ticaret aglari, formel olmayan toplumsal yiiriitme
mekanizmalarinin yirminci yiizyildaki bir 6rnegi olarak gosterilebilir.

Bununla birlikte, isletmelerin daha kompleks hale gelmeleri durumunda, informel
diizenlemelerin yetersiz kaldigi da bilinmektedir. Bu yetersizligi ortaya koymak icin,
ondukuzuncu yiizyilda, Birlesik Devletler’in Vahsi Bati olarak bilinen Nevada’sindaki
madencilik igsletmelerini 6rnek olarak ele alalim:

Baslangicta, sayilart bir kag yiizii bulan madenci, gayri resmi miilkiyet s6zlesmelerini esas alarak
ve kurallart yaziya dokmeksizin faaliyetlerini siirdiirebilmislerdir. Daha sonra zengin altin ve
giimiis damarlarmin bulunmasit yatirimcilarin sayisini artirmis ve madencilige iliskin kurallarin
yazili olarak ortaya konmasini gerekli kilmistir. Yiizeydeki cevherin tiikkenmesinin bir sonucu
olarak, madencilik daha maliyetli (sermaye yogun) bir faaliyet haline gelmeye baslayinca,
madenciler, Birlesik Devletler’in hukuk sistemine tamamen baglanmayr ongoren girisimlerde
bulunmuslar ve Nevada bir eyalet haline donligmiistiir.

Yasal sistemin miilkiyet haklarin1 destekleyici boyutu tapulardan ve menkul degerlerden,
hisse senedi piyasalarini ¢aligtiran kurallara, fikri eserlerin korunmasina ve tekellesmeyi
Onleyici diizenlemelere kadar bir dizi unsuru icermektedir. Bununla birlikte bu alanda
yapilacak reformlar, gii¢lii kurumsal yapidan yoksun olan iilkelerde sonug vermeyecektir.

Bilgilenme ve Koordinasyon

Bilgilenme ve koordinasyon sorunlari, miilkiyet haklar1 miitkemmel bigimde tanimlanmis
tilkelerde bile, piyasalarin ve 6zel girisimciligin gelismesini sekteye ugratabilmektedir.
Bilgilenme sorunu, oyunun kurallart agik bir bi¢cimde telaffuz edilmedigi i¢in, bilgilenme ve
anlama kagimlmaz olarak smirli hale geldigi vakit ortaya ¢cikmaktadir. Ornegin kisiler veya
kurumlar potansiyel ortaklarinin diiriistliigii hakkinda yeterli bilgiye sahip olmayabilirler
veya potansiyel olarak kar getirebilecek olan firsatlarin farkina varamayabilirler. Kendi
cikarlar1 dogrultusunda hareket eden kisiler ve firmalar, bilgiyi, ancak kayba ugramayacak
iseler paylasma egiliminde olduklar1 icin, koordinasyon imkansiz hale gelmektedir. Ote
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yandan anlagmalara uymama riski de, firmalarin karsilikli kazang getirecek firsatlar
gecirmelerini de giiglestirmektedir. Bununla birlikte, devletler, yasal diizenlemeler ve sanayi
politikalar: aracilifi ile bilgilenme ve koordinasyon sorunlarini azaltabilmektedirler.

Bu alanlarda devletin ne kadar sey yaptigi, onun kurumsal yeteneklerini iki farkli bigimde
yansitmalidir:

1. Kamu gorevlilerinin ve kuruluglarinin teknik karmasiklig1 yonetme becerisi

2. Ulkede vyiiriirliikte bulunan denetim mekanizmalarmin ve dengelerin; kuruluslarin,
biirokratlarin ve siyasetgilerin verdikleri sozlerden caymalarimi kisitlama ve keyfi
davranislardan kagcinmalarini saglama derecesi

Kurumsal temelleri saglam olan ilkelerde sdzkonusu kisitlamalar, biirokratlarin
beklenmedik geligsmelere tepki vermesine miisaade eden birtakim esneklikler ile birlikte
ylrtimektedir. Kurumsal temelleri zayif olan iilkelerde ise, keyfi davranislarin
smirlandirilmasini 6ngdren mekanizmalar, ilerlemeyi giiglestirebilmektedir.

Yasal Diizenleme

Iyi dizayn edildigi ve dikkatli bir bigimde uygulandig1 takdirde, yasal diizenleme (regulati-
on), toplumun, piyasanin ortaya koyacagi sonuclari, ortak cikarlari gozetecek bigimde
etkileyebilmesini miimkiin kilmaktadir. Nitekim:

1. Yasal diizenleme, ¢evreyi korumak i¢in oldugu kadar, tiiketicilerin ve ¢aligsanlarin, bilgi
carpikliginin olumsuz sonuglarindan korunmasini saglamak igin de yapilmaktadir.

2. Yasal diizenleme, rekabeti yogunlastirip yenilikleri hizlandiracagi gibi, monopolistik
giiclin kotiiye kullanilmasini da engellemektedir.

Daha genis bir perspektiften bakildig: vakit, yasal diizenlemenin, mesruiyetini saglayarak
ve hakkaniyetini giivence altina alarak piyasanin dogurdugu sonuglarin toplum tarafindan
icsellestirilmesine yardimci oldugu gortilmektedir.

Bununla birlikte, kotii dizayn edildigi takdirde yasal diizenleme, isletmelerin ve
dolayisiyla toplumun biiyilk maliyetlere katlanmasma sebebiyet verebilmektedir. Ornegin
yasal diizenlemenin belli tipleri, miilkiyet haklarinin altin1 oyabilmekte, yolsuzluklara ve
clirimeye ivme kazandirabilmekte, piyasalara girisleri engelleyebilmektedir.

Ulkeler liberal politikalara yoneldikce yasal diizenlemenin belli tiplerinin, ters sonuglar
dogurdugu icin, terkedildigi goriilmektedir. Buna mukabil, yasal diizenlemenin, birtakim
degerli amaclara hizmet eden tipleri korunmaya devam etmektedir.

A. Kamu Hizmetlerinde Yasal Diizenleme

Kamu hizmeti (utilities) iireten sektorlere iligkin yasal diizenlemeler, teknoloji alanindaki
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radikal degisimlerden sonra bile dnemini korumaktadir. Ornegin telekomiinikasyon alaninda
sinyaller, farkli operatdrlerin sahip oldugu ¢oklu sebeke sistemlerini takip etmektedir, enerji
tireticileri, ortak tasiyici baglanti hatlarini kullanarak tiiketicilere ulagsmaktadir. Gergek
rekabet, diizenleyici kurallar birbirine bagli olmayr mecbur kildigi, baglanma fiyatlarinin
nasil belirlenecegi agiklandigi vakit ortaya ¢ikabilmektedir.

Yasal diizenleme, 6zel yatirimeilart miisadere (expropriation) riskine karst koruyor
olmasi agisindan da hayati 6nem arz etmektedir. Kamu hizmetleri, hiikiimet politikasinda
meydana gelen degisikliklerden kolaylikla etkilenmektedir. Ciinkii bu hizmetleri sunan
unsurlarin baska alanlarda kullanilmalari miimkiin degildir. Diizenleyici bir ¢ergevenin
yoklugunda yatirimcilar, hiikiimetlerin baslangigta cazip gosterip sonra yiiksek maliyetlere
katlanmay1 dayatmasindan otiirii risk almaktadirlar. Agikca tanimlanmis hareket tarzlarina
uyumlu miikemmel bir mekanizma, potansiyel yatirimeilarin ihtiyag duydugu yeniden
sigortalamay: (re-assurance) saglayabilmektedir.

Telekomiinikasyon alaninda yapilan reformlar tlkeler itibariyle mukayese edildiginde,
kurumsal yetenekleri farkli seviyelerde olan iilkelere sunulan segenekleri, bu iilkelerin kendi
diizenleyici  kuruluslarma verdikleri esnekligin seviyesinin belirlemekte oldugu
goriilmektedir. Kurumsal denetleme mekanizmalart ve dengeleri, olduk¢a esnek diizenleyici
yaklasimlar iceren deneyimlere 6zel girisimciligi lirkiitmeksizin izin verecek kadar giiclii
olan Ingiltere, uctaki bir 6rnegi olusturmaktadir. Bu iilke, kamu hizmetlerinin fiyatlarina bir
iist limit koymaktadir. S6zkonusu fiyatlar, yillik enflasyon oranindan diizenleyici (regulator)
tarafindan olusturulan ayarlama faktorii (adjustment factor) cikarilarak belirlenmektedir.
Fiyatlarin belirlenmesi, kamu hizmetlerinin etkin bir bicimde {iiretilmesini ve yeniliklerin
tesvik edilmesini saglamakla birlikte, belirleyen kurulugsun eline de, sadece kendisinin
kullanabilecegi bir gii¢ vermektedir. Denetleme mekanizmalar1 ve dengeleri zayif olan
iilkeler agisindan ise daha uygun bir tercih sézkonusudur. Bu iilkeler, ayarlama faktoriiniin
gerceklestirdigi fiyat diizenlemesi ile oOnceden belirlenmis bir formiile dayandirilan
beklenmedik yiiksek kazanglar1 paylasmay1 dngdren bir anlagsmayi birlestirebilirler. Bu iki ug
arasinda, kendi diizenleyici kurulusuna sinirli esneklik tanimis olan Jamaika’y1 gérmekteyiz.

Kurumsal temelleri zayif olan iilkelerin uzun dénemli hedefi, bu temelleri gii¢clendirmek
olmalidir. Zayif kurumsal temeller uluslararasi bir mekanizma ile ikame edilerek sézkonusu
sorunun kisa donemde giderilmesi miimkiin olabilir. Filipinler, off shore gercevesi i¢inde ¢ok
rijit al veya dde (take-or-pay) anlasmalar1 yaparak elektrik enerjisi iireticilerinin ilgisini
cekmektedir. Diger taraftan Diinya Bankasi, 6zel yatirimcilart ve finansorleri, miisadere de
dahil ticaretdis1 risklere kars1 koruyarak altyapi projelerini giivence altina almaktadir.

B. Bankacilik Sektoriinde Yasal Diizenleme

Finans sektoriinde de diizenleme (regulation) olgusu zorunludur. Bu diizenlemenin temel
hedefi, onceden kesin olarak ortaya konmus talimatlar ¢ergevesi iginde kredilerin nereye
aktarilacagini belirlemekten ziyade, giivenilir mekanizmalar olusturarak sistemin sagligini
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korumak olmalidir. Giivenilir bilgi sunacak diizenleyici 6zendirmelerin (regulatory incenti-
ves) yoklugunda bankalar, portfdylerindeki diisiik performansli hesaplarin derecesini, bir
baska ifade ile batik kredilerini kolaylikla gizleyebilmektedirler. Bankacilik sektdriindeki
bilgi carpikliklari, istikrarsizliga yol agabilmektedir. Giivenilir bilgi olmadigi igin,
yatirimcilar, sorunlu bankalar hakkinda dedikodu ¢iktig1 vakit, tasarruflarini cekmede acele
etmektedir. Bankalar battiginda ise, endiseli yatirimeilar, ciddi makroekonomik sonuglar
doguracak bigimde diger bankalara yonelmektedir.

Glicli yonetim kademelerine ve iyi c¢alisan hukuki siireclere sahip olan iilkeler,
bankalarin basarisizliklarindan kaynaklanan riskleri ve maliyetleri hafifletmek igin,
genellikle ayrintili diizenlemeler devreye sokmakta ve banka denetgilerine merkezi bir gorev
vermektedirler. Bu tiir bankacilik sistemlerinin temel 6zellikleri sunlardir:

1. Sermaye yeterliligini ve giris kriterini icermektedir.

2. Bankalarin igeriye bor¢lanmayi kisitlamaktadir.

3. Bankalari, portfoylerindeki riskler ve nitelikleri itibariyle siniflandirarak
yonlendirmektedir.

4. Bankalarin sahip olmak zorunda oldugu minimum denetim standartlarii ve ihtyiyag
duydugu unsurlari ilan etmektedir.

Bununla birlikte, giivenilir muhasebe ve denetim bilgisinin, bankadan bor¢ alanlarin
finansal saglamliginin tesbit edilmesi baglaminda yeterli olmayacagi da bilinmektedir. Bilgi
ve tecriibe birikiminin yani sira, bu isin tarafsiz bir bicimde yapilmasini miimkiin kilacak
Olgiide siyasi bagimsizliga sahip denetcilerin sayisi fazla olmadigi takdirde, sdzkonusu
sistemi ¢alistirmak pek kolay olmayacaktir.

Ozellikle kurumsal temeller zayif ise, banka sahiplerinin, y&neticilerinin ve
yatirimeilariin gilivenilir bankacilik sistemine daha fazla ihtiya¢ duyacaklart séylenebilir.
Ornegin, son zamanlarda Diinya Bankasi ile Avrupa Imar ve Kalkinma Bankasi, yillik
hesaplarin uluslararast muhasebe firmalar1 tarafindan incelenmesini ve giivenilirlik
normlarina bagli kalmay1 kabul etmis katilimcr bankalar (participating banks) aracilif ile
Rusya’da 6diing verilebilir fonlar konusunda isbirligi yaptiklarini gérmekteyiz.

Sanayi Politikasi

Digsalliklarin  (externalities), rekabet eksikliginin ve piyasa yetersizliginin oldugu
durumlarda, 6zel ve toplumsal hedefler arasinda bir farklilik olusmaktadir. Mutabakat
saglanan konu, devletin piyasalar1 diizenleyerek refahi artirabilecegidir. Buna mukabil,
devletin  aktif sanayi politikalar1 izleyerek piyasanin  gelismesini  hizlandirip
hizlandiramayacagi ise, tartismali bir konudur. Geligmekte olan ekonomiler ile gegis
ekonomilerinde izlenen sanayi politikasinin mantalitesi, bu tiir ekonomilerin bilgilenme ve
koordinasyon sorunlarinin hassas ve yaygin olmasina dayandirilmaktadir. Bundan otiiri,
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piyasa katilimcilarinin sayisi az olan iilkelerde bilgi bir giic kaynagidir ve siki bir bicimde
korunmaktadir. Piyasa iktisaden yararli koordinasyonu miimkiin kilacak sekilde gelistikce,
evrimlesen kurumsal diizenlemeler zayif kalmaktadir. Uygun kurumsal temellere sahip olan
hiikiimetler, bilgi akis1 saglayarak, karsilikli 6grenme ve isbirligi imkanlar1 sunarak sinai
gelismeyi destekleyebilmektedir.

Insiyatifler arasindaki temel ayrim sudur: Hiikiimetin daha az miidahale etmesi veya daha
yogun katilimi. Giiglii kurumsal temellere sahip iilkeler istisna, ikincisinden kaginilmalidir.

Japonya’nin savas sonrasinda gelik, komiir, makina ve gemiyapim sanayilerinde ortaya
koydugu gelisme, basarili hiikiimet faaliyetinin nadir &rneklerinden biridir. Ote yandan,
1970’1i ve 80°li yillarda Filipinler hiikiimetinin izledigi sanayi politikalar1 sunu gostermistir:
biiylik amaglar, gii¢lii kurumlar ve hiikiimet ile denklesmedigi vakit, 6zel ¢ikarlar denetim
altinda tutulmaktadir. 1979 yilinda Filipinler hiikiimeti her biri sermaye-yogun (capital-
intensive) olan ve 5 milyar dolara tekabiil eden biiyiik sanayi projeleri programi ilan etmistir.
1987 yilina kadar (daha sonra hiikiimet degisimine ve elestirilere maruz kalmistir)
baslangictaki 11 projeden 5’1 (ki bunlar, 4 milyar dolar tutarindadir) rafa kaldirilmastir.

Hiikiimetin fazlaca miidahalesini gerektirmeyen sinai insiyatifler (endiistriigi kamusal
mallarin tedarikini hizlandirmay1 dngdren ve maliyetli olmayan kamu-6zel ortakliklari) daha
fazla esneklik saglamaktadir. Olgunlasmis piyasa sistemlerinde 06-zel isletmelerin
olusturdugu sebekeler ortaya cikmaktadir. Dahili, bolgesel ve uluslararasi sebekeler,
firmalara yeni bilgi kaynaklar1 ve firsatlar sunmaktadir. Soyle ki:

1. Uzmanlasmis miigteriler, yeni pazar alanlart agmakta ve {irlin standartlarina iligkin bilgiler
sunmaktadir.

2. Ekipman temin edenler, teknik know-how transfer etmektedir.

3. Girdi iiretenler, {iriin ve iiretim siireci yeniliklerine yardimci olmaktadir.

4. Rakipler, yeni diigiincelerin zengin bir kaynagi olmaktadir.

Genellikle firma ile onun miisterileri, ekipman ve girdi iireticileri, sanayi birlikleri ve
diger uzmanlagmis orgiitlenmelerden olusan gruplar ayni bdlgede bir araya gelmektedirler.
Fakat piyasalar fazlaca gelismemis iilkelerde, bu anlamda bir siireci harekete gegirmek i¢in
bir araciya (kamu veya 6zel) ihtiya¢ duyulmaktadir.

Hizlandirier inisiyatifler, ya dogrudan firmalara ya da firma gruplarina yonlendirilebilir.
Basarili bazi inisiyatifler, ticaret fuarlarma birlikte katilma gibi olgular {izerinde
yogunlagmaktadir. Digerleri (Sili ve Danimarka’dakiler gibi), verimlilik artis1 saglayabilecek
isbirligi cabalar1 lehine, is kiiltiiriinde daha genis bir doniisimii miimkiin kilmay1
amaglamaktadir. Umut vaat eden bir yaklasim, firmalara, onlarin piyasaya girmelerine ve
teknolojilerini yiikseltmelerine yardim edecek bi¢cimde kredilendirmeyi igermektedir.

Miimkiin Olan Uzerinde Yogunlasmak
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Piyasalarin hizlandirilmas: siirecinde tek dogru ¢6ziim yoktur [tek beden: herkese uyar (one-
size: fits-all) formiilii gecerli degildir]. Kurumsal yapi giiglii ise, etkisi bilyikk devlet
faaliyetleri, iktisadi iyilesmeye katkida bulunabilir. Gii¢li kurumsal temeller olmadigi
takdirde, devletin bu tiir faaliyetleri, muhtemelen, etkinsizligini teyid edecektir (veya giicli
0zel cikar gruplari tarafindan ele gecirilmesini miisait hale getirecektir).

O halde, kurumsal yetenekleri sinirlt olan fiilkeler nasil kalkinacak? Kisa donemde,
kurumsal yap1 gii¢lendirilinceye kadar, yapilmasi gereken, bir taraftan devlet faaliyetlerinin
giindemi biraz daha netlestirilirken, diger taraftan da hukuku istiin kilmay1 ve etkin iktisat
politikalart  belirlemeyi 6ngoren temeller lizerinde yogunlasmaktir. Daha sonra, devlet
faaliyetlerini ytiriitmek tizere, iilkelerin imkanlar1 ile daha uyumlu araglar bulunmalidir. Bu
baglamda 6zellikle iki yaklagimin umut vaad ettigi gortilmektedir:

1. Politikanin iceriginin kesin kurallar ile belirlenmesi ve boylece izlenen politikanin tersyiiz
edilmesini daha maliyetli hale getirecek mekanizmalar kullanimimi dngdren kurallarin
belirlenmesi.

2. Uygulama sorumlulugunu tamamen hiikiimet disina kaydiracak bicimde firmalar ile
yurttaslarin ortak ¢aligmasinin saglanmast

Sonuglar, ders kitabr anlaminda iyi olmayabilir. Fakat devletin kapasitesi yiikseldikge,
etkinlik kazanglarini artirmayi saglayacak daha esnek araglara doniigmek miimkiin olacaktir.
Velhasil, devlet, firmalarin ve yurttaglarin giivenligini saglamak zorundadir: ya esneklik,
keyfilik ile birlikte siirdiiriilmeyecek, ya da kalkinmanin temelleri ¢okecek.



