KURESEL MALI KRiZDE IMF’NiN DEGISEN ROLU VE TURKIYE
Yuksek Lisans Tezi
Okan KARACAM
Eskisehir 2019



KURESEL MALI KRiZDE IMF’NiN DEGISEN ROLU VE TURKIYE

Okan KARACAM

YUKSEK LiSANS TEZIi

Isletme Anabilim Dah

Damisman: Prof. Dr. Metin COSKUN

Eskisehir
Anadolu Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitisu

Mart 2019



JURI VE ENSTITU ONAYI

Okan KARACAM’mn “Kiiresel Mali Krizde IMF’nin Degisen Rolii ve Tiirkiye”
baslikli tezi 28 Mart 2019 tarihinde, asagidaki jiiri tarafindan Lisansiistii Egitim Ogretim ve
Sinav Yonetmeliginin ilgili maddeleri uyarinca toplanan Isletme Anabilim Dali Finansman
Bilim Dalinda, yiiksek lisans tezi olarak degerlendirilerek kabul edilmistir.

Uye (Tez Danismami) : Prof.Dr.Metin COSKUN

Uye : Do¢.Dr.Ash AFSAR

Uye : Doc.Dr.Feride HAYIRSEVER BASTURK

Prof.Dr.Metin COSKUN




OZET
KURESEL MALI KRiZDE IMF’NiN DEGISEN ROLU VE TURKIYE

Okan KARACAM

Isletme Anabilim Dal1

Finansman Bilim Dali

Anadolu Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Mart 2019

Danisman: Prof. Dr. Metin COSKUN

Ekonomik krizler herhangi bir iiriin, hizmet, tiretim faktoriiniin ya da iilke
parasinin siddetli dalgalanma ve degisim yasamasi olarak ifade edilebilir. Sik sik
yasanan mali krizler, ekonomik kiiresellesme ile bu krizlerin ortaya ¢ikmasina neden
olan etkenler arasinda giiglii bir iligkinin oldugunu gostermektedir. Uluslararasi Para
Fonu, kiiresel ekonomik tahribatlari, 6demeler dengesi sorunlarini, uluslararasi parasal
sistemde ortaya ¢ikan problemlere ¢6ziim getirmede araci olarak kurulmustur. Degisen
diinya dinamiklerine uyum saglamada IMF tiim diinya iilkelerinin adeta mali destekgisi
olmustur.

Bu calismada; ekonomik kriz kavrami, sahip oldugu degiskenler, siirecin nasil
ve neden olustugu ve krize Onciiliilk eden gostergeler baglaminda detayli bir sekilde
anlatilmistir. Diinya genelinde yasanan ekonomik krizler ¢ok boyutlu bir sekilde
degerlendirilerek {ilkelerin uygulamis oldugu politikalar agiklanmistir. Mali krizlere
destek saglayan gilic olarak IMF’nin sahip oldugu ozellikler, etkinlik alanlar1 ve
uyguladig1 receteler iilkeler tabaninda degerlendirilerek analiz edilmistir. Tirkiye’de
gerceklesen mali krizler diger diinya iilkelerinde meydana gelen krizler ile benzerlik ve

farklilik boyutunda agiklanarak IMF uygulamalarinin etkisinden bahsedilmistir.

Anahtar Sozciikler: IMF, Mali Krizler, Tirkiye



ABSTRACT

THE CHANGING ROLE OF IMF AND THE GLOBAL FINANCIAL CRISIS
IN TURKEY

Okan KARACAM
Department of Business Administration
Programme in Financing Science
Anadolu University, Graduate School of Social Science Institute, March,2019

Supervisor: Prof. Dr. Metin COSKUN

The economic crisis can be expressed as any product, service, production factor or
expressed as a serious fluctuation and change in the country's currency. The frequent
financial crisis shows that there is a strong relationship between economic globalization
and the factors leading to the emergence of these crises. The International Monetary
Fund has been established as a tool to solve the problems of global economic
destruction, balance of payments and the problems arising in the international monetary
system. In line with the changing world dynamics, the IMF has become a financial

supporter of all countries in the world.

In this study; The concept of economic crisis is explained in detail in terms of its
variables, how and why the process has taken place and the leading indicators of the
crisis. The global economic crises are evaluated in a multidimensional way and the
policies implemented by the countries are explained. The features, areas of activity and
prescriptions of the IMF as the power to support financial crises have been analyzed by
evaluating the basis of countries. The financial crisis that took place in Turkey, effects
of IMF practices are explained by explaining similarities and differences with the crises

in other countries.

Keywords: IMF, Financial Crisis, Turkey
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GIRIS

Tim diinya iilkelerinin mevcut ekonomik ve sosyal yapilanmalarina sahip
olmalar1 ¢esitli siireglerden geg¢meleri ile miimkiin olmaktadir. Bu siireglerin temel
sekillendiricisi gerek yerel gerek kiiresel mecrada meydana gelen ekonomik degisimler,
dalgalanmalar ve revizyonlar olarak ifade edilmektedir. Siiphesiz iilke ekonomik
yapilanmalar1 ayakta durabilmek ve varliklarini devam ettirebilmek i¢in mali desteklere

ve doniisiimlere ihtiya¢ duymaktadir.

Ekonomik siireci sekillendiren basat faktor belirli etkenlere bagli olarak
meydana gelen kriz ortamidir. Bir lilkede meydana gelen kriz sadece o iilke ekonomisini
degil, diger iilke ekonomilerini de etkisi altina almaktadir. Kiiresellesme ile birlikte s6z
konusu etki baskin bir hal alarak giiniimiizde de devam etmektedir. Tarihsel siireg
icerisinde diinya ekonomik konjonktirinde ulke ekonomilerinde meydan gelen mali

degisimler ve dalgalanmalar birbirinden bagimsiz olarak diisiiniillememektedir.

Kaos ve kriz ortaminin beraberinde getirdigi kosullarin saglikli ve dengeli bir
bicime kavusturulmasi saglanan mali ve finansal destekler ile miimkiin olmaktadir. Bu
baglamda kurulan uluslararas1 fon sistemi ge¢misten gilinlimiize diinya ekonomisinde
etkin bir role sahip olmaktadir. Ulkeler icinde bulunduklar1 kriz ortamindan
kurtulabilmek icin s6z konusu yapilanmaya basvurmakta ve bir aligveris ortami

olusmaktadir.

Bu calismada kiiresel mali krizlerde IMF’nin degisen rolii ve Tiirkiye 6zelinde
sahip oldugu etki ve doniisiimler incelenmistir. Bu amagla ¢alismanin birinci
boliimiinde Uluslararas1 Para Fonu’nun tarihi gelisimi ve yapisi detaylandirilarak
incelenmistir. Fon’un kurulma siireci ve gelisimi faaliyetleri ve amaclar ile
iliskilendirilerek anlatilmistir. IMF’nin organizasyon yapist ve karar alma siireci
aciklanarak sahip oldugu mali kaynaklar ve sagladig1 olanaklar ifade edilmistir. Fon
kaynaklarinin kullanimi hesap yapilar1 ve kredi mekanizmalari ile baglanti kurularak
detayli bir sekilde analiz edilmistir. Fon’un sahip oldugu gozetim mekanizmasi ve siire¢
icerisinde meydana gelen doniisiimler yillara gore belirlenen gozetim oncelikleri
baglaminda incelenmistir. IMF olusumunda meydana gelen degisimler alt basliklara

ayrilarak detaylandirilmis ve bu anlatimla boliim sonlandirilmistir.



Calismanin ikinci boliimiinde diinya genelinde meydana gelen mali krizler ve
IMF etkisi anlatilmistir. Tarihsel siire¢ igerisinde gerceklesen ve kiiresel alanda biiyiik
etki yaratan krizler detayli bir sekilde agiklanarak Fon’un uyguladigi recgeteler
baglaminda analiz edilmistir. Bu analiz tilkelere saglanan regetelerin benzerlik ve
farkliliklar1 tabaninda ele alinarak gerceklestirilmistir. Bolim Fon’un istikrarini

korumak i¢in yaptig1 ¢alismalar agiklanarak sonlandirilmstir.

Calismanin son boliimiinde Tiirkiye — IMF iligkileri ve degisen rollerin iilke
ekonomisine etkileri anlatilmistir. Gegmisten gilintimiize IMF ile olan baglantilar detayli
bir sekilde acgiklanarak iilke genelinde gergeklesen mali krizler lizerindeki etkisi ile
iliskilendirilmistir. Fon’un uyguladig1 istikrar programlar1 incelenerek degisen Fon
yapisinin  Tiirkiye ekonomisinde sahip oldugu etki analiz edilerek bolim

sonlandirilmistir.



1. BOLUM: ULUSLARARASI PARA FONU’NUN (IMF) TARIHI GELIiSiMi VE
YAPISI

Uluslararasi Para Fonu’nun tarihsel siire¢ igerisindeki olusumunu, ilerleyisini ve
gelisimini agiklayan dinamikler IMF’nin kurulus nedeni, sahip oldugu o6zellikler, mali

kaynaklari, sagladig1 avantajlar, organizasyonel yapisi ¢evresinde yapilanmaktadir.
1.1. IMF Nedir?

Uluslararas1 Para Fonu (IMF); finansal alanda kiiresel isbirligini islevsel halde
tutmak, parasal diizeni saglamak, uluslararasi ticareti kolaylagtirmak, yiiksek istihdami
ve siirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi desteklemek ve tiim diinyada yoksullugu
azaltmak igin ¢alisan, Birlesmis Milletlerin uzmanlasmis kuruluslarindan biri olmasinin
yaninda, kendi tiiziigiine, yonetim yapisina ve mali kaynaga sahiptir. IMF’e iiye
ulkeler, biylik oranda kuresel ekonomideki goreli blyukliklerine dayanan bir kota
sistemi cercevesinde Fon’da temsil edilmektedir. IMF personeli 140’1 askin tilkeden
gelmektedir.(IMF'ye Genel Bakis, 2011, 2).

IMF, finansal istikrar1 ve uluslararasi parasal isbirligini desteklemektedir. Ayrica
Fon uluslararas: ticareti kolaylastirarak istihdam ve siirdiirebilir ekonomik biiyiimeyi
tesvik etmekte ve diinya capinda yoksullugun azaltilmasina katkida bulunmaktadir.
2016 yili itibariyle IMF, sorumlu oldugu 189 {iye iilke tarafindan yonetilmektedir.
(http://www.imf.org, 21 Haziran 2018)

IMF’nin kurulmasini gerekli hale getiren etmenleri, II. Diinya savas1 dncesinde
tim diinyayr yogun bir sekilde etkisi altina alan ekonomik bunalim yillarinda aramak
gerekmektedir. Ikinci Diinya Savasi’nin etkilerinin devam ettigi siirecte Savasin
bitiminde duzenlenmesi planlanan uluslararasi para ve odemeler sisteminin tekrar
diizenlenmesi, savas sonrast donem gundeminin en o6nemli ekonomik sorununu
olusturmustur. Sorunlarin ¢dzUmlenmesi icin Bretton Woods’da toplanan Birlesmis
Milletler Para ve Finansman Konferansi ile Uluslararasi Para ve Finansman
Konferansinda, uluslararasi para sisteminin bir plana gore uygulanmasi

kararlastirilmistir (Karluk, 1995, 442).


http://www.imf.org/
http://www.imf.org/

Bretton Woods sistemi Ikinci Diinya Savasi’n1 takip eden dénemde dolarn tim
ulkeler arasinda dolasiminin rahat bir sekilde yapilabilmesi; dlinyada talep olusturan ve
Amerikan Uretim sistemini yeni pazar imkanlari olusturan bir 6zellige sahip olmasi
uluslararas1 Keynesyen modelin de temelini meydana getirmekteydi. Ikinci Diinya
Savasi’nin ardindan yok olan ve nifusunun temel ihtiyaglarmi karsilama sorunu ile
yiizlesen Avrupa ile gelismekte olan {ilkelerdeki kirsaldan kente gO¢ neticesinde
nifusunu doyurmakta giiclik yasayan g¢evre iilkeleri, Marshall Yardimlar ile gelen
Amerika’nin {iretim fazlalariyla bu durumdan Kkurtulma miicadelesi vermislerdir

(Ozdemir Sahin & Beltekin, 2012, 37).

IMF’nin amaci1 ana sozlesmede su sekilde ifade edilmistir: “Uluslararasi alanda
parasal yardimlagmanin ve biitiinliigiin gelistirilmesini saglamak; uluslararasi ticaretin
dengeli bir sistemde ilerlemesine destek olmak; farkli ekonomik sistemleri kapsayan
cok yonlu 6demeler sisteminin kurulmasina yardimer olmak; 6deme konusunda zorluk
yasayan Uye Ulkelere ihtiya¢ duyulan geri 6deme tedbirlerini almak kosulu ile yeteri
oranda maddi yardim saglamak ve Uye ulkelerin 6deme politikalarinda karsilastiklar:

zorluklarin derecesini asagi ¢gekmektir” (Topalli, 2006, 93).

IMF Ana Sozlesmesi (Articles of Agreement of International Monetary Fund),
Fon’un orgiitsel yapisindan, faaliyetlerine, Uye Ulkelerle iligskilerden Fon ¢alisanlarina
kadar cesitli hiikiimleri igermektedir. Fon Ana So6zlesmesi bugilinkii halini alincaya
kadar 7 kez degismistir. Tk degisiklik, 1969 yilinda yapilmis ve Fon SDR (IMF’nin
olusturdugu rezerv varlik — hesap birimi) tahsisati yetki sahibi olmustur. Sonraki
degisiklik 1976 yilinda Kingston sisteminin uygulanmaya baslamasi ile olmustur.
Ugiincii degisiklik ise 1992 yilinda onaylanarak, Fonun isleyisi igerisinde gorev ve
sorumluluklarint Ustlenmeyen Gyelerin oy kullanma hakkinin askiya alinabilmesi

olanagi saglanmistir.

Dordiincii degisiklik 2000 yilinda olmustur. Son donemde, 2008 yilinda IMF nin
yatirim  yetkisini  diizenlemek iizere besinci ve altinci  degisikliklerin
gerceklestirilmesinin ardindan 2010 yilinda “Kota ve Yonetim Reformu” kapsaminda

yedinci ve son degisiklik yapilmistir (SOyler, 2013, 6).



1.2. IMF’nin Kurulma Siireci ve Gelisimi

IMF'nin kurulus siireci gz onilinde bulunduruldugunda bu siireci baglatan
sebeplerin  1930'lu yillara dek uzadigr goriilmektedir. 1929 Dinya Ekonomik
Buhrani’nin tiim diinyay1 saran etkisi ile birlikte bu strecte ulkelerin ekonomik
yapilanmalar1 ve kurduklar iliskilerde de sarsilmalar meydana gelmistir. Birgok Ulke
ekonomik ¢okiisiin ortaya ¢ikardigr kisitlayici etkilerden zarar gérmemek ve kicilen
dinya ekonomik yapilanmalarinda sahip olduklar1 yerlerini muhafaza edebilmek adina
bir taraftan rekabet¢i devaliiasyonlara basvurmus, diger taraftan da kendi ekonomik
yapilanmasimin dig rekabet kosullarindan zarar gormemesi igin gumrik tarifelerini
yukselterek miktar kisitlamalar1 uygulamistir. Tim bu faaliyetler neticesinde, dinya
pazarlarinda ticaret ve Uretimi alanlarinda daralmalar ve kisitlamalar meydan gelmistir.
“Komsuyu fakirlestirme” diisiincesinin tim Ulkeler tarafindan diger {iilkelere karsi
yiiriirliige koyulmas: ekonomik gelismeye olumsuz bir etkide bulunmustur (Oztirk,

2010, 97).

1950’11 yillar IMF’nin nihai hedefi olan finansal siirekliligi gergeklestirmek ile
birlikte 6zellikle ekonomik liberalizm ideolojisiyle uyum icinde olan bir gelisme
ideolojisinin de ortaya atildigi déonemi olusturmaktadir. Bu yillarda IMF’nin en gucli
tiyesi olan ABD’nin serbest ekonomi disiincesini yansitan Laissez Faire anlayisi
is1ginda, anamal ve sahip olunan kaynaklarin dolasimi iizerinde olusan engellemelerin
onlenmesiyle ulkelerin bu durumdan yarar saglayacagi goriisii egemen kilinmaya
calisgilmistir. Diger taraftan 1960’larda Fon’un Ortodoks temelli ekonomi ideolojileri
Latin Amerika Okulu olarak bilinen yapisalci iktisatgilar tarafindan elestiri aldiktan
sonra, ekonomik gelismeye destek oldugu takdirde, finansal istikrarin bir politika olarak
kiigiik bir ¢ekicilige sahip oldugu kabul edilmistir (Soyak & Bahgekapili, 1998, 50).

1971 yilina kadar basartyla devam eden bu sistem 1973 yilinda sona ermistir.
Dolarin iilkelerarast ekonomik yapilanmada siirekli deger kaybi yasamasi neticesinde
ABD, dolarin diger {iiye iilkelerin paralari karsisinda bu kayiptan etkilenmemesi i¢in
revalliasyon sistemini uygulamaya koymustur. Ancak Uye Ulkeler bu sistemi kabul
etmemistir. Diger taraftan UOyeler arasinda birliktelik olugsmadigindan dolar
devaliasyona ugramamistir. Boylelikle tUye tlke Merkez Bankalariin ABD Merkez

Bankasindan onsu 35 dolardan altin almalari miimkiin olmamuistir. Alinan bu tedbirlere
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bagli olarak Bretton Woods’ta faaliyet gosteren altin doviz standardi sonlandirilmstir.
Bu sreci takip eden dénemde serbest piyasada higbir miidahaleye maruz birakilmayan
dolar, 1971 — 1973 doneminde iki kez deger kaybetmis ve bu degiskenlik ile birlikte
sabit kur da 1973 yilinda ¢okmiistiir. 1990 sonrasi ekonomik yapilanmada ozellikle
ABD ve G-7 dllkelerinin o6nderliginde paranin piyasada serbest bir sekilde el
degistirmesi ve entegre edilmesi disiincesi Washington konsenstsunun uygulama
alanini olusturmustur. 2000 y1li Washington konsenstisti degisen ekonomi piyasasi, tim
diinya tilkelerinin ekonomik gii¢lerini birlestirmesi ve ekonomiden major fayda elde

etme fikri ile yenilenmistir (Turgut, 2006, 5).
1.3. IMF’nin Ozellikleri, Amaclar1 ve Faaliyetleri

Bretton Woods Anlasmasmin IMF’nin yapisal ozellikleri ile kismini olusturan ilk
maddesinde Uluslararas1 Para Fonu’nun amaglar1 su sekilde belirtilmistir (Senel, 2012,
53);

e Uluslararas1 parasal konular ile ilgili fikir birligi ve destek olma durumunun
olusabilmesi i¢in 6ncl olma ve devamliligi olan bir kurum araciligiyla
uluslararasi parasal durumlarda birlikte hareket etme anlayigini olusturmak,

e Ekonomik sistemi strdirebilmenin temel faktori olarak tim Uye ekonomik
yapilanmalarda Uretken varliklarin olusturulmasi ile yuksek is alaninin ve reel
gelir seviyelerinin gelisimini desteklemek amaci ile uluslararasi ticaretin dengeli
bir sekilde yayginlagmasina olanak sunmak,

e Ulkeleraras1 déviz alimmin devamlihigmi saglamak amaci ile Uye Ulkeler
arasinda diizenli aligverisin devamini saglamak, rekabetc¢i sistemi dnlemek ve

boylece rekabetci alim satimin Oniine gegcmek,

Biitiin bunlarin 1s1ginda amacglanan durumun Gye (lkelerin uluslararast 6demeler
dengelerinde olusabilecek bazi mekanizmalarin ortaya ¢ikmasini engellemek oldugu
belirtilmektedir.

Ana Sozlesmede ifade edilen amaglara ulasmada temelde gozetim, finansal
destek ve teknik yardim olmak (zere t¢ temel islev bulunmaktadir. S6z konusu islevler

cercevesinde IMF; kapsamina aldig: iilkelerde global seviyede ekonomik ve parasal
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olusumlar1 takip etmekte ve fliyelerine 50 yili askin deneyimini g6z Onilinde

bulundurarak Onerilerde bulunmaktadir.

B DIS FAKTORLER B BASLANGIC EKONOMIK CEVRE
iC FAKTORLER m IMF ILISKIN FAKTORLER

57%

Sekil 1. IMF Programlarinin Belirleyici Faktorleri (Tasar, 2009)

Bir iilkenin IMF programlarimin sundugu hizmetlerden faydalanabilmesi igin
belirleyici olan faktdrlerin 6nemini Sekil 1 gdstermektedir. I¢ faktorler en fazla orana
sahip olan faktdr olarak yer almaktadir. Buradan hareketle, organizasyonun i¢ isleyisi,
yapisi, ekonomik kaynaklar1 gibi faktdrlerin etkin rol oynadifi goriilmektedir. Ig
faktorleri, esit orana sahip olan organizasyona iliskin etkenler ve ekonomik etkenler

takip etmektedir.

Bir ilkeye IMF tarafindan destek saglanabilmesi i¢in, s6z konusu ulkenin
Fon’un olusturdugu standart IMF paketini hazirlayacagi “niyet mektubu” aracilifiyla
Fon’a iletmesi ve bu mektupta garanti verdigi politikalart IMF kontroliinde uygulamasi
gerekmektedir. Standart bir IMF paketi genel hatlar1 ile su maddeleri i¢ermektedir
(Soyak & Bahgekapili, 1998, 55);

e Cari ag1ga sahip Ulkenin devalUasyona gitmesi gerekmektedir.
e Enflasyon karsit1 politikalar kapsaminda devlet harcamalarinda tasarrufa
gidilmeli, faiz oranlari yiiksek tutulmali, reel fiicretler disiiriilmeli ve fiyat

denetimlerinin kaldirilmasi gerekmektedir.



e Ekonomik biiyiime stratejisinde ihracat temel alinmali ve yabanci sermayenin

6zendirilmesi gerekmektedir.
1.4. IMF’nin Organizasyon Yapisi ve Karar Alma Siireci

IMF Baskanlar (Governorler) Kurulu, Uluslararas1 Para ve Finans Kurulu ve
Yirutme (Icra) Direktorliigiinden olusmaktadir. Fona iye olan her (lkenin Baskanlar
Kurulunda stirekli bir temsilcisi bulunmaktadir. Bu temsilciler ¢ogunlukla Bagkanlar
Kurulunda ulkelerini temsil edebilecek 6zelliklere sahip tlkelerin Maliye Bakanlar1 ya
da Merkez Bankasi Baskanlar1 durumundaki kisiler olmaktadir. Baskanlar Kurulu, yeni
iiye olacak iilkelerin tiyeligini onaylama, bu tlkelerin kurulustaki paylarini belirleme ve
degisiklikler olusturma ya da 0zel ¢ekme haklarimin yeniden dagitilmasinin tespit
edilmesinde rol oynamaktadir. Dlnya ekonomik yapisinin islevlerine yonelik olarak
Bagkanlar Kurulu, IMF ve Maliye Kurulundan yetkilileri de barindirmaktadir (Curtk,
2010, 93).

Icra Direktorleri Kurulu yapisal olarak Fon’un giinliik isleyisini takip etmekte ve
Fon’un isleyisinde daimi olarak gorev alan ve kendisine yonlendirilen ya da verilen
sorumluluklar etrafinda kararlar alabilen bir sistemi olusturmaktadir. Kurul’da gorev
alan iilkelerin 5°i atanmis (ABD, Almanya, Japonya, Fransa, Ingiltere) 19°u ise
secilmistir. Atanmig Uyeler sadece kendi uluslarini temsil ederlerken segilmis tilkeler ise
bir grubu temsil etmektedirler. Ote yandan sadece ii¢ secilmis iilke kendisini temsil
etmektedir (Suudi Arabistan, Rusya ve Cin). Grubun en yiiksek oy gtcune sahip olan
Uyesi Belcika olmakta ve ayni zamanda kurulun Icra Direktdrliigiinii yapmaktadir.
Turkiye ise bu grubun icra Direktérliigii ofisinde bir icra Direktdrii Danismanina ve bir
de teknik asistana sahip olmaktadir (Curuk, 2010, 96).

Fon’un yoOnetim yapist ve kendi igerisindeki gorev dagilimi asagidaki sekilde

gosterilmistir.
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Fon Baskani, Yonetim Kurulu tarafindan atanmakta ve gorev siiresi bes yil
olarak belirlenmektedir. Fon Baskanina 3 kisi yardimda bulunmaktadir. Ayrica Fon Icra
Direktorleri Kurulu, Guverndr ya da Icra Direktorliigii gorevinde bulunmayan Kkisiyi
Fon Baskanligina atamaktadir. IMF Baskani olabilmek i¢in Avrupa vatandasi olmak
gerekmektedir. Baskan Yiiriitme Kurulu’nun da bagkanlhigimi yiiriitmektedir. Ayrica
IMF’nin ana organlari ile birlikte iki dnemli komite (Gegici Komite ve Kalkinma
Komitesi) ve 5’ler 10’1ar ve 24’ler olmak iizere farkli gruplar da siirecte yer almaktadir
(Senel, 2012, 60).

Uyelerin sahip oldugu oy kullanabilme sayis1 o iilkenin IMF’deki mevcut
ekonomik giiciine gore olusturulmaktadir. Temel oylara ilave olarak, tlkenin sahip
oldugu ekonomik giiciin her 100.000 SDR’lik kismi i¢in bir oy eklenerek ulkenin
toplam oy glicu olusturulmaktadir (Soyler, 2013, 26).

1.5. IMF’nin Mali Kaynaklar

Fon’un finansal islemleri Genel Departman ve SDR Departmaninca
gerceklestirilmektedir. Bu islemler yapilirken bazi mali kaynaklar farkli mali
kaynaklarla degistirilmektedir. Kalan kismi ise SDR'lerin dagitimi veya ¢esitli iglemler
karsiliginda 6denmesi kararlastirilan bedellerin 6denmesinden olusmaktadir. Genel
Departman dort farkli hesaptan olusmaktadir. Fon'un kaynaklarinin biiyiik ¢cogunlugunu
olusturan ve finansal islemlerin yiratilmesinde aktif rol oynayan Genel Kaynaklar
Hesab1 bu hesaplardan biri olmaktadir. SDR ile gerceklestirilen iglemler genel olarak
SDR biriminin gorev tanimi igerisinde yer almaktadir (Diyarbakirlioglu, 2009, 19).

Baslangigta kurulusa tiye olan iilkeler kotalarinin dortte birini altinla, geri kalan
kismint ise kendi wulusal paralari ile karsilamaktaydilar. IMF’nin fon olarak
nitelendirilmesinin sebebi farkli iilke para birimlerinin kurulusta temsil ediliyor
olmasidir. Uye iilkelerin kotalarinin altin olarak degerlendirilen kismi “altin trans1”
olarak ifade edilmektedir. Fakat giinimiizde altin ile 6deme yapma gerekliligi
kalmamistir. Bu sistem yerini ulusal para sisteminin kabul gordiigii bir alana
birakmistir. Boylelikle altin trans1  “rezerv trang1” olarak farkliliga ugramistir

(Seyidoglu, 2007, 638).
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Bir iilkenin kotasi, kurulusta sahip olduklar1 oy ve temsil gtictinun belirlemenin
yaninda Uyelerin Fon’dan borglanma maliyetlerini de olusturmaktadir. GRA’nin
olusturdugu Fon diizenlemelerinde, kotanin 3 katin1 asan kisma 200 baz puan faiz
eklenmektedir (Sdyler, 2013, 39-40).

ABD 16,8 [AVUSTURYA | 09 [HOLLANDA 21 |SNGAPUR | 06
JAPONYA 62 |ENDONEZYA | 09 |BELGIKA 19 |KUVEYT 0,6
ALMANYA 58 |DANMARKA | 08 |BREZLYA 1,7 |UKRANYA 0,6
FRANSA 43 |NORVEG 0,8 |ISPANYA 16 |CEZAYIR 05
INGILTERE 43 |G.AFRKA | 08 |MEKSKKA 15 [FINLANDYA | 05
CIN 38 [MALEZYA | 0,7 [iSVIGRE 14 |iRLANDA 05
TALYA 32 [NUERYA 0,7 |G.KORE 14 [IRAK 05
SUUDI ARABISTAN | 28 |POLANYA | 07 [AVUSTURALYA | 1,3 [LIBYA 05
KANADA 26 |IRAN 06 |VENEZUELLA | 11 [YUNANISTAN | 05
RUSYA 24 [TURKIYE 06 |ISVEC 10 |DIGER 169
HINDISTAN 23 [TAYLAND 0,6 |ARJANTN 09 [TOPLAM 100,0

Tablo 1. Ulkeler Bazinda Oy Hakki Dagilimi % (Sat, 2011)

Tablo 1’de IMF’de yer alan {iiye iilkelerin kurulug asamasinda sahip olduklari oy
haklar1 ve oranlar1 yer almaktadir. Buradan hareketle Fon’da en fazla kota ve kredi
hakkina sahip olan {iilkenin %16.8’lik oranla ABD oldugunu, onu %6.2’lik oranla

Japonya’'nin takip ettigi goriilmektedir.

Fonun bir diger finansman kaynagini ise farkli iilke yonetimlerinin merkez
bankalarindan ve BIS gibi uluslararas1 yapilanmalardan meydana gelen bor¢lanmalar
olusturmaktadir. Bor¢lanmalarin yapildig iilkeler arasinda IMF ile 10’lar Grubu olarak
nitelendirilen endiistrilesmis Ulkeler (ABD, Kanada, Ingiltere, Almanya, Fransa,
Belgika, Hollanda, Japonya, Italya, Isveg, Isvigre) 1962 yilinda “Odiing Alma
Diizenlemeleri” adiyla saglanan krediler biiylik 6neme sahip olmaktadir. 1964 yilindan
itibaren gergeklestirilen diizenlemeler etrafinda elde edilen fonlar igin SDR faizine denk
bir faiz uygulanmakta ve kredilerin 5 yil i¢inde geri 6demesi yapilmaktadir (Senel,

2012, 64).
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Fon’un kota merkezli varliklarmin ihtiyaglart ve talepleri karsilayamamasi
olasiligina karst bu kaynaklar1 desteklemek amaci ile Fon 6demeler dengesi pozisyonu
kuvvetli olan baz1 iiye ilkelerden bor¢ alabilmelerini saglayacak bir sistem
olusturmustur. Fon hali hazirda iki farkli borglanma olanaginm iiyelerine sunmaktadir.
Bunlar; Borglanma Amagli Yeni Diizenlemeler (New Arrangements to Borrow- NAB)
ve Bor¢glanma Amagli Genel Diizenlemeler’dir (General Arrangements to Borrow-
GAB). Ayrica bu diizenlemenin yaninda IMF kaynaklarindan faydalanmaya yonelik
talebin fazlalasmasi durumunda Fon ikili borglanma anlagmalari yoluyla finansal

kaynak temin edebilmektedir (Soyler, 2013, 45).
1.5.1. IMF Hesaplarinin Yapisi

IMF’nin finansal yapisinin ti¢ farkli yapida sekillendigi gorilmektedir. Bu
yapilar sirastyla; Genel Departman, SDR Departmani ve Yonetim Hesap Departmanidir.
Finansal yapilanmalarin kendi dinamiklerinin igerisinde belirli kriterleri de
bulunmaktadir. Bu kriterlerden ilki, IMF yelerinin tamaminin Genel Departman Uyesi
olmasi zorunlulugunun bulunmasidir. Fakat bu Uyelerin SDR Departmanina {iye olma
zorunluluklar1 bulunmamaktadir. Yonetim Hesaplar1 ise yalnizca diisiik gelirli tilkeler
smifinda yer alan iiye lilkelere yoneliktir. Bu yapida SDR Departmani ve Genel
Departman birbirlerinden tamamen bagimsiz caligmaktadirlar. SDR Departmaninin
idari harcamalarinin Genel Departman tarafindan yapilan finansmani ayr1 bir sekilde ele
alindiginda, bu birimlerin ekonomik tabanda etkin olduklar1 sorumluluklarini ayr1 bir

sekilde gergeklestirdikleri goriillmektedir (COrtik, 2006, 18).

IMF hesaplarinin olusumunda, kredilerinden faydalanabilmenin belirli kosullart
bulunmaktadir. Tlk kosul, iiye iilkelerin 6demeleri gerceklestirmede zorlaniyor olmasi
bu baglamda finansal aciga sahip olmasidir. Fon’dan borclanma, ulusal para
karsiliginda farkli bir liyenin parasinin satin alinmasi seklinde gerceklesmektedir. Diger
taraftan tiyelerin bor¢lanmasi SDR formatinda da olabilmektedir. Borglanma, tlkenin
milli parasinin  farkli bir {ilke parast ile degis tokus edilmesi seklinde
tanimlanabilmektedir. Fon’dan bor¢lanmanin gergeklesebilmesi igin Uye ilke ile Fon’un
karsilikli olarak bir anlasma imzalamasi gerekmektedir. Boylelikle fonda yer alan tlke

olusturulan zaman kapsaminda yatirdigi milli parasini borcun ig¢ine dahil olan dovizi
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o0demek kosuluyla belirlenen sure sonunda geri 6demeyi taahhlt etmektedir (Senel,
2012, 86).

1.6. IMF Kaynaklarinin Kullanimi ve Kredi Mekanizmasi

IMF, ozellikle sik sik 6deme dengesi saglamakta sikint1 yasayan gelismekte olan
ulkelere sundugu kredi olanaklariyla diinya ekonomik yapilanmasinda 6nemli bir yere
sahip olmaktadir. Fon ekonomik sikintiya giren iiye iilkelere, belirli kosullar1 tagimalari
halinde, ¢ogunlukla stand by ©n kosullar1 ¢ergevesinde destek saglamaktadir.
Gelismekte olan dlkelerin biiyiikk ¢gogunlugu IMF ile bir stand by anlagmasi yapmis ve
bu baglamda ekonomik destek istemistir (Hayaloglu & Artan, 2011, 136).

IMF  kredi saglama ve kullanimda farkli dinamikleri g6z ©ninde
bulundurmaktadir. Ornegin rezerv dilimi politikalarindaki isleyis; ddemeler dengesinde
sorun yasayan iilkelerin, IMF’deki kotalarinin konvertibl paralarla karsilanmis olan
kisminit her hangi bir sarta bagli kalmaksizin kullanabilmesi yoniinde olmaktadir. Bu,
rezerv dilimi politikalar1 ¢er¢evesinde kullanim olarak adlandirilmaktadir. Bu IMF’nin

iye llkelerin sikintilarin1 gidermekte kullandig1 kredi politikalaridir (Topalli, 2006, 95).

IMF’nin sagladigi kredi hacmi siire¢ igerisinde farkliliklar gdstermistir.
1970’lerde yasanan petrol Krizini ve 1980’lerdeki borg krizini IMF kredilerindeki dikkat
ceken artig takip etmistir. Ayrica 1990°l1 yillarda Orta ve Dogu Avrupa’da boy
gostermeye bagslayan degisim dalgas1 ve ekonomi piyasasinda olusan yiikselis trendi ile
birlikte ortaya ¢ikan krizler IMF destegine talepte bulunma yoniinde egilimlerde artisa
sebep olmustur. Diger taraftan Latin Amerika ve Tirkiye’yi saran derin ekonomik
cokiisler IMF kredilerine yonelik destek saglama isteginin 2000’lerin baginda da yiiksek

seyretmesine neden olmustur (Uluslararas1 Para Fonu Bilgi Belgesi, 2014).

13



Uye Ulke KotaS Ig/IFIQIyon Kota Top;f)l/:;dakl Pay1 Oy Sayisi 0)(’(;:2)1)’1
ABD 42.122,4 17,75 421.963 16,80
JAPONYA 15.628,5 6,58 157.024 6,25
ALMANYA 14.565,5 6,14 146.394 5,83
FRANSA 10.738,5 452 108.124 4,30
INGILTERE 10.738,5 4,52 108.124 4,30
CIN 9.525,9 4,01 95.998 3,82
ITALYA 7.882,3 3,32 79.562 3,17
S.ARABISTAN 6.985,5 2,94 70.594 2,81
KANADA 6.369,2 2,68 64.431 2,57
RUSYA 5.945,4 2,50 60.193 2,40
HINDISTAN 5.821,5 2,45 58.594 2,35
TURKIYE 1.191,3 0,50 12.652 0,50

Tablo 2. Yiiksek Kota’ya Sahip 11 Ulke ve Tiirkiye’nin Kotas1 (www.umf.org25 Mayis 2018)

Tablo 2, IMF’nin sahip oldugu ekonomik kaynaklarin gelismis ekonomiler
tabaninda sahip olduklar1 kotalar1 géstermektedir. Tabloda Tirkiye’nin sahip oldugu
kotanin diinya ekonomik konjonktiiriinde ileri gelen 11 {ilke igerisinde en az paya sahip
oldugu goriilmektedir. Ayrica Fon i¢inde en fazla orana sahip olan iilkenin ABD olmasi
IMF i¢inde alinan kararlarda iilkenin baskin bir role sahip oldugu yoéniinde bir bakis
acisint da olusturabilmektedir. Bu bakis acisin1 Tablo 1°de iilkelerin sahip oldugu oy

hakki dagilimina bakarak pekistirmek miimkiin olmaktadir.

IMF kredi mekanizmalarindan bir digeri olan “Genisletilmis Fon Kolaylig
Sistemi” 1974 yilinda olusturulmustur. Bu sistem makro ekonomik veya yapisal isleyis
kaynakli olan uzun vadede 6deme dengesinde zorluklar yasayan iiyeleri desteklemek,
orta vadeli programlarindan olusturulmus ii¢ yillik bir imkandir. Uyeler kredi geri
6demesini 4-7 yil i¢inde gerceklestirmektedir. Baz1 durumlarda geri ddemeler 10 yillik
vadeye bolinebilmektedir. EFF’in (Extended Fund Facility) en fazla uygulayabilecegi
kredi miktar1 tiye tilke kotasinin %300’iini olusturmaktadir. Ayrica SBA’da oldugu gibi
EFF’de de olaganiistii durumlarda ayricalikli oranlar uygulanabilmektedir (Topall,
2006, 94).
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“Uluslararas1 Ek Rezerv Imkan1” ekonomik piyasada birden meydana gelen ve
giiven sarsan olusumlarin yarattigi genis kapsamli ve kisa donemli dig ekonomik
kaynaklarin neden olabilecegi, 6demeler dengesi sorunlari i¢in kullanilan bir olanaktir.
Bu imkan 1997 yilinda Asya Krizi’'nden sonra Kore istikrar programinda
olusturulmustur. SRF (Supplemental Reserve Facility)’nin kullanilabilmesi igin SBA
ve/veya EFF desteginin olma kosulu bulunmaktadir. SRF, bu iki kolaylik dahilinde
O6demeler dengesi gulcluklerine ek kaynak sunmaktadir. Kredinin geri 6deme siresi en
¢ok 2.5 yil olmaktadir. Ayrica stand-by diizenlemesi, genisletilmis fon kolaylig1 ve
uluslararasi rezerv imkani kisa donem kredi destegi saglamada kolaylik olusturmasi

bakimindan meydana getirilmistir (Topalli, 2006, 95).

Uye (lkelerin kredi geri 6demelerinde IMF’ye ddenen faiz, toplam borg bakiyesi
temel alinarak hesaplanmakta ve liger aylik donemler itibariyle tahakkuk ettirilmektedir.
IMF’nin mali yih 1 Mayis’ta baglayip 30 Nisan’da sona ermektedir. Faiz
yapilandirmalar1 belirli araliklarla temellendirilmektedir. Bu araliklar, 1 Mayis - 31
Temmuz, 1 Agustos - 31 Ekim, 1 Kasim - 31 Ocak ve 1 Subat - 30 Nisan seklinde
olusturulmaktadir. Biitiin ti¢ aylik donemleri takip eden aymn basinda gergeklestirilen
faiz oOdemeleri Subat, Mayis, Agustos ve Kasim aylarinin ilk haftasinda

gerceklesmektedir (Soyler, 2013, 61).
1.7. IMF’nin Sagladig1 Kaynaklar

2008 yilinda tim diinyay:r etkisi altina alan ekonomik kriz ulkelerin IMF
kredilerine olan destek ihtiyacini artirarak, IMF kaynaklarinin da fazlalastirmasini
gerekli kilmistir. Bu gereklilik ile birlikte 2 Nisan 2009°da Londra’da toplanan G-20
Liderler Zirvesi’nde finansal krizle mucadele i¢in IMF kaynak kapasitesinin 250 milyar

dolardan 750 milyar dolara ¢ikarilmasina karar verilmistir(Senel, 2012, 74).
1.7.1. Genel imkanlar

Kredi Dilimleri Politikas1 ve Stand By (SBA), Genisletilmis Fon Kolayligi,

Genisletilmis Kullanim Politikasi ve Esnek Kredi Hatti’ndan meydana gelmektedir.
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Kredi Dilimleri Politikasi ve Stand By (SBA)

1952 yilim takip eden siirecte kredi dilimlerinden yararlanilmasi stand-by
anlagsmalar1 g¢erg¢evesinde uygulanmaya baslamistir. Belirli durumlara gére ekonomik
yapisinda farkliliklar olusan ve 0deme dengesinde dlzensizlikler sergileyen ulkelere
verilmektedir. Bu yapilanmada Uye Ulkelere ¢ogunlukla 12-18 aylik vadeye yayarak
O0demeyle ilgili  sorunlarimi1 ortadan kaldirmak amaciyla belirli miktarda kredi
saglanmasidir. Destek alan dlkenin almis oldugu krediyi geri 6derken miktara
uygulanacak olan faiz orani ise kisa donem piyasa faiz oranlarina gore belirlenmekte ve

O0deme bes yillik siirelere boliinmektedir (Senel, 2012, 75).
Genigsletilmis Fon Kolaylig

1970°1i yillarda etkisini gostermeye baslayan ekonomik alandaki durgunluk
IMF’nin kredilendirme anlayisinda degisikliklere yer vermesine sebep olmustur. Bu
sliregte kisa sdreli kredi imkanlardan orta ve uzun sireli imkanlar sunulmaya
baslanmigtir. Bu duruma hizmet etmesi amaciyla 1974 yilinda yapisal kaynakli
Odemelerde zorluk geken Uyelere orta vadede mali destek saglanmasi maksadiyla Stresi

Uzatilmis Fon Kolayligi olusturulmustur (\VVreelend, 2000, 385).

Bu fonun sundugu imkanlardan faydalanmak isteyen iiye iilkeler IMF ile bir
anlagma izmalamak durumunda kalmaktadir. Fon Stand-by uygulamasinda oldugu gibi
iilkelerin sahip oldugu performans kriterlerini géz 6niinde bulundurarak taksitlendirme
imkan1 saglamaktadir. Uye iilkelerin almis olduklari krediyi geri ddeme siireleri 4-7 yil
arasinda degisiklik gostermektedir. Ancak bu siire 10 yila kadar degerlendirme
opsiyonuna sahip olmaktadir. Genisletilmis Fon Kolayligi en fazla Uye (lkenin
kotasinin 3 kati fazlasina kadar kredi saglamaktadir (Sugdzu, 2010, 171).

Genisletilmis Kullanim Politikast

Genisletilmis kullanim politikas1 sistemi 7 Mayis 1981°de Suudi Arabistan para
ajansiyla olusturulan bor¢ anlagmasiyla yiiriirliige girmistir. Bu sistemde verilen borglar

orta vade lizerinden degerlendirilmektedir (Sugbzu, 2010, 277).
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Bu kredilendirme yonteminden Fon’un finansal destegine biiyiik oranda ihtiyag
duyan ekonomik yapilanmalara ek kaynak olusturmak amaciyla faydalandirmaktadir.
Uyelerin bu imkandan faydalanabilmeleri ve harici  dengesizliklerin ortadan
kaldirilabilmesi i¢in ihtiyag duyulan slre bir yili asmamali, UOyelerin destek almak
istedikleri mali yapilanma, kredi transferlerinden ya da genisletilmis fondan

saglayabilecekleri tutardan fazla olmamasi gerekmektedir (Senel, 2012, 76).

Bu sekildeki bir yapilanmayla (ye (lke bir yillik vadede sahip oldugu
kotasinin  %90-110"u, ii¢ yillik vadede %270-333°U, toplamda ise %400-450°si kadar
kaynaktan faydalanabilmektedir. Bu krediden daha ¢ok destek saglayabilmek igin Uye
ulkenin cari agiginda dengesizliklerin iist seviyede olmasi ve a¢ig1 kapatmak igin Uye
ulkenin ¢abalamasi gerekmektedir. Kredinin geri 6demesi ise kaynagin alimini takip
eden 3-7 yil i¢inde altisar aylik vadelerde gergeklesmektedir (Karluk, 1995, 493).

Esnek Kredi Hatti (Flexible Credit Line)

Esnek kredi hatti, ekonomik alt yapisi giiclii olan ve istikrarli bir ekonomi
politikasina sahip Ulkelerde kriz durumunun olusumunu engellemek amaciyla
olusturulmustur. Bu kredilendirme 6 ay ile 1 yillik vade seklinde olusturularak geri
O0deme siiresi 3 ile 5 y1l arasinda dagilim gostermektedir. Esnek Kredi Hatt1 kapsaminda
kredi kullanimi standartlar disina ¢ikabilmekte dolayisiyla liyenin ekonomik yapisina
gore sekillenmekte ve taksitlendirme yerine tek 6deme yontemi ile de
gerceklestirilebilmektedir (Senel, 2012, 76).

Esnek kredi hattt uygulama agisindan ekonomik politikast ve performansi
kuvvetli olan (lkeleri kapsamakta ve kredi duzenlemeleri Uye iilkelerin istegi
dogrultusunda 6nceden olusturulmus validasyon kriterlerini yerine getiren ulkeler igin
uygulanmaktadir. FCL siiresi bir ile (validasyonlarin devam edip etmedigine dair bir
yildan sonra yapilan ara inceleme ile) iki yil arasinda degisiklik gostermektedir.
Kredilendirme her Ulkeye gore belirlenmektedir ve normal kredi limitlerine uygun
olarak islememektedir. Taksitlendirme yerine tek bir 6n O0deme olmak kosuluyla
sunulmaktadir. FCL kapsaminda sunulan olanaklar SBA’da isleyen sistemin kosulu

olarak sunulan belirli bir ekonomik alt yapiya sahip olma durumuna bagh
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olmamaktadir. FCL’den faydalanmak isteyen Ulkeler gerekli olan makro ekonomik
kriterleri  gecmiste uygulamislardir. Kredi  hattinin  kullaniminda  esneklik
saglanmaktadir. Bir Ulkenin krediden faydalanmak istemesi durumunda geri 6demede
gecerli olacak kriterler icin SBA kosullari ile benzer olmaktadir (Uluslararasi Para Fonu
Bilgi Belgesi, 2014, 4).

1.7.2. Ozel imkanlar

Ozel imkanlar, Telafi Edici ve Olaganiistii Finansman Kolayligi, Tampon Stok

Finansman Kolayligi, Ek Rezerv Kolayligi’ndan olusmaktadir.

Telafi Edici ve Olaganiistii Finansman Kolaylig1 (Compensatory and Contingency
Financial Facility)

Bu kredilendirme sistemi 1988 yilinda olusturulmustur. Az gelismis iilkelerin ek
finansman ihtiyaglar1 dadikkate alinarak, geleneksel ekonomik yapilanmalardaki tarima
dayali lilke ekonomilerinin harici faktorlerden kaynakli ihracat gelirlerinde meydana
gelen azalma neticesinde ortaya ¢ikan 6demeler dengesi problemini oOrtadan kaldirmayi
hedeflemektedir. Fon’daki iilkelerin bu imkanlardan yararlanabilmeleri iki sarta bagli
olmaktadir. Ilk olarak dis dengesizlik sorunu uzun vadeli olmamalidir, ikinci olarak ise
s0z konusu dis dengesizligin iilkenin kontrolii disinda ger¢eklesmesi gerekmektedir. Bu
kredinin geri 6deme suresi 3-5 yil arasinda farklilik gostermektedir (Senel, 2012, 77).

Tampon Stok Finansman Kolaylig1 (Bufer Stock Financing Facility)

Finansman kolaylig: iilkelerin ddemeler dengesinden kaynakli olusan agiklar
etkileme ihtimali olan hammadde fiyatlandirmalarindaki dengesizlikleri 6nlemek icin
olusturulmustur. Bu imkanla, farkli 6zelliklerde maden ve hammadde ihra¢ eden
gelismekte olan 0lkelerin ihracat gelirlerinde istikrarli bir ekonomik yapinin
olusturulmas1 hedeflenmektedir. Bu kolaylik, iiye iilkenin kotasinin %35’ini

kapsamakta, geri 6demeler 3-5 yil igerisinde yapilmaktadir (Oztiirk, 2010, 46).
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Ek Rezerv Kolaylig1 (Suplemental Reserve Facility)

Bu kolayliktan faydalanabilmenin kosulu {iye iilkenin piyasalarinda kisa vadeli
sermaye dolasimina bagl gilivensizlik olusmasi ve uluslararasi rezervlerinde ani bir
deger kaybina ugramasi gerekmektedir. Ek rezerv kolayligi Uyelerin standart kredi
talebinin ve kullaniminin iizerinde seyreden ve borc¢lanma yolu ile saglanan bir kaynak
olma ozelligine sahiptir. Dolayisiyla IMF normal kaynaklarina ilave olarak bu
kaynaklarin1 sunmaktadir. Ek rezerv olanagi Asya krizini takip eden yillarda
olusturulmustur. Geri ddeme suresi en ¢ok 2,5 yil olarak belirlenmistir. Bu kolaylik %3-

5 arasinda bir ek faiz olanag1 saglamakadir (Senel, 2012, 78).
1.8. IMF Gozetimleri

IMF’ye katilan her iilke ayn1 zamanda iktisadi ve parasal politikalarini
ilkeleraras1 toplulugun goézlemlenip arastirilmasina agma yiikiimliiliiglinii onaylamis
olmaktadir. GOzetim olarak adlandirilan bu sure¢ diinya genelinde, iilke bazinda ve
bolgelerde ger¢eklesmektedir. IMF yerel politikalarin yerel diizen ve 6demeler dengesi
istikrar1 lizerinde olusturdugu riskleri inceleyerek ve gerekli degisiklikleri belirterek,
yerel  politikalarin  iilkenin  kendi  istikrarin1  olusturup  olusturamadiginm
degerlendirmektedir. Diger taraftan IMF, Ulkelerin sahip oldugu ekonomik politikalarin
kiiresel istikrar1 da etkilemesi yoniinde farkli bakis agilar1 da sunmaktadir (Uluslararasi

Para Fonu Bilgi Belgesi, 2014, 2).

Fon, gozetleme gorevine yonelik olarak Gye Glkelerin dikkate almalar1 gereken
hususlar konusunda bazi “ilkeler” belirlemis ve bunlari 1977 Nisaninda yiiriirliige

koymustur. Glnimuzde de uygulanmakta olan ilkeler su sekilde siralanmaktadir;

i) Uye ulkeler, doviz kurlarindaki kisa vadeli diizensizlikleri dnleyici adimlar
atacaklar, fakat bu siiregte kurlarin uzun vadede gergeklestirmek istedikleri hedeflerin

de olumsuz yonde etkilenmemesi icin 6nlemler alinacaktir.

ii)  Uyeler doviz piyasas1 miidahalelerinde, &zellikle piyasadaki doviz
dolagimimin saglikli bir sekilde ilerleyebilmesi i¢in diger Ulkelerin menfaatlerini de

koruma duygusunu 6n planda tutacaklardir. Diger bir ifadeyle iiyeler haksiz rekabet
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ortaminin olugmasini engelleyecek tedbirler almay1 6n planda tutacaklardir. Buradan
hareketle merkez bankasi miidahaleleri ile kisa siireli istikrarsizliklarin giderilmesini
istemekteki amag, doviz kurlarinin uzun siireli degismeleri olanak saglanmasi olarak
ifade edilmektedir. Ciinkii bu degismeler farkli dinamikler {lizerinde yer almakta ve

ekonomik, teknolojik ve gevresel etkenlere bagli olmaktadir (Giimiis, 2009, 129-130).

IMF, tim Gyeleriyle ve kiresel seviyede genel ekonomik yapilanma, biyume
trendi ve diger ekonomik olusumlari irdeleyerek Uye Ulkelere onerilerde bulunmaktadir.

IMF bu gozetimi li¢ sekilde gerceklestirmektedir (Senel, 2012, 79);
Ulke Bazh Gizetim

IMF ekonomistleri, uye Glkelerin mevcut ekonomilerini daima gozetim altinda
tutarak dizenli bir bigcimde ¢ogunlukla yilda bir kez olmak kosuluyla Uye ulkelerin
hiikiimetleri ve merkez bankalariyla fikir alisverisinde bulunmak icin Ulkeleri ziyaret
etmektedir. Bu sire¢ ile amaglanan, ekonomik ve finansal politikalarin diizenlemesini
zorunlu hale getirecek, dahili ve harici ekonomik ve mali dengeleri sarsabilecek

dinamikleri belirlemektir (https://www.imf.org/external/np/exr/facts/tur/surv, 2009).
Global Gozetim

IMF vyetkilileri yilda iki kez diinya ekonomik konjenktriiniin gidisatt hakkinda
fikir aligverisinde bulunmak {izere toplanmaktadir. Bu toplantilar neticesinde dinya
ekonomisindeki degisim ve gelismeler objektif ve ¢ok boyutlu bakis acgilariyla
degerlendirilerek World Economic Report ismiyle Uluslararasi Para ve Finans
komitesinin donem ortasinda gergeklestirdigi toplanti Oncesinde yayimlamaktadir
(Senel, 2012, 80).

Kiresel ve bolgesel gozetiminin kaynagmi yilda iki kere yayinlanan Kiiresel
Ekonomik Goriinim Raporu (WEOQ) ve Kiiresel Finansal istikrar Raporu (GFSR)
olusturmaktadir. WEO, ekonomik krizleri de g0z ©ninde bulundurarak ulke
ekonomilerini ayrintili bir sekilde inceleyerek analizlerde bulunmaktadir. GFSR ise tim

diinyada var olan ekonomik yapilanmalarin gincel analizlerini yapar ve ekonomik
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piyasalarin diizenini bozacak ve istikrarini sekteye ugratacak noktalar1 vurgulamaktadir

(https://www.imf.org/external/np/exr/facts/tur/surv, 2009).

Bdlgesel Gozetim

IMF, Avrupa Birligi, Euro Bolgesi, Bati Afrika Ekonomi ve Para birligi, Orta
Afrika Ekonomi ve Para Birligi gibi birliklerdeki politika diizenlemeleri konularinda
calismalar ve incelemelerde bulunmaktadir. Diger taraftan IMF yOnetimi ve personeli

G-7 ve APEC iilke gruplart ile ilgili de g6zlemler yapmaktadir (Senel, 2012, 80).

1.8.1. Gozetim Fonksiyonunda Meydana Gelen Degisimler

Degisim siirecinde ilk olarak IMF’nin yaptig1 gozetimler ele alinmalidir. IMF,
gozetimlerde sadece ulke ekonomisini goz 6niine alan politikalardan ziyade ilgili
iilkedeki mevcut durumun tiim diinya ekonomisine etkilerini kapsayacak sekilde
degerlendirmeler yapmalidir. Buna gore gozetimlerde ilk géze ¢arpan unsur, IMF’nin
kur rejimine iligkin inceleme ve diizenlemelerinin yetersiz oldugudur. Ciinkii bu durum
giiniimiizde iki 6nemli problem dogurmaktadir. Bunlardan ilki cari fazla veren iilkelerin
(Cin, Suudi Arabistan) ulusal paralarini, cari agik veren {ilkelerin ulusal paralarina
(ABD) baglamalari, ikincisi ise bu llkelerin uyguladiklar1 bu kur rejimi ile paralarini
asirt degerli kilmalaridir. IMF ise bu konuda pasif bir tutum sergilemektedir (COrtik,
2006, 53).

Son zamanlarda IMF (ye (lkelerin ekonomilerine yonelik gerceklestirdigi
gbzetim ve diinya ekonomisine etkisinin yeterliligi konularinda gbzlenmektedir. Bu
sebeple, IMF’nin ikili gozetim uygulamalarini temel alan ve 1977 yilinda olusturulan
diizenlemeler, 2007 yilinda revize edilerek Madde IV gozetim faaliyetleri igeriginde
faaliyete gegmistir. 2007°de alinan kararlarin yiiriirliige girmesini takip eden siirecte,
Fon 2008 yili1 Mayis ayinda faaliyet alanina iliskin yeni bir rehber hazirlamigtir. 2008
ekonomik krizi kiresel ekonomiyi, daha Onceden benzerine rastlanmamis bir
istikrarsizlik dénemine siiriiklemis ve tim dinyada son donemlerinin buyuk ekonomik

durgunluk ve ticaret daralmasi gézlenmistir (SOyler, 2013, 160).
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1977 Gozetim Kararlart

1977 Kararlar1 temelde t¢ farkli bolimden meydana gelmektedir. Birinci
boliimde tliyelerin uymalar1 gereken kurallar ii¢ baslik altinda belirtilmistir. Buna gore
bir Uye 6deme politikasin1 diizenleyebilmek ve diger iilkelerle adaletli bir ekonomik
yapilanma igerisinde olmak amaciyla doviz kurlarin1 veya uluslararasi para sistemini
etki altinda tutmaktan kaginmalidir. Ikinci olarak iiye iilkenin doviz kurunda olumsuz
etki yaratma potansiyeli oldugunu diisiindiigli bir durum karsisinda piyasaya miidahele
etmesi gerekmektedir. Diger taraftan bu midahaleler esnasinda fonda yer alan tim

ulkelerin ekonomik ve yapisal biitiinliguint korumak amag edinilmektedir.

Ikinci béliim ise Fon’un gdzetime dair sahip olmasi gereken nitelik ve kriterler
tizerine kurulu olmaktadir. Fonun bir iiye ile goriisme gerceklestirmesi belirli kosullar

cercevesinde olmaktadir. Bunlar;
a) doviz piyasasinda meydana gelen ¢ok yonlii olmayan etkiler,

b) liye iilkelere bor¢ 6demede kolaylik saglamayan biiyilkk mebleglerda borg

alma ve bor¢ verme,
c) lilkelerin sermaye ve cari agiklarini 6nlemeye yonelik tedbirler almak,

d) ddemeler dengesi amaglarina yonelik olarak sermaye akimlarinin anormal bir
sekilde tesvik edilmesi veya cezalandirilmasina sebep olacak para ve diger yurtigi

finansal politikalarinin uygulanmasi,

e) doviz kurunda rekabet sartlari ve uzun vadeli sermaye hareketlerini etkileyen
faktorler de dahil olmak iizere temel ekonomik ve finansal sartlarla ilgili gériinmeyen

degisimler,

f) sdrddrdlmesi mimkin olmayan 6zel sermaye akimlari, olarak ifade
edilmektedir (Soyler, 2013, 163).

1977 Gozetim kararlarinin son bélimiinde ise gozetim yapilirken izlenecek olan
islemler belirtilmistir. Bu igslemler sirasiyla su sekilde olmaktadir;
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1) Uye iilkelerin déviz kuruna ait degisiklikleri Fon’a bildirmesi gerekmektedir.
2) Uyelerle sistematik bir sekilde goriismelerin yapilmasi gerekmektedir.

3) Doviz kurlarindaki degisim ve gelismelerin degerlendirmesi yapilmasi

gerekmektedir (Soyler, 2013, 164).
2007 Gozetim Kararlar:

Haziran 2007°de, Uye Ulkelerin Politikalar1 Uzerinde iki Tarafli Gozetim
Karari’nin onay almasiyla birlikte gozetim anlayisinda, 70°1i yillardan bu yana ilk kokli
degisim gerceklesmistir. Bu onay ile birlikte netlige kavusturulan konular su sekilde

olmaktadir:

« Ulke tabaninda yapilan gdzetimlerin, iilke politikalarinin cari hesap dengesini
ne derecede korudugunu oOl¢meye yonelik degerlendirmelerde  bulunmasi
gerekmektedir. Boylelikle gozetim ilkesi genel olarak parasal, finansal ve kur
isleyisleriyle ilgili tehlike yaratan durumlarin ve gugsiiz noktalarn analiz edilmesi

yoniinde yogunlasmuistir.

« Uyelerin déviz kurlarinin  olusturulmasinda, uluslararast ekonomik

konjonktlriunde hangi uygulamalarin kabul edildiginin tespiti tizerine yogunlagmustir.

» Tim ekonomik gozetimlerin, Glkelerin sahip olduklari ekonomik kriterler
dogrultusunda is birligi igerisinde, objektif bir sekilde islemesi karar1 alinmistir. Buna
bagli olarak gbzetim uygulamalarinin daha giiglii bir hale getirilmesi adina, Agustos
2008’de hedeflerin yer aldig bir paket olusturulmustur
(https://www.imf.org/external/np/exr/facts/tur/surv, 2009).

2007 Karari, ikili gézetim hakkinda detayli bir bildiri olma 6zelligi tasimaktadir.
Uyeler icin yeni yiikiimliiliikler getirmemekte ancak, 1977 Kararlarin1 birkag 6nemli

acidan giincel hale getirmektedir:
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* Genel anlamdaki 6nceligini gz oniinde bulundurarak, uluslararasi platformda
paranin devinimini ve diizenini bozmamak amaciyla, s6z konusu kararlar, ikili gozetim

icin bir olusum ilkesi olarak dis istikrar kavramini iizerinde yogunlasmaktadir.

* Yeni Karar, Ulke ekonomisini diinya konjonktiriinde daha gecerli bir hale
kavusmasi adina yol gosterici olmaktadir. 1977 Kararlari, iiyeleri belirli amaglari
gerceklestirmek adina {iyeleri haksiz rekabet ortamina siiriiklemis ve bu durumu bir

avantaj olarak gérmeye zorlamstir.

* Genel olarak, 2007 Karari hem doviz kuru politikalarin1 hem de ilgili ulusal
ekonomik ve mali politikalar1 kapsayan mevcut faaliyetlerle daha uyumlu hale
getirilmistir (IMF, Public Information Notice: IMF Executive Board Adopts New

Decision on Bilateral Surveillance Over Members' Policies, 2007).
2008-2011 Gozetim Oncelikleri

fcra Direktorleri Kurulu, 2008 yili Ekim ayinda, 2008-2011 d6nemi igin IMF
gozetim fonksiyonunun dinamiklerini belirleyecek olan yapisal ve finansal nitelikleri
belirlemistir. Kurul, ihtiyag dogrultusunda gozetim karalarin1 ve uygulamalarini
denetleyebilmektedir. Bu baglamda Fon’un gozetim oncelikleri; kiiresel ekonomideki
gelismeler tabaninda 30 Eylul 2009 tarihinde revize edilmistir. Buna gore ekonomik
oncelikler; para piyasalarinda daha sakin bir ortam yaratmayi, global ekonomiyi gigli
kilmay1 ve tim Ulke ekonomileri arasinda dengeli bir sistemin olmasini 6ngérmiistiir.
Operasyonel oncelikler ise; risk analizi, finansal sektor denetimi ve reel-finansal
baglantilar, c¢ok tarafli yaklasim ve doviz kuru degerlendirmeleri seklinde ifade

edilmistir (SOyler, 2013, 169).
1.9. IMF Yonetiminin Yapisinda Goriilen Degisimler

Tiim diinyay: etkisi altina alan kiiresel yap1, IMF cephesinde de zaman igerisinde
degisikliklere ve diizenlemelere gidilmesini zorunlu kilmistir. Bu baglamda Fon’un

organizasyonel yapisinda da degisiklikler gerceklesmistir.

Ekonomik kriz ile birlikte Fon yonetimiyle ilgili baz1 degisiklikler de glindeme
gelmistir. Bu degisiklikler su sekilde siralanmaktadir;
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1) IMF kota dagilim1 esit bir sekilde olmas1 yoniinde adimlar atilmistir,

ii) IMF icra Direktorleri Kurulunda karar alma mekanizmasimin etkin bir yapiya sahip

olmasi hedeflenmistir,

1i1) IMF’nin st diizey yonetici kadrosunun ¢ok daha seffaf bir sekilde olusturulmasi

Onem teskil etmistir,

iv) IMF’nin gorev tanim1 glincellenmesi temel unsurlar: olmustur (Bor Guner, 2011, 84-
86).

2008’de mali yil surecinde basta faktor olarak gorulen yonetimle ilgili
degisimler 2009°da da giindemin onemli maddelerinden biri olmaya devam etmistir.
Bunu takip eden sirecte IMF tiyeleri, Yonetim Kurulu’nun 2008 Mali Yili sonunda
onayladig1 kota ve s6z sahibi olma derecesi reformunu faaliyete gecirme slrecini hayata
gecirmisleridir. Icra Kurulu Fon’un idari yapisi hakkinda Bagimsiz Degerlendirme
Dairesi (Independent Evaluation Office — IEO)’nce olusturulan raporda IMF
faaliyetlerini belirleyip biitiinsellik icerisinde hareket edecek bir yapi olusturmustur.
Uluslararasi Para ve Finans Komitesi (International Monetary and Finance Committee —
IMFC) Nisan 2009°da, yiikselise gegen piyasa ekonomileriyle birlikte gelismekte olan
ulke ekonomilerinin Fon’un isleyisinde daha etkin olabilmesi adina IMF kotalarinin

gbzden gegirilmesinin hizlandirilmasini talep etmistir (Curuk, 2010, 120).

Diger taraftan IMF’nin etkinlik alani olusturmasi, teknik donanimini
genigletmesi ve diger yeteneklerini (st seviyelere ¢ikarmasina destek olmak adina
tiyelere sunulacak olanaklarin ve ¢ok boyutlu bir sekilde olusturulmasina yonelik atilan
adimlar son yillarda artmaktadir. Y1l iginde IMF’nin teknik destek programini ve egitim
anlayisini degerlendiren Icra Kurulu Merkezi egitimin yerini bdlgesel egitimin almasi
gerektigini vurgulamistir. Kurul aynt zamanda IMF’nin 2008 Mali Yilindaki yeniden
odaklanma c¢alismasinin bir pargasi olarak faaliyet gosteren, teknik destek saglamaya
yonelik degisikliklere de zemin hazirlamistir. Ayrica Kurul IMF’nin kapasite olusturma
uygulamasina karsilik olarak Uyelerden kademeli iicretler alinmasina onay vermis ve

IMF’nin kapasite olusturma uygulamalari i¢in finansal kaynaklar elde etmek amaciyla

25



yeni adimlar atmig ve Afrika, Orta Asya ve Orta Amerika’da yeni teknik yardim

merkezleri agmay1 planladigini ilan etmistir (IMF yillik Raporu, 2009)

Degisen kosullara uyum saglama siirecinde yonetim anlayisinda faaliyetlerinde
reformist hareketler oldugu kadar vizyon ve sistemde de doniisime gidilmesi
kaginilmaz olmustur. IMF 1991 yilindan giiniimiize dek kirktan fazla iilke ile anlasma
yapmustir. Fon 1990'lara kadar fikirlerini temelde gizlilik ilkesi cercevesinde beyan
ederken uluslararasi platformdaki imaj algisin1 olumlu yonde degistirmek amaciyla bu
calisma seklinde degisiklige gitmistir. Dolayisiyla IMF, gizlilik yerine seffaflik
politikasi benimsemis ve bu politikanin bir pargasi olarak, ilgili ulkelerin niyet

mektuplar1 da IMF’nin 6nerileri de basina acgik sunulmaya baslanmistir (Oztiirk, 2010,
112).

IMF’nin 2009 Mali Yilindaki uygulamalar1 degisikliklere yonelik baslatilan
kriterlerin tabaninda daha ¢ok hesap verme bilingliligi, seffaflik ve tarafsizlik yontndeki
egilimi devam etmistir. Bagimsiz Degerlendirme Dairesi (Independent Evaluation
Office — IEO) IMF yonetim yapisint degerlendirmesinde yoOnetime iliskin bazi
eksiklerin oldugunu tespit etmesi neticesinde, Icra Kurulu, IMF yo6netimi igin
faaliyetlerine dair agiklamalarda bulunma zorunlulugu ilkesini giindeme almistir. Diger
taraftan bu yonde basari kriterlerini ve degerlendirme metotlarini belirlemek ve
analizleri fazlalastirmak i¢in ¢alismalara Onciiliik etmistir. Haziran 2008’de devreye
sokulan Diriistliik Hatti c¢alisanlarin ve baskalariin, isterlerse Kimliklerini belli
etmeden, isterlerse de tamtarak, calisanlarin karigtiklari usulstzlikleri bildirmesini
olanak saglamakta, bu usulsiizliikler daha sonra Etik Dairesi tarafindan arastirma
kapsamina alinmaktadir. Ayrica Icra Kurulu’nun onayiyla bu arama islemi belli bir siire
sonra IMF Baskam1 ve Icra Direktorleri icin de gecerli olacak sekilde
genisletilmistir(IMF yillik Raporu, 2009).

1.10. Fon’un Mali Yapisinda Gériilen Degisiklikler

Kiresel mali kriz sebebiyle Fon varliklarini kullanmaya yonelik isteklerde
olusan artis ile birlikte IMF’nin Uyelere finans desteginde bulunmasina yonelik yapilan

sorgulamalar degisiklikleri de beraberinde getirmistir. Farkli alanlarda yapilan analizler
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ve arastirmalar kapsaminda belirlenen olas1 kiiresel ekonomik veriler, IMF’nin
ekonomik diizenliligi muhafaza etmek i¢in daha ¢ok kaynaga gereksinim duydugunu
tespit etmistir. Kiiresel ekonomik sistemde meydana gelen kotii gidisati engellemek
adina IMF’de yer alan tum Uyelere fayda saglayacak sekilde beklendik fonksiyonlarini
yerine getirebilmesi icin gereksinim duydugu kaynaklarin uygun zamanda

saglanabilmesine yonelik ¢alismalar yapmistir (SOyler, 2013, 107).

IMF programlarinin sahip oldugu sosyo-ekonomik nitelikler ve yerel orgdtlerin
kiiresel sermayenin gozetimi altinda oldugunun, Dogu Asya’da IMF ve Bati karsiti
diisiince sisteminin artmasina sebep olmustur. Buna bagli olarak tamamen (Ulke igi
tasarrufa dayali “Dogu Asya Kalkinma Modeli” tekrardan kabul gérmeye baglamistir.
Bununla birlikte ABD ekonomisine kars1 ekonomik ve cari islemler fazlasi veren Cin ve
Japonya ile birlikte, Giineydogu Asya iilkelerinin de uluslararasi ekonomik kaynaklarini
ciddi oranlarda fazlalastirmalar1 ile Dogu Asya diinyanin en onemli rezerv bolgesi
haline gelerek, IMF onerilerinden ayrildik¢a giiglenen bir finansal altyapiya sahip
olmustur (Curik, 2010, 109).

2006 yili1 Bahar Toplantilari’nda yonetim reformunun zorunlulugu hususunda
mutabik olunmus ve takip eden suregte reform paketi Uzerinde degisikliklere ve
caligmalara baglanmistir. 18 Eylil 2006’da Singapur Yillik Toplantilarinin hemen
oncesinde, reform paketinin genel maddeleri Guvernorler Kurulu’nca kabul edilmistir.
Bu baglamda, gelismekte olan iilkelerin Fon’da yonetim icerisinde daha fazla soz
hakkina sahip olmalari i¢in, ilk adim olarak, IMF i¢inde olmasi temsil giicii ve sayisi en
az seviyede olan 4 gelismekte olan ekonominin (Cin, Kore, Meksika ve Turkiye)
kotalarinda toplam 3.808,9 milyon SDR tutarinda bir artis olusturulmustur (Bor Giner,
2011, 85).

IMF’nin mali yapisinda meydana gelen degisimler 2000’li yillarda atilan
reformist adimlarla daha fazla etkinlik kazanmistir. Fon’un mali yapilanmasinda
gerceklesen degisimleri degerlendirmek igin farkli dénemleri kapsayan ekonomik

veriler tablolarda gosterilmistir.
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ULKE GRUPLARI VE SECILMIS

ULKELER (Degisim Oram) 2008 2009 2010 2011
Dunya Uretimi 3,0 - 06 5,0 4,4
Gelismis Ulke Ekonomileri 0,5 - 34 3,0 2,5
ABD 0,4 - 26 2,8 3,0
Euro Alan 0,6 - 41 1,8 15
ALMANYA 1,2 - A7 3,6 2,2
FRANSA 0,3 - 25 1,6 1,6
ITALYA - 13 - 50 1,0 1,0
ISPANYA 0,9 - 37 0,2 0,6
YUNANISTAN 2,0 - 20 4,0 2,6
PORTEKIZ - - 26 1,1 0,1
IRLANDA CUMHURIYETI - 35 - 76 0,3 2,3
JAPONYA - 12 - 63 4,3 1,6
INGILTERE 0,5 - 49 1,7 2,0
KANADA 0,4 - 25 2,9 2,3
Gelismekte Olan Ulke Ekonomileri 6,1 2,6 7,1 6,5
TURKIYE 0,7 - 47 7.8 3,6
Gelismekte Olan Asya Ekonomileri e 7,0 9,3 8,4
CIN 9,6 9,2 10,3 9,6
HINDISTAN 7,3 4,7 9,7 8,4
ASEAN-5 4,7 1,7 6,7 55
Latin Amerika ve Karayipler 4,3 - 18 59 4,3
BREZILYA 51 - 06 75 45
MEKSIKA 1,5 - 61 5,2 4,2
Gecis Siireci Ulkeleri 55 - 65 4,2 4,7
RUSYA 5,6 - 79 3,7 45

Tablo 3. Diinya, Ulke Gruplar1 ve Secilmis Ulkelerin Uretimi(IMF World Economic Outlook, 2011)

Tablo 3’de Diinya’nin 6nde gelen ekonomileri,

gelismekte olan {lke

ekonomileri, gecis doneminde olan iilke ekonomilerine ait 4 farkli yildaki iiretim

degerleri yar almaktadir. Ulke ekonomilerinde meydan gelen degisimlerin {iretim

bazinda rahatca degerlendirebilecegi goz oniinde bulunduruldugunda iilkelerin iiretim

oranindaki artislart gérebilmek miimkiin olmaktadir.
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GSYH Payr

2016 Sayi (%) Ihracat Pay1 (%) | Niifus Pay1 (%)
Toplam
Ekonomi 189 100,0 100,0 100,0
Gelismis
Ekonomiler 39 41,9 64,4 14,5
ABD 15,5 10,8 4.4
EURO BOLGESI 11,8 26,3 4.6
JAPONYA 4.4 3,9 1,7
DIiGER
GELISMIS 10,2 23,4 3,8
EKONOMILER
Gelisen 150 58,1 35,6 85,5
Ekonomiler
CIN 17,8 10,7 19,0
HINDISTAN 7,2 2,1 17,9
RUSYA 3,2 1,6 2,0
BREZILYA 2,6 1,1 2,8
DIGER
GELISEN 27,3 20,1 438
EKONOMILER

Tablo 4. 2016 Diinya’nin Ekonomik Gortiniimii (IMF World Economic Outlook, 2017)

2016 yil1 verilerinin yer aldig1r Tablo 4’e bakildiginda IMF (yesi 189 (lkeden

39’nun gelismis ekonomi, 150’sinin de gelismekte olan ekonomi siniflandirmasi

icerisinde yer aldigi goriilmektedir. Bununla birlikte gelismekte olan {iilkelerin sahip

oldugu ekonomide yiikselen bir trend sergilemesi ile birlikte (yiizde 42,6’dan 58,1°¢) en
biiyiikk paya Cin’in sahip oldugu goriilmektedir (%11,2’den %17,8’¢) (Egilmez, 2017).

Ayrica gelisen iilke ekonomilerinde say1 olarak bir artisin olmadig1 da gozlenmektedir.
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Grafik1. Ulkeler ve Kiiresel Ekonomideki Bilyiime Oranlar1 (www.imf.org 20 Nisan 2018)

Fon’un mali yapisinda meydana gelen degisimlerin 6zellikle 2000’11 yillarda ¢ok
daha yenilik¢i ve gelismeye yonelik bir ivme kazandigint Grafik 1’de gérmek miimkiin

olmaktadir.

1.11. Kredi DUzenlemelerinde Meydana Gelen Degisimler

Tiim diinyay1 etkisi altina alan ekonomik kriz ile birlikte Fon’un destege ihtiyaci
olan iilkelere sagladigi kaynaklarin ayricalikli ve kolaylikli olmasi zorlagsmistir. Bu
durumu takip eden sirecte IMF ile kaynak kullanimi ¢er¢evesinde iligski kurmus olan
uyeler, bu aligverislerini en kisa siirede bitirmis ve Fon’a olan borglarin1 erken 6deme
yoniinde adimlar atmiglardir. Ekonomik kriz IMF kredilerine olan talebi arttirirken,
gelismis ve gelismekte olan {ilkelerin kiresel krizden 6nemli oranda etkilenmeleri
Fon’un kredi araglarinin tye iilkelerin degisen ihtiyaclarina adaptasyonu cergevesinde

g6zden gecirilmesi ihtiyacini ortaya koymustur (Soyler, 2013, 129).

Fon’un ekonomik getirilerinden faydalanabilmeye yonelik isteklerin devam
etmesi, Fon’un sahip oldugu kaynaklarin {iilke ekonomisinin Oniine ge¢mesinin
engellenmesi ve Fon’un ekonomik yapilanmasimnin devamlilik saglayan bir altyapi

tizerine kurulu olmasina yonelik ¢aligmalar yapilmistir. Bu ¢aligmalar baglaminda;

i) kosullara bagli performans kriterleri etkinligini yitirmis,
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il) Kredileri elde etme alt sinir1 ikiye katlanmus,

iii) Fon kaynaklarinin geri 6demede uygulanan faiz ve taksitlendirme usuliinde

degisiklige gidilmis,
iv) Esnek Kredi Hatt1 adinda farkli bir yapilanma meydana getirilmis,
V) Yiiksek oranli kredilendirmelerde diizenlemelere gidilmis,
vi) Kullanilmayan baz1 6zel amagli olanaklar sistemden kaldirilmustir,

vii) Ihtiyati Kredi Hatt1 olusturulmus ve takip eden siirecte bu ara¢ bazi
degisikliklerde bulunularak ihtiyati Likidite Hatt1’na revize edilmistir,

viii) Acil Kredi imkan1 olusturulmustur (Hazine Miistesarlig1, 2012).

IMF’nin kredi sisteminin temeli kosulsallik prensibi ¢ergevesinde olugsmaktadir.
Dolayisiyla, Fon’dan kredi temin etmek isteyen Uye, dis 6demeler bilangosundan olusan

istikrar programint Fon’a sunarak karsilikli bir mutabakat saglamak durumunda
olmaktadir (Séyler, 2013, 135).

Kosulsalliga bagl kredi kullanimlarimin fazlalasmayla birlikte Fon’a yonelik
ciddi bir elestirel tavir olusmus ve ilkeler aras1 platformda bu konuya olan ilgi giderek
artis gostermistir. Bu ilkeye yonelik birgok calisma yapilmis ve bu calismalarda, bu
sistemin kullanim oranmin artmasimin sebepleri iilkenin Fon yapisini ne sekilde etki
altina aldigi, gibi konular lzerinde durulmustur. Fon ise tim bu gelismeleri dikkate
alarak, 2000 yilinda kosulsalliga yOnelik genis kapsamli bir incelemeye ge¢mis ve bu
g0zden incelemenin neticelerini, 2002 yilinda yayimlanan kosulsalliga iligskin yeni
kilavuzlarda belirtmistir (ileri, 2004, 145-146).

IMF 1980'li yillarin basindan itibaren kurulus asamasinda sahip oldugu
hedeflerden uzaklasmaya baslamistir. Fonksiyonel degisiklikler giindeme gelmekte
olup, Fon sadece ani bir sekilde olusan ddemeler dengesini ¢dozmeye yonelik kredi
saglayan bir sistem olmaktan cikmigstir. Diger taraftan fon kaynaklari uluslararasi
ticaretle orantili bir sekilde artis gostermistir. 1948'de kotalar ithalatin %16'sin1
olustururken 1980'de %3'iin altina inmistir. Bu stirecte IMF kriz ile birlikte meydana

gelen olumsuzluklar1 gelismis ve az gelismis iilkeler arasinda pay etmek yerine yukin
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tamamini az gelismis {ilkelerin aleyhine olacak sekilde dagitim yapmistir. Fon’un temel
fonksiyonu, alacaklarin tahsilini giivenli bir sekilde tutmak olarak belirtilmistir.
Boylelikle Fon aslinda ¢ok uluslu 6zel ticari bankalarin icra memurlugunu tstlenmistir
(Ozturk, 2010, 112).

Kiiresel ekonomik krizi takip eden siiregte IMF kredilerine iliskin
kosulsalliklarin revizyonuna yonelik calismalara da baslanmistir. Bu baglamda, IMF
kredileri i¢in, Genel Kaynaklar Hesab1 olanaklari ile birlikte diisiik gelirli iilkeler i¢in
faaliyet gosteren programlari da kapsamak suretiyle, yapisal performans Kkriterleri
uygulamasi 1 Mayis 2009 tarihinde sonlandirilmigtir

(https://www.imf.org/external/np/exr/facts/tur/surv, 2009).
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2. BOLUM: KURESEL MALI KRiZ VE IMF’NiN DEGiSiMi

IMF’nin yapisal, yonetimsel ve mali yapilanmasinda meydana gelen degisimler,
revizyonlar ve olusumlart etkileyen en biiylik unsur siiphesiz iilke ya da bdlge
ekonomilerinde boy gosteren dalgalanmalar veya kirilmalardir. Bu sebeple ekonomik
krizlerin tim dinya ekonomik konjonktiriinde yarattigi etkinin de detayli bir sekilde

ifade edilmesi fayda yaratmaktadir.
2.1. Kuresel Mali Krizler ve Etkileri

Kiresel mali krizlerin tim dinya ekonomik yapilanmasina olan etkilerini
incelerken s6z konusu krizlerin sebep, siire¢ ve sonug tabaninda degerlendirilmesinde
fayda vardir. Calismanin bu bdliminde diinya ekonomi sisteminde blylk

dalgalanmalara neden olan ekonomik krizler aciklanacaktir.
2.1.1. 1994 Meksika Ekonomik Krizi

Meksika, 80’li yillarin ikinci yarisindan itibaren yenidiinya ekonomik diizeninin
yiikselise gegen iilkesi olarak goriilmekteydi. Bu diisiinceyi desteklemek amaciyla da
diinya ekonomi politikasina uyum saglama hususunda gerekli olan tim diizenlemeler
uzmanlar tarafindan yapilmistir. Bu baglamda Meksika i¢ piyasasini serbest ekonomik
yapiya doniistirmekle yetinmemis, ABD ve Kanada ile serbest ticaret antlagsmasi
imzalayip, Kuzey Amerika Serbest Ticaret Antlagmasi’nin (NAFTA) iiyesi olmustur.
Ulke ekonomisi yabanci sermayeye acik hale gelmis, kamu iktisadi kuruluslar1 biiyiik
Olclide oOzellestirilmis, enflasyon asagi ¢ekilmistir. Bu siirecte kisi basia diisen milli
gelir 1980 seviyesine ulasgamamis, gelir dagiliminda adalet saglanamamais, servet sinirl
sayida ailenin elinde adeta tekellesmistir. Aralik 1994’te Zedillo’'nun baskanligi

devralmasini takip eden donemde ekonomik kriz patlak vermistir (Kozanoglu, 1995).

Gelir dagilimdaki dengesizlikler ve 1994’e¢ gelindiginde ihracatin ithalati
karsilama oranindaki diisiis bankacilik sektoriinde de kriz ortaminin olusmasini

tetiklemistir. Ozellikle bu donemde;
o  Ozel sektor yatirimlarini tesvik eden kredilendirmelerin varlig,
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e Uluslararasi faiz ve 6zellikle ABD’deki faiz oranlarinin yiikselmesi,
e (Capaya dayali doviz kuru politikasinin siirdiiriilmesi,

yonin de gelisen dinamikler Meksika ekonomisine duyulan giiveni sarsmustir. Ozel
yatirnmlar1 tesvik etmek amaciyla olusturulan kredilendirme sistemi bankacilik
sektorinun denetleme ve dizenleme faaliyetlerinin etkin olmadigi bir zamanda ortaya
cikmistir (Acar, 2012).

Meksika bankacilik sisteminin krize girmesindeki temel nedenler su sekilde

siralanmaktadir (TBMM Bankacilik ve Arasirma Grubu, 2002, 5);

e Mecksika bankalari finansmani dis ekonomik giiglerden temin ettikleri igin

ithracata dayali ekonomik biiyiimeyi takip edememislerdir.
e Bankalarin yeni kredi olusturacak ekonomik varliklar1 azalmistir.
e Bankacilik sektoriinde etik anlayis hakimiyetini yitirmeye baglamistir.

e Bankalarin kredi geri ddemelerini diizenli olarak gerceklestiremeyen miisteri

profili olugsmus ve bu portfoy sektdrii zora sokmustur.

Ocak 1995°te bu krizi asabilmek amaciyla ABD onciiliigiinde 50 milyar dolarlik

yardim paketi hazirlanarak ¢esitli kosullarla Meksika’ya sunulmustur.

Meksika’da 1980’li yillarin ikinci doneminden itibaren istikrar programi faaliyete

gecirilmistir. Uygulamaya konulan reform programinin temel nitelikleri su sekildedir;

e Ekonomik yapilanmayu iilkeler arasi rekabete agmak,

e Ogzellestirme ve ekonomi iizerinde devletin etkisini azaltici siirecin yogun bir
bicimde faaliyete gecirmek,

e Nominal doviz kuru sistemine dayanan, kisitlayici maliye ve para politikasi

iceren diizenleyici programi uygulamaktir.

Uygulanan istikrar programinda hiikiimet yetkilileri isgiicii sendikalar1 ve 6zel

sektor yoneticileri ile anlagsma yoluna girerek minimum ftcret artis oranlarmnin, ulusal
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paranin deger kayiplarinin, kamu sektorii mallarinin fiyat artiglarinin, bazen yillik bazen
aylik olarak belirlenecegi ve ilan edilecegi “Pacto” uygulamasini baglatmistir.
Enflasyonun paranin deger kayiplarinin iizerinde etkin olmasi ulusal paranin deger
kazanmasimi saglamistir. 1987 sonras1 gergeklesen devaliiasyonla paranin reel
degerlenmesi %139’dan 1993’te %79’a gerilemistir. Bu durumun sonrasinda 1987°de
%100’liik orana sahip olan enflasyon 1991°de %23’e, 1993’de ise %9 seviyelerine
gerilemistir. Ayrica Meksika’da kamu sektoriinlin azalan rolii 6zel girisimciligi 6n plana

cikarmistir (Topalli, 2006, 51).
2.1.1.1. 1994 Meksika Krizi ve IMF’nin Uyguladig1 Receteler

Meksika’nin ekonomik kriz baglaminda ilk giindeme gelisi linlii ickisinin adini
verdigi "Tekila Krizi" ile olmustur. Oysa Meksika tarimda, sanayide ve sosyal hizmetler
alanlarinda da 6nemli bir konuma sahip olmakta ve ayrica, verimli, genis arazi ve
zengin petrol rezervlerini de bulundurmaktadir. Ancak 1980'lerde boy gésteren olumsuz
ekonomik gelismeler, Meksika’y1r krizler iilkesi haline getirmistir. Bu olumsuz
geligsmelerin basinda; is giliciiniin biiyiik boliimiiniin verimli bir sekilde kullanilmamasi,
yiiksek enflasyon orani, iilke topraklarinin kurak olmasi ve petrol fiyatlarinin diismesi
gibi unsurlar gelmektedir. Meksika'da krizin etkisini derinlestiren diger sebeplerin
basinda ise; Zapatista gerillalariyla girilen miicadelenin ekonomiye yiikledigi maliyet,
uyusturucu trafigi, yolsuzluklar ve kotii yonetim gibi etkenler gelmektedir. Ancak,
Meksika'nin sahip oldugu giiclii ekonomik potansiyelin yeniden olumlu siirece girmesi,
ABD ve IMFnin destegiyle yiirlirliige koydugu kemer sikma politikasinin bagarili

sonuglar vermesi, ekonomik krizi 1995'te tiimiiyle sonlandirmistir (T6re, 2006, 98).

Meksika’da uygulanan reformist yapiya ragmen, ekonomide gerekli sermaye
akisinin gergeklesememesi, imalat sanayide rekabet ortaminin olusturulamamasi ve
ekonomik yapilanmadaki yeniliklere ge¢ kalinmasi biiyiimeyi giliglestirmistir. 1992-
1993 yilinda yillik biiylime hizi %2’nin altina inmistir. 1994’de ise ithalatta meydana
gelen artis ile bozulan cari denge, uzun vadeli olmayan sermaye hareketleri ile
dengelenmeye calisilmistir. Ayrica 6demeler dengesi agiklarini karsilamada akiskan

paranin kullanilmak istenmesi, hiikiimeti siki1 para politikasina yoneltmistir. Boylelikle
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hiikiimet, faiz oranlarmi yiikselterek {iilkeye sermaye girisi ile rezervlerde istikrar

saglamay1 amaglamistir (Yildirim , 2003, 74).

Meksika hiikiimeti 1988 yilinin basinda, enflasyon oranimi diisiirmek amaciyla
doviz kurunu statiklestirerek kuru nominal ¢ipa olarak degerlendirmistir. 1988 ve 1994
donemleri arasinda Oncelikli olarak, sermaye hareketliligini savunmayan hiikiimet,
ikinci olarak devaliiasyon oranini 6nceden belirlemis oldugu sisteme ge¢mis ve son
olarak ise kur bandina dayanan (sliding ceiling) sistemden faydalanmistir. Meksika
hiikiimeti doviz kurunu ekonomik sabitlestirici olarak kullanarak siirekli yiikseliste olan
enflasyonu ortadan kaldirmay1 amaglamaktaydi. Uygulamaya koyulan istikrar programi
ile enflasyon tam olarak beklenen diizeye getirilememis, enflasyonun diisiiriilmesi ¢ok
yavas ve zahmetli bir sekilde gerceklesmistir. Ote yandan 1990’11 yillarin basinda
Meksika’ya yonelik yatirimlarda dalgalanmalar yaganmis ve 1987 yilinin sonlarindan
itibaren ekonomik istikrar programina uyum siirecinde ulusal para reel olarak deger
kazanmigtir. Birgok donemde yatirimlarda meydana gelen dalgalanmalar ile ulusal
paranin reel degeri arasinda bagmti oldugu gézlenmektedir. Cogunlukla sermaye

yatirimi ile birlikte para reel olarak degerlenmektedir (Edwards, 1994, 8-9).

Meksika Maliye Bakant Guillermo Ortiz tarafindan krizin sert riizgarin1 kesmek
amaciyla 9 Mart giinii bir istikrar paketi a¢iklanmistir. Krizin bagladig: tarihten Mayis
sonuna kadar iilke genelinde isini yitirenlerin sayist 800.000°1 bulmustur. Ayrica bu
donemde istatistikler, isgiiciiniin % 10’luk kismini olusturan 4 milyon kisinin de haftada
15 saatten daha az ¢alistigin1 gostermistir. 1995’in ilk {i¢ ayinda tiretim yillik tabanda %
9.1 diisiis yasamistir. Ozellestirme plani uyarinca petro kimya kuruluslari, limanlar,

demiryollar satisa ¢ikarilmistir (Kozanoglu, 1995).

2.1.2. 1997 Giineydogu Asya Ekonomik Krizi

Gliney Dogu Asya iilkelerinde ekonomik yapilanmadaki kirilmalar, 1997°de
Tayland’in para biriminin %40 oraninda deger kaybetmesi ile baslamis ve diger komsu
tilkelerin ekonomilerini de etkisi altina almigtir. Tayland’da boy gosteren kriz bdlgede
faaliyette bulunan yerli ve yabanci tiim sermaye sahiplerinin piyasay: tekrar gézden

gecirmesine ve kriz Oncesinde ulusal para birimlerine cevirdikleri paralarini (hisse
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senedi, bono, tahvil vs.) krizde dolara g¢evirerek yurtdisina ¢ikarmalarina sebebiyet

vermistir (Topalli, 2006, 58).

Asya Krizi, krizi tanimlamaya yonelik ortaya koyulan bir¢ok modelden
farklilasmaktadir. Oncelikli olarak, ekonomik krizlerdeki dinamiklerin biiyiik
cogunlugunun Asya krizinde yer almadig1 sdylenmektedir. Kriz 6ncesinde, hiikiimet
ekonomik alanda dengeyi korumus ve kredi yaratma ya da mali genisleme yoniinde
atilimlarda bulunmamstir. Enflasyon oranlari diisiik seviyede kalmustir. Ikinci olarak
ise Asya iilkelerinin 1996’da biiylime hizi yavas olmasina ragmen kriz basladiginda
ciddi boyutlarda issizlik problemi ile karsilagiimamistir. 1992 Avrupa Doviz Kuru
Mekanizmas1 Krizi’ndeki gibi genislemeci para politikas1 nedeniyle, sabit doviz kuru
terk edilmemistir. Uciincii olarak ise krizin etkisiyle sarsilan tiim iilkelerde tahvil ve
hisse senedi piyasasinda fiyatlarda ani artislar ve diistisler olusmustur (Krugman, 1998,
2).

Asya Krizi’ni agiklamaya iligkin farkli yaklagimlar bulunmaktadir. Bunlardan
ilki kriz esnasinda bolge iilkelerinde meydana gelen yapisal ve politik bozulmalar
tizerinde durmaktadir. Cevre iilkelerden; Gliney Kore, Endonezya, Malezya, Filipinler,
Tayland, Singapur, Hong Kong, Cin ve Tayvan’da makroekonomik dengesizligin

kaynagi yapisal etkenlere bagli olmaktadir (Topalli, 2006, 60).

Asya Krizi’ni aciklamaya yonelik bir diger yaklasim ise krizlerin banka
sektoriinde meydana gelen kaos ve panik durumunun dogru bir sekilde ydnetilememesi
oldugunu savunmaktadir. Ulkelerin diger iilkelerle olan ekonomik baglantilarinda
herhangi bir bozukluk olmamasma ragmen yerel kriz karsisinda takinmis oldugu
olumsuz tutum ve beklentilerin banka panigine ve finansal kirilganliga zemin
olusturdugu ifade edilmektedir. Ulusal parada yasanan deger kaybina bagli olusan
uyumsuzluklar, iflaslara sebep olmakta ve sermaye akimlarinin etkisiyle kriz
olusturabilmektedir. Bor¢ 6demelerinin gerceklesememesinin temelinde iilke paralarinin

dengede kalamamasi ve vade uyumsuzluklari gelmektedir (Yay Giirkan, 2001, 1240).

Bu siiregte Asya iilkelerindeki kirilganliklarin yapisina bakildiginda su tespitler
ortaya ¢ikmaktadir (Alkinoglu, 2000, 68);
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1. Ekonomide, kaynaklar uzun donemli iken borglarin kisa vadeli olusu,

bankalar arasi para transferi ve akisini zorunlu hale getirmistir.

2. Bu iilkelerdeki konut fiyatlari, sermaye girislerindeki yiikselisle birlikte

oldukca yiikselmis, bu durum da deflasyonist ortami yaratmistir.

3. Smurli doéviz kuru esnekligi, borglularin doéviz riskini tahmin etme
olasiliklarint diigiirmiistiir. Bu dogrultuda uygulamaya koyulan para politikalar1 yurt

icinde kredilerin tehlikeli sekilde yayilmasina sebep olmustur.

2.1.2.1. 1997 Giineydogu Asya Krizi ve IMF’nin Uyguladig1 Receteler

Tayland’in 28 Temmuz 1997°de IMF’den yardim talebi sonrasinda 2.9 Milyar
SDR tutarinda bir paket tahsis edilmistir. Bu destek ile birlikte Tayland i¢in bazi
reformist girisimlerde bulunulmustur. Bu girisimler su sekilde gerceklestirilmistir
(Senel, 2012, 111);

e Para politikas1 i¢in yeni bir ¢cergeve ve yeni bir sistem getirilmesi 6ngoriilmistiir.

e Kamu kesimi reformu ve 6zellestirme faaliyetleriyle Tayland ekonomisinde 6zel
girisimin etki alani genisletilmis ve daha fazla dis sermayenin iilkeye girmesi
yoniinde ¢aligmalara yer verilmistir.

e Finans sektdriinde yapisal reformun yeniliklerine uyum saglayamayan finans
kurumlart tespit edilip kapatilmis ve zayif bankalara miidahalede bulunularak
bankacilik sektoriinde sermaye artirimina gidilmistir,

e Finansal tedbirlerle GSYH’nin %3’iinii olusturan kamu sektorii agigimin 1997-
1998 mali yil1 i¢in %1 oraninda bir azalmaya sahip olmasina yonelik ¢caligmalara

basvurulmustur.

Dontisiimii gergeklestirmeye yonelik olusturulan yeni bir programda bir 6nceki
programdan farkli olarak Onerilen yeni tedbirler arasinda, zayif toplumsal kesimlerin
kalkinmasma da destek olacak yeniliklerden bahsedilmistir. Fakat s6z konusu
degisiklikler de tatmin edici olmamisg, Subat ve Mayis 1998’de yeni tedbirler gindeme
gelmistir (Demir, 1999, 195-196).
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Krizin etkisini derinden yasamis ve bagimsizligini 1945 yilinda ilan etmis olan
Endonezya Ikinci Diinya Savasi’mi takip eden 1950-1960 yillar1 arasinda yasadig
ekonomik sikintilardan sonra ilk hedeflerini 5 yillik kalkinma planlari ile belirlemeye
calismistir. Uygulanan bu programlarin destegiyle lilke ekonomisi istikrarl bir biiyiime
ivmesine sahip olmustur. Biiyiime oranlar1 1970-1996 doéneminde yillik %6’nin
tizerinde seyretmistir. 1960’larda fakir iilkeler kategorisinde yer alan Endonezya 1996
yilima gelindiginde 1150 dolarlik kisi basmna diisen gelirle orta gelirli iilkeler
kategorisine gecis yapmustir (Senel, 2012, 113).

Temmuz 1997°de Tayland’da ortaya cikan ekonomik kriz, Endonezya’ya da
intikal etmis ve hem ekonomik hem de siyasal bir kriz ortaminin olugmasina sebep
olmustur. Ozellikle Endonezya’nin bankacilik sektoriinde sorunlu bir stirece girmesi ve
0zel tesebbiise bagli sektorel yapinin kisa vadeli dis borglarmin yiiksek seviyede
seyretmesi krizin iilkede etkili olmasimin temel sebebi olarak ifade edilmektedir (Apak

& Aytag, 2009, 162).

Bu kriz ortaminda bir kirilma ve doniisiimiin yasanabilmesi i¢cin Kasim 1997°de
IMF ile bir ekonomik anlasma yapilmistir. Bu anlagsma ile gergeklestirilmek istenen

faktorler su sekilde siralanmaktadir;

e Siki para politikasi ile Endonezya para birimi olan Rupi’nin istikrarli bir yapiya
kavusturulmasi,

e Finans sektorinde varligimi devam ettirebilme giici olmayan kurumlarin
isleyisine son verilmesi, kamu bankalarinin tek cati altinda toplanmasi, geriye
kalan yeterince giiclii olmayan kurumlarin bir plan dahilinde iyilestirilmesi ve
giiclenmesi ve boylelikle finans sektoriine dair kurumsal, hukuksal sartlarin
revize edilmesi,

e Yapisal yenilikler 15181inda dis ticaret ve yabanci yatirimlarin liberal bir yapiya
kavusturulmasi, yurtici monopollerin dnlenmesi ve 6zellestirme programlarinin

etki alaninin genisletilmesi.

Asya Krizi'nin etkisini gosterdigi bir diger lilke olan Giliney Kore’de ise kisi

basina diisen milli gelir son 30 yilda 10 kat artis gdstermis, iilke ekonomisi %8’lik
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bliylime hiziyla diinyanin en biiyilkk ekonomilerinden biri haline gelmis ve OECD
iiyeligine kabul gormiistiir. Ote yandan Giiney Kore Asya krizinden en ¢ok etkilenen
iilke olarak biiyiik bir ekonomik kirilma yasamis ve bu baglamda IMF’den en biiyiik
destegi almistir. Bu siiregte genel yapi itibariyle Giiney Kore’de devletin ekonomideki
rolii agirlikli olarak hissedilmektedir. Ayrica ekonomide yabanci sermaye iizerinde bazi
kisitlamalarin oldugu, biiylik holdinglerin {iretime ve piyasaya olan etkisi biiyiik oranda

hissedilmektedir (Apak & Aytac, 2009, 184).

Giney Kore'nin krizden biylk oranda zarar gérmesindeki en biyuk etmen
elverigli olmayan kosullarda alinan kisa vadeli krediler olmustur. Ekonomik biiylimenin
hizl1 bir sekilde olmasi ile birlikte yapilmasi gereken tasarruflarin biiylik bir kisminin
disaridan karsilanmasi ve bu bor¢lanmanin biiyiikk ¢ogunlugunun, dolar cinsinden

yapilmasi kriz ortaminin olugmasini tetiklemistir (Senel, 2012, 111).

1996 yilinda Giiney Kore’nin para birimi olan Won’un piyasa ekonomisinde
serbestge alinm satiminin yapilmasi neticesinde deger kaybetmesi Giiney Kore'yi zorlu
bir siirece sokmus ve 1997 yilinda dort biiyiik sirket iflas etme noktasina gelmistir. Bu

iflaslarla birlikte IMF bu iilkeye 57 milyar dolarlik kredi tahsis etmistir (Karluk, 1995).

Fon’un uyguladig1 receteler su maddeleri kapsamistir;

e Finans sektoriinde genis igerikli bir yapisal degisimin gerekliliginden
bahsedilmistir. Bu kapsamda zayif finans kurumlarinin kapatilmasi, sermaye
bakimindan destege ihtiyag duyan bankalara destekte bulunulmasi, bankalarin
daha siki bir denetime maruz kalmalart ve Merkez Bankasina olan
bagimliliklarin en aza indirgenmesi yoniinde gibi diizenlemeler getirilmstir,

e Mali énlemler ve vergi tabanmin genisletilmesiyle birlikte GSYGH nin %2’si
diizeyinde tasarruf elde edilmesi amaglanmistir,

e Ekonomide, devlet, bankalar ve is diinyasi arasinda etkin bir sekilde
olusturulamamis olan iliskilerin revize edilmesi ve bu sistemin olusturulabilmesi
icin de raporlama standardi ve digsal denetim mekanizmasi olusturulmustur,

e Dis ticaretin serbest ekonomik sisteme uygun olmasi yoniinde tedbirler

alimmstir. Bu tedbirler dis ticarette devlet desteginin siire¢ icinde kaldirilmasi ve
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ithalatta serbest ekonomik yapilanmaya ve ¢esitlenmeye gidilmesi olarak ifade
edilmistir,

e Isgiicii piyasasinda olusturulan reformist yapi ile isgiiciiniin yer degistirmesi
kolaylastirilarak, istihdam sartlarinda esnek bir yap1 olusturulmustur.

e Ekonomiye ve finans sistemine dair verilerin c¢ogaltilmasi ve agiklanmasi

amaglanmistir (Demir, 1999, 199).
2.1.3. 1998 Rusya Ekonomik Krizi

Rusya 31 Aralik 1991°de Sovyetler Birligi’nin dagilmasiyla ortaya ¢ikmustir.
Ozerk bir devlet yapisina kavusmasi iilkenin ekonomik yapilandirmasinda da bazi
degisikliklere gitmesine sebep olmustur. Bu kapsamda, fiyatlarin serbest birakilmasi,
biitgenin denklestirilmesi, kamu kurumlarmin o6zellestirilmesi, dis ticaret ve sermaye

hareketlerinin liberallestirilmesi gibi uygulamalar diizenlenmistir.

Dis ticaretin serbestlestirilmesi ve enflasyon oranlarinin diisiiriilmesinde yasanan
gelismelere ragmen ekonomide iiretimde istenen gelisme saglanamamakta ve ylksek
biitce aciklarinin kapatilmasinda destek olacak finansmana ulasilamamaktaydi.
Ekonomide meydana gelen bitce agiklarinin birgok sebebi bulunmaktaydi; kayit dist
ekonomik faaliyetlerin uygulanmasiyla devletin vergi toplamada glclikler yasamasi,
Sovyetler Birligi déneminden kalma sosyal giivenlik sisteminin genisligi, maden
is¢ilerinin ve ordu mensuplarimin sayica ¢ok olmalart ile bu kesime aktarilan para
hacminin yiiksek olmasiydi. Bununla birlikte tlkenin en 6nemli doviz kaynag: olan
petrol, kereste, altin basta olmak Uzere dunya ticari mallarinin fiyatlarindaki diistisle
beraber Rusya’nin gelir kaynaklarinda énemli diisiisler olmustur (Senel, 2012, 118-
119).

Bununla birlikte vergi gelirlerinde beklenen yiikselisin saglanamamasi hikimeti
i¢ bor¢lanmaya tesvik etmistir. Devlet kaynaklarinin yillik getirileri diger iilkelere gore
daha fazla degere sahip oldugundan ozellikle Meksika Krizi sonrasinda yabanci
sermayenin Rusya’ya c¢ekilmesi i¢in caligmalar yapilmistir. Rusya’daki finansal
yatirimcilar da portfoylerinde devlet tahvillerini artirarak, disaridan ddviz cinsinden

borglanmaya gitmislerdir (Yay, 2001, 47).
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Bu gelismelere bagli olarak 1998 Haziran ayinda IMF, Rusya’nin vergi
konusundaki yenilik¢i adimlar atmada hizli yol almadigini gerekce gostererek, 670
milyon dolarlik 6demeyi ileriki bir zaman diliminde gergeklestirecegini ifade etmistir.
Buna miteakip Rusya, IMF ile goriismeleri hizlandirmis ve Fon’un sunmus oldugu
onerileri dikkate alarak uygulamaya koyacagini belirtmistir. Boylece Rusya, IMF’den
22,6 milyar dolarlik destek saglamistir. Bu yardimla birlikte Rusya ulusal parasini
degerli tutmayr devam ettirmistir. Rusya’nin bu yaklasimi 10 Agustos’ta ulusal
borsasimnin biiylik diisiise gegmesine ve Merkez Bankasinin uluslararasi rezervlerinin
deger kaybetmesine neden olmustur. Bu dénemde gazeteci George Soros’un spekulatif
bir yaklasimla, rublenin asir1 degerli tutuldugu ve deger kaybetmesi gerektigi yonundeki
yazisini takiben, 17 Agustos 1998 tarihinde Rusya Merkez Bankasi eriyen kaynaklarini
muhafaza etmek ve borsanin diisiisiinii engellemek adina Rubleyi %34 oraninda devaliie
etmistir. Ayrica tim 0Ozel kuruluslarin ve devletin 6zel nitelikli kuruluslara olan 3 aya
kadar vadeli olan borglarin 6demesi durdurulmus, yabancilar kisa vadeli doviz
piyasasinda islem yapmaktan men edilmis, devlet tahvillerinin 6demeleri
dondurulmustur (Malkog, 1998, 200).

Cok genis biitce aciklari, firmalarin asir1 boyutlarda kur riskine maruz
birakilmasi, dig ilkelere saglanan kredilerde geri 6deme suresi bir yillik vadelerle
sinirlandirilmis olan borglarin fazla olmasi kriz ortamini yaratmistir. Bu siiregte lilke
ekonomisindeki butge disiplini saglanamamis ve bu sebeple maas ve Ucretler
O0denememis boylece sosyal Odemelere bagli borglanmalar fazlalasmig, borglarin
6denmesi icin yeniden borg¢lanmalara gidilmistir. Borcun borg ile ddenmesi buyUk bir
faiz yiikiinii de beraberinde getirmis ve kurumlar ve ekonomiler arasindaki bor¢ ortami
birgok miiessesenin iflas etmesine sebep olmustur. Rusya Yonetimi tim bu yapisal
problemlerin yarattigi etkiyi yok etmek ve piyasa ekonomisinin fonksiyonelligini
pekistirmek adina ihtiyag¢ duyulan degisimleri gergeklestirmeyi goze alamayacak kadar
glgsuz ve destekten yoksun olmasi da Kkrizi tetikleyen etmenler olarak ifade
edilmektedir (Sarigedik, 2008, 4).

Planli bir ekonomik isleyisten kapitalist sistemin hakim oldugu ekonomik
yapilanmaya gecis silireci yagsayan Rusya ekonomisinde, bu krizle birlikte sanayi ve

tarim sektorleri ¢okils igine girmis, Sermaye yurt iginde degerlendirilmek yerine yurt
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disina yonlendirilmis, kamu hizmetlerinin en alt diizeye inmis ve toplumun yasam

standartlarinda siirekli bir diisiis olusmustur (Afsar, 2004, 117).
2.1.3.1. 1998 Rusya Krizi ve IMF’nin Uyguladig1 Receteler

Rusya 1 Temmuz 1993’de ekonomisinde meydana gelen kirilmalara destek
olusturmak amaciyla IMF’den 1,5 Milyar Dolar tutarinda destek kredisi almistir.
Uygulanan destek programiyla iilke dis1 ekonomik yatirimlarin gayrisafi yurtici hasilaya
orani 1993°0n ilk alti aylik déoneminde %11 iken, 1993 sonunda %38.5’e gerilemistir.
Ayrica enflasyon da %]17’den %8’e diismiistiir. Uygulanmakta olan IMF destekli
programdan ilk zamanlarda basarili doniigler alinmistir. Rusya Merkez Bankasi’nin
bor¢ verme faizi 1993 Mayis’inda %100 iken, Temmuz’da piyasa oranlarina yakin olan
%170’lik bir degere sahip olmustur. Diger taraftan Ruble birkag ay icinde ABD Dolar1
karsisinda %10’un iizerinde deger kazanmistir. Ancak 1993’tin ikinci yarisinda
belirlenen hedeflerden biiylik 6l¢iide sapilmis aylik enflasyon %20’lik degere sahip
olmustur. Merkez Bankasi’nin siirekli miidahaleci bir tutum sergilemesi karsisinda
Ruble yeniden deger kaybetmeye baslamistir. Merkez Bankasi’nin miidahaleci tavri
biiyiik oranda Fon’un uyguladigi programin halkin refah diizeyi iizerinde beklendik

etkiyi yaratmamasindan otiirii gerceklesmistir (Senel, 2012, 119).

1998 yilinda yasanan biiylik krizi takip eden siirecte 6zellikle dogal gaz ve petrol
gibi hammadde drlnlerinin dinya konjonktirinde daimi bir yiikselise ge¢mesi
giligsiizlesen Rusya ekonomisini gii¢lii hale getirmis bdylelikle Rusya ciddi bir doniistim
yasamistir. Petrol ve dogalgaz ihracati tiim iilke ihracat paymim % 70-75’lik kismini
olusturmustur. Buradan hareketle Rusya ekonomisinde ciddi bir toparlanmanin
gerceklestigini sOylemek mimkindlr. Diger taraftan 1999 yilindan itibaren Ulkede
saglanan reel gelir artis1 uluslararasi para akisini olusturan altin ve doviz rezervlerinin
daima artis gostermesi ve dig 6demelerin borg takvimine uygun bir sekilde sistematik
olarak yapilmasina bagli olarak uluslararasi reyting kuruluslarinin Rusya’ya bakis

acilarinda farkliliklar olusmustur (Apak & Aytag, 2009, 87).

Mayis 1998°den itibaren ise Rusya’da sermaye piyasalar1 ciddi kayiplarla

ylizlesmeye baglamistir. Zaman zaman mali piyasalarda boy gosteren ylikselisler,
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genellikle IMF, Diinya Bankasi ya da G7 tiirii kuruluslarin ekonomik yapinin iyiye
dogru bir ivme kazandigma yonelik yapmis olduklari aciklamalardir. Ote yandan
yabanci yatirimcilarin kirilganliklart fark ederek yavas yavas Rus sermaye piyasasini
terk etmeye baslamalari, durumu daha da ciddi bir yapiya doniistiirmiistiir. Ayrica
Mayis 1998 sonunda yabanci sermaye sahipleri 19 milyar dolar degerindeki hiikiimet
bonosunu elden ¢ikarmiglardi. Bu siire¢ i¢cinde, Rus Merkez Bankasi rezervlerinde 2

milyar dolarlik bir diislis olmustur (Bedirhanoglu, 1999).
2.1.4. 1999 Brezilya Ekonomik Krizi

Brezilya ve Turkiye ekonomisi uzun sure enflasyon sorunlari yasamis olmalari
bakimindan benzerlik gostermektedir. Brezilya 1980'lerde borg krizi yasamis, 1981-
1994 arasinda yillik enflasyon orani ortalama % 100%n istiine ¢ikmis, 1993-94’de
enflasyon %2700’lik oranlar1 gérmis, bu sebeple enflasyonist siirecin yasandigi
yillarda farkli istikrar programlarimi faaliyete gecirmistir. Bu programlarin c¢ogu
basarisizlikla sonu¢lanmistir. 1986 Cruzado Plani, 1989 Summer Plani, 1990 Collar
Plani ve en son 1994 yilinin Temmuz ayinda uygulamaya koyulan Real Plan seklinde
tanimlanmaktadir (Yay Gurkan, 2001, 41).

J990-94 11995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999
Ozel 9,2 12,8 38,4 34,5 38,1 22,3
Sabit Sermaye 0,4 2,8 10,0 15,5 22,5 28,9
Portfoy Yatirimi 2,2 5,4 5,8 5,8 2,0 1,7
Banka Kredileri 3,0 6,4 13,5 11,9 -4,0 -12,1
Diger Krediler 3,6 -1,8 9,1 1,3 17,6 3,8
Resmi (IMF vs.) -1,2 -0,8 -0,7 4,6 14,0 11,1
TOPLAM 8,0 12,0 37,7 39,1 52,1 33,4

Tablo 5. Brezilya Sermaye Akis1 (Engin, 2007)

Tablo 5’de de goriildiigii tizere, lilkede 6zel tesebbiise yonelik gerceklestirilen

programlarin sonucunda 1990 - 94 arasindaki siirecte 9,2 milyar dolar olan yabanci

sermaye, 1997 yilinda 35 milyar dolara kadar yiikselmistir ve iilkenin yabanci yatirimei

agirlikli ekonomiye sahip olmasini beraberinde getirmistir.
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1994’de uygulamaya konan ve {ilke parasi Real’in dolar karsisinda
derecelendirilmis devalliasyonunu temel alan Real Plan llke ekonomisinde basarili bir
blylime saglamistir. Ancak 1998’de Asya’da olusan ekonomik kriz ortami Brezilya’ya
da intikal etmis ve Brady tahvillerinin degeri ile borsa endeksinde degisimler yasanmis
ve buyuk oranda disilisler gerceklesmistir. Diger taraftan uluslararasi yatirimcilar
Brezilya’ya yatirim yapma tesebbiisiinde bulunurken {ilkenin cari islemler agig1 stirekli
artis gostermis ve 1994’de GSYIH’nin %0,3’iinden 1997°de %4,2’sine artis
gostermistir. Giineydogu Asya krizinden sonra, yatirimcilar Brezilya ile ilgili
kararlarinda daha temkinli ve smirli davranmislardir. Ayrica uluslararasi yatirimcilar
Real Plani’nin faydaliligi ve cari islemler agigmnin istikrarli olmast konusunda siipheci
bir bakis agisina sahip olmuslardir. Bununla birlikte ekonomistler Real’in dolara karsi

asir1 degerli oldugunu ifade etmislerdir (Turan, 2011, 60).

Krizi takip eden suregte 6zel tesebbiisiin etkin bir sekilde piyasada varlik
bulmasina bagli olarak 1990-94 yillar1 arasindaki dénemi kapsayan siiregte 9,2 milyarlik
yabanci yatirim, 1997 yilinda 35 milyar dolara ulagmistir. 1998 Rusya krizi 6ncesi yillik
enflasyon orani1 %5°’lik seviyenin altinda seyretse de Brezilya ekonomik yapisi biiyiik
bir reel faiz yikiniin etkisi altinda kalmis ve iilkenin borg yiikii fazlalasmistir. Yiksek
faiz oranlar1 belirli bir zaman sonra tekrar sermaye girisini cazip bir duruma getirmeye
baslamis ve borg yiikiinii GSYTIH' nin %35 ine yaklastirmistir. Fakat kisa bir siire sonra
ulkenin para birimi deger arttrmis ve borsa, kriz giiniine gore yilsonunda %240
oraninda artig gostermistir. 1999°da yalnizca %0,8 biiyliyen ekonomi, 2000 yilinda %15
artan ihracat oraninin da etkisiyle %4,4 liikk biiyiime hizina ulagsmistir (Engin, 2007, 50).

2.1.4.1. Brezilya Krizi ve IMF’nin Uyguladig1 Receteler

Brezilya ekonomisi, 2002 yilinda siyasi belirsizliklerin beraberinde getirdigi risk
ortam1 ve bu ortama bagli olarak degisiklik gdsteren yatirimci davraniglarinin etkisi
altinda kalmustir. Politik belirsizliklerin Brezilya’da finansal bir kriz yaratmasi ve
Brezilya’nin dis bor¢ 6demelerini yapilandirabilmek amaciyla 2001 yilinda Brezilya’ya
15 milyar Dolar kredi saglamay: taahhiit etmis olan Uluslararasi Para Fonu (IMF),
Brezilya’ya 2002 yilinda 30 milyar Dolar tutarinda ek bir kredi olusturmay: da

kararlastirmistir. Diger taraftan Brezilya ekonomisi 2003 yilinin ikinci yarisindan
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itibaren biiyiik bir yapilanma ve dlizeltme siirecine girmis, alinan bir karar ile Aralik
2005°de 15,5 milyar dolar tutarinda olan IMF'ye olan borglarinin tamami bir defada
Odemistir (Kiper, 2012, 3).

Brezilya’da kriz ortaminin olusmasinda farkli dinamikler etkin rol oynamistir.
S6z konusu dinamiklerden birisinin sabit kur politikas1 olmasi ile birlikte kamu
kesiminin fonksiyonlar1 bir diger dinamigi olusturmaktadir. 1995-98 yillar1 arasinda
ekonomik dengesizligin boy gostermeye baslamasinin asil sebebi bor¢ faizi 6demeleri
degil, kamu agiklarinin artmasi olarak ifade edilmektedir. 1990°da baslayan Collor Plan
altinda Brezilya kamu kesimi 1991-1994 arasim kapsayan siiregte GSYIH nin %2.,9’u
kadar fazla vermisken, Real Plan1 altinda (1995—-1998) ciddi bir diisiis ile ortalama %0,2
acik vermistir. 1998 sonlarinda krize bu ekonomik kosullar zemin hazirlamistir. Ocak
1999°deki hizli devaliiasyondan sonra IMF ile yapilan anlagsma biiyiik degisimlerin
devreye girmesini saglamig ve iilkede kamu kesimi 1999-2002 arasinda %3,5’luk bir

artig gostermistir (Seyidoglu, 2007, 220-221).
2.1.5. 2001 Arjantin Ekonomik Krizi

Arjantin 1990’11 yillarda hakim olan kriz ortamindan aldig1 ekonomik anlamdaki
dersleri uygulamasina ragmen, bazi hatalarin tekrar1 farkli yeni hatalarla birleserek
iilkeyi yeniden kriz ortamina siiriiklemistir. 1999 yilindaki ekonomik durgunluktan
Latin Amerika iilkelerinin biiyiikk ¢ogunlugu hiz kazanarak ¢ikarken Arjantin 4 yil
sirecek bir durgunluk siirecine girmistir. Ekonomik anlamda uygulanan sistemde blyuk
bir ¢okiis meydana gelmis; doviz kuru capasi uygulamasi terk edilmis, banka
mevduatlart dondurulmus ve dis bor¢ Odemeleri bir stireligine durdurulmustur

(Hacihasanoglu, 2005, 71).

Arjantin’de 1991-2001 yillar1 arasinda uygulanan neo liberal degisiklikler en
biliyiik etkiyi isgiicii piyasasinda olusturmustur. 1991°de %6,5 oranindaki issizlik
1995°de 1994 Meksika’da yasanan krizinden de etkilenerek %17,5’1ik orana ulagmustir.
Ote yandan bu dénemde iilke vatandaslarinin gelir seviyesinde ciddi bir adaletsizlik ve
dagilma oldugu da gozlenmistir. Ancak yoksulluk gostergeleri incelendiginde ise 1990-
1992 yillar1 arasinda bir iyilesmenin gergeklestigi gbzlenmistir. Meydana gelen bu
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iyilesme Arjantin hikimetinin yoksullugu ortadan kaldirmaya yonelik tedbirler
almasmin neticesi degil Konvertibilite Planinin faaliyete ge¢cmesine bagli olarak

gergeklesmistir (Koyuncu & Senses, 2004, 8).

Tablo 6’da Arjantin yoksulluk orami verilmistir. Ulkenin 1990’11 yillarin

basindan itibaren gelir dagiliminda denge unsurunun saglanamadigi goriilmektedir.

2002- | 2002-
1990|1992 | 1994 | 1996 | 1999 | 2000 | 2001 MAY | EKi
Gini Katsayisi 05(05(05/05|05|105(05]| 06 | 0,5

En Zengin %10

En Yoksul %10 Orant 21,6 | 22,0 24,6 353|352 |39,6|58,1| 855 | 43,8

Yoksulluk Orani (%) 40,4 123,0(21,3|30,8|295|33,1|37,1| 55,3

Asirt Yoksulluk Orani (%) (11,3 | 4,7 | 45 | 87 | 7,8 | 93 |12,6 | 26,2

Tablo 6. Arjantin Gelir Dagilimi ve Yoksulluk Gostergeleri, 1990-2002 (Koyuncu, Senses, 2004)

Ulkede olusan kriz ortammnin nedenlerini agiklayan net bir ifadeye ulasmak
mimkin olmamakla birlikte bu konuda 6zellikle IMF cephesinden gelen yorumlar
kamu maliyesinde tekdiizeligin ve istikrarin saglanamamasinin c¢ogunlukla digsal
faktorleri veya IMF’nin miidahalede bulunmasinin zor oldugu faktorleri 6n plana
cikardig1 yoniinde olmaktadir. Mussa’ ya (2002) gére krizin sebepleri (Inan A. , 2002,
61);

e Isgiicii piyasasinin dinamik ve esnek bir yapiya sahip olmamast,

e Ekonomik c¢okiisii iyilestirmek ya da tamamen ortadan kaldirmak adina
uygulanan Konvertibilite programindan ¢ikilmamast ve bu programin
Ongordukleri Gzerinden faaliyetlere devem etmek,

e ABD dolarmin diger para birimleri karsisinda 1999-2000 doneminde hizla deger
kazanmasi,

e Kamu maliyesinde diizen ve istikrar ortaminin olusturulamamasi,

Arjantin, 2001 yili sonuna kadar uyguladigi ve 2001 krizinin kosullarini

olusturan iktisat politikalarim1 Mart 1991°de uygulamaya konulan Konvertibilite
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Programu ile baslatmistir. Programin faaliyete gectigi sirada, Arjantin ekonomisi yuksek
enflasyonist ortam ile micadele etmekteydi. Bu nedenle programim nihai hedefi
enflasyonist ortami bertaraf etmeye yoOnelik adimlar atmak olmustur. Bu ortamin
yasandig1 siireci kirmak igin segilen arag, donemin Ozellikleri ve gecerli olan finansal

anlayigina uygun olarak para kurulu sistemi olarak tespit edilmistir.

Bu anlayisa temel olusturacak sekilde hazirlanan Konvertibilite (Cavallo) Programinin

temel 6geleri su sekilde ifade edilmistir (Inan, 2002, 58);

e Ulusal para ile ABD dolarinin karsilikli degeri sabitlenmistir,

e Para basimi uluslararasi rezervlerdeki net degisime baglanmistir,

e Merkez Bankasi’nin devlet kurumlarina Kredi saglamasinin 6niindeki yasal
yollar kapatilmistir,

e Kamu maliyesi alaninda disiplinin saglanmasi ve siirdiiriilmesi i¢in siyasi
cevrelerde uzlagsma saglanmistir,

e Ekonomiyi canlandirmak i¢in 6zellestirmenin Onii agilmistir.

2.1.5.1. Arjantin Ekonomik Krizi ve IMF’nin Uyguladig1 Receteler

Tarihinin en buyldk ekonomik krizini yasamakta olan Arjantin’de 2003 yilinin
basinda IMF’den destek temin edebilmek amaciyla goriismeler tekrar glindeme
gelmistir. Ulkede 1980°1i yillardan 2001 yilina kadar gecen siirede yasanan ekonomik
kriz durumlarin1 kontrol altina alabilmek ic¢in IMF ile belirli zaman araliklarinda
anlagmalar imzalanmistir. 24 Ocak 2003°de IMF, Ocak-Agustos 2003 araliginda geri
O0demesi yapilacak olan 6.78 milyar dolar tutarindaki kredilerin, 17 Ocak’ta geri
O0demesi yapilan 1 milyar dolarlik borgtan sonra yeniden yapilandirildigini agiklamastir.
Buna gore, toplam 3,8 milyar dolar tutarindaki kredi dilimlerinin geri 6deme siresi 1 yil
uzatilirken, 2.98 milyar dolarlik kismini belirlenen zaman araliginda geri 6denmesi
taahhit edilerek, 3,5-5 yil vadeli yeni bir gecici stand-by kredisi saglanmasi
kararlagtirilmistir.  Anlasmanin temel sarti faiz disi fazla/GSYIH oraninin %2.5
olmasidir. Ancak bu anlagsmanin i¢inde bankalarin yeniden yapilandirilmasi ya da 6zel

dis  yatinmcilarla goriismelerin  gergeklestirilmesi  gibi  6nemli  hedefler yer
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almamaktadir. Bu karar, 1 yildir aktif olmayan Arjantin-IMF goriismelerinin yeniden
gundeme gelmesi agisindan oldukg¢a 6nemli olmustur(Senel, 2012, 108).

Arjantin 2001 yilimin ortalarinda, ekonomik acgidan tam bir karmasa ortamina
sahip olmustur. 1999-2000 yillarinda iilkedeki enflasyon oranlar1 en yiiksek orana sahip
olunca 2001 yilinda Merkez Bankasi'nin para basma yetkisi Para Kurulu'na
devredilmistir. Boylelikle iilke, faaliyete geg¢irdigi IMF destekli kalkinma programinda;
doviz kuru belirlemede "para kurulu" politikasimi izlemistir. 1 dolarin 1 pesoya es
oldugu Para Kurulu’nda, iilkeye her giren dolar karsiliginda peso basilmis, ¢ikan her bir

dolar karsiliginda ise bir peso piyasadan alinmistir (TOre, 2006, 101).

Arjantin’de kriz ortaminin olugmasinda iilkenin IMF ile olan iliskileri biiyiik
etkiye sahiptir. 2001 yilinin ortalarina dogru Arjantin’de ekonomik alanda uygulanan
stratejilere olan inangsizlik 6zellikle Temmuz ayinda ii¢ biiyik kredi derecelendirme
kurulusunun tilkenin kredi notlarin1 asagi ¢ekmesiyle ciddi bir hal almistir. Dénemin
Ekonomi Bakani Cavallo bu durumu diizenleyebilmek adina IMF ile tekrar masaya
oturmustur. IMF, Arjantin’den para kurulu uygulamasina son vermesini ve Tiirkiye’de
oldugu gibi dalgali rejimine gegilmesini talep etmistir. Cavallo, Fon’un bu talebini
reddedince IMF vermeyi taahhiit ettigi 1,3 milyar dolarlik kredi dilimini dondurmustur.
Bu durum iilkeden kaynak ¢ikigini tetiklemistir. Bu durumu kontrol altina alabilmek
icin bankalardaki mevduatlar bloke edilmistir. Mevduatlara bloke getirilmesi kararina
halk siddetle karsi ¢cikmis uzun kuyruklar olusmaya baslamis; devaminda ise sokak

catigmalarina doniisen olaylar sonucunda Cavallo istifa etmistir (Evirgen, 2004).
2.1.6. 2008 ABD Ekonomik Krizi

2007 yilmin ikinci yarisindan itibaren ABD konut alim-satiminda boy gosteren
problemler artmaya baslamis ve gelismis ekonomilerden gelismekte olan iilkelere de
intikal ederek global bir boyuta sahip olmustur. Krize sebep olan faktorler, para
akigindaki serbestlige bagli olarak yapilan kredilendirmeler, asir1 menkul
kiymetlestirme, yetersiz saydamlik, derecelendirme kuruluslarinin faaliyetlerinde
yetersiz kalmasi1 ve diizenleyici ve denetleyici birimlerin zamaninda ve dogru bir sekilde

miidahalede bulunmamasi olarak ifade edilmektedir. Kiiresel ekonomik kriz banka
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iflaslari, ekonomik sistemdeki siirekli bor¢larin 6telenmesi ve ekonomik olusumu devlet
tekelinde bulundurmasini takip eden siiregte reel sektére de yansiyarak kiiresel blylime

oranlarinin diismesine sebebiyet vermistir (Alantar, 2008, 1).

Kriz ortaminda uluslararasi piyasalarda ortaya ¢ikan gelismeler iki farkl: siirecte
ele alinmaktadir. ilk siirec Temmuz 2007’de baslayan ve Eyliil 2008’e kadar mali
piyasalarda boy gosteren kirilmalarin yasandigi dénemi kapsamaktadir. Amerika’da
2006 yilina girilen siirecte konut fiyatlarindaki artis ve diisiik oranda faiz kullanimi
saglanmas1 ipotek kredilerinin 6nemli Ol¢lide artmasina sebebiyet vermis, tiiketiciler

gelirlerinden fazla harcama egiliminde olmuslardir (Erdonmez Ataman, 2009, 85).

YILLAR

2005 2006 2007 2008 2009
Diinya Ticaret Hacmi 7,6 9,3 7,2 2,6 4,1
IHRACAT
Gelismis Ulkeler 6,0 8,4 5,9 -0,1 2,5
Gelismekte Olan Ulkeler 11,1 11,0 9,5 95,6 7,4
ITHALAT
Gelismis Ulkeler 6,3 7,5 4,5 -2,2 1,1
Gelismekte Olan Ulkeler 12,0 14,7 14,2 7,2 10,5

Tablo 7. Dlnya Ticaret Hacmi(Yildirim, 2010)

Tablo 7’de diinya ticaret piyasasinda gergeklesen oynamalar ve degisimler
gosterilmektedir. Diinya ekonomisinin sahip oldugu ticaret hacminde 2007 yilinda
%7,2’°1ik bir ylikselis gerceklesmis ve bu oran 2005 ve 2006 yilina oranla daha diisiik bir
seviyede olusmustur. Oyle ki bu durum 2009 yili verilerinde de gdzlenmektedir.
Tabloya bakildiginda, tiim diinya genelinde sahip olunan ihracat paymndaki degisime
gelismis {lilkeler bazinda 2007’den itibaren diisiise geemis, 2008’de %-0,1’e
gerilemistir. Ayrica, gelismekte olan iilkelerin ihracat hacmine bakildiginda da benzer
bi¢imde 2007 yilindan itibaren diisiisler meydana geldigi goriilmektedir. Diger taraftan
diinya ticaret yapisinin diger dinamigini olusturan ithalat hacmi ise ekonominin tiim
bilesenlerinde krizin ¢ok daha keskin bir bicimde ilerlemesi ve talebin ¢ok daha kirilgan
olmasi1 sebebiyle geligmis iilkelerde daha ¢ok olmak tizere, gelismekte olan Ulkelerde de
2007 yilindan itibaren daimi bir diisiise neden olmustur (Yildirim, 2010, 48).
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2.1.6.1. 2008 ABD Ekonomik Krizi ve IMF’nin Uyguladigi Receteler

2008 krizinin 6ncesinde global sisteme ayak uydurabilmek amaciyla sistematik
bir isleyisin olusturulmasi, oOzellestirmelerin gerceklestirilmesi, serbest ekonomi
politikas1 ¢ercevesinde uygulanan siiregler tek tip ve tek yonde ilerleme 6zelligine sahip
oldugu icin antidemokratik oldugu yoniinde bir algi olusmustur. S6z konusu siiregte
cogunlugu Ikinci Diinya Savasi’ndan kazangli ¢ikan gelismis iilkelerin menfaatleri
yonunde adimlar atilmistir. IMF’nin finansal yapist ve bu durumu destekleyen oy
dagilimlar gelismis llkelerdeki ekonomik dengesizlikler karsisinda etkin olamamasina
sebebiyet vermistir. Ote yandan G-7 iiyelerinin 1980 yilinda diinya ekonomisinde sahip
oldugu pay % 76’lik bir seviyeye sahipken 2008 yilinda % 68’lik seviyeye gerilemesi,
G-20 iilkelerini diinya ekonomisinde 6n plana ¢ikarmaya baslamistir. Dolayisiyla IMF

oy dagilim1 gelismekte olan tilkelere yonelik bir ivme kazanmistir (GUlzel, 2009, 64-65).

IMF tiim ekonomik krizlerde etkin bir sekilde rol oynamis, belirli regeteler
sunmustur. Fon’un bu baglamda isleyisini anlayabilmek i¢in kriz donemlerinde iilke
tabaninda uygulamis oldugu sistemleri karsilastirmali bir analize gitmek fayda

saglayacaktir.

IMF tiim ekonomik krizlerde yadsinamaz bir etken olarak karsimiza
cikmaktadir. Ancak krizler tabaninda ele alindiginda farkli etkilere sahip oldugu da
goriilmektedir. Ornegin 2008 ABD krizi ile Asya Krizi stirecindeki rolii karsilastirmali
bir sekilde degerlendirildiginde ortaya farkli bir sonu¢ c¢ikmaktadir. Fon ve ABD
hiikiimeti arasinda esen {stiinliik saglama riizgar1 Fon’un, krizin 6zellikle Amerikan
ekonomisindeki altyapisina yonelik tepkisel bir tutum igerisinde olmasina sebebiyet
vermistir. Ekonomide global akimin etkisinde kalmanin 6ne siirdiigli dinamiklerin
aksine, kriz dinamikleri gelismekte olan iilke ekonomilerindeki kirilganliklardan degil,
ABD’nin dig ticaret ve cari agiklarini zorlanmadan finanse etmek i¢in bir ara¢ olarak
kullandig1 siki bir denetim {izerine kurulu olmayan finansal piyasalardan ileri gelmistir.
S6z konusu durum, Fon’u ¢ok farkli durumlar ile karsi karsiya getirmistir ve bu
durumlar genellikle Fon’u zor durumda birakacak yapilanmalar olarak gerceklesmistir.
Bu durumlarin basinda, Fon’un kriz siirecinde ABD yonetimine 6zerk bir sistem

oldugunu kanitlama c¢abasi gelmekteydi. Bu c¢aba Fon’un, finansal piyasalar1 etkin
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denetlemesi ile enflasyon hedeflemesi ve vergi artiglar1 gibi standart politika
yontemlerini Amerikan hikimetine kabul ettirme direnci ile ilgiliydi (Curuk, 2010,
109)

2008 yilinda Fon, ekonomik krizden etkilenen iilkelere tekrar kredi desteginde
bulunmustur. Ornegin, 2007 yilinda IMF ile yalnizca ii¢ iilke stand-by anlasmasi
imzalamis ancak kiiresel krizin tiim etkisini gosterdigi 2008 yilinda ise sekiz lilke IMF
ile stand-by anlagsmasi imzalamistir. Diger taraftan 2010 yilinda 20 {ilke bu anlagsmay1
imzalamigtir. Buradan hareketle krizden Once uluslararasi arenadaki etkisini yitiren
IMF’nin eski giiclinli geri kazanmaya basladig1 sonucuna ulagmak miimkiin olmaktadir

(Hayaloglu & Artan, 2011, 140).

Finansal anlamda da bazi revizyonlar gergeklestirilmistir. Ornegin, Nisan
2008’de toplanan G-20 Zirvesinde kiresel ekonomik kriz sirecinde dinya
ekonomisinin yapilanmasinda faydalanilmak {izere 1,1 trilyon dolarlik bir kaynak
planlamas1 gergeklestirilmistir. Bu planlama ile birlikte G-20 Zirvesinde ylikselis
trendine sahip iilke ekonomileri ve gelismis iilkelerin gelismelerine destek saglamak
amaciyla IMF bor¢ kaynaklarimin 750 milyar dolara ¢ikartilmasina ydnelik istekte

bulunmuslardir. Bu durum ile birlikte;

1) Fon’un mevcut bor¢lanma olanaklariin arttirilarak likiditesi saglanabilir

kaynaklarin fazlalastirilmasi,

i) Altin satis1 ile birlikte siireci takip eden iki-ii¢ y1l icerisinde 6 milyar dolarlik
ek kaynak olusturulmasi konularinda anlagsma saglanmistir. Ayrica G-20 zirvesinde 250
milyar dolarlik genel SDR kullanimi ve 6zel SDR kullaniminin saglanmasi hususlarinda

mutabakata varilmistir (SOyler, 2013, 72).

IMF kriz stirecinde bor¢ verme sisteminde birgok degisiklige gitmistir. Bu

mekanizma ile saglanmaya calisilan degisiklikler su sekilde siralanmaktadir;

«  Uye iilkelerin IMF kaynaklarindan faydalanabilme hakk: iki katma

cikarilmistir,
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* Borglu olma durumunun iilke piyasalarinda ortaya ¢ikardigi utang duygusunun

bertaraf edilmesi amaciyla bu konudaki yaklasim gbzden gecirilmistir,

* Ekonomik istikrar1 koruyabilen {lyelere yeni esnek kredi olanaklar

saglanmistir,

» Koklii yenilikler yardimiyla "kat1" yapisal kosullar yerini daha esnek kosullara

birakmustir,
* Belirlenmis eylemler yerine hedeflere yogunlagilmistir.

2.2. IMF Tarafindan Uluslararas1 Para Sisteminin Istikrarima Yonelik Yapilan

Calismalar

1990’11 yillarda yasanan ekonomik krizler sonrasi, Fon agisindan ekonomik
yapilanmada diizenin olugmasi ve yatirnmcilarda giiven duygusunun gelistirilmesi
onemli hale gelmistir. Ozellikle, Meksika, Asya ve Rusya Krizleri’nden sonra IMF’nin
caligmalariin temel noktasi; diizenli bir sekilde gerceklesen biiylimenin var olabilmesi
icin kredibilitesi olan seffaf makroekonomik politikalarin olusturulmasi, tiim tlkelerin
saglam bir politika olusturulabilmesi i¢in ihtiya¢ duyulan kosullarin ve kodlarin
olusturulmasi, uluslararas1 diizeyde seffafligin saglanmasi, ekonomik sistemdeki
risklerin analizlerinin 6nceden tespit edilmesi gibi konulara yonelmistir. Bu baglamda,
IMF ve Diinya Bankasi olasi krizleri 6nlemeye yonelik ve yasanan krizlerde ¢6ziim
amagli yeni bakis agilar1 gelistirmistir. Oncelikli olarak hedeflenen finansal yapidaki
potansiyel eksikliklerin tespit edilmesi ve finansal piyasalarin gozlemlenmesi olan bu
calismalar, {liye iilkelerin goniillii katilimini sart olarak belirtmektedir. Bu ¢alismalar,
her turli ekonomik kaynak kullaniminda seffafligin saglanmasi; finansal ve ticari
platformlarda gii¢lendirilmesi gereken alanlarin tespit edilmesini kapsamaktadir

(Topall1, 2006, 97).

Ote yandan kiiresel ekonomik kriz kiiresel mali sistem yapisiin tekrar gozden
gecirilmesine sebep olmustur. Bu slirecte IMF sanayilesmis ve kendini yavas yavas
gOstermeye baslayan G20 ulkelerine uluslararasi diizenleme ve yonetim sistemlerini

revize etmelerinde onerilerde bulunarak yardimda bulunmaktadir.

53



Yeniden yapilanma siirecine yonelik atilan ilk adim olarak IMF kiresel
ekonomik krizlerin sebeplerine yonelik genis Olgekli bir ¢alisma yayimlamistir. Bu
calisma krizden ¢ikarilan temel derslerin analizini yapmakta ve olasi risk durumlarinin
ne sekilde ele alinacagina dair diinya ¢apmnda genel bir tekrar diisiinme slrecine
girilmesine olanak tanmimaktadir. Ekonomik sektor politikalart ulusal yonetimlerin
denetiminde olmaya devam edecek olsa da global ekonomik yapida — IMF de dahil —
gerceklesecek tiim degisiklikler gelecekteki krizlerin yogunlugunu azaltmaya yonelik
oOzelliklere sahip olmaktadir (Curuk, 2010, 113).

IMF’nin Strateji, Politika ve Gozetim Departmani’nin 2011 yilinda yaptigi bir
diger ¢alismada ise Fon’dan ayricalikli krediler haricinde kaynak kullanan 29 (ye ile
uygulanan programlarin performans degerlendirmesi yapilmistir. Yapilan caligmada,
IMF’den kaynak saglayan iiyelerin Krizin olumsuz etkileri karsisinda ekonomilerinde
stirekliligi saglayabilmede basarili oldugu ve Fon’un bu Ulkelerin kiresel ekonomik kriz
sebebiyle olusan soklar karsisinda i¢ taleplerinin ve ihracatlarinin blyUk oranda
azalmasina fayda sagladigi yoniinde bulgulara ulasilmistir. Ote yandan birgok program
IMF (yelerinin ekonomisinde biiyiimenin gézlemlenmeye baslandigi ve Fon desteginin
saglanmamis olmasi durumunda s6z konusu ekonomilerin ¢ok daha ciddi kigulme ile
karsilasabilecekleri vurgulanmistir. Ote yandan kiresel ekonomik kriz akabinde
uygulanan programlarin ilgili iilke ekonomilerinde, programlarin diizenlemelerinde
gerceklestirilen yeniliklerin Onceki reformlara oranla daha az diizelme sagladig
gorilmiistir (Soyler, 2013, 78).
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3. BOLUM: TURKIYE-IMF iLiSKiLERiI VE IMF’NIN DEGISEN ROLUNUN
ETKILERI

3.1. Tuirkiye-IMF iliskilerinin Tarihi Siireci

Tirkiye 1946-1950 yillar1 arasinda sosyal ve ekonomik ag¢idan biiyiik degisimler
yasamistir. Bu donemde tek partili dénemden cok partili doneme gegilmis, Bati’ya
uyum saglamaya c¢alisan Turkiye Cumhuriyeti yaptigi pek cok anlagsmayla Bati ile
yakinlagmistir. Bu donemin en 6nemli degisikliklerinden biri iilkenin sahip oldugu
devletci ekonomik sistemde esnekliklerin olusmasidir. Ozel tesebbiis, yeni yatirimlarda
bulunarak iilkenin sanayi alaninda ihtiya¢ duydugu destegi saglamistir. Ancak bunun
tek basina miimkiin olmadigi anlagilinca Marshall Yardimi kullanilmistir. 11. Dlinya
Savas1 sonrasi Tiirkiye, yeterli derecede doviz rezervine sahiptir ancak i¢ piyasada
fiyatlardaki artisin Oniine gegilememistir. Diger iilkelerin paralarini devaliie etmesine
karsin, TUrkiye bu anlamda herhangi bir degisiklige gitmemis sabit doviz kurunu
korumustur. Statik yap1 devaliiasyon uygulayan iilkeler ile Tiirk paras1 arasindaki farkin
artmasia sebep olmustur. Uluslararasi Para Fonu’nun 6demeler konusunda sorun
yasayan Ulkelere yardim ediyor olmasi, o donemde ekonomide zorluklar yasayan

Tiirkiye’nin Fon’a Uye olma siirecini hizlandirmistir (Senel, 2012, 122).

Tiirkiye, IMF’ye “19 Subat 1947 tarih ve 5016 sayil1 Milletleraras1 Para Fonu ile
Milletleraras1 Imar ve Kalkinma Bankasi’na Katilmak I¢in Hiikiimete Yetki
Verilmesine Dair Kanun™un verdigi yetkiye dayanarak 11 Mart 1947 tarihinde
katilmigtir. 11 Mart 1947 yilinda IMF Ana S6zlesme maddelerini kabul eden Turkiye,
1947 yilindan giiniimiize kadar olan tiim Ana Sozlesme degisikliklerini de onaylayarak
i¢ hukukuna aktarmistir. Kurulusunun hemen ardindan Fon’a iiye olan Tiirkiye, IMF ile
eskilere dayanan kokli bir iligki olusturmustur. TUrkiye, 1961 yilindan 2008’¢ kadar,
ekonomik buhranlarindan kurtulabilmek, yapisal degisimleri gerceklestirebilmek ve
finansman destegi saglayabilmek icin IMF destekli ekonomik kalkinma programlari
uygulamistir. Stand-by diizenlemelerinin ilki 1961 yilinda, sonuncusu ise 2005 yilinda
gerceklesmigstir. Tiirkiye 1961 yilindan bu yana IMF ile 19 kez Standby diizenlemesi
yapmustir (Soyler, 2013, 238).
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Anlasma | Tamamlama | Sire On?r“en Sl

Stand-by No. Tarini iptal Tarihi | (ay) Mlktgr Kotg (SDR
(SDR*Milyon) Milyon)

1. Stand-by | 01.01.1961 | 31.12.1961 | 12 375 16,0
2.Stand-by | 30.03.1962 | 31.12.1962 | 9 31,0 15,0
3. Stand-by | 15.02.1963 | 31.12.1963 | 11 215 215
4. Stand-by | 15.02.1964 | 31.12.1964 | 11 215 19,0
5. Stand-by | 01.02.1965 | 31.12.1965 | 12 215 :
6. Stand-by | 01.02.1966 | 31.12.1966 | 12 215 215
7.Stand-by | 15.02.1967 | 31.12.1967 | 11 27.0 27.0
8. Stand-by | 01.04.1968 | 31.12.1968 | 9 27.0 27.0
9. Stand-by | 01.07.1969 | 30.06.1970 | 12 27.0 10,0
10. Stand-by | 17.08.1970 | 16.08.1971 | 12 90,0 90,0
11. Stand-by | 24.04.1978 | 19.07.1979 | 24 300,0 90,0
12. Stand-by | 19.07.1979 | 17.06.1980 | 12 250.0 230,0
13. Stand-by | 18.06.1980 | 17.06.1983 | 36 1.250,0 1.250,0
14. Stand-by | 24.06.1983 | 23.06.1984 | 12 2250 56,2
15, Stand-by | 04.04.1984 | 03.04.1985 | 12 2250 168,7
16. Stand-by | 08.07.1994 | 26.09.1995 | 14 610,5 4605

22.12.1999 15.038.4 11.738.9
L SIS | o o gy | DHO2AM0Z ) S (SRF)5.784|  (SRF)5.784
18. Stand-by | 04.02.2002 | 04.02.2005 | 36 12.821.2 11.914,0
19. Stand-by | 11.05.2005 | 10.05.2008 | 36 6.662,0 6.662,0
TOPLAM 37.707.0 32.817.0

Tablo 8. Tiirkiye — IMF Arasinda Yapilan Stand-by Anlasmalar1 (Ozgelik, 2013)

Tablo 8, Tirkiye ile IMF’nin imzaladig1 stand-by anlagmalarin1 gostermektedir.
Tirkiye en son 2005 yilinda 19. anlasmay1 imzalamig ve 2008’de IMF’ye olan tiim

borg¢larini kapatmistir.

1958’de Tiirkiye, 6demeler dengesi krizini asabilmek adina ilk niyet mektubunu
IMF’ye sunmustur. S6z konusu mektup, IMF Icra Direktdrleri Kurulu tarafindan
onaylanmis ve 4 Agustos 1958°de ilk istikrar paketi uygulanmaya baglamistir. Istikrar
paketi baglaminda Tiirkiye, IMF’nin istegi lizerine tekrar develliasyon yapmis ve dolar
doviz kuru 2,8 liradan 9 liraya yiikselmistir. Istikrar uygulamasi kapsaminda dis kaynak
destegi saglanmis ve bdylece dis 6ddemeler dengesi sabitlenmistir. Fakat, devaliiasyon

ile beklenen basar1 elde edilememis, IMF’nin tipik Ortodoks kokenli para ve maliye
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politikalarini igeren istikrar tedbirleri Tiirkiye ekonomisini basariya ulastiramamigtir

(Parasiz, 1998, 121).

1960 yil1 ile birlikte TUrkiye yeni bir ddneme baslayarak, 1960 askeri darbesinin
ardindan 1961 Anayasasi kabul edilmistir. Yeni Anayasa planl kalkinma politikasini
benimseyerek kalkinma planlarinin hazirlanmasi gérevini Devlet Planlama Teskilati’na
vermistir. Kalkinma plan1 ile birlikte ekonomide disipliner bir yapi olusturulmaya
calisilmis ve ihtiya¢ duyulan dis kaynak i¢in IMF ile yeniden anlagsma yollar1 aranmustir.
1961-1970 arasi donemde IMF ile 10 adet Stand-by anlasmasi imzalanmistir. 1961,
1962 ve 1965 yillarinda yapilan Stand-by anlasmalar1 ile elde edilen kaynaklar,
O0demeler dengesindeki iyilesmeler ve ithalat talebinin azalmasi sebebiyle hedeflenen
oranda kullanilmamistir. Bu dénem, IMF denetiminin ekonomi Uzerinde en etkin rol

oynadigi donem olmustur (Sdyler, 2013, 242).

Bir yil siiren bu ilk stand-by anlagsmasi1 31 Aralik 1961°de sona ermistir. 30 Mart
1962°de IMF ile yeni bir diizenlemeye giden Tiirkiye’nin bu anlagmasi bir yildan daha
az strmiis ve 31 Aralik 1962’de sonlanmistir. 15 Subat 1963°te ii¢lincii stand-by
anlasmasi yaklasik dokuz ay yiiriirliikte kalmistir. Dordinct stand-by anlagmasi ise 15
Subat 1964’de baslamis, 31 Aralik 1964’de bitmistir. Tirkiye, 1961 yilindan, 1970
yilma kadar her yil, IMF ile bir stand-by imzalamustir. ilk Stand-by anlasmasindan 1970
yilina kadar Tiirkiye’nin ihtiya¢ duydugu kredi desteginin saglanabilmesi icin her yil
niyet mektuplari hazirlanarak yeni bir stand-by diizenlemesine gidilmistir (Erding, 2007,
20).

1971-1977 doneminde IMF ile iligkiler duragan bir yapiya sahip olmustur. 1971
yilinda dolarin devaliie edilmesi ve Bretton Woods sisteminin ¢okmesi, OPEC ve petrol
zamlari gibi dis etkenler sebebiyle IMF etkisini bir siire kaybetmis ve kendi diizenini ve

istikrarin1 korumay1 hedeflemis ve bu ydnde ¢alismalar yapmistir (Oztiirk, 2010, 133).

1978 yilinda 300 milyon dolarlik kredinin saglandigi yeni bir Stand-by
anlagmas1 imzalanmigtir. Kredi kapsaminda ilk iki donemi takip eden siirecte IMF,
gozden gecirmelerde ekonomik performanstan memnun kalmayinca yeni bir

devaliiasyon onermistir. Tiirkiye’nin bu devaliiasyonu kabul etmemesi sebebiyle IMF
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programi bozulmus ve iligkiler bir yil stireyle tekrar durmustur. Bu dénemde hikiimetin
devaluasyona direnis gostermesi farkli parasal kaynaklar aramasina sebep olmustur.
Ancak Tiirkiye diger finansal kaynaklardan da destek saglayamamustir (Soyler, 2013,
242).

Tiirkiye’nin Fon’a katildig tarih olan 1947°de kotasi 43 milyon dolar iken,
sekizinci genel artirim ile birlikte Tiirkiye’nin kotas1 18 Agustos 1983°de 429,1 milyon
SDR’ ye yiikseltilirken, 28 Subat 2007 tarihinde ise 1.191.30 milyon SDR olmustur.
Tiirkiye’nin 6demeler dengesi problemleriyle ya da bu tiir problemleri olusturabilecek
makro ckonomik dengesizlikler yasamasi durumunda. Fon’un teknik olarak
kullanabilecegi olanaklar; Rezerv Dilim Pozisyonu, destekleme diizenlemesine bagli
olarak Kredi Dilimlerinin Kullanim Olanagi, siiresi uzatilmis diizenlemeye bagli olarak
Genisletilmis Fon Kolayligi, Telafi Edici ve Olaganiistii Finansman Kolayligi ile gegici
olanaklar arasinda bulunan Petrol Kolaylig1 seklinde siralanmaktadir (Erding, 2007, 19).

2004 2005 2006 2007 2008
Anapara 2.085 7.531 11.032 869 124
Faiz ve Giderler 491 794 296 19 1
TOPLAM 25.755 8.325 11.328 888 126

Tablo 9. IMF’ye Borglarin Geri Odeme Plan1 (Milyon $) (IMF,2010)

Tablo 9’da goriildiigii tizere, 6demelerin biyiik bir kismi 2004-2006 yillart arasinda

yogunluk gdstermistir.

3.2. Tiirkiye’deki Ekonomik Krizler ve IMF

Tarihsel siire¢ icerisinde tiim diinyay1 etkisi altina alan krizler 6nceki bdliimlerde
ilke tabaninda agiklanmigtir. Bu boliimde ise, Tirkiye’nin ekonomik yapilanmasinda
meydana gelen ekonomik krizler nedenleri, siireglerin isleyisi ve sonuglart baglaminda

ele alinacaktir.

58



3.2.1. 1980 Ekonomik Krizi

Tirkiye ekonomisi 1930-74 arasindaki dénemi siyasal ve ekonomik olarak
kontrol mekanizmasinin yetkin oldugu bir sistemde geg¢irmistir. Yillara gore denetim
derecesi ve metotlar1 farkliliklar gosterse de ekonomik kaynaklar ve gelir dagilimlari
Ozel tesebbiislere imkan saglanan bir sistemi olusturmamaktaydi. 1971 yili itibariyle
kismen, 1980 déneminden sonra ise tamamen terkedilen denetim metotlar1 ise 1962'den
itibaren faaliyete giren bes yillik kalkinma planlar1 kapsaminda olusturulmustur. Kamu
yatirimlart i¢in zorunlu, 6zel yatirnmlar igin tesvik edici metotlar, kaynaklari planda
saptanan toplam ve kesimsel hedeflere yoneltmek igin uygulanmaktaydi. Temel ig
fiyatlar, faiz hadleri, doviz fiyatlar1 devletin kontroliin altinda bulunmaktaydi.
Uygulanan sistemin mantigy, tarimda y1gi1lmis bulunan faal niifusu sanayiyi gelistirmek
yoluyla daha yliksek emek verimi olan faaliyetlere aktarmak ve bu yoldan gelismeyi
saglamak; bu hedefe yonelik olarak oncelikle ithalati ikame eden ve i¢ talep artisini

karsilayan sanayileri kurmak olmustur (Diyarbakirlioglu, 2009, 32).

Tirkiye 19701 yillarin basinda elverigli diinya ekonomisi, 1970 devaliiasyonu
ve devaluasyona paralel olarak alinmig ekonomik onlemlerin 6demeler politikasina
gergeklestirdigi pozitif katkilar neticesinde, artan doviz rezervlerinin sagladigi
avantajlart degerlendirerek ekonomik doniisim ¢abasini  stirdiirmiistiir. 1973-74
yillarinda ortaya g¢ikan petrol krizi, eldeki mevcut kaynaklar1 degerlendirerek ve kisa
donemli borclanmaya gidilerek, bir siireligine de olsa ertelenebilmistir. Fakat degisen
dinya ekonomik konjonktiriine uyumlanamama ve 0zellikle bu donemde yasanan
Kibris Barig Harekati sonrasinda uygulanan ambargo, 1977 den sonra 6demeler

dengesinde biiyiik zorluklarin yasanmasina neden olmustur.

1970-80 arasin1 kapsayan donemde enerji ve doviz akisinda meydana gelen
kisitlamalar Ozellikle sanayi sektortinde etkinligini gostermis bdylece eksik kapasite
kullanilmaya baslanmigtir. Sanayi sektorundeki ilerleme saglanamamast GSMH’y1
etkilemis ve buna paralel olarak halkin refah diizeyinde gerileme yasanmistir. TUm bu
dinamiklerden hizmetler sektorti de payma diisen almig ve 1980 yilinda %0.22 oraninda
gerileme yasanmistir. Artan ekonomik buhran ve enerji ¢ikmazlari sanayi sektoriinde

etkisini gosterirken bu dogrultuda iilke genelinde issizlik oranlarinda da artislar
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meydana gelmistir. 1979°da %9.7 olan igsizlik oran1 1980°de %14.4, 1981°de ise
%14.8’e ulasmistir (Aydogan, 2004, 93).

OPEC iiyesi olan iilkeler petrol fiyatlarii 1979 ve 1980°de ikinci kez yiizde
yiizelli oraninda artirmistir. Bu durum Tirkiye’de igsizlik oranmin yiizde yirmi
oraninda artmasina sebep olmustur. Enflasyon %63.9’luk bir orana yiikselirken, ¢ok
fazla temel ihtiya¢ maddesi tiretilmemeye baslamistir. Benzin, tip ve ampal gibi Grlnler
piyasadan temin edilememistir. Hiikiimet ekonomik istikrar1 tekrar olusturabilmek i¢in
“24 Ocak Kararlarmi” yiirtirlige koymus ve TL %46 oraninda yabanci para karsisinda
deger kazanmaya baglamistir. Tiiketim mallarinin ihtiyaglart karsilayamamasi ile
birlikte iilke siyasal sorunlarinin yanina kitlik da eklenmistir. Enflasyonu kontrol altina
alabilmek, dis kaynak edinimini kolaylastirabilmek, issizlik oranini asgari seviyeye
indirebilmek ve ekonomiyi canlandirabilmek adina 24 Ocak 1980 Ekonomik Istikrar
Tedbirleri uygulamaya konulmustur. Istikrar programiyla birlikte Tiirk liras1 yiizde 32,7
oraninda devaliie edilmis, dis kaynak alimi1 ve ulasiminin yollar1 agilmistir (Akpinar,

2009).
24 Ocak 1980 Istikrar Programi

24 Ocak 1980 kararlar1 Tiirkiye’de daha onceki donemlerde uygulanan istikrar
programlariyla benzerlik gostermekte ve IMF’nin Latin Amerika tilkelerinde uygulamis

oldugu Ortodoks istikrar programlari ile de benzerlikler géstermektedir.

24 Ocak kararlar1 ile hedeflenen noktalar su sekilde ifade edilmektedir
(Demircan Siverekli & Ener, 2004, 95);

e  Serbest piyasa ekonomisinin islerliginin saglanmasi,

e Ihracata dayali ekonomik yap1 olusturularak, disa agik ekonomik modelin
benimsenmesi,

e  Kamunun etkin oldugu alanlarin daraltilmasi,

e Ithalatin serbest piyasa ekonomisi mantiginda islemesi,

e  Yabanci sermayenin 6zendirilmesi,

e  Doviz kuru politikasinin revize edilmesi,
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e  Enflasyon oraninin talep kisict yontemler ile diisiiriilmesi.

Bu kararlar dogrultusunda devaliiasyonla birlikte doviz kuru 1980 yilinda 90
TL’yi bulmustur. 1981°de 133 TL., 1982°de ise 191 TL. olmustur. Dolayisiyla faiz
oranlar1 artmaya baslamis, bunun yaninda issizlik oranlarinda yiikselis baslamistir.
Paranin siirekli deger kaybetmesi, Ozellikle sanayi kesiminde girdi maliyetlerinin
yiksek oranda artmasma sebep olmustur. Ote yandan firmalar kaynak ediniminde
sikintilar yasamaya baslamistir ve bu sikintili siire¢ faiz oranlarinin da yilikselmesine
neden olmustur. Kitlerin zararlarimi ortadan kaldirmak 24 Ocak kararlarinin temel
hedefini olusturmaktaydi. Zararlar1 ortadan kaldirabilmek adina hemen hemen tim mal
ve hizmet Urtnlerine art arda zamlar yapilmistir. Asir1 zamlar fiyatlarin artmasina sebep
olmus ve boylece KIT agiklari biiyiimiistiir. Ayrica 1980 yilinda toptan esya fiyatlar:
yiizde yiiz artis gostermistir (Celebi, 2001, 62).

3.2.1.1. 1980 Ekonomik Krizi ve IMF Uygulamalari

IMF 1980 Temmuz ayindan 1984'e kadar Tiirkiye'de para miktarin1 kontrol
altinda tutmustur. TCMB'nin kamu kesimine sagladigi1 kredilere ve net i¢ kaynaklarina
getirdigi kisitlamalarla enflasyon oraninin diismesini saglamistir. Buna bagli olarak reel
fazilerde artiglar olmus ve iflaslar yasanmistir. 1978-80'de yilda ortalama %7.3 kadar
yikselen GSMH, 1981-3 arasinda %3.25'e diigmiistiir. Boylece yurt i¢i tasarruf oraninda
kiiciik bir artis meydana gelmis, bu artis ve yatirim oraninda kiigiik bir azalis ile birlikte

bir iyilesme ortam1 olusmustur (Diyarbakirlioglu, 2009, 57).

24 Ocak Istikrar Programin desteklenmesini saglanmak amaciyla 18 Haziran
1980°de IMF ile ti¢ yillik bir Stand by anlasmasi imzalanmistir. Bu anlagma, Tiirkiye’ye
toplam 1.3 milyar tutarinda bir kredi imkani saglamistir. 1980 yili igerisinde bu
anlasmanin sagladigi finansmandan 360 milyonluk bir tutar kullanmistir. Stand by
anlagmasinin diginda, Telafi Edici Finansman Kolayligi’ndan 26.02.1980 tarihinde 71,6
milyon OCH (Ozel Cekme Hakki) kullanilmistir. Odemeler dengesinin
kolaylastirilmasina yonelik olarak Suudi Arabistan ve OECD biinyesinde saglanan 1.6
milyar dolarlik yapisal uyum kredisi ile birlikte Tiirkiye’ye program cergevesinde
saglanan toplam dis kaynak 5 milyar dolara ulasmistir (Glimiis, 2009, 159).
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1981°den itibaren kontrollii dalgali kur sistemi benimsenmis, ithalatin onii
acilmaya calisilmis ve boylece kolaylik saglanmig ve doviz bulundurmanin onii
acilmistir. 24 Ocak Kararlar1 ile belirlenen programin denetlenmesi amaciyla 18
Haziran 1980’de ii¢ yillik ve 1 milyon 250 bin SDR’lik yeni bir Stand-by anlasmasi
imzalanmistir. Bu anlasma kapsaminda olusturulan kredi limitinin tamamindan
faydalanilmistir. 1983°de Tiirkiye Fon ile tekrar bir Stand-by anlagsmasi imzalamistir.
Fakat bagar1 kriterlerinin tam olarak saglanamamasi neticesinde kredi sonlandirilip 1984

yilinda yeni bir anlagma olusturulmustur.

1984'de IMF desteginin ve resmi kaynaklardan saglanan kredilerin sonlanmasi
ile birlikte Ulkede hakim olan askeri rejim de yerini 1983 secimleri ile birlikte
demokrasiye birakmistir. Ekonomide liberal yapinin yuruttlmesi, bdylece askeri rejimin
baskilarinin ortadan kalkmaya basladigi donemle ortiismiistiir (Diyarbakirlioglu, 2009,
59).

Ote yandan IMF desteginin ¢ekilmesi ile birlikte ekonomi diizleminde ti¢ bilyiik

degisiklik meydana gelmistir;

- Kredi giivenilirligi artan Tiirkiye dis kaynaklardan borglanabilme imkani elde

etmistir,

- Ulke ekonomisinde 6zellikle para arz1 {izerindeki IMF denetimi gevsedigi igin,

bunun iilke denetiminde goreli kullanilmas1 miimkiin hale gelmistir,

- Dis kredi prestijini devam ettirebilmek i¢in Tirkiye, dis bor¢ faizlerinin
giderek artan bir bolimiinii kendi kaynaklarindan karsilamak ve cari islem agiklarini

kiglltmek durumunda kalmstir.
3.2.2. 1994 Ekonomik Krizi

1989°da kamu sektorii is¢ilerinin maaglarina %42’lik bir zam yapilmas1 ve bu
durumu memur maas zamlarinin takip etmesi, destekleme alimlarina ayrilan
kaynaklardaki goreli daralmanin ilk kez 1989°da son bulusu ile baslayan ve 1992’ye

kadar devam eden siire¢ ekonomik sistemin dalgalanmaya basladigini ve bu baglamda
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aciklarin verildigini gostermektedir. Ayrica bu dénemde iicret ve maas maliyetlerinde
artiglarin meydana gelmesi KiT’leri de olumsuz etkilemistir. KiT lere saglanan hazine
desteginin c¢ekilmesi ile birlikte bu kurumlar i¢ ve dis bor¢lanmaya gitmistir. Bu durum,
1990’11 yillarda katma deger iireten, emek verimi bakimindan piyasada yerini korumaya
calisan, yatirnmlarin verimliligi agisindan basarili fakat tim bunlart borglanma ile
gerceklestirebilen bir KIT sistemi ortaya ¢ikmasina neden olmustur. 1991°de KiT
sistemini revize etmek ve Ozerklestirmeyi On plana g¢ikararak oOzellestirme plani
dahilinde hareket edilerek ¢ok sayida KIT 6zellestirilecek konuma sahip olmustur.
Boylece sonraki yillarda da etkinlestirme hedefinden ¢ok kamu agiklarini gidermek
hedefiyle 6zellestirme 6n plana ¢ikmistir (Gonca, 2007, 124).

1989-1994 aras1 donemde GSMH’da meydana gelen dalgalanmalar ve 1991°de
yasanan Korfez Krizi’'ni Ulke ekonomisinde yurtici tasarruf-yatirrm agigi ve cari
islemler agiklar takip etmistir. Tirkiye 1992 yilina kontrolsiiz biiyiime hizi, hizli bir
sekilde artan kamu agiklar1 ve c¢oziilemez hale gelmis enflasyon problemleriyle
girmistir. Kontrolsiiz bilyiime, para ve sermaye piyasalarinda boy gosteren sikintilar, i¢
ve dis borglarda meydana gelen artislar, 1992 ve 1993 yillarinda kamu kesimi nakit
acigimin GSMH’nin % 12’sini olusturmasina neden olmustur. Ekonominin her alaninda
1993’de yasanan talep patlamasi hem reel kesimin hem de finans kaynaklarimin
smirlarii zorlamis ve devlet ek finansal kaynaklardan faydalanabilmek icin Merkez
Bankasi’ndan avans talebinde bulunmustur. 1980’lerin ortalarindan itibaren kamu
sektorinun islevselligini azaltmaya yonelik c¢abalar olmasmna ragmen, hiikiimet
politikalar1 bu amaca yonelik atilan adimlarm Oniini kesmistir. Kamu kesimi
dengesinde 1989 yilindan itibaren baglayan dagilma problemlerin boyutlarini artirmis ve

1994 krizinin hazirlayici etmenlerinden birisi olmustur (Diyarbakirlioglu, 2009, 161).

Bu donemde hiikiimetin uygulamalar1 da kriz ortaminin olugmasina zemin
hazirlayici nitelikte olmustur. Ornegin, 1993°de hiikiimet kamu aciklarinin finansman
yontemini, i¢ borglanma faiz oranlarimi diistirmek ve bor¢lanma vadesini uzatabilmek
icin degistirmistir. Bu dénemde Hazine’nin Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’na
olan tlim borglar silinerek Hazine’nin TCMB’den geri 6demesi kisa donemlere boliinen
avanslardan faydalanmasi kolaylastirilmistir. Boylelikle Hazine, agik finansmaninda

Merkez Bankasi kaynaklarindan maksimum oranda fayda saglamaya baslamistir. Ancak
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biitge aciklarinin Merkez Bankasi tarafindan saglanan avanslar ile kapatiliyor olmasi,
bankalarin agik pozisyonlarinin ve cari islemler agigmin yiiksek seviyede oldugu bu
dénemde sorunlarin artmasina sebep olmustur. Ayrica bankalarin agik pozisyonlarinin
artmasi ve ellerindeki kaynaklarin piyasa akisinin sinirli olmasi, bankacilik sektoriinii

krize duyarli hale getirmistir (Topalli, 2006, 80).

Farkli literatiirlerde 5 Nisan Krizi’ndeki temel sorunun, ekonomideki parayi
yonetme ve yonlendirme sorunu oldugu ifadesi yer almaktadir. Tiirkiye’deki 1994 krizi,
paranin yurtici piyasalarda yon degistirmesi sirasinda olusan dengesizlikler neticesinde
yaganmustir. Paranin bu donemdeki kullanimi fiziki yatirnmlar ve iiretken faaliyetler
yerine, piyasalarda kisa vadeli finansman gereksinimlerini karsilamaya endekslenmistir.
Sermayenin yiiksek reel faiz ortaminda iiretim yerine faiz geliri kazanmaya yonelmesi,

tilkelerin reel yatirimlarini ve uzun donem biiyiimesini olumsuz yonde etkilemistir

(Bahceci, 1997, 129).
3.2.2.1. 1994 Ekonomik Krizi ve IMF Uygulamalari

1994 yilinda %114 enflasyon oranini goren tlilkemizde yiiksek kamu acgiklarina
ragmen faiz oranlarmin diisiik tutulmasi i¢ bor¢ senetlerine olan talebi diistirmiis
boylelikle dovize olan talep artmistir. Faizlerdeki diisiis siireci para ikamesini
kolaylastirmig, dGvize olan hiicum Merkez Bankasi kaynaklari tizerinde baski yaratmus,
bu baskiy1 kaldirmak adina agik piyasa islemlerine gidilmesi faiz oranlarinin tekrar
yikselmesine sebep olmustur. Ayrica  kamu kesiminin finansman gereginin
karsilanmasi amaciyla bor¢clanmada artis yasanmis, TL nin degerindeki artis ile birlikte
dis ticaret acgigi da biiylimeye baslamistir. DOviz rezervleri eriyen (Ulkemizde
istikrarsizlik sonucu tiim yatirnmlar yabanci kaynaklara yonelmis, bu durum doviz
kurunun artmasima sebep olmustur. 15 Ocak 1994°te TL’nin %100’{in iizerinde deger
kaybetmesi neticesinde bu durumu bastirmak i¢in ytikseltilen faizlerle gecelik faiz orani
%1000’in lizerine ¢ikmistir. Yabanci para ve yiiksek faiz ikilemi arasinda kalan Tiirkiye
IMF’den destek istemek zorunda kalmistir (Gonca, 2007, 126).

1994 Krizinin akabinde 5 Nisan 1994 Istikrar Programi uygulamaya

konulmustur. Bu program ile ekonomik dengeyi ve istikrar ortamini olusturmak, kamu

64



aciklarinin  kapatilmasint  saglamak ve ekonomide yapisal diizenlemeleri
gerceklestirmek hedeflenmistir. 1994 se¢imlerinin sonrasinda istikrar 6nlemlerinin yani
sira yapisal yenilikleri de igeren bir programin faaliyete gecirilmesi i¢in IMF ile
goriismeler gergeklestirilmis ve 16. kez stand-by diizenlemesine onay alinmistir. Bu
anlagma ile Temmuz 1994 ten itibaren Fon’dan 14 aylik bir zaman dilimi i¢in 3 milyon
SDR (742 milyon dolar) tutarinda taze kaynak saglanmistir (Diyarbakirlioglu, 2009,
162).

5 Nisan Kararlar1 olarak nitelendirilen istikrar programi, krizin temel
sebeplerinden birini olusturan biit¢e agiginin belirli kamu giderlerinden kisilarak ve
gelir artirict bazi Onlemler baz alinarak giderilmesini hedeflemistir. Gelir arttiric
hedefler dogrultusunda IMF’nin onerisi ile alkol, tiitiin, otomobil, petrol gibi tiiketim
maddelerinin vergi oranlarinda artis yapilmistir. Kamu gelirlerini fazlalastirmak igin
alman bir diger Onlem ise 1994 destekli biitce gelirlerinin % 9,3’line ulagmasi
hedeflenen ek vergilerin ¢ikarilmas1 olmustur. Ote yandan Merkez Bankasi, kamu
kredilerindeki artistan olumlu yonde bir kazanim elde edebilmek i¢in para arzini,
agirlikll olarak, acik piyasa islemleri yoluyla kontrol altinda tutmay1 hedeflemis ve IMF
ile stand by anlagmasinin imzalanmasinin akabinde orta vadede fiyat istikrarin

korumay1 amaglayan yeni bir proje tasarlamigtir (Glmiis, 2009, 178).

Istikrar paketinin nihai amaci; serbest ekonomik sistemi benimsemekte olan
ulkemizde para, doviz, sermaye, mal ve emek piyasalari arasinda olusan uyumsuzluk ve
dalgalanmalar1 ortadan kaldirmak ve enflasyonun (¢ haneli rakamlarda kroniklesmesini
engellemek olarak tespit edilmistir. Ote yandan 5 Nisan Kararlarinin 0 giine kadar
uygulanmus istikrar kararlarindan farki; iilkemizde emek ve mal piyasasi disinda doviz-
sermaye-mal piyasast gibi piyasalarin da faaliyette bulunmasimma zemin hazirlamig

olmasidir (Gonca, 2007, 126).

5 Nisan 1994 istikrar programi degerlendirildiginde elde edilen sonuglar su
sekilde olmustur (Yentiirk, 2003, 119).
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e Program piyasada bas gosteren krizi kisa bir siire durdurabilmistir. Ancak bunun

faturast GSMH’nin %6’lik bir orana diismesiyle Olciilmiistiir. Dolayisiyla

program hedefleri gerceklestirmede beklenen basariy1 elde edememistir.

e Kamu gelir-gider dengesizligi

giderilememistir.

e Ozellestirmede ciddi bir yol katedilememis, Sosyal Glivenlik Yasasi ise 5 Nisan

vergi

yasalarindaki

reformlara

1994 istikrar programindan 5.5 yil sonra 1999°da ¢ikarilabilmistir.

ragmen

1994 Krizi | 1996 Krizi | 2000 Krizi | 2001 Krizi | 2008 Krizi
et Dogrudan Yabaner Yaterm oz | -Luaass | amer | oosaee | o1znam
Dojradan Yabanc: Yatsruusn GSYIH'ye 076347 | 102360 | -oesses | -1sesee | -n1nzod
Uramn

Sermaye Portfivii Net Giris a1s1590 | -17eeest | -1azeer | ossme | -12ses1
:,L:] Dimrmell Baagler (Taplem rrmerelerin 0.59781 104568 1.24120 0.78192 105157
E;::f:r:;ﬁ:ﬁnmw“ﬂ" 0.86303 097611 103416 0.96214 1.21457
:;‘d:'l::k]:';' Beagleca Tapidon Fola 0,93084 077503 1,00572 0,59°908 054829
Toplam Dis Barglar 0,96534 137006 115225 163599 1.54377
f::t':;::gg”i:" Orel Sektiiee Verilen | . e | 6507 | 300081~ | 34211 | 307679
Taplam Rezervler 256888 | 223718 | -2s6700 | -2aeszz || -zzsim™
I3 Borcdlann GSYIH ve Oram 161809 127793 140058 157822 1.79798
::L':":E"J:mhr‘l"“’ Toplam Duy 0.BE707 094563 102437 110204 091202
Diiviz Kurlarindaki Degigin Chram 25062 | 255976 | smsssa | zsasee | zazenz™
Cari [sbemler Dengesi (GSYH'mn %si) 0.50664 118236 1.11602 1e3ins | Le7Ese”
ithalattaki Artsg (% yallsk biiyiime) 114306 1.21565 140567 0.59E0E 101254
ibracatttaki Artag (% yallak biiyiime) ase6ls | 033z | -1omsa | asarsz | -17evEr
ilracatn ithalats Karsibama Orant agesm” | -rae30s | -n21355 | -ro7eas | -oesans
IMF kredisi kulkansms 1,31201 124407 099364 0,997 102416
IMivie Rezervlerd 202eed | -apasrsT | -377aza | -ammas | -aoezo
Barclanmadaki Risk Preminmu 138829 121114 1.2R803 0.99707 094563
Mevduat Faiz Oran 334971 | saraer | 3449 | 3ooasz™ | zses1a
M2'min Uluslararas: Rezervlere Oram 7R | wsemert | owmsnas | zmasr | zanaast
Enflasyon Chram 1,52207 156049 161256 1,39703 124411
EE""“ Dipen M Gelie Biyame o331 | oermod | o-raaser | cismss | 129340
fssizlik orans 154662 1.36332 1.86634 1.59372 144212
Toplam Tasarruf (GSYiH'ye oram) 0.94322 114563 086512 1.22450 1.01348
Ticari Acikhik Oram azas0s | 13su7 | o-raseas | -1ooase | -nssaTz
Ekonominin Reel Biyiime Cram 146604 | -198505° | -1ass7a | -asezis 1 54607
Baorsa Istanbul Getirisi 203478 | -19967a” | -304s60™ | -zesm | -aossod

Tablo 10. 1993-2015 Yillar1 Arasinda Yasanan Krizlerin Oncii Géstergeleri(TCMB, 2016)
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Yukaridaki tabloda da goriildiigl tizere; Tiirkiye’de ekonomik anlamda biiyiik
dalgalanmalarin yasanmaya basladigt 1990’1 yillar1 basindan itibaren iilkede kriz

ortamini yaratacak ¢ok farkl faktorler yer almaktadir.
3.2.3. Kasim 2000 ve Subat 2001 Ekonomik Krizi

Kasim 2000 Krizi’'nin temel nedenleri arasinda iilkenin doviz ihtiyacinin artisi,
bunun beraberinde Tiirk Lirasinda da talep artisin1 getirmesi ve ekonomik platformdaki
guven duygusunu derinden etkileyen olaylar gosterilmektedir. Bu kriz bir paradigma
krizi olarak ifade edilmektedir. Ekonomistler Tiirkiye’de ekonominin yeteri kadar
liberallesmedigi, tekellesmenin oniiniin agilmadigi ve boylelikle devlet denetiminde bir
bir ekonomik sistemin olustugu ve ilkenin krizlere cok acik hale geldigini ifade

etmektedir (Turan, 2011, 70).

Tiirkiye’de yasanan Kasim 2000 ve Subat 2001 Finansal Krizleri’nde; uygulanan
doviz kuru politikasinin, 2000’de uygulanan dezenflasyon programinin, kisa vadeli
sermaye hareketlerindeki istikrarsizliklarin, bankacilik sistemindeki problemlerin ve
kontrol mekanizmasmin saglikli bir sekilde ilslememesi olarak ifade edilmektedir

(Glimiis, 2009, 81).

Kisa vadeli dis borglarin rezervlere oran1 Subat Krizi’ndeki temel faktérlerden
birisi olmustur. Uluslararasi alanda yarattig1 etki agisindan bakildiginda, kisa vadeli dis
borg/rezerv oraninin %60 olmasi, kritik esik olarak ifade edilmektedir. Tiirkiye’de 2000
yilt istikrar programi ile birlikte bu oran, Haziranda 9%112’ye, Aralikta %145’e
ulagsmigtir. DOviz rezervlerindeki yiikselisler Merkez Bankasi’nin durumunun Kkoétiye
gittigini  gostermektedir. 2000 yilinda bu oran %3.1 iken daha sonra %@4’lere
yiikselmistir (Topalli, 2006, 89).

Kasim ayinda yasanan kriz, yliksek faiz oranlari, 6nemli doviz rezervi kayiplar
ve 7.5 milyarlik Fon destegi ile atlatildig1 diisiiniiliirken yaklasik iic ay sonra Subat
2001°de Milli Giivenlik Kurulu toplantisinda yapilan goriigmeler esnasinda cereyan
eden siyasi uyusmazligin kamuoyuna yansimasiyla ikinci bir kriz ortam1 olusmustur. 21
Subat’ta bankalar arasi1 finans piyasasinda gecelik faizler %6200’e kadar yilikselmis ve

ortalama %4018,6 olmustur. Merkez Bankasi 21 Subat gecesi kurun dalgalanmaya
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birakildigini ifade etmistir. 10 giin i¢inde kur artis1 %40’a ulagsmistir (Aricioglu, 2004,
116).

Subat Krizi’ni takip eden siiregte ekonomi %8.5-9 kiiciilmiis, milli gelir 51
milyar Dolar azalmis, kisi basina diisen gelir 725 Dolar azalmis, yaklasik 1.5 milyon
kisi igsiz kalmis, enflasyon %701 agsmis, hazinenin faiz 6demeleri %101 artmis, i¢ ve

dis borg yiikiinde ciddi artiglar olusmustur (Topalli, 2006, 89).

Kriz ortamimin olusmasi ile birlikte kamu maliyesinde istikrar programina
yonelik ortaya koyulan hedefler kriz sonrasi donemde beklenen etkiyi yaratamamus,
ortaya ¢ikan devaliiasyona bagli olarak o6zellikle faiz harcamalarinda ¢ok ciddi
yiikselisler olusmustur. Bu sigramalar ile birlikte 2001 y1l1 sonu itibariyle kamunun borg
stokunun yil sonu itibariyle 143.214 trilyona ulasacagi, bu rakamim 2002 yilinda
173.053 trilyona, 2003 yilinda ise 197.053 trilyona ¢ikacagi Ongorilmiistiir. Bu
yaklagima gore, kamu borglanmasinin GSMH’ ya oran1 2001 yili sonunda %78.5'lik,
2002 yilinda % 70.4'lik, 2003 yilinda ise 64.9’lukoranlara ulagmas: gerkmektedir
(Yoruk, 2006, 131).

Kasim 2000 krizinden Subat 2001 krizine kadarki donemde enflasyon oranini
diistirmek icin daraltict maliye/blitce politikalar1 siki doviz taahhiidiine dayali para
politikasina dayali uygulamalar devam etmistir. Ote yandan yeni dizenlemeler ile
birlikte 6zellestirmeyi tesvik edici ¢alismalar 6ne siirtilmiistiir. 2001 y1l sonu itibariyle
maliye/biitge uygulamalarinin azaltict etkisinin gézlendigi ve yaklasik 48.4 Katrilyon
TL olarak belirlenerek GSMH’ye oraninin % 20.7 oldugu ifade edilmistir. 2001 yili
biitgesinde faiz 6demeleri basat faktor olarak rol oynamistir. Biitge finansmaninin ise
43.1 Katrilyon TL tutarindaki kismi vergi ve Ozellestirmeden saglanacak gelirle 4.8
Katrilyon TL’lik kisminin i¢ borg¢lanmaka 0.4 Katrilyon TL’lik kisminin da dis
borclanmayla elde edilecegi ifade edilmistir (SOnmez , 2003, 18).
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En Disiik | En Yiiksek | Ortalama St. Sapma

1999 Evyliil 57.51 70,98 67.21 4.61
Ekim 6551 69 95 69.47 1.08
Kasim 68.72 69.99 69.78 0.30
Aralik 69 86 70.00 69.97 0.04

2000 Ocak 18.90 64 .56 3590 10.28
Subat 2628 83.19 49 23 14.12

Mart 26.38 68.07 39.08 8.95
Nisan 18.90 4587 36.16 6.62
May1s 32.08 56.34 41.29 6.55
Haziran 26.35 715.75 42.00 11.67
Temmuz 13.60 3883 2597 5.08
Afustos 22.14 92.57 35.57 16.90

Evliil 23.71 79.65 46.20 14.05

Ekim 25.82 71.22 38.41 9.72
Kasim 27.94 31592 79 .46 6761
Aralik 61.75 873.13 198.95 238.97

2001 Ocak 31.12 76.84 42.16 12.47
Subat 36.55 4018.58 436.00 983.80

Mart 80.00 06.55 81.89 4.05

Tablo 11. Interbank Gecelik Faiz Oranlar1 (TCMB, 2010)

Tablo 10, 2001 Subat krizinin &nceki yillarin ekonomik dinamiklerinden
bagimsiz diisiinlilemeyecegini gostermektedir. Enflasyon oranlarinin Kasim 2000’den
itibaren en yiksek seviyelerde seyretmesi Ulkenin kriz ortamina dogru adim adim

yaklastigin1 gostermektedir.
3.2.3.1.Kasim 2000 - Subat 2001 Krizi ve IMF Uygulamalari

Kasim 2000 ve Subat 2001°deki finansal krizlerden sonra “Gii¢lii Ekonomiye
Gegis Programi” adi altinda IMF destekli makro seviyede yeni bir program
olusturulmus ve 14 Nisan 2001’de kamuoyuna sunulmustur. Bu program 1999 sonunda
IMF ile yapilan Stand-by anlagsmasimmin devami niteliginde olmakla birlikte yeni
programda Oncelikli hedef parasal istikrarin saglanmasi olmustur. Nisan 2001 Guglu
Ekonomiye Gegis Programi’nin temel hedefi; sabit doviz kuru politikasindan
vazgecilmesi sebebiyle olusan giivensizlik ortami ve istikrarsizligi hizli bir sekilde

ortadan kaldirilmasi olmustur. Boylece kamu yonetiminin revize edilmesine yonelik
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kamu borglarinin siirdiirilemez boyutlara ulagsmasina sebep olan “bor¢ dinamigini

kirmak” oncelikli hedef haline gelmistir (Atam, 2007, 31).

Giglii Ekonomiye Gegis Programi hedefleri su sekilde belirtilmistir (Yorik,
2006, 131);

e Dalgali kur sistemi i¢inde enflasyonla miicadele diizenli ve kararli bir bigimde
devam ettirmek,

e Bankacilik sektoriinde kamu ve TMSF biinyesindeki bankalar basta olmak iizere
hizli ve kapsamli bir doniisiimii saglayarak bankacilik sektorl ile reel sektor
arasindaki iliskiyi saglikli ve saglam tutmak,

o Kamu finansmanini dengeli ve diizenli bir sekilde revize etmek,

e Kriz silirecini tiim toplumsal kurumlarin ve birimlerin sagduyu ve uzlasmaci
yaklagimlari ile enflasyon hedeflerini birlestirmek,

e Tim bu uygulamalari etkinlik, esneklik ve seffaflik ile saglayarak yapisal

unsurlarin yasal altyapisini olusturmak.

15 Nisan 2001 tarihli Guiglii Ekonomiye Gecis programi sonrasinda 3 Mayis
2001°de IMF’ye verilen 17. Niyet Mektubunda enflasyonla miicadele edilmesi, mali
hesaplarin giiclii kilinmasi, ekonomik biiylime ve gelismenin istikrar saglayan bir
yapida olmasi ile lke ekonomisinin dondstiiriillmesi hususunda 1999°da baslatilmis
olan stratejinin yeni programda siirdiiriilecegi belirtilmistir. Belirlenen para ve déviz
stratejileri piyasanin sakin ve dingin bir sekilde seyretmesini saglamistir. Dolayisiyla
para politikas1 parasal hedeflere endekslenmis, para programinda nominal ¢ipa olarak
para tabani esas alinmig, {ist deger smirlarinin donemsel bazda asilamamasi basari
kriteri olarak kabul edilmistir. Ayrica para tabaninin 2002 sonuna kadar enflasyon
hedefi ve buyime tahmini ile uyumlu olarak %40 artis gostermesi Ongoriilmistiir.
Boylelikle yiksek enflasyon beklentilerinin 6nune gecilerek parasal biylmenin
makroekonomik hedeflerle esgiidiimlii saglanacagi taahhiidii verilmistir (Gonca, 2007,
139).

Istikrar Programi dogrultusunda Kamu ve TMSF biinyesindeki bankalar yiiksek

meblagli nakit agiklarimi kapatmak amaciyla glnlik olarak piyasalara fon ihtiyacini
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karsilamak igin bagvuruda bulunarak piyasa dengesini bozmustur. Bu olumsuz
durumun ortadan kaldirilmasi igin kamu bankalarina Hazine’den alacaklarini

karsilamak i¢in Hazine kagidi verilmis, gorev zarari alacaklarmin tiimii kisa vadede

ortadan kaldirilmistir (Atam, 2007, 34).

2001 Krizi sonrasinda sermaye piyasasinda yeni bir yapilanma olusurken, krizin
agir darbesini calisanlar almustir. Issizlik oran1 2001 kriziyle kentlerde % 8.,2'den
%13,2'ye yiikselmistir. Ayrica 2001 yilimin son ii¢ aymda Uretim sanayisinde imalat
is¢ilerinin kisi basina kazanci 2000 yilina gore reel olarak % 20,6 azalmistir. Ekonomik
acidan Tirkiye'deki kriz yaklagik bir yilin sonunda fiyat endeksinin sabitlendigi,
ekonomik geniglemenin yol aldigi yeni bir déneme gecisle asilmasi ongoriilmiistiir.
Ancak krizin gorlnurde asilmasi Tirkiye'nin krizi biitiinsel olarak atlattigi anlamani
gelmemektedir. i¢ ve dis borg stoku tasfiye edilmedigi siirece, vergi gelirlerinin faiz
O0demelerini bile karsilamadig: bir iilkede sermayenin uluslararasi akigkanligir bu borcu
dénem doénem gogaltarak faiz 6demelerini finanse etmesi, ardindan da cari dengedeki
yeni siirdiiriilemez artislar karsisinda tilkeden geri kacarak iilkeyi yeni kriz ortamlarina

stiriiklemesi kaginilmaz olacaktir (Diyarbakirlioglu, 2009, 110).
3.3. 2008 Ekonomi Krizi ve Turkiye Ekonomisine Etkileri

2008 yilinda kiiresel ekonomide meydana gelen degisimlerden Tiirkiye’de
etkilenmistir. ABD’de baslayip daha sonra AB iilkelerine yayilan kriz diinyanin bir¢cok
ulkesinde adeta sok etkisi yaratmistir. Bu kriz neticesinde bircok AB Ulkesi ekonomik
¢okiintiiye ugramis ve iflas etmistir. Giigli AB ekonomileri finansal anlamda cesitli
eylem planlar1 olusturmustur. Tiirkiye ile AB iilkeleri arasinda ciddi bir dis ticaret bagi
kurulmus olup bu bag yaklagik ihracatimizin yarisini olusturmaktadir. Bu ddnemde
krizin etkisinde olan Avrupa ile Tiirkiye arasinda ticari iliskiler azalmis Tiirkiye’ nin cari
aciginda artis olusmus, makro ekonomik veriler kotiilesmis, issizlik artmis ve fakirligin
kendisini iyice gostermesi ile birlikte Tirkiye de kiiresel krizin etkisi altina girmistir.
Bununla birlikte Tiirkiye’nin en 6nemli sorunlarinin basinda gelen cari islemler sorunu

krizin de etkisiyle etkisini daha ¢ok gostermistir.
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Artan cari acik ile birlikte issizlik oranlarinda da artis olusmustur. Issizligin
beraberinde yoksullugu getirmesi ise yoksullukla miicadelede bulunabilme amaciyla
devlet destegini &n plana ¢ikarmistir. Ote yandan krizin en agir etkileri Euro bélgesinde
goriilmiis ve bolge ekonomisinde ciddi sekilde daralmaya sebep olmustur. S6z konusu
kriz ortaminda Tirkiye’nin de bolge ilkeleri ile olan ekonomik bagintilar1 sekteye
ugramis ve llkeye sermaye girisinde azalmalar olugsmus ve dolayisiyla dis talep

daralmasiyla kars1 karsiya kalinmistir (Yurdakul, 2015).

Kiiresel ekonomik kriz ABD’de Agustos 2007 tarihinde baslamasina ragmen
Tiirkiye’de borsa 2007 yili Aralik ay1 sonuna kadar yiikselmis, 2008 yil1 Ocak ayindan
itibaren krizin etkisinin yogun bir sekilde hissedilmeye baslamasi ile birlikte borsa da
diisiise gecmistir. Aralik 2007°de 55.381,1 olan IMKB bilesik fiyat endeksi, Ocak
2008’de %23,1 oraninda diiserek 42.697,6 olmustur. Diger taraftan Ocak 2008’de
42.697,6 olan endeks, %]15,62lik bir gerileme ile birlikte Eylil 2008’de 36.051,3
olmustur. IMKB bilesik fiyat endeksi Aralik 2007°den Eyliil 2008’e kadar yaklasik
%35 oraninda deger kaybina ugramistir. Bu kayiplar finansal piyasalarin kirilgan bir
yapiya sahip oldugunu ve kiresel krizin ilk etkisini burada hissettirdigini
gOstermektedir. ~ Turkiye  borsasinda  yapilan iglemlerin  payr  ydniinden
degerlendirildiginde, yabancilarin paymin 2009 yili Kasim ay1 sonu itibariyle %66,5
seviyesinde oldugu goriilmektedir (Yildirim S. , 2010, 49).

Tim bu gelismelerden hareketle Turkiye’nin 2008 krizini ylksek cari islemler
acig1 ve yiksek dig bor¢ bagimliligi ile karsiladigint sdéylemek miimkiindiir. Ancak
2008’in yeni kiiresel kosullar1 ucuz kredinin olas1 kildig1 ucuz doviz ve ucuz ithalata
dayali biiyiime modelinin gegerli ekonomik model olamayacagini da isaret etmektedir.
Bilangolarinda yiiksek oranli déviz borcu bulunan sirketlerin yiikselen kredi maliyetleri
ve doviz kurundaki fiyat artigindan etkilenmemesi miimkiin olmamaktadir. Ayrica bu
slire¢ ulusal tretimde gerileme ve artan issizlik ile birlikte uzun sureli bir ekonomik
durgunlugu da beraberinde getirmektedir. ithalat iilke ekonomisinde etkisini yitirmeye
baslamis ve ucuz ithalat diger bir yandan da yurt i¢cinde yan sanayileri ve yerli ara mal
ve girdi Ureticilerinin kazanglarini eritmistir. Ayrica ucuz ithal girdileri yerli sanayileri

de piyasada etkisiz hale getirmektedir. Bunun neticesinde orta ve kiigiik boy isletmeler

72



ve dikey baglantili yan sanayiler teker teker iiretimden cekilirken Tiirkiye’nin ara ve

yatirim mallarinda disa bagimliligi artmaktadir (Yeldan, 2009, 18).
3.4. Degisen IMF’nin Tiirkiye’ye Etkileri

2000 y1l1 Kasim ve 2001 Subat krizinden sonra 2002'de yeniden IMF ile anlagan
Turkiye, 2005'de de kesintisiz anlagsmalar siirecini siirdiirmiistiir. 18. anlasmanin sona
ermesinin ardindan 2005°te yeni bir ti¢ yillik 19. stand-by anlasmasi imzalanmuistir.
Fakat hikumet, 2008 yilinda IMF ile stand-by anlagsmasi yapmama karar1 almistir.
Tiirkiye 14 Mayis 2013 tarihinde IMF'ye olan borcun son taksitini 6demistir ve IMF’yle
borg iliskilerini sonlandirmustir. Borg iligkisi sona ererken 2012°de Meksika'daki G-20
Zirvesi'nde alinan karar dogrultusunda Tiirkiye’den 6zel ricada bulunan IMF, 5 milyar
dolarlik bir kredi talebinde bulunmus ve bdylece, Turkiye IMF'ye Cumhuriyet tarihinde
ilk kez borg vermistir (Ozgelik, 2013, 7).

Tirkiye, 2000 ve 2001 yilinda yasanan iki krizle, uygulamis oldugu kur ¢apasina
dayali “enflasyonu diisiirme programinin” islevselligini yitirmesini takiben, IMF’nin
onderliginde ve kontroliinde 14 Nisan ve 15 Mayis tarihlerinde iki asamada aciklanan
yeni bir istikrar programimi faaliyete koymustur. Baslangicta “ulusal program”,
sonrasinda ise “gii¢lii ekonomiye gecis programi” (GEGP) olarak tanimlanan programin
nihai hedefi giiven bunalimini ve istikrarsizlig: siiratle ortadan kaldirmak olarak ifade
edilmistir. Ayrica, bu program ile bir daha geri donilmeyecek bicimde kamu
yonetiminin ve ekonominin yeniden yapilandirilmasina yonelik altyapiyr olusturmak
hedeflenmistir. Program eski yapilasmay: etkin kilmanin artik miimkiin olmadigini
ifade etmektedir. Boylece, siyaset ve ekonomi alanlarinin ayristirilmasi gergevesinde,
devletin iglevlerinin temelde "denetim" ile "egitim, saglik ve adalet" gibi kamu
hizmetleri ile smirlanacagi bir diizeni hedeflemektedir. Programin  uzun vadede
gerceklestirmek istedigi ise 2001 — 2023 donemini kapsayan gelisme stratejisinin temel
amacini olusturmaktir (Turan, 2011, 77).

2008 yilindan sonraki donem IMF-Tiirkiye iligkileri bakimindan yeni bir donem

olarak adlandirilmaktadir.
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IMF Tiirkiye Yerlesik Temsilciligi programi 2008 yilindan itibaren Fon’la
tiyelik kazanimlar1 dogrultusunda ¢aligmalarini siirdirmektedir. Ancak Tiirkiye’de
kiiresel ekonomik krizin etkilerinin biiyiik oranda net bir sekilde kendini gosterdigi
2009 ve 2010 yillarinda 6demeler dengesinde problem ortaminin olusmamasi ve en
kritik donemin Fon’un destegi olmadan iilkenin giiven ortamini gii¢lendirmistir.
Tiirkiye ekonomide diizen ortaminin olusturulmasi ve siirekliligin saglanmasi adina
uyguladig1 politika ve tedbirler sayesinde IMF’ye bagimliliktan kurtulmustur. Merkez
Bankasi’nin 6zerk yapisi, sagladigi biitge disiplini ve gercekei bakis agisiyla besledigi
karar alma mekanizmasi sayesinde Tiirkiye, IMF’nin destegi olmadan da parasal

istikrarini saglayacak durusa kavusmustur.

Turkiye stand-by anlasmalari yapmadigi donemde de, kredi derecelendirme
merkezlerinin objektif olmayan notlandirmalarina ve derecelendirmelerine ragmen bu
merkezlerden aldig1 notlarda ciddi bir artis yasadigi gozlenmistir. Bu donemde ileri
gelen kredi derecelendirme mercilerinden Fitch 2012 yilinda, Tiirkiye’ nin kredi notunun
destek kuvvetlerle yatirim yapilabilir seviyeye sahip olmasimi saglamistir. Bununla
birlikte Tirkiye, IMF ile borg iligkisinin sona ermesini takip eden siiregte yeni bir stand-
by anlagmasi imzalamasa dahi tiim iiye {ilkelerin tabi oldugu IV. madde “Konsiiltasyon
Calismalar1” her sene yapilmasi kararlastirilmistir. Bu ¢aligma kapsaminda IMF’ye iiye
tilkelerin senede bir kez detayli bir denetime tabi tutulmasi 6ngérilmiistir (Bingol &
Karagol, 2013, 7).
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SONUGC

Ekonomik krizler ve dalgalanmalar gegmisten giiniimiize Ulke ekonomilerini
derinden etkilemis ve bu baglamda iilkeleri care arayisina siiriiklemistir. Kriz siirecinin
olusturdugu kaos ortaminin dagitilmasi ve istikrarin saglanmasi en az krizi meydana
getiren etmenler kadar 6nem tasimaktadir. Ulke ekonomilerinin saglam temeller iizerine
kurulu olmamasi ya da 6ngoriilemeyen etkenler tilkeleri krize siirtiklemis ve ¢ogu kez

disaridan destek saglama algisini da beraberinde getirmistir.

Gergeklesen mali  krizler incelendiginde, iilke ekonomik kaynaklarinin
kullaniminda denge ortaminin olusturulamadigi, kontrolsiiz harcamalarin ve ekonomik
biiyiimelerin hedeflendigi goriilmektedir. S6z konusu isteklerin kriz ortaminin
olusumunu tetikleyerek tilkeleri ¢ogu kez c¢ikmaza siiriikledigi net bir sekilde
gorulmektedir. Olusan krizlerin yonetilmesi ve olumlu sonuglar1 almasi bakimindan
kurulusun ve denetim mekanizmasinin zorunlulugunu da ortaya c¢ikarmistir. Adeta
denetim ve kontrol mekanizmasi gorevini listlenen IMF’nin birincil ve nihai hedefi
ekonomik durgunluk ve kirilmalarin bertaraf edilmesinde {ilkelere cesitli olanaklar

sunarak iyilestirme politikasini hayata ge¢irmek olmustur.

Bu calisma ile tim dinyada meydana gelen ekonomik krizlerin nedenleri,
stiregleri, IMF’nin Onerdigi receteler ve uygulama sonucunun ekonomiler tizerindeki

etkileri anlatilmigtir ve analiz edilmistir.

Dinyay1 etkileyen oOnemli ekonomik krizlerini 1994 Meksika ekonomik
krizinden itibaren enflasyonu diisiirmek temel hedef halini almig ve iilke parasi olan
pezo ABD dolarina endekslenmistir. Meksika kriz Oncesi dénemde de onleyici
olabilmek adina uygulamalarda bulundugu i¢in 1995 yilinin sonlarma dogru iilkenin

ekonomik krizin agir etkisinden kurtulmaya basladigini ifade etmek miimkiindiir.

1997 Giineydogu Asya Krizi g¢evresindeki tlkeleri de etkilemis ve zamanla
Endonezya, Giiney Kore, Japonya gibi diger Asya iilkelerini de etkisi altina almistir.
Yapisal degisikliklere tilkelerin uyum saglamakta zorlanmasi ve bankacilik sektoriinde

deneyimsizlikten kaynakli panik ortammin olusmast kriz sebepleri arasinda
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gosterilmektedir. Ulkeye yabanci sermayenin girisini kolaylastirmak ve ekonomide

devlet etkisini azaltmak IMF’nin uyguladigi recetelerin baginda gelmistir.

Yapisal degisikliklere uyum saglamakta giicliik ¢ceken kurum ve kuruluslar
revize etmeye yonelik Onlemler alinmis, serbest ticaret ve kur sisteminin tim Kkriz
ilkelerinde islevsellik kazanmasi hedeflenmistir. IMF Onciiliglinde uygulanan
recetelerin her iilkede kisa vadede etkili oldugunu sdylemek pek miimkiin olamamakla
birlikte uzun vadede ekonomik yapiy1 doniistiirmede etkin bir rol oynadigini sdylemek

uygun olacaktir.

Rusya 1998’de yasadig1 biiyiik kriz ile uygulanmakta olan destek amaglh IMF
programindan baslangicta olumlu geri bildirimler alinmis enflasyon oranlarinda
diisiisler yasanmaya baslanmustir. Biiyiik kriz ortaminin kendisini gostermeye basladigi
1998’¢ kadar iilke ekonomisi zaman zaman galkantili donemler yasamis ancak 1998
yilina geldiginde petrol ve dogalgaz kaynaklarinin yiikselise ge¢cmesinin olumlu bir
ekonomik yapilanmayi da beraberinde getirdigini sdylemek ve bu baglamda uygulanan

IMF regetelerinin islevsel bir boyutta oldugunu ifade etmek miimkiin olacaktir.

Brezilya, 1980’li yillarin sonlarindan itibaren ekonomik istikrar1 saglamaya
yonelik ¢esitli planlar uygulamis ancak istenen sonuclar1 elde edememistir. IMF ile
2000 yilinin bagindan itibaren igbirligi i¢cine girmis olan Brezilya ekonomisinde biiyiik

degisimler gerceklemeye baslamis iilke ekonomisi istikrarli bir yapiya kavusmustur.

1999 yilindaki ekonomik durgunluktan Latin tlkelerinin biiyiik cogunlugu hiz
kazanarak ¢ikarken Arjantin ekonomisi biiyiik bir ¢Okiis ortamina siiriiklenmis ve
ozellikle 2001 yilinda ekonomik durgunluk doénemi en iist seviyeye ulagmistir. 1991-
2001 yillar1 arasinda IMF destekli bir¢ok program uygulanmig ancak Arjantin
ekonomisi hedeflenen istikrar1 yakalayamamustir. Clinkii IMF’nin 6nerdigi teklifler
Arjantin hiikiimeti tarafindan reddedilmis ve iilke ekonomisinde diizen saglamak adina
banka mevduatlar bloke edilmis ve bunun neticesinde sokak catismalar1 baslamistir.
IMF tabanli regetelerin iilke toplumsal ve ekonomik diizenini saglayici bir etki

yaratabildigini séylemek pek miimkiin olmamaktadir.
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ABD mali piyasalarinda kirilmalarin olusmasi ve konut fiyatlarindaki artis ile
birlikte diisik oranda faiz kullanimimin saglanmasi tilkede kriz ortamimi tetikleyen
unsurlar olmustur. Kriz ortami yerel etkisinin disinda tiim diinya ekonomik sisteminde
de yayilmaya baglamistir. Diinya ticaret hacmi gittikge kiiclilmeye baglarken ithalat
hacmi de 6zellikle gelismekte olan iilkelerde biiyiik bir diisiise sebep olmustur. Kriz
etkisi gittikge artmaya baslamis ve IMF politikalar1 giindeme gelmistir. IMF krizden
etkilenen tiim {ilkelere kredi saglama taahhldinde bulunmus siire¢ i¢inde 30’u askin
iilke IMF desteginden faydalanmistir. Bu durumu IMF’nin kiiresel alanda sayginligini

pekistiren bir etken olarak ifade etmek mumkindur.

1980 ekonomik krizi 6ncesi Tiirkiye’de devlet temelli ekonomik yapilanmanin
yerini Ozel tesebbiisii tesvik edici uygulamalara birakmaya basladigini sdylemek
mimkiindiir. 1970’li yillarin sonlarina dogru cikan petrol krizi iilkenin ekonomik
dengesini bozmaya baslamuis, igsizlik oranlari artarken kisi basina diisen milli gelirde de
biiyilik oranda bir diisiis yasanmistir. 1960’11 yillardan itibaren IMF ile imzaladig1 stand-
by anlagmalar1 kriz ortamini 6nleyememistir. 1980 ekonomik krizini takip eden siiregte
Tiirkiye farkli zamanlarda istikrar programlari olusturmus ve 24 Ocak istikrar programi
kapsaminda IMF destegini daha koklii bir isleyise sahip konuma getirmek istemistir.
1980°de ti¢ yilik bir stand-by anlagsmasi daha imzalanmig ve Tiirkiye kredi imkaninin
tamamindan faydalanmistir. Takip eden siirecte ii¢ y1l aradan sonra tekrar bir anlasmaya
gidilmis ancak 1984°de IMF destegi ¢ekilmistir. Kredi imkanlarindan faydalanildig:
sirecte Tiirkiye, dalgali kur sistemini benimsemis, Ozellestirmeye yonelik saglam
adimlar atilmistir. Ancak kredi desteginin ¢ekilmesinin ardindan Tirkiye yeni
sorunlarla karsilasmis ve uzun yillar bu sorunlarin getirdigi stireclerle miicadele etmek

durumunda kalmaistir.

1983 yilinda Tiirkiye toplumsal yapisi farkli bir siyasi olusumla tanigmus,
ekonomik siirecler de bu olusumun etkisinde kalmistir. Ucret ve maas politikalarinda
tyilestirmeye giden iilke ekonomisi, kamu tesebbiislerinden deste§ini ¢ekmeye
baslayinca, dis bor¢ kaginilmaz olmus ve iilke kriz etkilerini iyice hissetmeye
baglamistir. 1991 yilinda yakin cografyamizda yasanan Petrol krizi ekonomik
dalgalanmalar1 beraberinde getirmis ve bu durumu takiben 1994 yilinda Tiirkiye yeni

bir kriz ortami ile yeniden karsi karsiya kalmistir. IMF Onerisiyle, kamu gelir
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vergilerinin fazlalagtirllmasia yonelik alkol, tiitiin, petrol ve otomobil gibi tiiketim
maddelerinin vergileri arttirilmistir. Ancak bu tedbirler kisa vadede ¢oziim getirmis iilke
ekonomisindeki dalgalanma devam etmistir. Ulke IMF’den de aldig1 destekle yeni bir

istikrar programi olusturmus ancak hedeflenen basariy1 elde edememistir.

Tiirkiye’de yasanan ve birbirini takip eden iki ekonomik patlamayr 2000-2001
krizlerini aslinda tek bir krizin parcalar1 oldugunu sdylemek miimkiindiir. Ulke
ekonomisi 1999 yilinin sonlarindan itibaren sabit kura dayali sistemi uygulamaya
calismis ancak kriz yasayan tiim {ilkelerde oldugu gibi, bu sistem sadece bankacilik
sektorlinli degil tiim alanlari hedef alan bir sistem oldugu i¢in beklenen gelismeler
saglanamamistir. Dovizle borg¢lanma kacinilmaz olmaya baslarken, iilke parasi da
gittikge degerini kaybetmeye baslamistir. IMF destegine bu siiregte de ihtiya¢ duyan
Tiirkiye “Giiclii Ekonomiye Gegis” programini uygulamaya koymustur. Bu program ile
bankacilik sektorii ile reel sektdr arasindaki ugurumu ortadan kaldirmak ve iliskiyi

saglam tutmak, kamu finansmaninda revizyona gitmek amaclanmistir.

2001 krizi sonrasinda IMF politikalarinin islevselligi hakkinda literatiirde farkli
yaklagimlar bulunmaktadir. IMF recetelerini her kriz sonrasinda uygulamaya calisan
Turkiye bu kriz sonrasinda da IMF tabanli bir yaklagimi devam ettirmis ancak kisa
vadede ¢Oziim iretilmis olsa da uzun vadede iilke ekonomisinin ve dolayisiyla

toplumsal yapisinin biiyilik darbeler aldigini s6ylemek miimkiin olacaktir.

Bu calismada, kiiresel mali krizler IMF’nin degisen rolleri ile iligkilendirilerek
aciklanmistir. Kriz ortaminin olusumu neden-sonug¢ bagintist kurularak agiklanmis ve
bu ortamin giderilmesinde etken olan faktorler ile desteklenerek anlatilmistir.
Kavramsal bilgiler iilke ekonomilerinin sahip oldugu niceliksel ve niteliksel verilerle
baglanti kurularak analiz edilmistir. Son olarak Tiirkiye 6rnegi ile s6z konusu analiz ¢ok

daha derinlestirilerek kavramsal bilgiler desteklenmistir.

Bu calismanin sonunda net bir sekilde ortaya cikan; Diinyada ki ekonomiye
katkis1 olan iilkelerin belli bir donem igerisinde ama ekonomik ama politik yanlis
kararlardan dolay1r kriz ortamina stiriikklenmistir. Kendi imkanlar1 ile bu krizi

atlatamadigindan belli bir kaynaktan destek ve yardim almas1 gerekmektedir. Iste bu
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yardim ve destek IMF tarafindan saglanmaktadir. Ancak IMF’de kurulus sirasinda
tilkelerin yapilarina ve giiglerine gore bir organizasyon olusturmast; bazi giiclii iilkelerin
kendi c¢ikarlart ve politikalar1 dogrultusunda hareket etmesini sagladiklarini
gormekteyiz. Ozellikle belli bir para birimini 6ne ¢ikarttig1 ve bu sekilde hareket ettigi
acik bir sekilde aragtirmada ortaya ¢ikmustir.

Kriz sistemini sorguladigimizda, ¢ikan krizlerin mali agiklardan dolayisi ile
doviz kurlarindaki dalgalanmalardan, yabanci sermaye hareketlerinden ve ulke
yonetimine duyulan giivensizlikten etkilendigini gérmekteyiz. Her ne kadar kendi hesap
birimi SDR’i kullansa da; IMF’de en biiyiik paya sahip ABD kullanmakta oldugu dolar
bu yapida da kendini gdstermistir. Bunun en buylk nedeni Ulkeler arasi ticaret igin
kullanilan d6viz cinsinin dolar olmasindan kaynakladigini diisiinmekteyim. Bu sekilde
ABD IMF’yi de kullanarak diinyaya yon vermeye calismakta ve ilkelerin mali
yapilarii ve politikalarini istedigi yone dogru etkiledigini séylemek yanlis olmaz. Bu
yiizden yapilan ithalat ve ihracatta (iki iilkenin para birimi) kendi para birimi ile
triinlerin alinmas1 dis gliglerin etkisini azaltacagindan ¢ok daha dogru bir karar
olduguna inaniyorum. Bu sekilde ¢ok daha adil bir fiyatlandirma yapilabileceginden ig
piyasalarin rahatlamasi saglanacak ve dolar kuruna gore daha uygun drin ithal yada
ihrag edilerek dovizdeki dalgalanmalarin gosterecegi ekonomik sure¢ daha az hasarla

atlatilacaktir.

Bu ¢alisma, ekonomik istikrarin saglanmasinda destek kuvvet olarak faaliyet
gosteren kurulus ya da olusumun siire¢ igerisinde degisime ve doniisiime direng
gosteremeyecegini ancak bagimsiz bir yapida da olmasi gerektigini yorumlayabilmede

kaynak olusturabilme 6zelligine sahip olma niteligindedir.
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