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OECD 2017 is ve Finans Goriiniimii
Tiirkce Ozet

Klresellesmenin, hem gelismis hem de gelismekte olan Ulkelerde toplumun genis kesimlerinin isine
yaramadigina ve bunun da esitsizlige yol actigina, daha dusuk vasifl isgilere zarar verdigine dair gliclenen
bir algi var. Sonuglari iyilestirmek igin yurti¢i politikalarda yapacak ¢ok sey olsa da yurtici ve uluslararasi
politikalarin birbirine daha ¢ok paralel hale getiriimesine ve is dinyasinin sinir 6tesi faaliyetlerinde daha
purtzsiz bir oyun alanina gugla bir ihtiyag bulunuyor. Bu da kiresellesmis piyasalarda yer alan Ulkelerin
karsilikh yarar saglayacak rekabet, ticaret ve uluslararasi yatirim ile tutarlilik tagiyan, bir dizi ortak ve seffaf
ilkeyi taahhlt etmesini gerektiriyor. Ancak ticaretin, uluslararasi yatirmlarin ve rekabetin ydnetiminde
kiresel dizeyde daha iyi sonuclar alinmasina yetecek kadar ilerleme saglanmamistir. Bu Goérinum,
purtzlG bir oyun alaninin nasil dlgek ekonomisini tikayabilecedi, kaynaklari yanlis tahsis edebilecegi ve
adil rekabeti zayiflatabilecedi hakkinda deneysel kanitlar sunmaktadir. Ayrica birtakim politika
alanlarindaki kiresel yonetim konularini ("kurallar" ve "normlar") da tartismaktadir.

Doviz kuru ve sermaye bilangosu yonetimi

Gelismis veya gelismekte olan ekonomiler tarafindan taahhit edilmis olsun, sermaye bilangcosu
yonetiminin destegiyle doviz kuru hedeflenmesi ve/veya ticareti yapilan urin fiyatlarinin piyasa payina
gore (devlet destegiyle) belirlenmesi, goreceli fiyatlarda ¢arpikliga yol acar. Bu uygulamalarin firmalarin bir
Ulkeden bagka bir Glkeye yabancilara satisindaki kazanimlarin éniine gegme ve dolayisiyla sirketin dlgek
ekonomileri yoluyla daha ytksek verimlilige uzanan yollarini ttkama potansiyeli vardir. OECD Liberallesme
Yoénetmelikleri, sermaye bilangosu ydnetim politikalarini daha gseffaf hale getirmek ve ekonomik
kalkinmanin farkli asamalarina imkan tanirken uzun vadede daha fazla agikliga gétirecek bir cerceve
saglamak uzere tasarlanmigtir.

Finans mevzuati ve risk

Finans mevzuatindaki tutarsizliklar, riskleri yeni alanlara tasiyor. Bankalarla ilgili mevzuat reformunda
blylk bir ilerleme olmus fakat purlizsuz bir oyun alani hedefinin aksi yonde iki anormallik devam etmigtir.
Bunlardan biri, farkli yargi cevrelerinde sermaye piyasalari karsisinda bankalarin rolindeki farkliliklardan
kaynaklanmaktadir ki rekabet glctne ve uygulamada mevzuat kurallarini yazarken finansal istikrardan
baska milahazalara yol agmaktadir. Digeri ise Basel risk agirhdi sistemiyle iliskilidir ki bu sistem
bankalarin farkli bankalarda ve yargi cevrelerinde ayni sermaye kurall i¢in farkli bir dengeye sahip
olmasina gergeve saglamaktadir. Genel olarak mevzuat reformunun etkileriyle bagsetmeye yonelik ¢cabalar
ve bankanin is modelindeki degisiklikler bulasma riskinin artmasina yol acabilir; bu ise Finansal istikrar
Kurulu ve diger uluslararasi drgutler tarafindan takip edilmektedir.

Kamu iktisadi tesebbusleri ve kapasite fazlahgi

Slbvansiyonlardan ve kamu iktisadi tesebbuslerine (KIT/SOE'ler) saglanan diger avantajlardan
kaynaklanan carpikliklar, 6zel sektoér sirketleri icin daha fazla olabilir. Dinya genelindeki kilit sanayi
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sektorlerindeki paylari itibariyla SOE'ler buyumdustir ve bunlarin gogu da Asya'da bulunmaktadir. Daha
o6nemlisi, bunlar bir¢ok is sektoériindeki diger SOE'lerin, bazen da ¢ok olumlu sartlarla finanse edilmesinde
kilit rol oynayan cok buyuk finans girketlerini icermektedir. Bu ve diger yonetisim bigimleri, haksiz
uygulamalara dair endiselerin artmasina yol agmakta ve bazi sektdrlerde kapasite fazlaligina neden
olmaktadir. Ozel sektér ile SOE rekabetinde piiriizsiiz bir oyun alanini giivenceye alacak kurallara hala
intiya¢c duyulmaktadir. OECD, SOE ydnetimindeki ve sahipligindeki en iyi uygulamalara ydénelik olarak bu
sorunlari dogrudan ele almak Gzere gelistirilmis birka¢ kural rehberi yayinlamistir.

Sinir otesi karteller

Sinir otesi karteller Uzerinden danisikli islem yapilmasi, tiketicileri ¢okuluslu isletmeler arasindaki
rekabetin yararlarindan yoksun birakabilir ve sonrasinda da kéra daha yuksek fiyat veriimesiyle birlikte
bunlari hisse sahiplerine aktarabilir. Asiri fiyatlandirmanin kapsami énemlidir. 1990 ile 2015 yillari arasinda
iki yaz kirk sinir-6tesi kartel tespit edilerek cezalandiriimis ve bdylece satiglar tzerinde 7.5 trilyon USD'lik
bir etki yapilmigtir. Sinir-6tesi kartellerle ve asir fiyatlandirmayla micadele gereksinimi, purizsiz bir oyun
alanina yénelik diger milahazalarla paralel gitmektedir. ihaleye fesat karigtiriimasi, getin ceviz kartellere
mudahale ve rekabet kurumlari arasinda igbirligini guglendirme yolu hakkindaki OECD enstrimanlarinin
tumu bu sorunlarla micadele i¢in de tasarlanmistir.

Sigortalamanin yliksek maliyetleri ve sermaye maliyeti

Uzun vadede yatirim projelerine agirlik verilmesi igin borg yerine 6zkaynak finansmani daha ¢ok tercih
edilebilir ve krizden bu yana (6zellikle gelismekte olan piyasalardan) kurumsal bor¢ ihraci inaniimaz
boyutlara c¢ikmis ve ilk halka arzlar (IPO'lar) gerilemistir. Tek bir 6ncu sigorta modeli banka
konsorsiyumlarinin ve kurumsal dizenlemenin sigorta edilmesinde daha fazla sinir-6tesi katilimin éntnd
acmis olsa da yluksek duzeydeki Ucretler ve paralel fiyatlandirma artmis gdrinmektedir. IPO'larin 100
milyon USD'nin altinda kalmasi halinde ortalama maliyet, islemin %9 ila 11'idir. Bu da her 10 IPO igin yeni
sirketin tamami Uzerinden piyasa deg@erinin Ucretlere eklendidi anlamina gelir. Bdylece 6zkaynak maliyeti
artar ve uzun vadede yatinnm verimliligini kisitlar. Bu piyasalarda rekabet sartlarinin guglendiriimesi daha
iyi sonuglarin éninu agabilir.

Finansal hizmetlerde sinir otesi engeller

Finansal hizmetlerin ticaretindeki (baskaca ticaret kisitlamalari gibi) dogrudan engeller, iyi isleyen
kuresel ekonomiyi kisitlar. Bu Goriinim ¢ 6rnek getirmektedir: uluslararasi reastransin yararlari, evsahibi
Ulkeye egilimli olmayi tegvik eden emeklilik fonlarina yonelik yurtici kurallar ve ydnetmelikler ve bir de
Brexit. Brexit ile ilgili olarak OECD Liberallesme Ydnetmelikleri kapsamindaki taahhtler Birlesik Krallik'in
Avrupa Birligi'nden ¢ikisina pragmatik bir yaklasim i¢in genis alan agmaktadir.

Kuresel tedarik zincirlerinde sorumlu is uygulamalar

Sorumlu is uygulamasi (RBC) toplumsal ve ahlaki konularin yanisira tedarik zinciri ydnetimi
baglamindaki kiresel is sonuglariyla ve bunlarin tesir altinda kalan topluluklar Gzerindeki algilanan
etkileriyle de ilgilidir. Strdurulebilir tedarik zincirleri ve sirketin daha iyi finansal performans gdstermesi
birbirine paralel gidebilir ki — bu bir "kazan-kazan" sonucudur. Tedarik zinciri ydénetimindeki durum tespiti
stratejilerinin giiveni artirma ve daha iyi verimlilige ve surdurulebilir bUyimeye giden firma seviyesindeki
yollari tikayacak sekilde ticaret ile uluslararasi yatinm akislarina yénelik toplumsal, ¢evresel midahaleleri
azaltma konusunda glgli bir potansiyeli bulunmaktadir. Cokuluslu isletmelerle ve tedarik zincirinde durum
tespitiyle iligkili OECD enstrimanlari bu géreve ¢ok uygundur.

Rusvet ve yolsuzluk

Yabanci gorevlilere rigvet verilmesi ve yolsuzluk, kaynak tahsisinde carpikliga yol agmakta ve
kdresellesmenin yararlarina zarar vererek ekonomik rantin evsahibi tlkedeki teknoloji, egitim, 6gretime ve
kalite altyapisina yatinm yapilmasi yerine sahsi kazanimlara (diktatérler ve askeri liderler dahil)
yonlendiriimesine yol acmaktadir. OECD Rulgvetle Miucadele Konvansiyonu'na daha siki baglihk ve
yurdrlikte tutulmasi, yolsuzlugun daha az oldugu yabanci yatinm destinasyonlarinin sayisini artirmaya,
dolayisiyla da oyun alanini purizsuzlestirmeye ve surdurllebilir blyimeyi tesvik etmeye yardimci
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olacaktir. Daha siki bir uygulama, kiresellesmenin dinya ekonomisindeki gérinlisind iyilestirmeye
yardimci olacaktir.
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