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0. SUNUS

00. Onsoz

Uluslararas1 Para Fonu (IMF), kurulusundan itibaren 6nemli elestirilere hedef olmus bir
kurumdur. Peki neden IMF, cok tartisilan politika ve uygulamalarmi biitiin diinyada ayni
kararhlikla siirdiirmektedir? IMF istikrar programlarim1 uygulayarak basariya ulagsmis bir iilke
ornegi yokken iilkeler neden hala IMF ile stand by diizenlemesine gitmekte ve IMF’nin
talimatlarini uygulamaktadirlar? IMF nin diinya ekonomisindeki rolii nedir? Tiim bu sorular,
IMF’ye yoneltilen elestirilerin merkezini olusturmaktadir. Tiirkiye’nin de IMF’ye iiye bir iilke
olmas1 ve ekonomik istikrarsizlik yasadigi donemlerde IMF kaynaklarma bagvurarak IMF
onderliginde istikrar programlar1 uygulamasi, diinyada yasanan bu tartigmalar1 Tiirkiye i¢cin de
onemli hale getirmektedir. S6z konusu tartismalar baglaminda bu ¢alismada; Tiirkiye’de IMF
onderliginde uygulanmis olan istikrar programlarmin kapsami, amacglar1t ve uygulama

sonuclar1 incelenmistir.

Calismanm hazirlanmasi siirecinde; bilgi birikimi ve degerli fikirleriyle beni yonlendiren,
her tiirlii destek ve anlayisini esirgemeyen tez danismanim Sayin Yrd. Dog¢. Dr. Seyfettin
ARTAN’a siikranlarimi sunmaktan biiyiik onur duyarim. Ayrica degerli 6neri ve elestirileriyle
caligmaya onemli katkida bulunan Sayin Dog¢. Dr. Haydar AKYAZI’ya tesekkiirii bir bor¢

bilirim.

Trabzon, Temmuz 2008 Pinar HAYALOGLU
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02. Ozet

IMF, 1945 yilinda kurulmus olan ve giiniimiizde 185 {iiyesi bulanan uluslararasi bir
kurumdur. IMF’nin kurulus amact; uluslararas: parasal isbirligini giiclendirmek, uluslararasi
ticaretin dengeli biiylimesini saglamak ve Odemeler dengesi sorunu yasayan iiye iilkelere
sikintilarmi atlatabilmeleri i¢in gerekli mali destegi sunmaktir. Diinya ekonomisinde yasanan
gelismelere bagli olarak, zaman i¢inde IMF'nin roliinde 6nemli degisiklikler s6z konusu
olmus, iiye iilkelerin karsilasabilecegi tiim ciddi sorunlarin ¢6ziimiinde finansman ve teknik
destek saglayan bir kurulus haline gelmistir. Ancak IMF Onderliginde uygulanan istikrar
programlarinin pek cok iilkede istenilen seviyede basarili sonuclar vermemesi, hatta mevcut
istikrarsizliklar1 daha da derinlestirmesi, IMF istikrar programlarimi tartigmalarin merkezine

oturtmustur.

Bu calismanin temel amaci; siiregelen tartismalara Tiirkiye ekonomisi agisindan bir yon
verebilmek icin, IMF’nin yapisim1 ve isleyisini ortaya koymak suretiyle, IMF istikrar
programlarini makroekonomik performans kriterleri cercevesinde incelemek ve Tiirkiye

ekonomisindeki uygulama sonuclarini analiz etmektir.

Tiirkiye, 1947 yilinda iiye oldugu IMF ile giiniimiize kadar 19 tane stand by
diizenlemesine gitmis ve bu diizenlemelerle IMF’den biiyiik miktarlarda kredi kullanmistir.
Bu diizenlemelerle uygulanan IMF destekli istikrar programlariin sonuclari incelendiginde;
yalnizca 18. ve 19. stand by diizenlemelerinden olumlu sonucglarinin alinmis oldugu,
digerlerinin ise genel olarak basarisizlikla sonuglandigi goriilmiistiir. Bunun yaninda; yapilan
stand by diizenlemelerin biiyiik cogunlugu vadesi gelmeden sona ermis, dolayisiyla da alinan
kredinin tamami kullanilamamistir. Bu sonuclar, IMF politikalarmin Tiirkiye’deki basarisi
konusunda yeterli giiveni vermemektedir. Ancak buna ragmen, IMF’nin diinya ekonomisinde
iistelendigi rol, Tiirkiye’nin IMF ile iligkilerini devam ettirmesini kac¢imilmaz hale
getirmektedir. Ciinkii IMF ile yapilacak bir anlagsma, Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde,

ulusal ve uluslararasi piyasalardaki giivenin saglanmasi acisindan dnem tasimaktadir.
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03. Summary

IMF, which was established in 1945 has 185 members is an international institution. It
aims to foster global monetary cooperation, facilitate international trade and help the countries
which have the balance of payments problems to overcome their financial problems by giving
them the necessary economic support. With the changes in the world economy, IMF’s mission
has undergone important changes and the institution has started to offer financial and
technical assistance to its members in order to solve their serious problems. The fact that the
stability programmes led by the IMF have not been succesfull in many countries and even

deepened the current instability have made controversial IMF stability programmes.

The primary mission of this study is to evaluate the discussions from the perspective of
Turkish economy by explaining IMF’s structure and functioning, scrutinizing IMF stability
programmes in the framework of performance criteria and analysing the results in Turkish

economy.

Turkey has made 19 stand-by arrangements since it became a member in 1947 and
requested loans to a large extent from the IMF. As the results of stability programmes
supported by the IMF has been analyzed, it has been agreed that the programmes except for
the 18. and 19. stand-by arrangements has failed. Apart from that because most of the stand-
by arrangements have expired prematurely the loans have not been able to be used fully.
These results suggest that IMF adjustments have not proved to be succesfull in Turkey.
Despite this, the IMF role in the world economy forces Turkey into continuing the
relationship with IMF because an arrangement with IMF may provide trust in national and

international markets in the developing countries such as Turkey.
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GIRIS

1929 Buhranmi ve 2. Diinya Savasi diinya ekonomilerinde yikici etkilere yol agmustir.
1930-1944 yillarini kapsayan ve diinya ekonomisinde ‘Buhran Donemi’ olarak adlandirilan
bu donemde, savas sonrasi yasanan krizler, ekonomik sistemlerin ¢cokmesi ve ticaretin artan
boyutu o yillarda uygulanan altin para sisteminin yetersizliklerini ortaya cikarmistir. Bu
durum iilkeleri, savasta ¢oken ekonomilerinin onarimim kolaylastiracak ve diinya ticaretini
serbestlestirecek yeni bir uluslararas: ticari ve mali bir sistem arayigina itmistir. Bu amacla
1945 yilinda ABD’nin New Hampshire eyaletinin Bretton Woods kasabasinda, tarihe adini
yapildigr sehirden alarak, “Bretton Woods Konferans1” olarak gecen konferans
diizenlenmistir. Bu konferansta uluslararasi para sistemini diizenli bir sekilde islemesini
saglamak lizere uluslararasi bir kurulusun olusturulmas: gerekliligi fikri ortaya atilmis ve bu
siirecte IMF kurulmustur. Buna gore IMF, Odemeler dengesi sorunu yasayan iilkelere
sikintilarini atlatabilmeleri i¢cin gerekli mali deste8i saglamak ve boylece hem Odemeler
dengesi sonunu yasayan iilkenin hem de bu iilke ile iliski i¢inde olan diger iilkelerin mevcut
durumdan zarar gormesini engellemek amaciyla kurulmustur. Boylece uluslararasi ticaretin ve

ekonomik iligkilerin uyumlu bir bicimde yiiriitiilmesini saglamak hedeflenmistir.

Tiirkiye’nin IMF’ye iiyeligi kurulusundan 2 yil sonra 1947 yilinda gerceklesmistir.
Tiirkiye bu tarihten itibaren ekonomik istikrarsizlik yasadigi donemlerde sik sik IMF
kaynaklaria bagvurmus ve IMF’nin Onerileri dogrultusunda istikrar programlar1 uygulamistir.
Nitekim giiniimiize kadar IMF ile 19 adet stand by anlagmasi imzalanmasi bunun bir

gostergesidir.

IMF’nin diinya ekonomisinde iistlendigi rol, gelismis {ilkelerle birlikte ozellikle
gelismekte olan tilkeler agisindan biiyilk 0nem tasimaktadir. Gelismekte olan iilkeler, karsi
karsiya kaldiklar1 ekonomik sorunlarini asabilmek icin IMF kaynaklarina basvurmakta ve
belirli Onerileri yerine getirmek kosuluyla IMF’nin iiye iilkelerine sundugu imkanlardan
yararlanmaktadirlar. Kurulusundan itibaren giiniimiize kadar IMF, gelismekte olan iilkelerin
neredeyse tamami ile bir sekilde stand by anlagsmasi diizenlemis ve finansal kaynak

saglamustir. Hutchison ve Noy’un (2003) calismasina gore; IMF 1952-1999 yillarin1 kapsayan



donemde toplam 760 tane stand by anlagmasi diizenlemistir. Bu diizenlemelerin iilke
gruplarma gore dagilimu ise su sekildedir: 284’ii Latin Amerika Ulkeleri, 101°i Asya Ulkeleri,
33’ii Orta Dogu Ulkeleri, 229°u Afrika Ulkeleri ve 113’ii de diger iilkeler ile imzalanmustir.

Bu bilgilere gore, iilke basina yaklasik olarak 7 tane stand by anlagmasi diigmektedir. IMF
ile en fazla stand by anlagsmasinin imzalandig1 Latin Amerika’da ise lilke basma 11 tane stand
by anlasmas1 yapilmistir. Tiirkiye de diinyada yasanan bu siirecten payini almis ve IMF ile
1999 yilina kadar 17 tane stand by anlasmasi imzalayarak Latin Amerika Ulkeleri’nin

ortalamalarinin da iistiine ¢ikmigtir.

IMF, 1999-2007 yillar1 arasinda ise toplam 64 adet stand by anlasmasi diizenlenmistir.
Diizenlenen stand by anlagmalarmin sayilar1 1999 yilindan itibaren giderek azalmis ve son

olarak 2007 yilinda yalnizca iki iilke ile stand by diizenlemesine gidilmistir.

Kisaca, IMF’nin 2008 yilina kadar toplam 824 stand by diizenlemesine imza atmis
olmasinin yaninda, fonun iiye iilkelere Onerdigi istikrar programlarmin basarist her zaman
tartisjma konusu olmustur. IMF istikrar programlarmin basarili olup olmadigini
degerlendirmek icin; uygulanan programlarin enflasyon, ekonomik biiyiime, cari islemler
dengesi ve Odemeler dengesi gibi bazi 6nemli makroekonomik gostergeler iizerindeki
etkilerini inceleyen ¢ok sayida caliyma yapilmistir. Bu c¢aligmalarin ulastiklari sonuglar
incelendiginde; bazi1 arastirmacilar yapilan stand by diizenlemeleriyle iilke ekonomilerinin
daha da kotiiye gittigi yoniinde sonuglara ulasirken, bazi arastirmacilar ise bu diizenlemelerin

ekonomide 1yilesmeye neden oldugunu belirterek IMF politikalarini savunmaktadirlar.

Bird (1996), Edwards ve Santaella (1992) yaptiklar1 ¢alismalarda, IMF programlarinin
enflasyon iizerinde herhangi bir etkisi olmadigini; Schadler ve digerleri (1993), Khan (1990)
ve Conway (1994) IMF programlarmin enflasyon oraninda bir diisiise yol actigini tespit
etmislerdir. Goldstein ve Montiel (1986) ise IMF programlarmin enflasyon oraninda bir artisa
neden oldugu sonucuna ulasmislardir. Przeworski ve Vreeland (2000)’de IMF programlarinin
ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkiledigi, Connors (1979), Reichman ve Stillson (1978) ise
IMF programlarin ekonomik biiyiime iizerinde herhangi bir etkisinin olmadigini tespit
etmistir. Buna karsilik; Bagci ve Perraudin (1997)’de, IMF programlarinin kisa donemde
biiylime iizerinde olumlu etkide bulundugu sonucuna ulagmistir. IMF programlarinin cari

islemler dengesi iizerindeki etkilerini Olcen ¢aligmalarda; Killick ve digerleri (1995) IMF



programlarinin cari iglemler iizerinde bir etkisi olmadigt; Bird (1996), Khan (1990), Conway
(1994), Bagci ve Perraudin (1997) ise programdan sonra bir iyilesme oldugu sonucuna
ulasmistir. Bunun yaninda, Goldstein ve Montiel (1986)’da yaptiklar1 caligmada IMF
programlarinin cari islemler dengesini olumsuz etkiledigini belirtmislerdir. IMF
programlarinin 6demeler dengesi lizerindeki etkilerini 6lgmeyi amaclayan caligmalardan;
Connors (1979) ve Loxley (1984) IMF programlarmin ddemeler dengesi lizerinde etkili
olmadig1 sonucuna ulasirken, Khan (1990) ve Bird (1996) IMF programlarinin édemeler

dengesi iizerinde olumlu etkilerde bulundugunu tespit etmislerdir.

IMF destekli istikrar programlarimmin uygulandiklar: iilkelerde etkin sonuglar verip
vermedigini arastiran ¢alismalarda elde edilen bulgularin, politikalarin giivenilirligi agisindan,
belirsizlik icermesi, IMF programlarma yoneltilen elestirilerin artmasma yol a¢mistir. Bir
kisim goriiglere gore IMF, asir1 miidahaleci ve ¢ozdiigiinden daha fazla sorun yaratan bir
kurum olarak nitelendirilmekte ve uzun donemde biiylime ve gelismeyi engelleyen politikalar
onerdigi gerekcesiyle elestirilmektedir. Hatta bu programlarin uygulandiklar: iilkelerde
krizlere neden olmalari, bir¢ok iilkenin IMF ile yollarini ayirmasina yol agmistir. Malezya,
Rusya, Arjantin, Brezilya gibi iilkeler IMF ile yollarin1 ayirmis ve basarili olmuglardir. Bazi
arastirmacilar ise daha da ileriye giderek, diinyada esnek doviz kuru rejimi uygulanmaktayken
ve Odemeler dengesi giicliigii yasayan iilkelerin bor¢ alabilecegi ¢ok sayida 6zel sermaye
piyasast mevcutken, IMF’ye gerek olmadigini ve fonun tamamen kapatilmasi gerektigini
savunmaktadirlar. Diger yandan; Kkiiresellesme siireci ile birlikte IMF’'nin diinya
ekonomisinde Onemli bir rol iistlendigini ileri siiren goriisler de vardir. Bu goriise gore;
ekonomik krizlerin kolayca diger iilkelere yayilabilecegi kiiresellesen diinyada IMF’ye diisen
rol, krizleri onlemeye yardimci olmak veya meydana gelen krizlerin global etkilerini en aza

indirmektir.

Tiirkiye’de de Mayis 2008 tarihi itibariyle 19. stand by diizenlemesinin sona ermesi, IMF
ile yeni bir stand-by anlagmasi yapmali mi yoksa yapmamali mi tartigmalarini yeniden
alevlendirmistir. Bu calismanm amaci; Tiirkiye’de giintimiize kadar uygulanan IMF destekli
istikrar programlarinin makroekonomik performansini degerlendirmek suretiyle, Tiirkiye’nin
IMF ile yola devam edip etmemesi konusunda siiregelen tartigmalara bir 151k tutabilmektir. Bu
dogrultuda, Tiirkiye ekonomisinde uygulanan IMF istikrar programlarmnin uygulanmasi

sonucunda makroekonomik gostergelerde meydana gelen degisimler kronolojik sirayla



incelenmis ve programlarm Tiirkiye ekonomisinde basarili sonuclar verip vermedigi analiz

edilmistir.

Yukaridaki amaca hizmet etmesi beklenen calisma ii¢ bolim olarak diizenlenmistir.
Calismanin Birinci Bolimii’nde; IMF Oncesi donemde uluslararasi para sisteminin genel
isleyisi hakkinda kisaca bilgi verildikten sonra, Bretton Woods Konferansi c¢ercevesinde
olusturulmus olan IMF’nin kurulus siireci ele alinmistir. IMF nin kurulus amaglar1 “IMF Ana
Sozlesmesi” kapsaminda incelenmis olup, bunun yaninda degisen ekonomik kosullar
karsisinda zamanla genisleyen amaclarina da yer verilmistir. Daha sonra IMF’nin isleyisi
kapsaminda, IMF’ye iiyelik sartlari, organizasyon yapisi, mali kaynaklari, mali kaynaklarmin
yOonetimi ayrintili olarak incelenmistir. Bu boliimde IMF ile ilgili verilen genel bilgilerin,
calismanin diger boliimlerinde aktarilan IMF politikalarmin igerigine 151k tutmasi

amaclanmustir.

Calismanin Ikinci Boliimii’'nde; bir ekonomide ekonomik istikrar kavrammin 6nemini
vurgulamak iizere istikrar kavraminin tanimina yer verilerek baslanmistir. Daha sonra
ekonomik istikrarin saglanmasi amacia yOnelik olarak tarihsel siirecte uygulanan istikrar
programlar1 ele alinmistir. Bu baglamda; once, 1970’li yillardan 6nce uygulanan yapisalci
istikrar programlari, daha sonra 1970’11 yillarda gelismekte olan iilkeler tarafindan uygulanan
ortodoks istikrar programlar1 ve zamanla ortodoks politikalarin da yetersiz kalmas1 sonucu
ortaya cikan ve alisilagelmis yontemler disinda uygulamalar iceren heterodoks istikrar
programlarinin 6zellikleri ve icerikleri incelenmistir. Son olarak da, IMF yonlendirmeli
Istikrar Programlar1 olarak adlandirilan ve IMF’nin uygulamada en cok bagvurdugu istikrar
politikalarma ayrintili olarak yer verilmistir. Bu kapsamda, IMF politikalarm 6zellikleri,
icerikleri ve baslica politika aracglar1 incelenmistir. Buna ilave olarak, IMF politikalarina
yoneltilen teorik, sosyal ve politik elestiriler ve elestirilere kars1 IMF nin yaptig1 aciklamalara

yer verilmistir.

“Tiirkiye’de Uygulanan IMF Destekli Istikrar Programlarinin Makroekonomik Sonugclarr”
bashgini tastyan Uciincii Boliim’de; Tiirkiye nin IMF’ye iiye olmadan 6nceki genel ekonomik
durumu hakkinda kisa bir bilgi verildikten sonra, IMF’ye iiyelikle birlikte IMF politikalarinin
Tiirkiye’deki uygulamalar1 ve bu uygulamalarin makroekonomik sonuclar1 ayrmntili bir
bicimde incelenmistir. Etkilerin incelenmesi, 1980 6ncesi ve 1980 sonrasi olmak iizere iki

ayrt donem halinde ele alinmistir. Boyle bir ayrima gidilmesinin nedeni; 1980 sonrasinda



Tiirkiye ekonomisinin doniisiim siirecine girmis olmasinin bu donemde IMF ile iliskilerin
boyutunun da degigsmesine yol agmasidir. 1980 sonras1 donemde yasanan kiiresellesme siireci
ile tim diinyada liberal politikalarin etkin olmaya baslamasi ile Tiirkiye’de de Onemli
degisimler yasanmistir. Bu cercevede, IMF Tiirkiye iligkilerinde de 1980 sonrast donemde
farkliliklar olmus, ekonomide istikrar kavraminin yaninda yapisal uyum kavramina da yer
verilmeye baslanmistir. Bu yiizden 1980 sonrasinda uygulanan istikrar programlarinda yapisal

diizenlemelere oldukc¢a genis bir yer verilmistir.

Son olarak Genel Degerlendirme ve Sonu¢ Boliimii’nde; ¢calisma boyunca ele alinan IMF
istikrar programlarimin Tiirkiye Ekonomisi’ndeki uygulama sonuclar1 degerlendirilmis ve bu

dogrultuda IMF programlarin etkinligi konusundaki tartigmalara 1s1k tutulmasi amag¢lanmustir.



BIiRiINCi BOLUM

1. ULUSLARARASI PARA SiSTEMINiN GELiSiMi VE IMF’NiN DOGUSU

Uluslararasi Para Sistemi, ulusal paralarin birbirine ¢evrilmesini ve bu sayede uluslararasi
O0demelerin yapilmasini saglayan sistemdir. Bir diger anlatimla, diinya iilkelerin karsilikli
ekonomik bagimliligi uluslararasi para sistemi ile saglanmaktadir. Tarihi siirecte diinya
ekonomisinde uygulanan ilk para sistemi altin para sistemi olmustur. Uluslararas1 ekonominin
isleyisinin altina dayali oldugu bu sistem 1870’den 1930’lara kadar kesintisiz olarak
uygulanmistir. Ancak diinya savasi sonrasinda iilke ekonomilerin krizlere maruz kalmasi ve
ekonomik sistemlerin ¢okmesi; bunun yaninda ticaretin giderek artan boyutu altin para
sisteminin yetersizliklerini ortaya c¢ikarmis ve iilkeleri yeni bir uluslararasi sistem arayisina
itmistir. Bu gelismeler sonucunda, savas sonrasi dosnemde bozulan diinya ekonomik diizeninin
yeniden yapilandirilmast ve olusturulacak uluslararasi para sisteminin esaslarinin belirlenmesi
amactyla 1944 yilinda Bretton Woods Konferansi diizenlenmistir. IMF, bu siirecte Bretton
Woods Konferansi sonucunda kurulmus bir kurum olup kendisine uluslararasi para sisteminin

isleyisinden sorumlu olmak gibi ¢ok 6nemli bir gorev verilmistir.

Bu boliimde oncelikle IMF o6ncesi donemde uluslararasi para sistemin tarihsel gelisim
stirecine kisaca deginildikten sonra IMF’nin kurulmasina yol acan nedenler ve IMF’nin
kurulus siirecine yer verilecektir. Daha sonra; IMF’ye iiyelik ve IMF’nin iiyeleri ile iligkileri,

mali yapisi, organizasyon yapisi ve isleyisi ayrintili bir sekilde ele alinacaktir.

10. IMF Oncesi Donem

IMFnin kurulmasina yol acan nedenler 1930'lu yillarda aranmalidir. Biiyiik Bunalim'
yillar olarak bilinen bu donemde uluslararasi ekonomik iligkiler tam bir dar bogaz icerisine

girmistir. Pek c¢ok iilke Biiyilk Bunalim’in yaratigi daraltici etkilerden kurtulabilmek ve

" Biiyiik Bunalim 1929°da ABD’de baslayan ve kisa siirede diger iilkelere sigrayan, 1930’lu yillar boyunca
devam eden ekonomik buhrana verilen isimdir.



kiiciilen diinya piyasalarindaki mevcut paylarim1 koruyabilmek amaciyla bir yandan rekabetci
devaliiasyonlara bagvurmus, diger yandan kendi pazarini dis rekabetten korumak ic¢in giimriik
tarifelerini yiikselterek miktar kisitlamalar getirmis ve ithalatta doviz tahdidine yonelmistir.
Tiim bu uygulamalar sonucunda, diinya iiretimi ve ticaret hacmi daralmistir. Ulkelerin
komsuyu fakirlestirme politikasi denilen s6z konusu uygulamalar kendi disindaki iilkelere
kars! yiiriirliige koymasi bu dénemde ekonomik gelismeyi olumsuz etkilemistir (OZTURK,

2002, s.97).

Diinya ekonomisinin bu biiyiikk bunalimdan cikis1 biiyiik 6lciide Ingiliz iktisatci John
Maynard Keynes’in formiile ettigi devlet miidahaleleri yoluyla olmustur. Keynes 1936 yilinda
yayimladigi “Istihdam, Faiz ve Para Genel Teorisi” adli kitabinda, sonradan Keynezyen
ekonomi ya da karma ekonomi adiyla anilacak olan devlet miidahalelerinin formiiliinii ortaya
koymustur. Deflasyonist bir gelismeden depresyona gecen kapitalist diinya iilkeleri devlet

miidahalesi yapmak suretiyle ekonomilerini canlandirmistir (EGILMEZ, 2002, s.1).

Canlanmanin ilk sonuglarinin alinmaya baslandig1 siralarda II. Diinya Savasi ¢ikmuistir.
Savagin sonlaria dogru diinya kapitalizminin karsilasacagi bu tiir bunalimlar1 daha kolay
atlatabilmek icin uluslararasi bir isbirligine gitmenin ve bunu kurumsallastirmanin gerekli
oldugu anlagilmistir (EGILMEZ, 2002, s.1). Bu dogrultuda 1944 yilinda, ABD ve Ingiltere
liderliginde, ABD’nin New Hampshire eyaletinin Bretton Woods kasabasinda bir konferans
diizenlenmis ve ikinci Diinya Savasi sonras1 para sisteminin temeli bu konferansta atilmistir.
Bu sistem en iyi bi¢imde, Birinci Diinya Savasi sonrasinda uluslararasi ticaret ve
finansmaninda ortaya ¢ikan karmasa tekrarlanmamasin saglama cabasi olarak anlasilabilir.
Olusturulan yeni sistemde, iilkelerin uluslararasi ticaret ve finansman konusunda isbirliginin
saglanmas1 ve gecici olarak odemeler bilancosu giicliikleriyle karsilasan iilkelere borg
kolayliklar1 saglamak amaciyla IMF nin kurulmasi gerekli kilinmistir (SALVATORE, 1986,
s.170). Boylece ikinci Diinya Savasi sonrasinda, ABD dolarimin altina doniistiiriildiigii sabit
doviz kuru sistemini uygulamak iizere Bretton Woods Sistemi ve IMF kurulmustur

(MISHKIN, 2000, s.132).

100. Altin Standard: Donemi

IMF kurulmadan 6nce, uluslararasi para sistemi altin standardi olarak adlandirilan sisteme
gore islemekteydi. 1870’lerden I. Diinya Savasi Oncesine kadar olan donemde diinya

ekonomisinde ¢ogu iilkenin parast dogrudan dogruya altina baglanmisti (MISHKIN, 2000,



s.115). Altun standardi savas sirasinda uygulamadan kalkmis; ancak, savastan sonra 1929

diinya ekonomik krizine kadar kismen yiiriirlitkte kalmistir (KARLUK, 2002, 5.491).

1870 ve 1914 yillan arasinda makro ekonomi politikalarin temeli olusturan altin standardi
sistemi, yirminci yiizyildaki uluslararasi para sisteminin temellerinden oldukca farklidir.
Bununla birlikte; iilke para biriminin altina endekslendigi sistem, ekonomilerin dis dengelerini
olusturmada etkili olan doviz kurlarinda sabitligini saglayarak uluslararasi finansal sistemin

gelisiminde 6nemli bir rol oynamistir (KRUGMAN-OBSTFELD, 2003, s.537).

Sistemde her iilkenin parasimin degeri saf altin olarak tammlanmistir. Bu fiyata altin
paritesi ad1 verilir. Ulusal paranin degerinin parite diizeyinde siirdiiriilebilmesi i¢cin merkez
bankasi1 veya darphane gibi gorevli bir kurum dileyen herkese altin satar veya kendisine
satilan altinlarn satin alir. Boylece, iilke diizeyinde sabit altin fiyat1 uygulamasi
gerceklestirilmis olmaktadir. Her iilke, belirtilen sekilde ulusal parasim altina baglayinca tiim
ulusal paralar otomatik bigimde sabit kurlarla birbirine baglanmig olur. Ulusal paralar
arasindaki degisim orani s6z konusu paralarin kapsadigi altin miktarlarinin oranina baghdir.
Ornegin; bir Osmanli akgesi bir gram, bir Ingiliz sterlini iki gram saf altina esitse, bir birim
Osmanli akgesi 12 birim Ingiliz parasina esit olmaktadir. Kisacasi; altin para standardi bir
sabit kur sistemidir. Sistemde doviz kurlarinin sabit olusu gorevli kurulusun belirtilen fiyattan
serbest altin alim satim faaliyetlerinde bulunmasi ve altinin ihra¢ ve ithalinin serbest

olmasiyla saglanmaktadir (SEYIDOGLU, 2003, s. 362-363).

Altin  standardinin  temel faydalarindan birisi uluslararast1 parasal ayarlama
mekanizmasinin simetrik olusudur (KRUGMAN- OBSTFELD, 2003, s.538). Soyle ki; altin
standard1 sistemine gore bir iilkenin 6demeler dengesi acik verdiginde, 6demeler dengesi agik
veren iilkeden fazla veren iilkeye altin ihrag edilir ve boylece altin ihracati ile para arzi daralir
ve miktar teorisinin islemesiyle fiyat seviyesi diiser. Bu durumda karsi iilkede altin rezervleri
artar ve para arzi genisler. Buna karsin; iilke fazla veriyorsa altin ithal edilir, altin ithali ile
para arzi genisler ve fiyat seviyesi artar. Acik veren iilkede i¢ fiyatlarin diismesi sonucu
ihracat artmakta, fazla veren iilkede ise i¢ fiyatlarin yiikselmesi sonucu ihracat azalmakta ve
sonugcta her iki lilkede de dis denge saglanmis olmaktadir (UYSAL, 2004, s.3). Fakat sistemde
herhangi bir iilke normal muameleler disinda bir ihtiyagla (savas ve kamu finansmani gibi)
para basarsa o takdirde i¢ fiyatlar dis fiyatlar1 asmakta ve iilkeden altin ¢ikis1 olmaktaydi.

Ayrica ellerinde milli para bulunduranlar da altina hiicum etmekteydi. Nitekim Napolyon



savaslar1 doneminde Ingiltere ve Birinci Diinya Savasi’nda da belli bash iilkeler altin

penceresini kapatarak sistemi sarsmiglardir (ERTURK, 2006, 5.393).

Altin standardi sisteminin istikrarli bir bi¢cimde isleyisi tic kuralin gegerliligine bagliydi.
Buna gore; her iilke parasinin altin cinsinden fiyatinin sabitlenmesi, altinin iilkeler arasinda
ihrac ve ithalinin serbest olmasi ve son olarak dis ticareti fazla veren iilkenin, iceriye giren
altin miktarindaki artisa bagli olarak para arzinin artmasina; acik veren iilkenin ise, altin
cikisina bagh olarak para arzinin azalmasina izin vermesi gerekmektedir. Bunlardan ilk iki
kural sisteme dahil olan iilkelerde doviz kurlarinin sabit kalmasini saglamaktaydi. Her iilke
parasimi altin cinsinden sabitlediginde, paralar arasindaki kur da sabitlenmis olmakta,
belirlenen kurdan sapma oldugunda arbitraj islemleriyle bu sapma kisa siirede ortadan
kaldirlmaktaydi. Uciincii kural ise, ortaya cikan odemeler bilancosu dengesizliklerini
otomatik olarak diizelten bir mekanizma olusturmaktadir. Bu otomatik mekanizmanin isleyis
yollarindan biri gerekli sermaye akimlarina yol acan faiz orami degisiklikleridir. Dis
denklesmeyi faiz hareketleriyle agiklayan goriise gore; 6demeler bilangosu agik veren iilkede
para arzi azaldigi i¢in faiz hadleri yiikselmekte, fazla veren iilkede para arzi arttig1 i¢in faiz
hadleri diigmekte ve bunun sonucunda dis dengesi fazla veren iilkeden agik veren iilkeye kisa
vadeli sermaye transferi ger¢eklesmektedir. Amaci yiiksek faiz oranlarindan yararlanmak olan
sermaye akimlar1 dis aciklarin kapanmasini, dis fazlalarinin ise azalmasimi saglamaktadir

(CAGLAR, 2003, 5.22).

101. Altin Standardi Doneminin Sona Erisi

1870’lerden itibaren uygulanan altin standardi sistemi; o yillarda 6nemli bir savas ya da
benzeri bir istikrar bozucu durumun yasanmamasi, hiikiimetlerin nispi olarak kiiciik biitcelere
sahip olmasi, dolayisiyla biitce acik ya da fazlalarinin ekonomide 6nemli dalgalanmalara yol
acan degiskenler olmamasi, parasal ve finansal sartlarin nispeten istikrarli olmasi ve bu
donemde uzun donemli genisletici etkilerin yiiriirliikkte olmas1 ve iiretimde nispi olarak kararl
bir bilyiimenin yasanmasi gibi nedenlerden dolay1 yaklagik otuz bes yil siirdiiriilebilmistir

(CAGLAR, 2003, 5.23).

19. yiizyilda altin cagini yasayan altin standardi uygulamasina, I. Diinya Savasinin

baslamas1 ile ara verilmistir. Savas ekonomisinin getirdigi zorluklar nedeniyle, belli bash
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paralarin altina baglihig kaldirilarak serbest dalgalanmalar saglanmustir’. Fakat bu siirekli bir
¢Oziim olamamis, bunun iizerine savas sona erdiginde altin standardina geri doniilmiistiir’,
Ulusal paralar yeniden altina baglanirken, savas dncesi paritelerin aynen benimsenmesine ¢ok
Onem verilmistir (SEYiDOGLU, 2003, s.525). Ancak; savas yillarinda biiyiik ol¢iide artmis
olan para miktarimi savastan Onceki parite iizerinden altina baglamak olduk¢a zordu. Bu
sebeple birgok iilke devaliiasyon yapmak zorunda kalmis ve sadece Ingiltere, Isvicre ve
Hollanda paritelerini koruyabilmigstir. Nitekim, I. Diinya savasindan sonra yiiriirliige konulan
ikinci altin standardi basarili sonuglar verememistir. Devletin giderek ekonomiye miidahalesi,
serbest dis ticarete karsti korumaciligin yayginlagmasi, isgsizlik, fiyat istikrari, ekonomik
kalkinma gibi yeni sorunlarin ortaya cikmasi, altin standardindan uzaklasilmasina yol
acmistir. Altin standardinin ¢cokmesinde, izlenen enflasyonist politikalar ile doviz kurlarinin 1.
Diinya Savast oOncesindeki seviyelerinin korunmaya calisilmasi 6nemli rol oynamistir

(KARLUK, 2002, 5.491).

1929 Biiyilk Diinya Buhrami da, altin standardinin yikilisini hizlandirmigtir. Halen
diinyada yasanmis en biiyiik kriz olan 1929 diinya buhrani biitiin diinyada yikici etkiler
yaratmigtir. Baglarda Amerika ve onun baglica ticaret ortaklarini merkez almasina ragmen,
buhran kisa siirede Avrupa, Latin Amerika ve diinyanin geri kalanina da yayilmistir. Son
yillarda yapilan caligmalar, altin standardi sisteminin yirminci yiizyilin en biiyiik krizinin
baslamasinda, derinlesmesinde ve biitiin diinyaya yayilmasinda 6nemli role sahip oldugunu

gostermektedir (KRUGMAN-OBSTFELD, 2003, s.545).

John Maynard Keynes, 1923 yilinda altin standardini uluslararasi para sisteminin “barbar
kalintis1” olarak adlandirmistir. Bityiik Buhran déneminde altin standardini terk eden iilkelerin
ekonomik durgunlugu altin standardim kullanmaya devam eden iilkelerden daha cabuk
atlatabildigi de literatiirdeki bulgular arasindadir (MUSLUMOV ve digerleri, 2002, s.7).
Nitekim Amerika’da; once sermaye piyasasinda bir panik biciminde ortaya ¢ikan ve bu
iilkenin sanayi iiretiminde ve istihdam diizeyinde asir1 diisiislere neden olan 1929 Buhrani’na,
diger iilkelerin gosterdikleri ilk tepki altin standardindan ayrilmak ve dig alimlar iizerine
kisitlamalar koymak biciminde olmustur. Yasanan gelismeler ABD’nin ithalatinin azalmasina

ve dis diinyaya sagladigi kredilerin kesilmesine neden olmustur. Amerika, ayrica, yasanan

21914-1924 yillarinm1 kapsayan bu dénemde yalnizca dolar altina bagli olmay: siirdiirmiis ve diger paralar dolara
gore dalgalandirilmis veya kambiyo kontrolleri ile istikrar saglanmis oldugu i¢cin bu donem dolar standardi
olarak isimlendirilebilir (CAGLAR, 2003, s.24).

? 1925-1928 yillarinda 40dan fazla iilke altin standardina dénmiistiir.
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igsizligi Onlemek amaciyla 1930°da giimriikk tarifelerini de ortalama %350 oraninda
yiikseltmistir. Diger iilkelerin de ABD’ye tepki olarak dis alimlar iizerine kisitlamalar
koymaya baglamasi, diinya iiretim ve ticaret hacminin biiyiikk oranda diismesine neden
olmugtur. Uluslararasi mali alanda beklenen panik ise bir Viyana bankasinin iflasa
stiriiklenmesi lizerine baslamis, hemen tiim Avrupa iilkelerinde yabanci alacaklilar, kisa siireli
alacaklarim geri ¢ekmek icin bankalara hiicum etmislerdir. Alman Merkez Bankasi da iilkenin
altin ve doviz rezervlerinin tilkkenmesini 6nlemek amaciyla “kambiyo denetimi” uygulamaya
baslamis ve bircok Kuzey ve Dogu Avrupa iilkesi de bu yolu izlemistir. Boylece, 1930’lara
gelindiginde, iilkeler birer birer altin standardim terk etmis bulunuyorlard: (SEYIDOGLU,
2003, 5.526).

102. Bretton Woods Anlasmasi ve IMF’nin Kurulusu

1870’lerden 1930’lara kadar devam eden altin standardi doneminin sona ermesinin
ardindan 1930 ile 1944 yillar1 arasinda belirli bir uluslararasi para sistemi uygulanmamaistir.
Diinya ekonomi tarihinde “buhran donemi” olarak adlandirilan bu donemde; savas sonrasi
yasanan krizler, ekonomik sistemlerin ¢Okmesi, ticaretin giderek artan boyutu altin para
sisteminin yetersizliklerini ortaya c¢ikarmis ve bu durum iilkeleri; diinya ticaretini
serbestlestirecek, savasta yikilan ekonomilerinin onarimimi kolaylastiracak yeni bir

uluslararasi ticari ve mali bir sistem arayisina itmistir.

Ozellikle ABD ve Ingiltere, savas sonrasi uluslararasi para sistemini iilkeler arasi
isbirligine dayanan kuruluslar cercevesinde diizenlemek amaciyla, 1940’dan itibaren

calismalara baslamislardir (SERIN, 1998, 5.81).

Belirtilen nedenlerden dolay1 savasin bitiminden hemen sonra, 1944 yilinda, 44 iilke*
ABD’nin New Hampshire eyaletinin Bretton Woods kasabasinda bu diisiinceleri tartismak ve
bir karara baglamak amaciyla bir konferans diizenlemis ve bu konferansta uluslararasi para

sisteminin esaslar1 kabul edilerek bir anlagsma imzalanmistir. 1 Temmuzda baglayan ve

4 Avustralya, Belgika, Bolivya, Brezilya, Kanada, Sili, Cin, Kolombiya, Kosta Rika, Kiiba, Cekoslovakya,
Dominik Cumbhuriyeti, Ekvator, El Salvador, Misir, Habesistan, Fransa, Yunanistan, Guatemala, Haiti,
Honduras, izlanda, Hindistan, Iran, Irak, Liberya, Liiksemburg, Meksika, Hollanda, Yeni Zelanda, Nikaragua,
Norveg, Panama, Paraguay, Peru, Filipinler, Polonya, Giiney Afrika, SSCB, 1ngiltere, ABD, Uruguay,
Veneziiella, Yugoslavya.
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goriismelerin 22 Temmuz’a dek siiren konferans adim yapildigi sehirden alarak tarihe

“Bretton Woods Konferansi” olarak ge¢mistir.

Goriismeler, Keynes ve White plam olarak sunulan Ingiliz ve ABD tasarilari etrafinda
cerayan etmis; sonucta , “Bretton Woods lkizleri” olarak anilan 1972 yilinda Diinya Bankasi
(DB) adim alan IBRD (Uluslararast imar ve Kalkinma Bankasi) ve IMF’nin kurulmasi
kararlastirilmistir. 27 Aralik 1945°te; 29 iilkenin, kurulusu meydana getiren anlasmay1
onaylamasiyla hukuki siire¢ tamamlanmis ve IMF, 1 Mart 1947°de calismalara baslamistir
(IMF, 2004, s.2). Boylece, varligim degisen kosullara uyarlayarak giinlimiize ulasan
kiiresellesme siirecinin kritik role sahip bir kurumu ortaya ¢ikmis; aym1 zamanda, mali
piyasanin diizenli isleyisini saglama gorevi kendisine verildigi icin “IMF Sistemi”, “Bretton
Woods Sistemi” ve “Ayarlanabilir Sabit Kur Sistemi” isimleriyle anilan bir uluslararasi
parasal sistem yiiriirlige girmistir. 1946’dan 1973 yilina kadar uluslararasi parasal sistemde
gecerli olan sistem, ABD dolarina ve onun araciligiyla, altina bagli bir para sistemdir

(BAYRAKTUTAN, 2006, s.28).

Bretton Woods Konferans: siirecinde iki tasari iizerinde tartisilmistir. Tasarilardan ilki
Keynes tarafindan hazirlanan, Ingiltere’nin goriislerini iceren “Keynes Plam™; ikincisi ise
Harry Dexter White tarafindan hazirlanan ve Amerika’nin goriislerini iceren “White Plan1”

idi.
1020. Keynes Plam

John Maynard Keynes tarafindan hazirlanan Keynes Planmi, dis acik veren iilkelere
otomatik bir sekilde kredi saglayacak bir mekanizmayr kapsiyordu. Ayrica bu plana gore
iilkeler aras1 denklestirmenin yiikii sadece agik veren iilkenin omuzlarina yiiklenmemektedir.
Dis fazla veren iilkeler de denklesmeye zorlanmayarak bir “uluslararasi kliring birligi nin
kurulmasi isteniyordu. Bu birlik diinya merkez bankasi rolii oynayacaktir. Her liye iilke
Kliring Birligi iizerinde kendisine kendisine tahsis edilen kota paylar1 arasinda bir ¢ekme
hakkina sahip olacaktir. Bu kota paylar1 her bir iilkenin ticaretinin Onemine gore

belirlenecektir (SERIN, 1998, s.83).

Yine bu plana gore birlik “bancor” adi verilen bir para olusturacaktir. Birlige katilan
iilkelerin paralar1 da bancor cinsinden tanimlanacaktir. Dis acig1 olan bir iiye iilke, kotasina

gore birlikten bancor cinsinden kredi alabilecek ve buna karsin daha 6nceden belirlenmis bir
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faiz uygulayacaktir. Dis fazlasi olan iilkeler de fazlalarimi digerlerinin aciginm1 kapatmaya
yonelik olarak birlige devredeceklerdir. Bdoylece {iiye iilkeler arasi acgik ve fazlalar

denklestirilmis olacaktir (ALPAGO, 2002, s.23).

Keynes Plan1 daha sistematiktir. Sabit kur sistemini benimsemektedir. Fakat, Keynes’in
teklifine gore doviz kurlarinda istikrar saglamaya yonelik bir bancor standardi olacaktir.
Kliring Birligi adi1 verilen ve bir uluslararasi orgiit tarafindan yaratilan ve idare edilen
uluslararasi kaydi para diisiiniilmekteydi. Bu durumda emisyon kurumlar1 doviz piyasalarina
bancorla miidahale edemeyecektir. Bir iilkede yabanci paralarin degeri ulusal paraya gore
belirlenen bir minimum noktaya diistiigiinde Merkez Bankas1 yabanci paralari satin alarak bu

paralar1 destekleme sorumlugunu yiiklenecektir (SERIN, 1998, 5.83—84).

Keynes Plani, tim bu 0Ozelliklerine ragmen Bretton Woods Konferansi’'nda kabul

edilmemistir.
1021. White Plam

Harry Dexter White’in adim tasiyan White Plani’nda ise bugiinkii goriiniim vardi. White
Plani’nda Uluslararasi Ticaret Orgiitii’niin kurulmasi 6ngoriilmiiyor, uluslararasi ticaretin bir
orgiit eliyle degil, konferanslar yoluyla ele alinmasinin daha uygun olacagi savunuluyordu.
Planda ayrica Keynes’in Onerdigi bancor gibi bir uluslararasi rezerv yaratilmasina da yer

yoktu (EGILMEZ, 2002, s.2).

White Plani, uluslararasi nitelikte iki kurulusun kurulmasini onermistir. Bu kuruluslar,
IMF ve DB’dir. Harry Dexter White; kuskusuz IMF ve DB gibi iki biiyikk kurulusun
kurucusudur. White Plani; IMF’yi bir diinya merkez bankasi gibi degil, uluslararasi ticaretin
gelismesine ve finansal istikrarin saglanmasina katkida bulunan bir kurum olarak

tanimlamaktadir (BOUGHTON, 1998, s.1).

White Plani, Fon’un elinde toplam 5 milyon dolarlik kaynak olacagin1 6ngormektedir. Her
iiyeye yapilacak tahsisat iiyenin rezerv miktari, digs 6demelerindeki dengesizliklerine ve milli
gelirine gore belirlenecekti. Bu kotanin bir kismi altin ise iiye iilke parasi ile 6denecekti.
White Plani’nda para birimi “unitas’di1. Bir unitas on dolara esit idi. White Plani’ndaki fon
Keynes Plani’ndaki fondan farklidir. White Plani’ndaki fon, iye iilkelerin hiikiimetlerinin
sectigi yoneticilerle idare edilen bir kurulustur. Fon yoneticilerinin sahip olduklar oy sayisi

kotalartyla sinirlidir (SERIN, 1998, 5.82-83).



14

Keynes ve White Plan’lan arasinda biiyiik ayriliklar olmasina ragmen her iki plan da
Birinci Diinya Savasi sonrasinda ve 1930’lu yillarda diinya ekonomisine zarar verdigine
inanilan serbest dalgalanan kur sistemine karsi olmasi ve doviz kurlarimin uluslararasi bir
kurulus tarafindan kontroliinii onermesi’, uluslararasi likiditeyi arttirmay1 amaclamasi, ¢ok

tarafl kliring mekanizmalarin1 5ngérmesi agisindan ortak 6zelliklere sahiptir.

Bretton Woods Konferansi’ndaki tartismalar sonucunda White Plan1 kabul edilmis;
boylece diinya capinda iki biiyiik kurulus olan IMF ve su anda adi DB olarak anilan IBRD
kurulmustur. IMF’nin kurulus amaci 1930’lardaki rekabet¢i devaliiasyonlar1 dnleyerek doviz
kurlarina istikrar kazandirmak ve bir yandan da diinya ticaretinin serbestlesmesini saglamakti

(KRUEGER, 2000, s.3).

Yillar sonra 1969°da SDR adli bir uluslararasi rezervin IMF tarafindan yaratilmasi
benimsenmistir. Boylece Keynes’in 25 yil 6nce ne siirdiigii bancor yerine farkli bir adla yeni
uluslararasi rezerv sistemine gecilmis oldu. Yine yillar sonra 1995°de Diinya Ticaret Orgiitii
(WTO) kuruldu. Boylece de Keynes’in 50 yil 6nce ortaya attig1 uluslararasi ticaret orgiitii de
kurulmus oldu. Ozetle Bretton Woods’da kabul edilen White Plan1 daha sonra Keynes
Plant’yla yenilenmis oldu (EGILMEZ, 2002, s.2).

Bretton Woods Konferansi sonucunda benimsenen uluslararasi para sisteminin temel

ozellikleri sunlardir (KARLUK, 2002, s.494; MISHKIN, 2000, s.120):

e Bretton Woods Sistemi bir altin-déviz standardiydi. Ciinkii ABD dolar1 altina,
Bretton Woods Sistemi’ni kabul eden diger iilkeler ise, ulusal paralarim sabit
kurdan ABD dolarina baglamiglardir.

e ABD, dolarin degerini altin olarak tanimlayarak bir ons altin karsiliginda 35 dolar
vermeyi taahhiit etmistir. Bretton Woods Sistemi ulusal paralarin dolar paritesi
etrafinda dalgalanma marjim kisa donemde asagiya veya yukariya dogru %l
olarak belirlemisti. Uye iilkelerin merkez bankalari, ulusal paralarinin degerinin
belirlenen alt ve iist sinirlarinin digina ¢ikmasma engel olmak amaciyla doviz

piyasasina miidahale edeceklerdi.

° Bununla birlikte, ikinci altin standardi doneminde yasanan kotii tecribbe nedeniyle mutlak sabit kur da
onerilmemekteydi. Bu nedenle ayarlanabilir sabit kur denilen kati olmayan bir sabit kur sisteminin kurulmasi
ongorilmistiir (CAGLAR, 2003, 5.28).
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e Bretton Woods Sistemi’nde doviz kurlarinin sadece, iilkede “temel bir dengesizlik”
yasanmasi halinde, siirekli biiylik acik veya fazlalarin olmasi halinde
degisebilecegi ongoriilmiistiir. Odemeler dengesi acik veren ve uluslararasi rezerv
kaybeden iilkelere doviz kurunu sabit tutabilmeleri i¢in IMF tarafindan borg
verilir.

e [MF tarafindan agik veren iilkelere verilen bu bor¢lar diger iilkelerin katkisiyla
saglanir. IMF acik veren iilkeleri, paralarini giiglendirmek veya 6édemeler dengesi
aciklarin1 gidermek amaciyla daraltict para politikas1t uygulamaya 6zendirebilir.
Eger IMF’nin verdigi borclar paramin deger kaybimi Onleyemiyorsa iilkenin
parasim devaliie ederek daha diisiik bir doviz kuru belirlemesine izin verilir.

e Kur degisiklikleri uzun siirelerde yapildigi i¢in Bretton Woods Sistemi aslinda bir

“ayarlanabilir sabit kur sistemi” olarak da isimlendirilmistir

Bretton Woods sistemine tim giicliiklerine ragmen katlanilmasinin iki onemli sebebi
vardir. Bunlardan biri o giinkii altin stoklarinin yeterli olmayisi, ikincisi ise mevcut stoklarin
%70’inin ABD’nin elinde bulunmasiydi. Metal paralardan kagit paralara gecildigi donemde
ticari bankalar cikardiklar1 paralar karsilifinda kasalarinda altin tutuyorlardi. Altin
standardinda bu altin tutma merkez bankasina kaydi. Bretton Woods sisteminde ise altin
karsilig1 sadece ABD’de bulunabiliyordu ve dolarin karsiliginda degisim yapiliyordu. Doviz
kurunun sabitligi saglanmis oldugundan pariteden sapan iist ve alt smirlarin bozulmasi
durumunda merkez bankalar1 piyasaya miidahale ederek denge kurulmaya calisiliyordu. Bunu
yaparken de para ve maliye politikalarindan yararlaniyorlardi. Fakat; maliye veya para
politikalariyla harcamalan gerekmedigi zaman arttirmak veya gerektiginde ise kismak
durumunda kalinmasi ekonomide dengeleri bozabiliyordu. Sistemin en Onemli sakincalari

bunlardi (ERTURK, 2006, s. 394).

1947 yilinda uygulanmaya baslanan Bretton Woods Sistemi yirmi yili agkin bir siirede,
ABD’nin elinde yeterli 0lciide altin stoku bulundugu ve 6demeler bilancosu agiklari,
uluslararasi likidite ihtiyacim karsiladig: siirece herhangi bir aksama olmadan islemis; ancak
1960 yillardan itibaren sistemin igleyisinde ciddi sikintilar bas gostermistir (KARLUK, 2002,
5.496).

Bretton Woods Sistemi’nin ¢okiigiiniin temel nedeni, 1971 yilinda siirekli hale gelen
aciklar karsisinda ABD’nin dolar1 hemen devalue etmek zorunda kalacagi beklentisi olmustur.

Bu durum, likit sermayenin ABD’den kagmasina neden olmustur. Ardindan, ii¢ kiigciik Avrupa



16

merkez bankasi, ellerindeki dolar rezervlerinin bir bolumiiniit ABD Merkez Bankasi’nda altina
cevirmeye basladi. Bunu diger merkez bankalarmin takip etmesiyle, ABD dolarin altina
konvertibilitesini ertelemis ve %10’luk bir ithalat giimriik vergisi ylikiimliiliigli koymustur.
ABD bu 6nlemi almasaydi altin rezervlerinin tiimiinii hemen tiiketmek zorunda kalacakti.
Cokiisiin ana nedeni; likidite, denklestirme ve giiven sorunlarinda saklidir. ABD’de 6demeler
bilancosundaki agiktan dogan altinda likidite artisi yasanmig, bunun yaninda ABD agiklarim
kapatamamis ve istenmeyen dolarlar ellerde toplanmistir. Bu durum dolara olan giivenin

kaybolmasina yol agmais ve sistem bu sekilde ¢cokmiistiir (SALVATORE, 1986, s.172).
11. IMF’nin Amaclari

IMF’nin amacglart Kurulug Ana Sézlesmesi’nin birinci maddesinde alti madde olarak su

sekilde ifade edilmistir:

o Uluslararas1 parasal sorunlarin ¢oziimlenmesi amaciyla igbirligi ve dayanigmaya
aracilik etmek ve bu sekilde uluslararasi parasal isbirliginin gelistirilmesini
saglamak.

e Ekonomik politikalarin temel amaglar1 olarak biitiin iiye iilkelerde iiretken
kaynaklarin gelistirilmesi, yiiksek istihdam ve reel gelir diizeylerinin korunmas1 ve
gelistirilmesine katkida bulunmak {izere uluslararasi ticaretin dengeli bir sekilde
bilylimesi ve yayginlasmasina imkan saglamak.

e Kambiyo istikrarim1 saglamak amaciyla iiye iilkeler arasinda diizenli kambiyo
islemlerini siirdiirmek ve rekabetci kambiyo ayarlamalarini 6nlemek.

e Diinya ticaretinin biiylimesine engel olusturan kambiyo kisitlamalarimi ortadan
kaldiracak ve iiye iilkelerin karsilikl iliskilerini diizenleyecek tarzda bir ¢okuluslu
O0demeler sisteminin kurulmasina yardimei olmak.

e Odemeler dengesinde ortaya c¢ikacak gegici bozulmalari gidermek amaciyla
uluslararasi ticaret ve karsilikli refah1 bozacak 6nlemlere bagvurmalarini 6nlemek
amaciyla tiye iilkelere fon kaynaklarim kullanabilme olanagini saglamak.

o Uye iilkelerin uluslararas1 6demeler dengelerinde meydana gelebilecek sorunlarin

derecesini azaltmak ve siiresini kisaltmak.
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Ozetle; IMF’nin temel amaci, uluslararasi ticaretin gelismesi ve ekonomik iliskilerin
uyumlu bir sekilde yiiriitiilmesini saglamaktir. Bu ¢ercevede 6demeler dengesi sikintisi ¢eken
iiye lilkelere gerekli mali ve yapisal destegi vererek bu iilkelerin ihracat artiglart icin
devaliiasyona basvurmalari Onlemek ve kambiyo kisitlamalarii ortadan kaldirmay1
amaglamaktadir. Ciinkii tilkelerin dis ticareti kisitlayici dnlemler almasi diinya ekonomisin

kiigiilmesi ve uluslararasi refahin azalmasi sonucunu dogurabilmektedir.

IMF’nin kurulus amac1 baslangicta uluslararasi diizeyde parasal iligkileri diizenlemek ve
iiye iilkelerin karsilasabilecegi 6demeler dengesi sorunlarini ¢ézmek olarak belirlense de,
bugiin bu amag genisleyerek iiye iilkelerin karsilasabilecegi tiim ciddi ekonomik sorunlarin

¢oziimiine finansman ve teknik destek saglamak seklini almistir (OZCAM, 2004, s.1).

1973 yilinda Bretton Woods Sistemi’nin temel 6zelligi olan ayarlanabilir sabit kur sistemi
cokmiis ve esnek kur uygulamalarina gecilmistir. Boylece Bretton Woods Sistemi tamamen
terk edilmistir. IMF, sabit kurlu Bretton Woods Sistemi’ni yiiriitmek amaciyla kurulmus
olmasina ragmen bu sistemin yikilmasindan sonra IMF’nin uluslararast ekonomideki gorevi
sona ermemis aksine degiserek genislemistir (FISCHER, 2004, s.100). Bretton Woods
Sisteminin yikilmasinin ardindan, 1977 tarihinde fon yasasinda degisiklik yapilmis ve IMF ye
uluslararasi para konusunda istikrar saglamak amaciyla kur uygulamalarini gtizetleme6 rolii

verilmistir.

1970’1lere kadar ¢cok fazla bir degisim gostermeyen IMF’nin amaclar, 1970°1i yillarda
diinya ekonomisinde yasanan durgunluk, yiiksek enflasyon ve igsizligin bir arada bulunmasi
ve verimlilik artisinin azalmasi ile degisen finansal sisteme uyum saglayabilmek iizere bi¢im
degistirmistir. Bu degisiklik o©zellikle IMF’nin iiye iilkelere sagladigi mali yardimlar
konusunda kolayliklarin yaratilmasiyla belirginlesmistir (BINAY, 2004, s.3). Bu dogrultuda,
IMF’nin zaman i¢inde kredi verme islevindeki degisim siireci Tablo 1°de tarihsel siralama

icinde sunulmustur.

® IMF ana sozlesmesine gore, Fon’un iiye tilkelerin doviz kuru politikalarinin uygulanmasiyla ilgili olarak siirekli
gozetim (surveillence) yapmasi ve sonuglarini, fon tarafindan kabul edilmis genel kurallara uygunluk agisindan
degerlendirerek Icra Direktorleri Kurulu'na sunmasi ongoriilmektedir. IMF’nin iiye iilkelerde yilda bir kez
gozetim yapmasinin temel nedeni ortaya cikabilecek riskleri onceden saptamak ve bu dogrultuda 6nlemler alinip
alinmadigint incelemektir.
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Tablo: 1

IMF’nin Kredi Verme Gelisimindeki Onemli Evreler

1944

Bretton Woods Konferansi’nda IMF ve DB ana sdzlesmesi belirlenmistir.

1945

IMF’nin ilk 29 iiye iilkesi Ana Sozlesmeyi imzalamigtir.

1947

Fransa IMF’den fon kullanan ilk iilke olmustur. Ayni1 yil igcerisinde daha sonra Hollanda,
Meksika ve Ingiltere de fon kullanmustir.

1952

Uye iilkeler IMF’nin kambiyo kisitlamalari, Stand-By Anlagmalari, fon kullammi ve
iicretler tizerindeki yillik konsiiltasyonlar islemleri konusunda anlagmaya varmislardir.
Belgika IMF ile stand-by anlagmasi imzalayan ilk iilke olmustur ancak 1957 yilindan 6nce
fondan finansal yardim kullanmamustir.

1962

On sanayilesmis iilke arasinda “Odiing Alma Genel Anlasmasi” imzalannmustir. Bu
anlagmaya gore; uluslararasi para sistemini bozacak ve sistemin igleyisini engelleyecek
herhangi bir gelisme karsisinda bu iilkeler fona ekonomik kaynak saglamayi taahhiit
etmiglerdir.

1969

Uluslararasi likidite sorununa ¢6ziim bulabilmek icin ana sozlesmeye Ozel Cekme Haklar
(SDR) adinda bir hesap birimi yaratilmasi maddesi eklenmistir.

1971

ABD dolarin degerini altina baglamay1 durdurmustur. Parasint ABD dolarina veya altina
baglayan iilkeler agisindan sabit kur sisteminin sora ermistir.

1973
1974

23 Aralik 1973 yilinda petrol ihracatcisi iilkelerin petrol fiyatlarinda gerceklesecek yiiksek
orandaki artist duyurmalar: iizerine beklenen hizli artig 1 Ocak 1974’te yasanmustir.
Bunun iizerine IMF; petrol ithal eden iilkelere yardim amaciyla, 6nceden tahmin edilen
odemeler dengesi aciklart ve yiiksek petrol fiyatlarimin neden olacagi enflasyonun
iistesinden gelebilmeleri i¢in, ilk iki kolayligin1 yaratmigtir.

1975

“Stiresi Uzatilmis Fon Kolaylig1” 1974 yilinda gelismekte olan iilkelere makroekonomik
sorunlardan kaynaklanan odemeler dengesi problemlerinin giderilmesi icin orta vadeli
finansal yardim saglamak amaciyla olusturulmustur. Bu kolayliktan faydalanan ilk iilke
Kenya olmustur.

1982

1970’1erin petrol soklar1 bir¢ok petrol ihracatgis: ilkeyi ticari bankalardan bor¢lanmaya
itmistir. Sanayilesmis iilkelerde enflasyonu kontrol etmeye yonelik olarak faiz oranlarinin
yiikseltilmesi de uluslararas: bir bor¢ krizine neden olmustur. 1980’ler boyunca, IMF
krizleri ¢ozmede 6nemli bir rol oynamustir.

1986

“Yapisal Uyum Kolaylig1” bir ¢esit Yoksullugu Azaltilma ve Biiyiime Kolaylig1 gibidir.

IMF bu fonla az gelismis iilkelere diisiik faizli kredi vermektedir.

1987

“Gliglendirilmis Yapisal Uyum Kolayli§1” en az gelismis iilkelere, kaynaklarini
arttirmalart i¢in, verilen imtiyazli kredileri icermektedir.

1992

Rusya Federasyonu ve eski Sovyetler Birligi’nin diger 14 devletinden 13’ti IMF ye iiye
olmustur.

1995

Meksika’y1 bir 6demeler dengesi krizinden korumak i¢in IMF, iilkeye 18 milyar dolarlik
kredi vermistir.

1996

IMF ve DB birlikte yiiksek bor¢ sorunu olan bazi iilkelerin ayakta kalabilmesi yardimda
bulunmak ve diinyadaki fakirligi azaltmak amaciyla “Yiiksek Bor¢lu Fakir Ulkeler
Inisiyatifi” kolayligim baslatmistir.

1997-
1998

Tayland’da patlak veren finansal krizi, diger Dogu Asya iilkelerindeki kriz takip etmistir.
IMF; Endonezya, Kore ve Tayland’a istikrar programlarim1 ve yapisal reformlarimi
desteklemek amaciyla, 36 milyar dolardan fazla kredi saglamistir

1999

Gliglendirilmis Yapisal Uyum Kolayligi'nin degistirilmesi ile, IMF “Yoksullugu
Azaltilma ve Biiyiime Kolayligi”n1 olusturmustur. En az gelismis iilkelerde yoksullugun
azaltilmas1 ve siirdiiriilebilir kalkinmanin saglanabilmesi icin gerekli kosullarin

hazirlanmasi baslica hedefleri olugturur.

2000

Birlesmis Milletler Binyil Zirvesinde diinya liderleri bir araya gelerek “Ulusal Binyil
Kalkinma Hedefleri”ni belirlemiglerdir.

2001

Arjantin’in maruz kaldig1 finansal kriz ve biiyilk ekonomik kriz nedeniyle borg¢larim
O0deyememesi, pezoyu Amerikan dolarina baglayan para kurulu uygulamasina son
verilmesini gerektirmistir.

2005

G-38 iilkeleri “Cok Tarafh Siirdiiriilebilir Kalkinma Insiyatifi’ni olusturmuslardir. IMF bu
kolaylikla diinyanin en fakir iilkelerinden 19’unun 3.3 milyar dolarlik borcunu silmistir.

Kaynak: IMF, 2006, (http://www.imf.org/external/pubs/ft/exrp/what.htm).
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Baslangicta IMF’nin iilkelere mali yardim saglama araci yalmzca kredi dilimlerinden
olusmaktaydi. 1950’lerde ise Stand by Anlagmalart (SBA) ¢demeler dengesi sorunlari
yasayan iilkelere finansal kaynak yaratmanin en onemli yolu olarak ortaya ¢ikmistir. 1952
yilindan itibaren kredi dilimlerinden yararlanilmasi stand by anlagsmalarina baglanmistir. Bir
stand by anlagmasinin siiresi fonun kisa siireli yardim saglama amacina uygun olarak 12-18
ay arasinda degismektedir. Borg alan iilkenin 6deyecegi faiz orani ise kisa donem piyasa faiz
oranlarina gore belirlenmekte ve geri ddeme bes yil icerisinde yapilmaktadir. Bunun yaninda
IMF’den fon kullananimin en onemli sarti, kredi almak isteyen iilke hiikiimetinin dig
dengeleri saglamak i¢in olusturulmus 6zel makroekonomik Onlemler iceren bir programi
kabul etmesi ve bu programa sadik kalmasidir. IMF, anlasmaya varilan politikalari
“kosulluluk” adi1 verilen bir siiregle izler ve ancak hiikiimet sorumluluklarimi yerine

getirdikten sonra kredi kullanimina izin vermektedir (JOYCE, 2003, s.3).

Daha sonra, 1960’1 yillarda ilk olarak IMF’nin bor¢clanma gereksinimi duydugunda fona
bor¢ verme taahhiidiinde bulunan on sanayilesmis iilke arasinda “Odiing Alma Genel
Anlasmasi (GAB)”” imzalanustir. Bunun yaninda, 1969 yilinda IMF tarafindan uluslararas
likiditeyi arttirmak igin 6zel bir uluslararasi rezerv araci olan “Ozel Cekme Haklar1 (SDR)”

yaratilmistir.

1970’11 yillarda yasanan ekonomik durgunluk, IMF nin kisa vadeli mali yardimlardan orta
ve uzun vadeli yardim uygulamasina ge¢cmesine neden olmus ve 1974 yilinda yapisal
nedenlere dayanan 6demeler dengesi problemleri yasayan iilkelere orta vadeli finansal yardim
saglanmasi amaciyla “Siiresi Uzatilmis Fon Kolayligi (EFF)®” olusturulmustur (VREELAND,
2003, s.11). Siiresi ii¢ y1l olan bu kolaylik sayesinde iiye iilkelere kotalarinin %140’ na kadar
kredi kullanabilmeleri hakki verilmistir. Bu dénemde ayrica, 1974 yilinda petrol fiyatlarinin
artmas1 nedeniyle petrol ithalatcisi iilkelere finansman saglamak amaciyla gegici nitelikte

petrol kolayliklar olusturulmustur.

1986’da olusturulan “Yapisal Uyum Kolayhigi (SAF)”” ve 1987 yilinda bu kolayligin

1055

genisletilmesi ile olusturulan “Genisletilmis Yapisal Uyum Kolayligi (ESAF) ™, az gelismis

7 General Arrangements to Borrow

8 Extended Fund Facility

? Structural Adjustment Facility

' Enchanced Structural Adjustment Facility
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iilkelerin uyguladiklar orta vadeli yapisal uyum programlarimi desteklemek igin ¢ok diisiik

faizli ve uzun vadeli kredi vermek amacin1 tagimaktadir.

IMF; 1994-1995 Meksika ve 1997-1998 Dogu Asya finansal krizlerinde de, krizden
etkilen iilkelere, finansal krizin asilmasi ve krizlerin diger iilkelere yayilmasini onlemek
amaciyla biiyliik miktarda bor¢ vermistir. 1996 yilinda DB ile ortaklasa baslatilan “Yiiksek
Borglu Fakir Ulkeler insiyatifi“” ile, yiiksek borcu olan fakir iilkelere yardimda bulunmak ve
boylece diinyadaki fakirligi azaltmak amaclanmistir. 1999 yilinda ise gii¢clendirilmis yapisal
uyum kolayliginin daha da genisletilmesi ile “Yoksullugu Azaltma ve Biiylime Kolayhgllz”
yaratilmig ve bu kolaylikla; en az gelismis iilkelerde yoksullugu azaltmak, 6demeler dengesi

sorunlarimi diizeltici programlarn desteklemek ve siirdiiriilebilir kalkinmalarin1 saglamak

baslica hedefler olmustur.

200011 yillara gelindiginde ilk kez toplanan Birlesmis Milletler Biny1l Zirvesi’nde Ulusal
Binyil Kalkinma Hedefleri belirlenmis ve IMF ve DB de hedeflere ulasilmasinda finansal
destek verecegini agiklamistir. 2005 yilinda ise G—8 iilkelerinin bir araya gelmesiyle “Cok
Tarafli Siirdiiriilebilir Kalkinma 1nsiyatifi13” olusturulmugstur. IMF bu kolaylikla diinyanin en

fakir tilkelerinden 19’unun 3,3 milyar dolarlik borcunu silmistir.

Giiniimiizde IMF veri toplama ve iiye iilkelere teknik yardim saglama islevlerine devam
etmektedir. IMF sabit doviz kurunu 6zendirmeye calismasa da, son zamanlarda uluslararasi
odiing veren bir kurum olarak oynadigi rol giderek daha 6nemli hale gelmistir. Bu rol IMF’ nin
gelismekte olan iilkelere bor¢larmin geri 6denmesinde yardimci oldugu 1980’lerdeki borg

krizi sirasinda 6ne ¢ikmigtir (MISHKIN, 2000, s.127).

Ozetle; IMF 6demeler dengesi problemleri yasayan iiye iilkelere, odemeler dengesi
gereksinimlerini kargilamak {izere ekonomik politikalar 6neren ve finansal destek saglayan
uluslararasi finansal bir kurumdur. Bununla birlikte IMF; 6zellikle gelismekte olan iilkelerde
meydana gelen ekonomik istikrarsizliklarin giderilmesinde gerekli mali destegi saglamasinin

yaninda, yapisal reformlarn yiiriitiilmesi ve siirdiiriillemeyen agiklarin siirdiiriilebilir hale

! Heavily Indebted Poor Countries
"2 Poverty Reduction and Growth Facility
"> Multilateral Debt Relief Initiative
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gelmesi igin, iilkelerin sahip olduklar1 ekonomik yapiya gore, uygulanacak istikrar

programlarinin hazirlanmasinda hizmet vermektedir (IMF, 2001, s.2).

12. IMF’ye Uyelik

IMF ana sozlesmesine gore; IMF iiyeleri kurucu iiyeler ve diger liyeler olmak iizere ikiye
ayrilmaktadir. Kurucu iiyeler, Birlesmis Milletler’deki para ve maliye konferansina katilan ve
31 Aralik 1945 tarihinden once iiyelik anlasmasim imzalayan iilkelerdir. Uyelik, diger
iilkelere de her zaman aciktir. Bunu i¢in iiye olmak isteyen iilke; guverndrler kurulu
tarafindan belirlenecek siire icinde, daha 6nce IMF’ye iiye olan diger iilkelere uygulanan ve

genel ilkelere dayanan abonelik iglemlerini yerine getirmelidir (Ana S6zlesme Madde 11/1-2).

Grafik: 1

IMF’nin Uye Sayisindaki Artiglar (1945-2005)
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Kaynak: (http://www.imf.org/external/about.htm)

[k kuruldugunda 45 iiyesi bulunan IMF’nin iiye sayisinda zaman icinde onemli artiglar
olmustur. Bretton Woods Konferansina katilan 44 iilkeden 39’unun yani sira 6 yeni iilke daha
1945°’te IMF Ana Sozlesmesi’ni onaylayarak IMF’nin kurucu iiyeleri olmuslardir. Bu
iilkelerin ardindan, Grafik 1’de takip edilecegi iizere, IMF’nin iiye sayis1 10 y1l icinde 58’e,
1965°te 100’e ¢ikmustir. 1975 ve 1985°te de sirasiyla 130 ve 150’ye yaklasan iiye iilke sayisi,
1997°de 181 olarak gerceklesmistir. Son yillarda 4 iilkenin daha katilimi ile 2005 yili sonu



22

itibariyle IMF’nin tiye sayis1 185°tir. Bretton Woods Konferansina katilan Tiirkiye ise,
IMF'ye kurucu iiye olarak katilmamistir. Tiirkiye, IMF’ye kurulusundan iki y1l sonra 11 Mart

1947 tarihinde tiye olmustur.

13. IMF’nin Yonetim Yapisi

IMF’nin organizasyon yapisi IMF Ana S6zlesmesinin 12. maddesinde “Organizasyon ve
Yonetim” baglign altinda diizenlenmistir. IMF’nin organizasyon yapisini, Sekil 1°de
goriildiigli izere, guverndrler kurulu, icra direktorleri kurulu (yonetim kurulu), IMF baskani
ve IMF personelinin olusturdugu dort ana departman olusturmaktadir. Bu departmanlar; bolge
departmanlari, fonksiyonel ve 0©zel hizmetler departmanlari, iletisim ve protokol

departmanlar1 ve destek departmanlardir.

130. Guvernorler Kurulu

IMF, iiye iilkelerin temsilcilerinden olusan guverndrler kurulu tarafindan yonetilir. IMF’ ye
iiye her iilkenin bu kurulda, genellikle maliye bakanlar1 ya da Merkez Bankasi baskanlarindan
olusan birer guvernorii bulunmaktadir. Guvernorler genellikle yilda bir kez, Eyliil veya Ekim

aylarinda yapilan, IMF ve DB’nin yillik toplantilarinda bir araya gelirler (IMF, 2006, s.15).

IMF ana sozlesmesine gore; ana sozlesmede icra direktorleri kurulu ve IMF bagkaninin
gorevleri arasinda belirtilmeyen islemleri guvernorler kurulu gerceklestirir. Her iiye iilke,
guverndrler kurulunda temsil edilmek iizere bir guvernor ve bir de guvernor vekili atar',
Guvernor vekili, guverndriin katilmadigi durumlarda kurul toplantilarina katilir. Guvernorler
ve guvernor vekillerinin belli bir gorev siiresi olmayip, her biri bu gorevlere yeni bir atama
yapilana kadar gorevlerini siirdiirmektedirler. Ayrica; guverndrler kurulu kendi aralarindan bir

guvernorii “guvernorler kurulu bagkani” olarak secerler (Ana Sozlesme Madde XI1/2).

1 Tiirkiye adina Guvernorliik gorevi Hazine Miistesarliginin bagh oldugu Bakan tarafindan, Guvernor Vekilligi
ise TCMB tarafindan yerine getirilmektedir.
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IMF’nin Organizasyon Yapisi
Kaynak: (http://www.imf.org/external/np/obp/orgcht.htm)
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Guvernorler kurulu, dogrudan ana sozlesmede sadece kendisine yiiklenen gorevleri
disindaki bazi yetkilerini icra direktorleri kuruluna devredebilir (Ana S6zlesme Madde XI1/2).
Ancak Fon’a iiye kabulii, kotalarin belirlenmesi, SDR tahsisleri ve Fon’un net gelirlerinin

dagitimi konularindaki yetkilerini devredemez (KARLUK, 2002, s.525)

131. icra Direktorleri Kurulu

IMF’nin giinliik isleri, giiciinii ve yetkisini guvernorler kurulundan alan, icra direktorleri
kurulu tarafindan yiiriitiiliir. Icra direktorii, bes yillik doénemler icin goreve gelen, IMF
bagkamim secer. Ug yardimcist da bulunan IMF bagskani, yiiriitme kuruluna ve IMF
personeline baskanlik eder; fakat oy hakki bulunmamaktadir. fcra direktorleri kurulu,
genellikle haftada ii¢ defa, gerektiginde ise daha fazla, IMF’'nin merkez biirosu
Washington’da toplanir. IMF’nin en yiiksek kotaya sahip iilkeleri olan ABD, Japonya,
Almanya, Fransa, ingiltere ile Cin, Rusya ve Suudi Arabistan olmak iizere sekiz iilke kendi
icra direktorlerini dogrudan atar. Atanmis icra direktorlerinin belli bir gorev siiresi yoktur.
Diger 16 icra direktorii ise, baz1 diger iiye iilkelerin olusturduklar gruplar i¢cinden iki yillik

donemler i¢in secilir (PALONI-ZANARDI, 2007, s.33).

132. IMF Baskam

IMF Baskani, icra direktorleri kurulu tarafindan atanir. Guvernor veya icra direktorii
degildirler. IMF Bagkani, icra direktorleri kurulunun da basidir. Ancak yapilan oylamalarda
esitlik hali olmas1 disginda oy kullanma yetkisi yoktur. Guvernorler kurulu toplantilarina da
katilabilirler; ancak oy kullanamazlar. Gorev siiresi bes yildir. Ancak icra direktorleri kurulu
karariyla gorev siiresi dolmadan da gorevine son verilebilir. IMF Baskani, IMF personelinin
yoneticisi olup, icra direktorleri kurulu kararlar1i dogrultusunda fonun giinliik islerinin
yiiriitilmesinden sorumludur. Icra direktorleri kurulunun genel denetimi altinda olmak iizere,
IMF personelinin isten cikarilmasi ve ise alinmasi IMF Bagkani’nin gorevleri arasindadir

(Ana Sozlesme Madde XI1/4).



25

14. IMF’nin Mali Yapis1

IMF’nin mali yapist IMF Ana So6zlesmesi’nde belirlenmistir. IMF’nin mali yapist
incelendiginde ii¢ temel yapinin varligr goriiliir. Her biri farkli anlagmalarla iiyelerine kaynak
saglayan bu yapilar sirasiyla; Genel Departman, Idari Hesaplar Departmani ve SDR
Departmani’dir. IMF iiyelerinin tiimii zorunlu olarak Genel Departman iiyesi olmalarina
ragmen, SDR Departmanina iiye olmama hakkina sahiptirler. Idari Hesaplar Departmani ise

yalmizca diisiik gelirli iiye iilkelerin lehine kullanilmaktadir.

140. IMF’nin Mali Kaynaklari

IMF kaynaklarim biiyiik olgiide tiye iilkelerin IMF’ye katilirken 6dedikleri katkilardan,
yani kotalardan saglamaktadir. Kota miktarlann aym1 zamanda iiye iilkelerin ekonomik
giiciiniin de gostergesidir. Ornegin diinyanin en gelismis ekonomisi olan ABD, IMF’de en

yiiksek kotaya sahip tilkedir (IMF, 2006, s.17).

IMF, iiye iilkelerde yasanan temel dengesizliklerin iistesinden gelebilmek ve bu kapsamda
iilkelerin 6demeler dengesi agiklarini giderebilmesi i¢in gerekli finansal yardimi1 yapmak icin
hazir durumdadir. Ancak iiye iilkelerin IMF’den kullanabilecekleri fon miktar1 kotalariyla
stmirhi olmakla birlikte faiz harclarina ve diger masraflara tabidir. IMF’den borc¢lanma
finansal olarak normal bor¢lanmayla esdeger kabul edilmesine ragmen bor¢ kontrati (kredi
sozlesmesi) gerektirmemesi bakimindan kanunen normal bor¢lanmadan ayrilir. Buna gore;
IMF’den borg¢ alma, iiye iilkenin kendi parasini verip, bir bagka iilkenin parasin1 kullanimina

“alim” daha sonra geri 6demesine de “geri alim” denmektedir (BOUGHTON, 2006, s.6).

1400. Kotalar

IMF’ye iiye olan her iilke kota denilen, fon acisindan bir cesit sermaye niteliginde olan,
iye iilkenin diinya ekonomisindeki yerine bagh olarak belirlenen, bir katki pay1 ddemektedir.
Uye iilkelerin fonla olan iligkilerine temel olan kotalar ayn1 zamanda iiyelerin oy haklarinin
belirlenmesine de temel olusturmaktadir. Soyle ki; IMF’ye iiye her iilkenin 250 sabit oyu
yaninda bir de her 100.000 SDR’lik kotasindan kazandigi 1 bir oy hakki bulunmaktadir
(BARRO-LEE, 2001, s.4).
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IMF, ilk iiyelerin kotalariin belirlenmesinde “Bretton Woods Formiilii” denilen bir
formiil kullanmigtir. 1960’larin baslarina kadar kotalarin belirlenmesinde kullanilan formiile
dort formiiliin daha eklenmesiyle bugiinkii kotalar hesaplanmasinda kullanilan “Indirgenmis
Bretton Woods Formiilii” olusturulmus ve “Coklu Formiil Yaklasimi” kullanilmaya
baslanmistir. Bu formiillerde; altin ve doviz rezervlerini, cari islemler bilancosunu, iiyelerin
ortalama ithalat ve ihracat hacimlerini ve milli gelirlerini kapsayan veriler kullanilmaktadir

(TAYLOR ve digerleri, 2004, s.6).

Indirgenmis Bretton Woods Formiilleri kisaca Tablo 2’deki gibi 6zetlenebilir.

Tablo: 2

Indirgenmis Bretton Woods Formiilleri

Bretton Woods Q;=(0.014 + 0.025R + 0.05P + 0.2276VC) * (1 + C/Y)
Formiil III Q,=(0,0065Y + 0,0205125R + 0,078P + 0,4052VC) (1+C/Y)
Formiil IV Q5 =(0.0065Y + 0,03896768R + 0,07P + 0,76976VC) (1 + C/Y)
Formiil M4 Q4 =1(0,005Y + 0,042280464R + 0,044 (P + C) + 0,8352VC)
Formiil M7 Q5 =1(0,0045Y + 0,05281008R + 0,039 (P + C) + 1,0432VC)

Tablo 2’deki formiillerde;

Q =Kota,

Y = iiye iilkenin 1980 yilindaki GSYIH’s1,

R =iiye iilkenin ortalama rezervlerini (1980),

P = iiye tilkenin 1976-1980’deki cari dis 6demelerinin yillik ortalamasini,
C = iiye lilkenin 1976—-1980’deki cari dis gelirlerinin yillik ortalamasini,

VC = iiye iilkenin 1976-1980’deki hareketli ortalamadan standart sapma olarak

hesaplanmis cari dis gelirlerindeki degismeyi ifade etmektedir.

IMF Ana Sozlesmesi geregince; IMF nin iiyelere olan finansal yiikiimliiliiklerini yerine
getirebilmek icin yeterli finansal kaynaga sahip olup olmadiginin belirlenmesi amaciyla,

kotalarin belirli araliklarla (genellikle her bes yilda bir) gozden gecirilip ayarlanmasi
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zorunludur. Yapilan “Genel Kota Artinmi Toplantisi” sonucunda, IMF gerekli gordiigii
durumlarda iilke kotalarinda arttirmaya gitmektedir (TAYLOR ve digerleri, 2004, s.6). Kota
degisikliginin onaylanmas1 %85 oraninda oy toplamina dayali bir guvernérler kurulu karari

gerektirmektedir.

Tablo 3, tarihi siirecte meydana gelen kota artirimlarin1 dzetlemektedir. Buna gore; IMF
kurulduktan sonra gecen ilk on yilda herhangi bir kota artirimi olmamustir. ilk kota artirimi 2
Subat ve 6 Nisan 1959 tarihlerinde kabul edilen kararla meydana gelmis ve kotalar yaklasik
%60 oraninda arttirilmistir. Daha sonra; 1965°de yapilan gozden gecirmede alinan kararla
yaklasik %30 oraninda artirilan kota miktarlari, son olarak Ocak 1999°da yapilan “11. Genel
Kota Artirimi Toplantisi” sonucunda %45 oraminda arttirllmistir. Boylece IMF’nin toplam
kotasi, 1999 yili itibariyle, 217 milyar SDR olmustur. Son olarak 30 Ocak 2003’te yapilan
Genel Kota Artirimi Toplantisi’'nda guvernorler kurulu tarafindan kota artirimina iliskin bir

Oneri gelmemistir.

Tablo: 3

Tarihi Siirecte Genel Kota Artirm Toplantilar:

Genel Kota Gozden Gecirmeleri
Kota Degerlendirmesi Kota Arttirma Onerisi Kota A(I;lj Oram
o0
Birinci Bes Yillik Dénem Kota arttirma onerisi yok (1948-1952) -
Ikinci Bes Yillik Dénem Kota arttirma 6nerisi yok (1953-1957) -
1958/59 Subat ve Nisan 1959 60.7
Uciincii Bes Yillik Donem Kota arttirma 6nerisi yok (1960-1964) -
Dordiincii Bes Yillik Donem | Mart 1965 30.7
Besinci Gozden Gegirme Subat 1970 354
Altinc1 Gozden Gegirme Mart 1976 33.6
Yedinci Gozden Gegirme Aralik 1978 50.9
Sekizinci Gozden Gegirme Mart 1983 47.5
Dokuzuncu Gozden Gegirme | Temmuz 1990 50
Onuncu Gozden Gegirme Kota arttirma onerisi yok -
Onbirinci Gozden Gegirme Ocak 1999 45
Onikinci Gozden Gegirme Kota arttirma 6nerisi yok (2002) -

Kaynak: (http://www.imf.org/external/np/exr/facts/quotas.htm)
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Tiirkiye’nin IMF’deki kotasi ise; 30 Eyliil 2007 tarihi itibariyle 1191.30 SDR’dir. Bu kota

miktariyla Tiirkiye nin sahip oldugu oy sayisi ve oy giicii ise sOyledir;

Tiirkiye’nin Oy Sayis1 = 250 (Sabit Oy) + 1191.3 milyon SDR /100.000 (Degisken Oy)
=250+11913 =1216.3

Toplam Oy Sayis1 = (250 * 185) + (217 milyar SDR / 100.000 ) = 46250 + 2170.000
=2216.250

Buna gore Tiirkiye’nin oy giicii ise; 1.216.3/2.216.250 = %0.55’dir. Kota artis1 6ncesinde
9%0.46 olan oy giicii oram1 %0.55’¢e yiikselmistir. Tiirkiye kotasinin artmasiyla, oy hakkinin da
artmasi sonucu, IMF’de daha etkin bir rol oynarken ayni zamanda daha ¢cok yardim almaya da

imkan bulabilmistir.

Genel olarak bir iilkenin oy giicii IMF’deki kotasina baglhidir. IMF’de en yiiksek kotaya
sahip iilkeler (aym1 zamanda en yiliksek oy giicline sahip iilkeler) IMF’'nin karar
mekanizmasinda onemli rol oynarlar. Ciinkii IMF’de bazi kararlar %85 gibi bir oy ¢oklugu
gerektirmektedir (IMF, 2001, s.4). Kota ayarlamalari, SDR tahsilat1 ve iptalleri gibi kararlar

bunlardan bazilaridir.

Tablo: 4
Oy Giicii En Yiiksek Ulkeler ve Tiirkiye
Ulke (Ili/([)itl;(l)\r/{ig]t;l?) Oy( gi)icii Siralamasi

Amerika 37.149.3 16.79 1
Japonya 13.312.8 6.02 2
Almanya 13.008.2 5.88 3
Fransa 10.738.5 4.86 4
Ingiltere 10.738.5 4.86 5
italya 7.055.5 3.20 6
Tiirkiye 1.191.3 0.55 35

Kaynak: (http://www.imf.org/external/np/sec/memdir/members.htm)
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En son sekliyle IMF yonetiminde en yiiksek oy giiciine sahip iilkelerin kotalar1 ve oy
oranlar1 Tablo 4’de sunulmustur. Tablo 4’de goriildiigii gibi, Amerika sahip oldugu %16.79
oranindaki oy giicii ile alinan kararlarda oldukg¢a etkilidir. Tiirkiye ise, IMF’deki oy giicii

bakimindan 6nem sirasinda 35. sirada yer almaktadir.

1401. Borc¢lanmalar

IMF, kaynaklarmin biiyiik kismin1 kotalardan saglamaktadir. Bunun disinda; IMF nin
normal kaynaklarinin {iye iilkelerin ihtiyaglarim1 karsilamaya yetmemesi durumunda bu

kaynaklara ek olarak bor¢lanma yoluna da gidebilmektedir.

Ana sozlesmede IMF’nin bor¢lanma birimleri kisitlanmamus; gerekli goriildiigiinde bir
iiye tilkenin para birimi cinsinden yapacagi bor¢lanmayi o iilkenin kendisinden veya baska bir
iilkeden, iiye olmayan diger iilkelerden, 6zel sektdrden, resmi enstitiilerden veya uluslararasi
organizasyonlardan bor¢lanmasi mimkiin kilinmistir. Bor¢ sozlesmelerinin, IMF Ana

Sozlesmesi’ne aykirt olmamasi yeterli sarttir (GOLD, 1991, s.184).

Fon’un borglanma kaynaklarinda bir tanesi “Genel Odiing Alma Anlasmasi (GAB)” dur.
Anlagsmaya gore IMF, bazi kosullar altinda, on sanayilesmis iilke veya bu iilkelerin merkez
bankalarindan ve de Isvicre Merkez Bankasi’ndan finansal yardim saglayabilir. “Onlar
Grubu” denilen baslica on sanayilesmis iilke arasinda ilk kez 1962 yilinda imzalanan
anlasmanin daha sonra dokuz kez siiresi uzatilmistir. Son olarak Kasim 2000’de Aralik
2003’ten itibaren gegerli olmak tizere GAB’1n yiiriirliik siiresi bes y1l i¢in uzatilmigtir. Bunun
disinda; 1982 yilinda Latin Amerika’da yasanan bor¢ krizinin IMF kaynaklarinda yarattig
baski nedeniyle Fon 1983 yilinda GAB’1 yeniden gézden gecirmistir. Bu gézden gecirmenin
sonucunda {ilkelerin IMF’ye vermeyi taahhiit ettikleri kredi miktarlar1 artirilmistir (IMF,

2006, s.1).

GAB cercevesinde IMF’ye kredi verme taahhiidiinde bulunan iilkeler ve bu iilkelerin
taahhiit ettikleri kredi miktarlar1 Tablo 5°te sunulmaktadir. 1983 yilinda yapilan gozden
gecirme ile anlagsmaya taraf olan iilkelerin kredi taahhiitleri 6 milyon SDR’den 17 milyon
SDR’ye yiikselmistir. Bunun yaninda GAB anlagsmasina bagli ancak ondan ayrn olarak
yiiriitiilen Suudi Arabistan Para Ajansi ile yapilan 1.500 milyon SDR’lik ek bir kaynak imkani

daha bulunmaktadir.
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Tablo: 5
GAB Cercevesinde 11 iilke ve Taahhiit Ettikleri Kredi Miktarlar:

Orjinal GAB Genisletilmis GAB
(1962-1983) (1983-2008)
. Kredi Miktarlar: Kredi Miktarlar:
Ulkeler ( Milyon SDR) ( Milyon SDR)
Belgika 143 595
Kanada 165 893
Almanya Merkez Bankasi 1.476 2.380
Fransa 395 1.700
Italya 235 1.150
Japonya 1.161 2.125
Hollanda 244 850
Isve¢ Merkez Bankasi 79 383
Isvicre Merkez Bankasi - 1.020
ABD 565 1.700
Ingiltere 1.883 4.250
Toplam 6.334 17.000
Suudi Arabistan (Birlesmis Kredi diizenlemesi) 1.500

Kaynak: (http://www.imf.org/external/np/exr/facts/gabnab.htm)

1402. Swap Anlasmalari

Swap Anlagmalar, ilkelerin merkez bankalar1 arasinda paralarmin birbiriyle degis
tokusuna olanak saglamak amaciyla diizenlenmistir. Bu anlasmalar daha cok iilke paralarini
sicak para akimlan karsisinda korumak amaciyla vadeli doviz piyasasina miidahale etmek
iizere kullanilmigtir. Belirli bir donem i¢in yapilan anlagmanin vadesi geldiginde, ya yeniden

goriismelere gidilmekte ya da ters bir islemle diizeltilmektedir (SALVATORE, 1986, s.177).

Diger taraftan, swap anlagsmalarinin uluslararasi likidite iizerindeki etkisi zamanla
degisime ugramistir. Baslangicta; swap anlasmasi imzalandigi anda, iki merkez bankasi
karsilikli olarak anlagmayla ©Ongoriilen tavana gore kendi ulusal paralarimi birbirlerine
vermekte ve her iki banka da bu meblaglan kendi rezervlerine eklemekteydi. Ancak, zamanla

bu durum degismis ve pesin para degisimleri yalnizca bankalardan birisinin swapla agilan
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kolayliklara bagvuru gereksinimi duydugu anda meydana gelmeye baslamistir. Béylece swap

anlagmalar1 bir anlamda stand by kredisine donmiistiir (PARASIZ, 2005, s.93).

1403. Diger Kaynaklar

Fon’un normal kaynaklarimi giiclendirmek icin, IMF cesitli kuruluslardan bor¢lanma
yoluna da gidebilmektedir. Ornegin; 1981 yilinda Genel Kaynaklar Hesab1 icinde faaliyete
gecen Genisletilmis Kullanim Politikasi, IMF nin Suudi Arabistan Para Ajansi ile imzaladigi
bor¢ anlagmasi ile bu iilkeden 8 milyar SDR ile miimkiin olmustur. Bunun diginda Fon’un
bor¢landig1 diger baslica kurumlar arasinda, Uluslararast Odemeler Bankasi, 18 Merkez

Bankasi, Isvigre Merkez Bankas1 yer almaktadir (KARLUK, 2002, 5.553).

141. IMF’nin Mali Kaynaklarimmin Yonetimi

IMF’nin mali kaynaklarinin yonetimi; Genel Departman, SDR Departmam ve Idari
Hesaplar Departmani tarafindan saglanmaktadir. IMF iiyelerinin tiimii zorunlu olarak Genel
Departman {iiyesi olmalarina ragmen; SDR Departmani’na iiyelik istege baglidir. SDR,
yalmizca SDR Departmani’na iiye olanlar ve belli birtakim resmi kurumlar tarafindan
kullanilabilen, uluslararasi likiditeyi arttirmaya yonelik resmi bir rezerv aracidir. Idari
Hesaplar Departmani ise, az gelismis iilkelere yonelik bir hesaptir. Yalnmzca az gelismis

iilkeler bu hesap kapsaminda IMF’den kaynak kullanabilmektedir.

1410. Genel Departman

IMF kaynaklarinin tutuldugu Genel Departman ii¢ ayr1 hesaptan olugmaktadir. Bunlar:
Genel Kaynaklar Hesab1 (GRA), Ozel Odemeler Hesabi (SDA) ve Yatiim Hesabi’dr.
IMF’nin iiye iilkelerle olan iligkilerinin biiyiik cogunlugu Genel Kaynaklar Hesabi araciligiyla
yiriitiilmektedir. Bu hesap; kota paylarinin 6denmesi, kaynak kullanimi, kullanilan
kaynaklarin geri odenmesi, faiz gelirleri ve diger cesitli komisyon islemlerinin yapildigi
oldukca genis kapsamli bir hesaptir. Ozel Odemeler Hesabi ise; IMF nin altin satisindan elde
ettigi kazancin degerlendirilmesi ve bu kazancin ana s6ézlesmede belirtilmis olan 6zel amaglar
nedeniyle (IMF’nin diisiik gelirli iiye iilkelere finansal yardim saglamasi gibi) diger hesaplara

transfer edilmesine yonelik bir hesaptir. Yatirim Hesabi ise; IMF tarafindan Genel Departman
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icinde yatinim yapilmasi amaciyla kurulmasina yetki verilmis bir hesap olmakla birlikte,

bugiine kadar bu hesap kapsaminda hi¢ karar alinmamistir (IMF, 2001, s.19-20).

1411. idari Hesaplar Departmam

IMF’nin altin satiglarindan elde edilen kazancin degerlendirilmesine yonelik bir hesaptir.
Bu hesap, diisiik gelirli iilkelere kaynak saglanmasi ve finansal danigmanlik yapilmasi gibi,
elde edilen yatinm kazanclarinin spesifik alanlarda kullanilmasi amaciyla olusturulmustur

(IMF, 2001, 5.24).

1412. SDR (Ozel Cekme Haklar1) Departmam

Ozel Cekme Haklar1 (SDR), 1969 yilinda IMF tarafindan Bretton Woods Sistemi’nin
sabit doviz kuru rejimini desteklemek amaciyla olusturulmustur. Ancak birkac yil sonra
Bretton Woods Sistemi ¢okmiis ve birgok iilke dalgali kur sistemini benimsemistir. Buna ek
olarak, para piyasalarindaki bilyiime iilkelerin kredi almasini kolaylastirmistir. Bu sebeplerden
dolay1 SDR’ye olan ihtiya¢ azalmistir. Giiniimiizde SDR’nin rolii yalnizca bir rezerv varlik

olmasiyla sinirlidir.

SDR’nin ana fonksiyonu, uluslararasi likiditenin artmasim saglamaktir. SDR bir para veya
IMF {izerinde bir hak degildir. Daha dogrusu SDR, IMF iiyelerinin serbest¢e kullanilabilen
para birimleri tizerinde sahip olduklart bir haktir denilebilir. SDR’ler elinde bulunduranlara,
sahip olduklar1 SDR’leri s6z konusu para birimleri ile degistirmesine olanak verir (IMF, 2006,
s.1). Ornegin bir iilkenin dolar rezervine ihtiyaci varsa, sahip oldugu SDR’leri ABD Merkez
Bankasi’na devrederek ABD dolar1 satin alabilir. Bu durumda SDR’lerini devrederek
karsiliginda dolar alan iilkenin SDR rezervi azalirken, ABD’nin SDR rezervi artar. Boyle bir
durumda ABD, SDR hesabina katilmis olmakla SDR karsiliginda dolar vermeyi taahhiit etmis
oldugundan, belli sinirlar icinde kalmak kosuluyla bu isleme karsi ¢ikma hakki yoktur
(SEYIDOGLU, 2002, 5.544).

SDR’nin degeri baslangigta altin paritesine baglanmis ve 0.888671 gr saf altina (o
donemde 0.888671 gr altin ayn1 zamanda 1 Amerikan dolarina esdegerdi) esdeger olarak
tanimlanmistir. 1973 yilinda Bretton Woods Sistemi’nin ¢okiisiiniin ardindan, SDR cesitli

paralardan olusan bir sepet olarak yeniden tanimlanmistir. Giiniimiizde SDR’nin degeri; Euro,
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Japon Yeni, Ingiliz Sterlini ve ABD Dolari’'ndan olusan bir kur sepeti’® kullanilarak
hesaplanmaktadir (IMF, 2006, s.1). Bu paralarin sepetteki agirliklar ise; USD %44, EURO
% 34, YEN %11 ve STERLIN %11 seklindedir (IMF, 2007, s.1-2).

' S6z konusu bu para birimlerinin bir diger adi “hard currency” olarak nitelendirilmektedir.



IKiNCi BOLUM

2. iISTIKRAR PROGRAMLARI VE IMF

20. Ekonomik istikrar Kavram ve istikrar Programlari

Bir ekonomide ekonomik istikrarin saglanmasi, en onemli iktisat politikas1 amaglarindan
biri olarak goriilmektedir. Ancak ekonomilerde yasanan yiiksek ve kronik enflasyon, issizlik
ve Odemeler dengesi agiklari, finansal ve reel kesimde yasanan dengesizlikler seklinde
meydana gelen temel istikrarsizliklar nedeniyle, ekonomik faaliyetlerin siirekli ayni diizeyde
seyretmedigi yani istikrar saglanamadigi goriilmektedir. Bu amacin gerceklesmesi igin,
ozellikle gelismekte olan iilkelerde, ekonomik istikrar programlart uygulanmaktadir.
Yapisalci, ortodoks'®, heterodoks ve IMF tipi istikrar programlar1 olarak bilinen bu
programlarin amaci, cesitli iktisadi araglarm kullanilarak ekonominin siirdiiriilebilir bir
bliylime temeline oturtulmasim saglamaktir. Bu programlar genellikle, IMF ve DB gibi,

uluslararasi finansal kuruluslar ile birlikte hazirlanmakta ve uygulamaya konmaktadir.

Bu boliimde oncelikle istikrar kavrami iizerinde durulacak daha sonra yapisalci, ortodoks
ve heterodoks istikrar programlarinin 6zellikleri ve icerikleri ele alinacaktir. Son olarak da;
IMF’nin uygulamalarinda en ¢ok bagvurdugu IMF yonlendirmeli istikrar programlarinin

ozellikleri ve bu programlara yoneltilen elestirilere yer verilecektir.

200. istikrar Kavram

Istikrar kelime olarak “ aym kararda, ayn1 bicimde siirme, kararlilik, yerlesme, denge” gibi
anlamlara gelmektedir. Ekonomik istikrarin kelime anlam ise Tiirk Dil Kurumu S6zligii’nde
“0demeler dengesinde, istihdamda diizen; stabilizasyon” olarak ifade edilmektedir. Ekonomik

istikrardan s6z edebilmek icin fiyatlar genel seviyesi, isttihdam orani, iiretim diizeyi ve

'8 Ortodoks kelimesi; burada klasiklesmis, kliselesmis istikrar programi anlaminda kullanilmaktadir.
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O0demeler bilangcosu gibi bazi 6nemli ekonomik gostergelerde sapmalarin olmamasi yani
kararli bir seyir izlemesi gerekmektedir. Daha genel bir anlatimla, Ozmucur (1991, s.1)’un da
belirttigi gibi, ekonomik istikrar gayri safi milli hasiladaki diizenli biiyiime olarak da ifade

edilebilir.

Ekonomide istikrarin saglanmasina yarayan politikalara ise istikrar politikalari
denilmektedir. Giiniimiizde pek cok iilke iktisadi sorunlarimi asabilmek ve ekonomilerini
kararl1 bir dengede tutabilmek icin IMF gozetiminde istikrar programlar uygulamaktadirlar.
Bu politikalar arasinda para ve kredi politikalar1, maliye politikalari, doviz kuru politikalari,
dis ticaret politikalan ve dogrudan kontroller (kotalar, fiyat ve iicretlerin dondurulmasi gibi)
yer almaktadir. Istikrar programlarinin amaglar1 ve bu amaglara ulasabilmek icin kullandiklart

baslica politika araglar1 Tablo 6’da 6zetlenmistir (OZMUCUR, 1991, s.1).

Tablo: 6
Istikrar Programlar1: Amac ve Araclar
o HEDEF

AMACLAR POLITIKA ARACLARI DEGISKENLER

KAMU HARCAMALARI
TAM Mal ve Hizmet Alimlar1 - - ;

ISTIHDAM | Transfer Odemeleri OZEL TUKETIM

Siibvansiyonlar ve Tegvikler
o KAMU GELIRLERI
BUYUME Dogrudan Vgrgﬂer OZEL YATIRIM
Dolayli Vergiler
Diger Vergiler ve Gelirler
PARA VE KREDI ARACLARI
ENFLASYON quumetln Borclanmasi GSHM
Faiz Oranlari
Munzam Kar'slhk Oranlar
Acik Piyasa Islemleri
DOVIZ KURU
GELIR POLITIKALARI :

DAGILIMI Devaliiasyon ve Revaliiasyon THRACAT

DOGRUDAN KONTROLLER
DIS Ucret ve Fiyat Kontrolleri ;
ODEMELER | ithalat Kotalar ITHALAT
DENGESI Karneye Bagli dagitim

Kaynak: OZMUCUR, 1991, s.2
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Ekonomi politikasinin ulagmay1 hedefledigi pek cok ama¢ bulunmaktadir. Ancak
ekonomik istikrar hedefi, diger hedeflerin de yakalanmasinin 6n sarti konumunda olmasi
bakimindan ekonomik hedefler arasinda Oncelikli olarak ele alinir. Ekonomik denge
saglanamadig siirece biiyiimenin ve gelismenin saglanmasi da miimkiin degildir. Bu
cercevede; uygulanan istikrar programlari, programin amaci ve bu amaca ulasmak i¢in
kullanilan politika araglarina gére siniflandirilmaktadir. Buna gore; gerek sorunlara bakis
acisi, gerekse sorunlarin ¢oziimil i¢in kullandiklari politika araclarina bagli olarak istikrar
politikalari; yapisalc1 istikrar politikalari, heterodoks istikrar politikalari, ortodoks istikrar
politikalar1 ve IMF yonlendirmeli istikrar politikalar1 olmak iizere dort bashk altinda

incelenecektir.

201. istikrar Programlari

Ekonominin finansal ve reel kesiminde olusan dengesizlikleri gidermeyi amaglayan
istikrar programlari, uzun yillardan beri bircok iilkede sik sik uygulanmaktadir. Diinyada
uygulanan istikrar politikalarinin kapsamina bakildiginda, bunlarin ¢ogu kez ya ortodoks ya
da heterodoks tipte programlar oldugu goriilmektedir. Bunlar disinda, 1960’1 yillarda
yapisalc1 goriise dayali istikrar programlar1 da uygulanmistir. Ortodoks istikrar programlari
Ozellikle nominal para arzinin kontroliinii ve kamu harcamalarinda yapilacak kisintilart
icermektedir. Heterodoks istikrar programlarina bakildiginda ise; genellikle bir gecici
toplumsal uzlasma cercevesinde iicret, faiz ve doviz kuru gibi fiyatlarin kismen ya da
tamamen dondurulmasi ve gelirler politikas1 uygulamalarini icerdigi goriilmektedir

(PARASIZ, 1998, 5.198).

Ekonomik krize giren iilkeler tarafindan uygulanan istikrar programlarinin o6zellikleri
zaman i¢inde degisime ugramistir. 1970’li yillardan once daha cok yapisalci goriise dayanan
istikrar programlan uygulanirken; 1970’li yillarda gelismekte olan iilkeler tarafindan
uygulanan istikrar programlari ortodoks nitelikte olmustur. Zamanla ortodoks istikrar
programlari tek basina gelismekte olan iilkelerin istikrar ¢abalarina ¢6ziim olmamistir. Bu
nedenle, zaman icinde alisilagelmis yontemlerin disinda uygulamalar iceren heterodoks
istikrar programlari ortaya c¢ikmistir. Ancak bu programlarin da her zaman basariy
yakalayamamig olmasi, 1980 sonrasinda uygulanan IMF istikrar programlarinin hem ortodoks

hem de heterodoks dgelerden meydana gelmesine neden olmustur.
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2010. Yapisalal Istikrar Programlari

Yapisalct yaklasimda, istikrarsizligin koklerinin ekonominin kendi yapisinda oldugu ileri
stiriilmektedir. Geligsmekte olan iilkelerde kaynaklarin hareketsizligi, piyasalarin parcal
olmasi, sektorel talep ve arz arasindaki dengesizlikler ekonomik istikrarsizligin baslica
sebepleridir. Ekonomi gelistik¢e talepte meydana gelen degisikliklere arz tam olarak cevap
veremediginden ekonomide bazi tikanikliklar ortaya ¢ikmaktadir (PARASIZ, 1996, s.70-71).
Bu sorunlar c¢oziilemedigi siirece s6z konusu ekonomilerin sahip olduklar biiyiime

siireclerinin dogal bir sonucu olarak istikrarsizligin devam etmesi beklenmektedir.

Yapisalct yaklagima gore; gelismis {iilkelerdeki ekonomik istikrarsizligin sebebi ile
gelismekte olan iilkelerdeki ekonomik istikrarsizligin nedenleri aym degildir. Ciinkii; az
gelismis ve gelismekte olan iilkelerin sahip olduklar1 ozellikler ve sorunlar gelismis
iilkelerinkinden cok farklidir. Bu yiizden; bu iilkelerin aymi politikalarla dengeye gelmesi
beklenemez. Yapisalci goriise gore, gelismekte olan iilkelerde yasanan ekonomik
istikrarsizligin nedenleri; yapisal bozukluklar ve darbogazlar olarak goriilmektedir ve
oncelikle bu sorunlarin ¢dziimiine odaklanilmasini dnermektedirler. Oysa gelismis iilkeler bu

sorunlarimi ¢oktan ¢dzmiiglerdir (EKER ve digerleri 1997, s.85).

20100. Yapisalc: istikrar Programlarmmn Araclari

Yapisalct yaklasim az gelismis iilkelerde istikrarsizliga yol agcan sorunlar1 besleyen bazi
unsurlarin olduguna dikkati ¢ekerek bunlar1 agiklamaya calismistir. Buna gore; ekonomik
kurumlarin yetersizligi, kamu gelirlerinin esneksizligi ve biitgce aciklari, dig ticaret
dengesizligi ve arz ve talep arasinda ortaya c¢ikan dengesizlikler ekonomik istikrarsizligin

baslica sebepleridir (EKER ve digerleri, 1997, s.85) .

Yapisalci istikrar goriisii yalnizca asamali ve uzun vadeli degil, ayn1 zamanda reformist ya
da devrimci bir degisim siireci icermektedir. Bu goriise gore, eger ekonomideki darbogazlar
asilacaksa bunun i¢in koklii kurumsal degismelerin yapilmasi sarttir. Bu baglamda toprak
reformu ve vergi reformlarmin yapilmasini Ongdérmesi bakimindan yapisalel istikrar
politikalan tedrici ve reformcu bir karaktere sahiptir. Yapisalci temele dayali politikalar ayni
zamanda ekonomik faaliyetlerin bir¢ok alanina devlet miidahalesini Snermektedir. Bunun

yaninda gelismekte olan iilkelerin uluslararasi isboliimiindeki konumlarinin degisebilmesi ve
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sanayilesmeleri icin ithal ikameci sanayilesme stratejileri izlemeleri gerektigini
vurgulamaktadir (EKER ve digerleri, 1997, s.86). Biitiin bu degisimler darbogazlarin
kaynagim olusturan kit kaynaklar1 kontrol edenlerin gelirlerini olumsuz etkileyecektir.
Kaynaklar, arazi sahipleri ve ihracatci sektorlerden alinip devlete kanalize edilecektir.
Boylece ekonomide siirekli prodiiktivite artiglar1 ve ekonominin daha fakir kesimlerine gelirin

yeniden dagilimi s6z konusu olacaktir (PARASIZ, 2002, s.135).

Bu politikalar 1960’11 yillarda ve 1970’11 yillarin basinda Latin Amerika iilkelerinde
uygulanmistir. Bu uygulamalar i¢inde en 6nemlisi ise Sili 6rnegi olmustur. Sili’de uygulanan
istikrar programinda ekonomide tarim, dis ve mali sektorlerdeki darbogazlar1 agmak i¢in uzun
vadeli reformlara gidilmis ve bu baglamda; toprak reformu yapilmasi, konut, saglik ve egitim
harcamalarinin arttirilmasi, kamu kalkinma programlarinin kiigiik {iireticilere kazandirilmasi
ve yiiksek iicret politikalarinin izlenmesi 6ngoriilmiis ve yapilan diizenlemelerim ardindan
enflasyon sorunu ¢oziilebilmistir. Programin uygulanmasindan alt1 y1l sonra su sonuglar elde

edilmistir (PARASIZ, 2002, s.137):

¢ Enflasyon oram yillik %30’lar civarinda yerlesmistir,
¢ Ilimh bir gelisme saglanmistir,

¢ Calisanlarin milli gelirden aldiklar1 pay artmistir.

20101. Yapisala: Istikrar Programlarmmn Etkinligi

Yapisalct istikrar politikalarina gore enflasyonun kontrol altina alinmasi asamali olarak
gerceklesmektedir. Ciinkil istikrarsizliga neden olan yapisal dengesizlikler bir anda
giderilemez ve ancak yatirmlarin yeniden dagilimiyla ortadan kaldirilabilir. Bu durum ise

temelde uzun vadeli istikrar politikalarin uygulanmasimi gerektirmektedir.

Yapisalcilara gore; tarimda, dis ticarette ve kamu gelirlerinde karsilagilan darbogazlar ve
yapisal bozukluklar ekonomide istikrarsizliga yol agmakta ve ancak séz konusu faktorlerin
timii birlikte ele alimp uygun politikalarin segilip uygulanmasiyla ekonomi istikrara
kavusabilmektedir. Bu tiir darbogazlarin varligim1 goz ardi eden politika Onerilerinin
basarisizlikla sonuglanacagi belirtilmektedir. Yapisalcilara gore bu tiir bir politikayla
ekonomik istikrar saglansa bile baska dengesizlikler ortaya ¢ikacaktir. Bu nedenle iilkede eger

kalic1 bir ekonomik istikrar saglanmak isteniyorsa istikrarsizlifa yol acan tiim faktorlerin
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birlikte ele alinmasi ve ortadan kaldirilmasi gerekmektedir. Yapisalci istikrar politikalari,
yalmizca istikrart saglamakla sinirli kalmamakta, ekonomik biiyiime ve kalkinmanin

gerceklestirmesini de amaclamaktadir.

2011. Ortodoks Istikrar Programlar:

Ortodoks yaklasima gore; az gelismis iilkelerdeki istikrarsizliklarin nedeni, yapisalcilarin
belirttigi gibi, iilkelerin yapisal 6zelliklerinden degil; talep fazlasindan kaynaklanmaktadir. Bu
nedenle; ortodoks istikrar programlari, toplam arz ile toplam talep arasindaki dengesizligi
gidererek ekonomide istikrar saglamaya calismaktadirlar. Programin icerdigi politikalar arz
yonlii ve talep yonlii olmak iizere iki grupta toplanabilmektedir. Talep yonlii politikalar; para
arzi bilylime oraninin kisitlanmasi, mali acgiklarin kapatilmasi ile toplam talebi diisiirmeyi
hedeflemektedir. Ana hedef ise nihai talep diizeyini kontrol etmektir. Arz yonlii politikalar
ise; fiyat kontrollerinin kaldirilmasi, iiretim araclarin daha etkin sekilde kullanilmasiyla
kapasite kullanimin arttirllmasi, yatinm tasarruf tesvikleri ve egitim ve teknolojik gelisme
yoluyla yeni kapasite olusturulmasi ile reel mal ve hizmet hacmini yani arzi arttirmayi
hedeflemektedir. Sonugta; toplam talep daraltilarak ve toplam arz arttirilarak ekonomideki

dengesizlikler giderilmektedir (BAHCECI, 1997, s.4).

Monetarist ve Neo-klasik iktisat goriislerinin bilesiminden olusan ortodoks istikrar
programlari, IMF tarafindan siklikla uygulanmaktadirlar. Ortodoks yaklagima gore istikrari
saglamak icin siki para ve maliye politikalarim1 kullanmak gerekmektedir. Bununla birlikte
ortodoks yaklasim, ekonomik serbestlesme ve fiyat kontrollerinin kaldirilmasini tavsiye
etmektedir. Fiyat kontrollerinin kaldirilmasi iiretimin ve ihracatin artmasina yol agmaktadir.
Ithalatin serbestlesmesi ile de ithalat fiyatlarinin ucuzlayacagmi ve boylece ekonomik

dengenin saglanacag ongoriilmektedir (DITJKSTRA, 1997, 5.539).

Ortodoks istikrar programlart daha ¢ok hiperlenflasyonla miicadelede uygulanmaktadir.
Ortodoks programlar, enflasyonda diisiisiin saglanmasi icin tedrici politikalarin uygulanmasini
ongormektedirler. Tedrici politikalarin uygulanmasindaki amag; iiretim ve istihdam

miktarinda, politika uygulamasindan kaynaklanan maliyetleri en az seviyeye indirmektir.
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20110. Ortodoks Istikrar Programlarimin Araclari

Genellikle sik1 maliye politikasi, sabit doviz kuru politikast ve siki para politikasim
kullanan ortodoks istikrar programlarin farkli uygulama ornekleri mevcuttur. Soyle ki;
ortodoks programlar hem diisiik ve 1liml enﬂasyonun17 hem de hiperenflasyonun yasandigi
iilkelerde'® uygulanmistir. Ancak enflasyonist iilkelerde, istikrar programinin uygulandig
donemde mevcut olan dis ekonomik kosullar ile enflasyonist ataletin varligi nedeniyle, bu
politikalar daha az basarili olmuslardir (KIGUEL-LIVIATAN, 1991, s.1). Nitekim uzun yillar
yiiksek kronik enflasyonun yasandigi bir iilke olan Meksika’da 1982 yili sonunda uygulamaya
konulan program, siki mali ve parasal tedbirleri iceren ortodoks bir istikrar programidir.
Programin 6ncelikli hedefini mali agigin kapatilmasi olusturmaktaydi. ilk asamada program
onemli bir basann saglamis olsa da bu basarilar, c¢abalarin programin baglangicindaki
kararlilikla siirdiiriilememesi nedeniyle kisa siireli olmustur. Alinan siki mali ve parasal
tedbirlere ragmen enflasyon kalic1 bir sekilde diisiiriilememistir. Bu sonug, ortodoks istikrar
programlarinin biiyiik ol¢iide dis kaynak transferine bagiml olan iilkelerde uygulanmasinin
zor oldugunu gostermektedir. Enflasyonun kalic1 bir sekilde diisiiriilememesindeki en biiyiik
etken enflasyonist beklentilerin onlenememesidir. Siki mali 6nlemler ve siki para politikasi
uygulamalar1 ile mali disiplinin saglanmasina ragmen enflasyonist beklentilerin
Onlenememesinin bir nedeni, yillardir iiretici kesime verilmekte olan fiyat siibvansiyonlarinin

kaldirilmasi olarak goriilmektedir (ORTIZ, 1991, 5.284-286).

Ortodoks istikrar programlarinin 6ziinde siki para ve maliye politikalar1 yatmaktadir. Bu

programlarin icerigi ise su unsurlar kapsamaktadir:

® Biitce agiklarimin azaltilmasi: Bunun icin iki oneri sunulmaktadir. Birincisi kamu
sektorii harcamalarin kisilmasi, digeri ise bazi sektorlerde ozellestirmeye gidilerek
kamu sektorii gelirlerin arttirilmasidir. Kamu gelirlerini arttirmak, hem toplam talebi
azaltmakta hem de kamu kesimi bor¢clanma geregini azaltmaktadir.

e Devaliiasyon yapilmasi: Devaliiasyon, ithalati pahalilagtirip ithal talebini azaltirken;

ihra¢ irtinlerinin fiyatlarin diismesine ve boOylece ihracatin artmasina neden

171980’ lerin baginda Kosta Rica ve Filipinler’de uygulanmugtir.
'8 1985"de yiiksek bir enflasyon yasanan Bolivya’da fiyatlar iizerindeki kontroller kaldirilarak ortodoks unsurlar
iceren bir istikrar programi uygulanmig ve basarili olunmustur.



41

olmaktadir. Bu durumda hem cari islemler acig1 hem de yurtici goreli fiyatlarla satin
alma giicii diisecegi i¢in toplam talep azalmaktadir.

e Fiyatlarin serbest birakilmasi: Fiyat kontrollerinin kaldirilmasinin  amaci,
siibvansiyonlarin azaltilmasi ve boylece, 6zel ve kamu kesimindeki firmalarin daha
etkin calismalarinin saglanmasidir.

® Reel iicretlerin diisiiriilmesi: Reel iicretlerin diisiiriilmesi ile iilkede iiretilen mal ve
hizmetlerin daha rekabet¢i olmasi beklenmektedir. Ayrica iicretlerin diismesi ile
firmalarin daha fazla isgiicii talep etmesi saglanmaktadir.

® Piyasa faiz oranlarimin yiikseltilmesi: Piyasa faiz oranlarinin yiikseltilmesinin amaci
tasarruflarin tegvik edilmesi ve toplam talebin azaltilmasidir. Bu sekilde sermayenin
iilke disina ¢ikmasi da 6nlenmek istenmektedir.

o Ticaretin liberallestirilmesi: Ticaretin liberallestirilmesine yonelik politikalar
tarifelerin, miktar kisitlamalarimin ve ihracat siibvansiyonlarinin azaltilmasin
kapsamaktadir. Bu uygulamalardaki amag, yurt icindeki iireticileri dis rekabete

sokarak etkinligi arttirmaktir.

Sonug¢ olarak; uygulanan siki para politikas1 ve devaliiasyon, ihracati arttirtp ithalati
azaltmaktadir. Diger yandan yiikselen yurti¢i fiyatlar nedeniyle toplam talepte meydana gelen
daralma ve ihracatin artmasina bagl olarak ©6demeler dengesinde iyilesme saglanmasi
hedeflenmektedir. Kamu kesimi harcamalarinin kisilmasi ve reel iicretlerin diisiiriilmesi
politikalan ile tiikketimi artirict etkinin azaltilmasi ve biitce ac¢igi nedeniyle meydana gelen
parasal genislemenin engellenmesi ongoriilmektedir. Ucretlerin diisiiriilmesi hem talep hem
de maliyet unsuru oldugundan bir yandan ihracati arttirmakta, diger yandan kar oranlarinin

yiikselmesini saglamaktadir (KHAN-KNIGHT, 1982, 5.715).

20111. Ortodoks Istikrar Programlarmmin Etkinligi

IMF destekli geleneksel istikrar programlar1 olarak bilinen ortodoks programlarin iki
temel amac1 bulunmaktadir. Birincisi; 6demeler dengesi bilangosunun iyilestirilmesi, ikincisi
de enflasyonun yavas bir sekilde asagiya cekilmesidir (KIGUEL-LIVIATAN, 1991, s.5).
Bunun igin reel iicretlerin diisiiriilmesi ongoriilmekte ve fiyat kontrollerine siddetle karsi
cikilarak fiyatlarin serbest birakilmasi 6nerilmektedir. Ortodoks politikalar, fiyatlarda istikrar

saglamak icin genellikle parasal araclar kullamilir. Boylece yerli paranin ileriye yonelik
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kararlarda “capa” olarak kullanilmasi amaclanmaktadir. Bu ise, siki bir para politikasi ile
kamu maliyesinde ciddi bir disiplini gerektir. Ozellikle ortodoks politikalar, ddemeler
bilangosu aciklarim1 kapatmayi amaclarlar. Bu nedenle de bu politikalar biiyiilk oranh

devaliiasyon ongoren klasik istikrar programlaridir (KARLUK, 2006, s.54).

Kisaca ortodoks programlar; talep yanh olarak, para arzi biiyiime oraniin kisitlanmasini,
daha yiiksek faiz oranlarimi, piyasa mekanizmasina daha fazla giivenilmesini, kamu
harcamalarinin kisitlanmasimi ve vergi artinmlarim igerir. Arz yanh olarak ise, kapasite
kullaniminin arttirilmasini, siibvansiyonlarin kaldirilmasini ve tasarruf-yatirrm tegviklerini
icermektedir. Piyasa mekanizmasina daha fazla giiven faktoriiniin 6ne c¢iktifi ortodoks
politikalar1 heterodoks politikalardan ayiran temel 6zelligin iicret, fiyat, faiz, doviz kuru

kontrollerini igermemesi oldugu soylenebilir (PARASIZ, 1996, s.74).

Ortodoks istikrar politikalari, genel olarak IMF desteklidir. 1980’li yillara kadar
gelismekte olan iilkelerde yasanan yiiksek enflasyon ve Odemeler dengesi sorunlarinin
cOziimii icin uygulanan ortodoks istikrar programlarinin, yiiksek enflasyona c¢oziim
getirememeleri ve yasanan krizleri giderek daha da derinlestirmeleri nedeniyle, 1980’li
yillardan itibaren daha farkli istikrar programi arayislarina gidilmis ve heterodoks istikrar
programlart uygulanmaya baslanmistir. Heterodoks programlar, ortodoks programlardan
farkli olarak, ekonomide daralma yaratmadan enflasyonu kisa siirede ve ani olarak asagiya

cekmeyi amaclamaktadirlar.

2012. Heterodoks fstikrar Programlar

Daha once deginildigi gibi; 6zellikle gelismekte olan iilkeler basta olmak iizere bir¢cok
iilke, 1970’11 yillardan itibaren yiiksek enflasyon ve borg krizleriyle karsi karsiya kalmislardir.
Hiikiimetler, bozulan ekonomilerini istikrara kavusturmak i¢in, 6zellikle de Latin Amerika
iilkelerinden baslamak iizere geleneksel Ozellikler tasiyan istikrar programlart uygulamaya
koymuslardir. Ancak; ¢ogunlukla IMF tarafindan iilkelere empoze edilen ve siki politikalar
iceren ortodoks istikrar programlarinin zamanla iilkelerin belirtilen sorunlarina ¢oziim
getiremedigi anlagilmistir. 1970’11 yillar boyunca alinan bu tip istikrar onlemleri yeterince
etkili olamamis ve sonu¢ olarak farkli istikrar programlart uygulanmaya bagslanmistir.
Heterodoks istikrar programlari olarak bilinen bu programlar 1980’li yillar boyunca

uygulanmis ve genellikle basarili sonuclar alinmistir (SPANAKOS, 2001, s.7).
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Heterodoks istikrar programlar fiyat ve iicret kontrolleri gibi gecici gelir politikalarim
kullanarak uzun vadeli istikrar saglamay1 amaclamaktadir. Gelirler politikasi iicret, faiz, doviz
kurlar1 gibi temel fiyatlar gecici bir siire icin dondurulmasim igermektedir. Bu dogrultuda
ortodoks programlar ve heterodoks programlar arasinda en ©Onemli farklilik enflasyonu
diisiirme hizindadir. Enflasyon, heterodoks uygulamalarin basinda gelirler politikasi ile hizla
diiserken, ortodoks uygulamalarda yavas yavas diismektedir. Bu nedenle, heterodoks istikrar
programlar ileriye doniik enflasyonist beklentilerin var oldugu yiiksek ve kronik enflasyon
iilkelerinde basarili sonuglar vermektedir (KIGUEL-LIVIATAN, 1991, s.3). Ayn1 zamanda,
ortodoks politikalardan farkli olarak heterodoks politikalarda iiretim ve istihdamda bir
gerileme yaratmadan enflasyonu kisa siirede ve ani olarak asagiya cekmek amaglanmaktadir.
Fiyat ve iicretlerin dondurulmasi, kisa donemde fiyat ve iicret spiralini durdururken istikrar
politikasina olan inanilirligr da arttirmaktadir. Ayni1 zamanda ekonomide yapisal doniisiimleri

gerektirmektedir (KARLUK, 2006, s.57-58).

Heterodoks programlar, enflasyonu kademeli olarak yavaslatmak yerine sok tedavi'’
seklinde uygulanmaktadir. Nedeni; ekonomik sorunlar kronik yiiksek enflasyondan
hiperenflasyona dogru hareket etmeye basladiginda kademeli olarak uygulanan ortodoks
programlarin basarisiz sonuglar vermesidir. Bu durumda sok tedavi yontemlerinin
uygulanmasi kacinilmaz olmaktadir (OZBILEN, 1998, s.2). Sok kontrollere gitmenin amaci;

yiiksek basamakl1 hiperenflasyon kosullar altinda enflasyonist bekleyisleri kirmaktir.

Heterodoks istikrar programlari dogru ve 1srarl bir sekilde uygulandigi takdirde basarili
olmaktadir. Dogru uygulanmasi ile; uygun para ve maliye politikalarinin destekleyici olarak
uygulamaya konulmasi ve bu politikalarin inanmilirhiginin saglanmasit gerektigi ifade
edilmektedir. Ilgili fiyat ve iicret kontrollerinin hatali yapilmasi enflasyonun sorununu daha
da biiyiitecektir. Heterodoks politikalar sadece bir kerelik uygulanabilirler, aksi takdirde
ekonomideki sok degisimler “sok” sifatim1 yitireceginden basar1 saglanamayabilmektedir

(BLEJER-CHEASTY, 1988, 5.871).

Bu tip politikalar 6zellikle Arjantin, Brezilya ve Meksika gibi kronik enflasyona sahip
iilkelerce  uygulanmaktadir. Buna  karsilik, heterodoks politikalar  bekleyislerin

hiperenflasyonlarla konsolide edilmesinden dolay1 hiperenflasyon durumlarinda uygulanmaz.

' Harcamalarin ani ve hizli bir sekilde diisiiriilmesini ifade eden sok tedavi stratejisi, Soguk Hindi Stratejisi
(Cold Turkey Strategy) olarak da amlmaktadir.
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Hiperenflasyonda fiyatlar giinlilk belirlendiginden endeksleme ve fiyatlar giderek serbest
doviz kuruna baglanir. Sebebi ise doviz kurunun maliyetler lizerinde etkili olan tek parametre
olmasidir. Bu yiizden doviz kurunun istikrara kavusturulmasi saglanmali ki tiim fiyatlar da

aym Ol¢iide istikrara kavusabilsin (YAMAN, 2001, s.11).

20120. Heterodoks istikrar Programlarimn Araclar

Heterodoks istikrar programlarinin temel amaci, nominal degiskenleri kontrol altina alarak
enflasyonu diisiirmektir. Fiyat ve iicret kontrolleriyle ekonomi diisiik bir enflasyon dengesine
getirilirken, diger ekonomi politikas1 6nlemleri ile de bu dengenin siirekli olmasi hedeflenir.
Bu politikalarin uygulanma asamasinda kullanilan araglar siki maliye politikasi ve déviz kuru

politikasidir (UYSAL, 2004, s.34).

Heterodoks politikalar uygulanmaya baslanmadan once iilkeye belli bir dis destek
saglanmasi1 gerekmektedir. Bunun yaninda, toplumun da programa destek vermesi zorunludur
(KARLUK, 2006, s.58). Heterodoks politika fiyat ve iicretlere dogrudan miidahale
etmektedir. Bu yaklasima gore, yiiksek enflasyonu durdurmak igin yalnizca biitgce
diizenlemelerine gitmek yeterli degildir. Gelirler politikasin1 da kullanarak temelde istikrar
saglanmalidir (YAMAN, 2001, s.11). Fiyat ve iicretlerin dondurulmasini iceren gelirler
politikasinin program kapsamina alinmasinin temelinde, ortodoks yaklasimin enflasyonist
atalet durumunu goz ardi etmesi ve bu durumun programin siirdiiriilebilirligine yonelik

beklentileri olumsuz etkilemesi yatmaktadir.

Kapsamli bir ekonomik programin olusturulmasinda sabit doviz kuru rejiminin (anchor-
capa) mi yoksa esnek doviz kuru rejiminin mi kabul edilecegi konusunda karar alicilar sik sik
zor bir tercihle karsi karsiya kalmaktadirlar. Heterodoks uygulamalarin hakim oldugu
1980’lerde, pek cok iilkede resmi doviz kurlari, piyasa diizeyi dikkate alinmaksizin
sabitlenmistir. Bu uygulamanin amaci; doviz kurunun deger kaybi beklentilerini kirmak ve
buna bagl olarak enflasyonu kontrol altina almaktir (QUIRK, 1996, s.42-45). Enflasyonun
ilk anda diismesiyle vergi gelirlerinin artmasi1 beklenmektedir. Artan vergi gelirleri yaninda

uygulanmasi 6nerilen sik1 maliye politikasi ile biitce dengesinin saglanacagi varsayilmaktadir.
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20121. Heterodoks Istikrar Programlarinin Etkinligi

Yukarida kisaca deginilen heterodoks istikrar programlarinin ili¢ temel ayadi soz

konusudur (OZBILEN, 1998, s.3):

e Hiperenflasyonu kisa siirede durdurmay1 amaclayan fiyat ve iicretlerin dondurulmasi,
e Sabit doviz kuru,

e Biitce aciklarini ortadan kaldirmay1 amaglayan mali disiplin ve parasal reform.

Fiyat ve Ucretlerin Dondurulmasi

Ekonomilerde beklentilerin etkisi oldukg¢a yiiksektir. Hiperenflasyon sartlar1 altinda
ekonomik birimler, gelecek donemdeki enflasyonun ge¢mis donem enflasyon oranina esit
olacagimi diisiinmektedirler. Hatta gelecek donem enflasyon oraninin daha da yiiksek
olacagim1 beklemektedirler. Boylece hiperenflasyon sonsuz spirale doniismekte, toplumda
enflasyon ile ilgili kétiimserlik olusmaktadir. Boyle bir ortamda bireyler, asamali politikalara
ve Onlemlere kusku ile bakacaklardir. Heterodoks uygulamalarla fiyat ve ticretlerin
dondurulmasi, diinkii enflasyonla bugiinkii enflasyon arasindaki baglantiy1 keserek, enflasyon
beklentilerinin kirilmasi sonucunda fiyat ve iicret spiralini durdururken, istikrar programinin

kamuoyu iizerindeki inanilirliginin da artmasim saglamaktadir (PARASIZ, 1996, s.82-83).

Enflasyonist bekleyislerin enflasyon iizerindeki etkisi su sekilde aciklanabilir:
Enflasyonist ataletin ortaya cikist geriye yonelik endekslemelere dayandirilmaktadir. Uzun
stire yiiksek enflasyona maruz kalmis toplumlarin enflasyonist gegmisten ve basarisiz istikrar
programlarindan dolay1 sahip oldugu kotiimserlik, uygulanan politikalarin basar1 sansimi ve
dolayisiyla etkinligini etkilemektedir. Ekonomilerdeki karar birimleri bugiinkii enflasyonun
gelecekteki enflasyonu belirleyecegine inanir ve ekonomik faaliyetlerini buna gore
diizenlerse, sonugta bugiinkii enflasyon, diinkii enflasyon olarak gerceklesir. Bu durum
uygulanacak programa olan giiven ile yakindan ilgilidir. Boyle bir durumda uygulanacak

istikrar programi, inandiric1 ve tutarli olmalidir. Heterodoks uygulamada fiyat, iicret, doviz
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kurunun dondurulmasi diinkii enflasyon ile bugiinkii enflasyon arasindaki baglantiy1 keserek

enflasyonist ataleti ortadan kaldirmay1 amaglamaktadlrzo.

Enflasyonist ataletin yasandigr iilkelerde gelirler politikast enflasyonu asagi cekmede
basarili olabilmektedir. Ancak heterodoks uygulamalar, uzun vadede kullanilabilecek
politikalar degillerdir. Bunun nedeni; heterodoks politikalarin orta ve uzun vadede nispi
fiyatlarin bozulmasma yol agmasidir. Bu durum, kaynak tahsisinde piyasalarin etkin bir
sekilde isleyisini bozacaktir. Bu nedenle uzun vadede fiyat ve iicretlerin dondurulmasi
uygulamasindan vazgecilmesi gerekir. Gelirler politikas1 araglar1 gegici araglar olarak
kullanilmalidir. Aksi takdirde, uzun vadede bu araclarin kullaniminin maliyeti faydasimi
asabilecektir (PARASIZ, 1996, s5.92). Buna karsin kisa donemde enflasyonu diisiirmenin
maliyeti diisiiktiir. Heterodoks programlarda enflasyonu diisiirmenin maliyeti fiyat kontrolleri
gevsediginde baglar. Kur ile birlikte fiyat ve iicretler sabit tutuldugundan, kontroller
kaldirildiginda kur asir1 degerlenmis ve reel iicretler diismiis duruma gelir. Bu durumda
ekonomide diisiik reel iicretlerden kaynaklanan daralma baslar ve degerli kur nedeniyle
meydana gelen rekabet kaybi ihracat sektoriinii etkiler ve cari islemler dengesi bozulur
(KIGUEL-LIVIATAN, 1991, s5.19-20). Bu nedenle; fiyat, iicret ve déviz kuru kontrollerine
dayal1 gelirler politikast siki maliye politikas1 gibi Onlemler tarafindan izlenmelidir; aksi

takdirde baslangicta elde edilen diisiik enflasyon oraninin siirdiiriilmesi miimkiin degildir.

Sabit Doviz Kuru

Heterodoks programlarin ikinci dayanagim sabit doviz kuru politikas1 olusturmaktadir.
Elbette ki fiyatlarin ve iicretlerin donduruldugu bir donemde, doviz kurlarin serbest
birakilmas:1 amaca ters diisecektir. Bu nedenle; doviz kuru merkez bankasinin kontrolii
altinda, sabit bir seviyede tutulmaya calisilir. Sok tedbirlerle iicretlerin ve fiyatlarin
donduruldugu bir piyasada, dogaldir ki déviz kurunda bir takim diisiisler beklenecektir. Sabit
doviz kuru politikasinin amaci, bu diisiisleri 6nlemek, diisiis beklentilerini kirmak ve
dolayistyla enflasyonu kontrol altinda tutabilmektir. Bu politikalarin uygulanmasi halinde
beklenen sonuclarin elde edilebilmesi icin, diger politikalarla 6zellikle de fiskal politikalarla

tutarl uygulanmasi gerekmektedir (OZBILEN, 1998, s.5).

** Bu durum geriye doniik endeksleme mekanizmasmnin terk edilip ileriye doniik endeksleme mekanizmasina
gecis olarak adlandiriimaktadir.
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Sabit doviz kuru politikasi, 6zellikle enflasyonist ataletin var oldugu durumlarda, déviz
kurunun beklenen etkisini kirmak ve dolayisiyla enflasyonu kontrol altina almak asamasinda
daha da 6nem kazanmaktadir. Ancak Quirk (1996, s.42)’e gore; sabit doviz kurunun beklenen
etkisi, sadece bu rejimin kabul edilmesine bagli olmayip; ayn1 zamanda, para ve doviz kuru
kararlarinin birden fazla kurum tarafindan bagimsiz gerceklestirilip gerceklestirilmedigine
baghdir. Bu yiizden; doviz kurunun beklenen etkisi, kurumsal diizenlemelere bagli olarak
iilkeden iilkeye degisiklik gostermektedir. 1980’lerde yasanan borg krizinden ¢ikarilacak ders
sudur: Gercekci olmayan doviz kurlann kisa donemde bile ciddi ekonomik sonuglarina
katlanilmaksizin siirdiiriilemez. Gerek bor¢ krizinden oOnce gerekse bor¢ krizinin ilk
asamalarinda pek c¢ok iilkede resmi doviz kurlar, piyasa diizeyi dikkate alinmaksizin
sabitlenmis; yapisal uyum programlann kademeli olarak uygulanirken doviz islemleri
iizerindeki kontrollerin doviz kurlarina destek olacagi ve enflasyonu istikrara kavusturmaya
yardim edecegi varsayilmistir. Ancak, kontroller istenilen sonucu vermemis ve bu durum bir
taraftan paralel doviz piyasalariin (karaborsa) dogmasina neden olurken, diger taraftan da
d6viz kurunun degerlenmesine yol agmistir. Déviz kurunun degerlenmesi ise ulusal paradan
kacisa ve vergi sistemlerinin ¢okmesine zemin hazirlamistir. Bunun yaninda bircok iilke
kendisini kisirlik dongiisii i¢cinde bulmustur. Vergi tahsilatindaki kétiilesme ve dolayisiyla
maliye politikasi, daha biiyiilk makro-ekonomik dengesizlik ile sonuc¢lanmistir. Vadesi gelen
yiikiimliiliklerin yerine getirilmesi icin gerekli dovizin yetersiz olmasi, dis ddemelerin
gecikmesine, iilke kredibilitesinin kaybolmasina, ddemeler bilangosunun kétiilesmesine ve

gercekci olmayan doviz kurunun ortaya ¢ikmasina yol agcmastir.

Mali Disiplin ve Parasal Reform

Heterodoks istikrar programlarinin énemli bilesenlerinden digeri de bu programin olmazsa
olmaz 6geleri sayilan mali disiplin ve parasal reformdur. Siki maliye politikas1 ve biitce
disiplini az gelismis iilkelerde enflasyonun diisiiriilmesi icin tek basma yeterli olmamakta,

ayn1 zamanda parasal kisitlamalarla desteklenerek basar1 saglanabilmektedir.

Heterodoks politikalarin basarili olabilmesi i¢in enflasyonda diisiis saglandiginda gerekli
yapisal ve kurumsal reformlarmm yapilmasi gerekmektedir. Yapisal reformlarin
gerceklesmedigi veya program kapsamina alinmadigi durumlarda heterodoks programlar

basarisizlikla sonuglanabilmektedir (PARASIZ, 1996, s.83).
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Heterodoks istikrar programlarinin onemli bilesenlerinden biri olan parasal reformun
baslica iki 6zelligi bulunmaktadir. Birincisi, enflasyonist ortamda yapilan tiim sdzlesmelerin
sifir enflasyon ortamma gore diizenlenmesidir. Ikincisi ise, programin inandiriciligint
saglamak amaciyla yeni bir para biriminin yiiriirlige konulmasidir (DORNBUSCH-
SIMONSEN, 1987, 5.22).

Heterodoks yaklasimin onemli bir avantaji, istikrar programinin ilk asamasinda sok
tedbirlerin uygulanmasiyla enflasyonun hizli bir sekilde diismesi ve biitce aciklarinin
kapanmaya baslamasidir. Bununla birlikte, artan reel vergi gelirleri de biit¢e agiginin
kapanmasinda 6nemli bir rol oynamaktadir. Doviz kurunda istikrarinin saglanmasiyla i¢
fiyatlar da istikrara kavusacagindan vergi gelirleri otomatik olarak artacaktir. Bu da, kamu
gelirlerinin artmas1 anlamina gelmektedir. Kamu gelirlerindeki bu artisin  nedeni
enflasyondaki hizli diisiisiin, “Olivera-Tanzi Etkisi’'” olarak bilinen etkiyi tersine
cevirmesidir. Bu etkinin ortaya ¢ikmasi, verginin tahakkuk etmesi ile tahsil edilmesi
arasindaki gecikmeden kaynaklanmaktadir. Olivera-Tanzi etkisinin tersine islemesiyle
saglanan kazancin biiyiikliigli, 1985 yilmin son ii¢ ayinda Israil’de GSYIH'nin %1.5%i,
Arjantin’de ise GSYIH’ nin %2’si kadar olmustur (KIGUEL-LIVIATAN, 1991, s5.20-22).

Kiguel ve Liviatan (1991, s.2); iilke deneyimlerinden yola ¢ikarak heterodoks istikrar

programlarinin etkinligi konusunda su yargilara varmiglardir:

1. Programin basinda siiregelen enflasyon hizla diismektedir. Fakat onemli ve zor olan
fiyat seviyesinin devam eden siirecte kalici bir sekilde diisiik tutulabilmesidir.

2. Heterodoks programlarla uygulanan gelir politikas1 ancak yiiksek ve kronik
enflasyonun yasandigi iilkelerde basarili olmaktadir.

3. Heterodoks programlar, ortodoks programlara gore daha ¢ok mali diizenlemelere
yer verir. Ciinkii diisiik enflasyonun kalic1 olmasi1 gerekli mali tedbirlerin alinmasina
baghdir.

4. Heterodoks programlar, enflasyonun diisiiriilmesinde ortodoks programlara gore

daha etkilidir.

2 Biitce aciklarinin finansmaninda onemli bir role sahip olan senyoraj gelirleri; para arzinin siirekli arttiritlmasi
durumunda ortaya ¢ikan enflasyonun, belirli bir oran1 agmasindan sonra vergi gelirlerinin reel degerinde azalisa
neden olarak kamu kesimi biitce dengesini olumsuz etkilemeye baslamasi sonucunda azalmaya baslayacaktir.
Hiperenflasyonun yasandigi durumda ulusal paradan kacis artmakta ve senyoraj yoluyla elde edilen gelirler
azalmaktadir. Bu etki literatiirde “Olivera Tanzi Etkisi” olarak adlandirilmaktadir.
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Kiguel ve Liviatan (1991, s.4)’a gore; siirdiiriilebilir bir mali dengenin varlig1 icin
heterodoks istikrar programlar1 ile ortodoks istikrar programlarinin birlikte uygulanmasi
gerekmektedir. Ciinkii; heterodoks istikrar programlari, yiiksek ve kronik enflasyonun
enflasyonun yasandig1 iilkelerde, fiyat ve iicret kontrolleriyle enflasyonist beklentileri
kirmakta basarili olurken, bu dengenin devamli kilinmasi icin ise ortodoks programlara
ihtiyag vardir. Nitekim, heterodoks istikrar programlari 1985°de Israil’de yasanan kriz ve
1987-88’de Meksika krizinde uygulanmustir. Her iki programda da gelir politikalariyla
enflasyonu kisa siirede diisiirmek amaclanmis, doviz kuru nominal ¢apa olarak belirlenmis ve
programin baginda sabit tutulmus, bir yandan da mali reformlar yapilmistir. Her iki durumda
da bu programlardan sonra ortodoks uygulamalara gecilmis ve her iki iilkede de basaril

sonuglar alinmstir.

Heterodoks programlar sonucunda daha biiyiik bir biiyiime hiz1 ve ortodoks programlara
gore daha az issizlik goriiliir. Igsizligin azalmasmin bas nedeni gelirler politikas1 ve yurtici
talebin canlanmasidir (YAMAN, 2001, s.11). Heterodoks programlarin daha az issizlige yol
acmasi onemli bir iistiinliik olarak sayilabilir (KIGUEL-LIVIATAN, 1992, s.42).

Belirtilen tiim bu politikalar diizgiin ve verimli bir bicimde uygulandigi takdirde basaril
sonuglar vermektedir. Uygulanan heterodoks politikalarinin basariyla sonuglandigr iilkelerin
basinda Meksika gelmektedir. 1960’11 yillarda diisiik enflasyona sahip olan Meksika 1970’lere
gelindiginde hizla yiikselen diizeyde bir enflasyona sahip olmustur. 1987 yilinda uygulanan
basarili istikrar politikalar1 sonucunda ise enflasyon %?20’lere kadar inmistir. Meksika Once
ortodoks daha sonra da iki asamali heterodoks politikas1 izlemistir. Ekonomik program biitce
kontroliinde etkinlik saglandiginda basariya ulagmistir. Ayn1 zamanda sadece iicret ve fiyat
kontrollerinin tek basina enflasyonu durduramayacagi da goriilmiistiir. Enflasyon diistiigii
zaman {icret ve fiyat kontrollerini daha {iist diizeye cikarilarak enflasyonist baskiy1

kirilabilmistir (YAMAN, 2001, s.12).

2013. IMF Destekli Istikrar Programlari

IMF destekli istikrar programlarinin uygulanmasini gerekli kilan kosullardan en dnemlisi,
dis 6demeler dengesindeki agiklar olarak ifade edilmektedir. Ekonomik kalkinmalar1 igin
Oonemli ol¢iide dis finansmana ihtiya¢c duyan gelismekte olan iilkelerde dis ticaret hadlerinin

aleyhlerine donmesi, asir1 degerlenmis doviz kuru ve yerli sanayiyi koruyucu politikalar
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nedeniyle ortaya cikmasi muhtemel o©demeler dengesini aciklari, yurtici fiyatlarin
bozulmasina yol agmaktadir. Bununla birlikte, ekonomide yasanan yiiksek oranli ve kronik
enflasyonun oldugu 6ne siiriillmektedir. Toplam talepteki artiginin iiretim veriminin iistiinde ve
kaynaklarin karsilayabilecegi seviyeden daha yiiksek bir diizeyde olmasi, ekonomide yanlig

kaynak tahsisine yol agmaktadir (BAYRAKTUTAN-OZKAYA, 2003, s.4).

Ekonomik istikrar1 bozan bir bagka faktor de biit¢e agiklaridir. Soyle ki; biitce gelirlerinin,
ozellikle vergi gelirlerinin yetersiz olmasi, hiikiimetler tarafindan izlenen hizli biiyiime
politikalari, kamu iktisadi tesebbiislerinin mali agiklari, hiikiimetlerin yanlis fiyatlandirma
politikalar gibi nedenlerin yol agtig1 biitge agiklari, kaynaklarin kamu kesimi tarafindan daha
cok kullanilmasima ve kaynaklarin optimal tahsisinden uzaklasilmasina neden olmaktadir.
Kamu kesimi tasarruflarinin 6zel tasarruflardaki azalmay: telafi edememesi nedeniyle,
tasarruf-yatinnm esitligi saglanamamakta ve iiretim miktarinda diisme goriilmektedir. Bu
durum da dis agiklarin olusmasina neden olmaktadir. Odemeler dengesi agik veren bir iilkenin
IMF’in destegi olmadan dis finansman saglamasi oldukca giic olmaktadir. Bu yiizden;
gelismekte olan iilkelerin IMF destekli istikrar programlarini uygulamalar1 s6z konusu

zorlugu ortadan kaldirmaktadir (BAYRAKTUTAN-OZKAYA, 2003, s. 5).

Glintimiizde IMF istikrar programlarinda yer alan yapisal ve kurumsal reformlar, bu
programlarda daima gozlenen bir olgu degildir. Daha oOnce de belirtildigi gibi; IMF
baslangicta uluslararasi ticaretin geligmesi i¢in, tiim para birimlerinin dolara ve dolayisiyla
altina gore sabitlendigi bir sabit doviz kuru sisteminin ¢alismasina yardimci olmak amaciyla
kurulmustur. Bu sistem kisa vadede basarili olmus olsa da, iilkeler arasindaki enflasyon
farkliliklar1 bir cok iilkeyi paralarinin degerini degistirmeye sevk etmistir. Yasanan bu
gelismeler sonucunda, 1971°de sabit kur sistemi tamamen izlemez hale geldiginde IMF
kendine yeni bir gorev bulmak zorunda kalmistir. Bu nedenle IMF, 1980’lerde kendine
giiniimiizdeki krizlerin asilmasinda uygulanabilir yeni bir rol bulmus ve programlarinda

yapisal unsurlara yer vermeye baslamistir (FELDSTEIN, 1998, s.1-3).
20130. IMF Destekli Istikrar Programlarimin icerigi
IMF istikrar politikalar1; bir¢ok iilkeyi kamu harcamalarimi azaltmaya, kaynaklarin ve

sonugta biiylimenin desteklenmesine yarayacak politikalar benimseyip uygulamaya

yoneltmistir (HANKE, 1990, s.2). IMF yonlendirmeli istikrar programlar1 genellikle ortodoks
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yaklagima gore hazirlanmaktadir. Bu nedenle IMF politikalariin igerigi; biitge aciklarinin
azaltilmasi, devaliiasyon yapilmasi, fiyatlarin serbest birakilmasi, reel iicretlerin diisiiriilmesi,
piyasa faiz oranlarmin yiikseltilmesi, ticaretin liberallestirilmesi gibi ortodoks unsurlari
kapsamaktadir. S6z konusu programlarin ekonominin hem arz yoniinii hem de talep yoniinii

etkilemesi beklenmektedir.

Krize giren ekonomiler i¢in Onem tasiyan dis yardim, IMF ile yapilan anlagsmalarla
saglanmaktadir. Bunun i¢in oncelikle tiye iilkenin, IMF’den saglayacagi kaynagi dis agigim
gidermek i¢in kullanacagim taahhiit etmesi ve ne tiir bir istikrar programi izleyecegini IMF’ye
belirtmesi gerekmektedir. Uygulanmasi taahhiit edilen, fon kriterleri kapsaminda iilkenin
alacag1 onlemleri ortaya koyan programa “niyet mektubu” adi verilmektedir. Odemeler
dengesi sorunuyla kars1 karsiya kalan iiye iilkelerin fondan talep ettikleri finansal destege
ulagabilmesi i¢in yerine getirmesi gereken kosullar bulunmaktadir. Eger iilke bu kosul ve
performans hedeflerini kabul edip, gerceklestirmeyi taahhiit ederse IMF ile “stand by”
anlasmasi imzalanir ve boylece dis kredi saglamr®. IMF’nin kredi politikasinda niyet
mektubunda belirlenen sartlar esas alinir. Uye iilkenin niyet mektubunda yer alan performans
kriterlerine uyup uymadigi ve programin hedeflendigi bi¢imde gelisip gelismedigi IMF

tarafindan belirli araliklarla denetlenir.

20131. IMF Yonlendirmeli Istikrar Programlarmin Araclar

Istikrar programina duyulan gereklilik genelde bir iilkenin toplam i¢ talep ve toplam arz
arasindaki dengesizliginden ortaya ¢ikmaktadir. Bu durum s6z konusu iilkenin dis 6deme
durumunun kotiilesmesine yol agcmaktadir. Temel talep-toplam arz dengesizliklerinin nedeni,
dis ticaret hadlerinin digsal olarak bozulmasi veya uluslararasi faiz oranlarinin artmasi gibi
digsal faktorler olabilitken, bu dengesizlikler uygun olmayan icsel politikalardan da
kaynaklanabilmektedir. S6z konusu politikalar, toplam yurti¢i talebi ekonominin iiretim
kapasitesine oranla asir1 genisletmekte ve goreli fiyatlarda 6nemli derecede dengesizlikler
olusturmaktadir. Dis finansman bulunabiliyorsa, i¢ talebin goreli genislemesi belli bir siire
devam edebilmektedir. Ancak bu durum; cari islemler agcigimin biiyiimesi, yiiksek yurtici
enflasyon nedeniyle uluslararasi rekabet giiciiniin kaybedilmesi, goreli fiyatlarda bozulmalar

nedeniyle, kaynaklarin etkin olmayan bir sekilde dagilimi ve agir bir dis bor¢ yiikii gibi

2 Belirtmek gerekir ki; stand by anlasmalari uluslararas1 anlasmalar degillerdir. Dolayisiyla, program hedeflerine
ulasilmamasi halinde borg¢lanan iilkeler agisindan bir yiikiimliilik dogurmaz.
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olumsuzluklara neden olmaktadir (BAYRAKTUTAN-OZKAYA, 2003, s.5-6). Boyle
durumlarda IMF, dis destegi saglarken kaynak dengesini kurmak ve ekonomiyi yeniden isler

duruma getirmek i¢in uygun politikalarin uygulanmasini tavsiye etmektedir.

Bu politikalar 1s181nda IMF’nin 6nerileri kisaca su sekilde siralanabilir;

e Devaliiasyon yapilmasi,

¢ Biit¢ce aciklarinin azaltilmast,

e Siki para politikas,

e Piyasa faiz oranlarinin yiikseltilmesi,
¢ Fiyat kontrollerinin kaldirilmasi,

e Ucret kontrolleri,

e Ticaretin liberallestirilmesi,

¢ Ekonominin disa agilmasi,

e Vergi sistemini basitlestirilmesi.

IMF yo6nlendirmeli istikrar programlarinin icerdigi politikalar asagida detayli olarak

incelenmistir.

201310. Kur Politikas1

IMF, sabit ile dalgal kurlar arasindaki ayrimin karmagsik olmasi sebebiyle iiye iilkelerin
doviz kuru politikalarinin  simiflandirilmas1  gerektirdigini  vurgulamaktadir. 1982°de
uygulamaya konulan IMF Sistemi’nin esas aldigi doviz kuru siiflandirmasina gore doviz
kuru rejimleri, bes gruba ayrlmaktadir: Bunlar; iilke parasinin tek bir yabanci paraya
baglanmasi, iilke parasimmin yabanci para sepetine baglanmasi, sinirhi dalgalanma, gézetimli

dalgalanma ve sinirsiz dalgalanmadir (QUIRK, 1996. 5.42).

Sabit doviz kuru uygulamasi olan devaliiasyonlara, IMF istikrar programlarinda siklikla
yer verilmesinin nedeni; doviz kurlarim1 gercek¢i seviyeye getirerek, kaynak dagilimi
etkinlestirmek ve ihracati arttirarak O0demeler dengesini iyilestirmektir. Devaliiasyon dis
ticarete konu olan mallarin fiyatini, dis ticarete konu olmayan mallarin fiyatina gore daha

fazla arttirdigindan, dig ticarete konu olan mallarin iiretimi daha karli hale gelmektedir.
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Boylece ihracatin artmasi ve dis acigin bu yolla kapatilmasi beklenmektedir. Bu egilim dig
ticarete konu olan mallarin ulusal para cinsinden yurtici maliyetlere gore fiyatina ve dis

ticarete konu olmayan mallarin yurti¢i fiyatlarina baglidir.

Doviz kuru uygulamasmin arz ve talep yonlii etkileri Sekil 2 yardimiyla agiklanabilir.
Sekilde dikey eksen ulusal para cinsinden yurtici fiyat seviyesini, yatay eksen ise talep miktari
ve yurtici arz1 gostermektedir. Sy egrisi isgiicli, sermaye ve diger faktorler sabit iken yurtici
ireticilerin her fiyat diizeyinden arz etmek istedikleri reel ¢ikti miktarini; D ise, yurtigi
fiyatlardaki bir yiikselisin reel faktor gelirlerini diislirecegini gosteren reel yurtigi talep
miktarin gostermektedir. Py, ulusal para cinsinden yurt disi fiyat diizeyini temsil etmektedir.
Baslangicta ekonomide iiretim miktar1 Sy, toplam yurti¢i talep miktar1 Dy diizeyindedir. Bu
durumda, sekle gore ekonomide (Dy-Sy) farki kadar reel yurtici talep fazlast mevcuttur (IMF,

1987, 5.36).

Fiyat
(Ulusal
Para
Cinsinden)

Py=e P;

P():e()Pf

1 Uretim Y

Sekil: 2
Devaliiasyonun Etkileri
Kaynak: IMF, 1987, .38

Boyle bir durumda yapilacak devaliiasyon sonucunda, ulusal para cinsinden yurtdisi fiyat
diizeyi P,’e yiikselmektedir. Ithal mallarinin ulusal para cinsinden fiyat1 yiikseleceginden
ithalat azalmakta ve yiikselen fiyatlar nedeniyle toplam yurti¢i talepte diisiis meydana
gelmektedir. Bu durumda toplam talep C noktasina gelmektedir. Arz yoniinden bakildiginda

ise; devaliiasyonun etkisiyle ihra¢ mallan talebinde meydana gelen artigin karsilanabilmesi
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icin ihra¢ mallan arz1 da talebe paralel olarak artacaktir. Bu durumda, baslangigta reel iiretim
kisa donem arz egrisi (Sp) lizerinde kalarak artmaya devam etmektedir. Yurtdisi talep ve
yurtici liretimin P, fiyat diizeyinde sonsuz esnek oldugu varsayimi altinda, devaliiasyonun kisa
donemdeki etkisi sonucu cari islemler dengesi baslangigtaki (Dy-So) farki kadar olan aciktan,
(S1-Dy) farki kadar fazlaliga gelmistir. Bu durumda devaliiasyonun toplam talep ve toplam arz
iizerindeki etkisinin, asir1 yurti¢i harcamalar1 ve Odemleler dengesi agiklarimi diistirme

egiliminde oldugu sdylenebilmektedir (IMF, 1987, s.37-38).

Kisa donemde durum bdyleyken uzun donemde nominal faktor fiyatlar yiikselecegi igin,
reel tiretim diizeyi tekrar uzun dénem arz egrisi (Sp) tizerindeki denge noktasina dénecektir.
Gelirdeki reel artislar ise, ddemeler dengesi fazlaligi ile birlikte toplam reel yurtici talebi uzun
donem talep egrisi (D') iizerinde hareket ederek arttiracaktir. Bu durumda, devaliiasyonun
etkisiyle kisa donemde artan yurti¢i arz ve cari islemler dengesi fazlaliginda zamanla diisiis

goriilecektir (IMF, 1987, s.38).

Devaliiasyonun yol agtig1 cari islemler dengesi fazlaligindaki diisiis egilimi, arz ve talepte
meydana gelen s6z konusu degisimler sonucunda zamanla arz ve talep egrileri F noktasinda
kesisene kadar devam edecektir. Sonug olarak; sekilden de goriilebilecegi gibi uzun donemde
arz ve talep dengesi ve cari islemler dengesi F noktasinda daha yiiksek bir fiyat seviyesinde

saglanmistir.

201311. Maliye Politikasi

Istikrar programlarinin temel amaci; finansal istikrar1 saglamanin yaninda, ekonomilerin
stirdiiriilebilir bir biiyiime temeline oturtulmasini saglamaktir. Bu nedenle uygulanan istikrar
programlari, kamu agiklarinin azaltilmasi ve kamu borglanmasinin da siirdiiriilebilirligini
amagcladigi icin uzun vadede biiylimeyi harekete gecirici maliye politikasi uygulanmalar
istikrar programlarinin énemli bir ayagini1 olusturmaktadir. Maliye politikasi; kamu agiklarin
kalic1 bir bicimde azaltarak biitce acigini kapatmak, kamu bor¢ stokunu siirdiiriilebilir bir
diizeye indirmek, ayn1 zamanda devletin ekonomideki agirligimi azaltarak 6zel sektore gerekli
mali kaynagin yaratilmasi sureti ile siirdiiriilebilir bir biiylime ortaminin olugmasina katkida
bulunmak amacina yoneliktir. IMF’nin de kullandigi politikalarin basinda gelen maliye
politikasi, belirlenen iktisat politikas1 amaclarin1 yerine getirmede; devletin kamu gelir ve

giderleri, vergiler ve borclanmalar seklindeki mali politika araclariyla yaptigir tiim
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mildahaleleri kapsamaktadir. Bu sekilde harcamalar ve gelirlerde degisiklik yapilarak sosyal

yap1 ve ekonomik yapi lizerinde etkiler yaratilmaktadir.

Kamu gelirleri denildiginde ilk akla gelen vergiler ve bor¢lanmalardir. Vergiler, artan
kamu harcamalarinin finansmanimi saglayan en Onemli unsurlardir. Bunun yaninda;
yatirimlari tesvik etmek, iiretim ve tiiketimi tesvik etmek ya da kisitlamak, tasarruflar tegvik
etmek, gelir ve servet dagilimini diizenlemek, ekonomide istikrar1 saglamak gibi 6nemli
etkileri bulunmaktadir. Bor¢lanmalar ise; ekonominin enflasyonist doneme girmesi
durumunda, devletin piyasadan likidite ¢ekmesine olanak saglamaktadir. Bu sekilde devlet,
ekonomideki para siskinligi gidererek, toplam talebi kisma y6niinde etkide bulanabilmektedir

(EKER ve digerleri, 1997, 5.44-47).

Bunun yaninda, IMF’nin tercihi vergi gelirlerinin ve biitiin olarak kamu gelirlerinin
arttirllmas1 degil, kamu harcamalarinin ciddi oranda azaltilmas1 yoniindedir. Ciinkii vergi
gelirlerinin arttirnlmas1 devletin ekonomiye miidahale olanaklar1 genisleteceginden liberal
Ogretiyi benimsemis IMF yetkililerin bu tiir diizenlemeye biitiiniiyle destek vermesi
beklenemez. Uygulamalar genel olarak istikrar programlarinda vergi degisikliklerinin daha
¢ok mevcut vergilerin verimini arttiric1 yonde gergeklestigini gostermektedir (SONMEZ,

2005, s.335-336).

201312. Para Politikas1

Para otoriteleri, para politikas1 araglarim1 kullanarak ekonomik istikrar hedefine ulagsmay1
amagclamaktadir. Politika araclari, merkez bankasinin para ve kredi hacmini degistirmek i¢in
kullandig1 yontemlerdir. Agik piyasa islemleri, reeskont politikasi ve yasal karsilik politikasi
olmak tiizere baglica ii¢ politika arac1 bulunmaktadir. Merkez bankas1 para politikasi araclarini
kullanarak, parasal taban ya da para ¢arpaninin biiyiikliigiinii etkilemeye ¢caligmaktadir. Buna
gore acik piyasa islemleri ve reeskont politikast parasal tabamin biiyiikliigiini etkilemeye
yonelik para politikas1 araclar1 durumunda iken, zorunlu karsilik politikas1 para carpaninin
biiyiikliigiinii denetlemeye yonelik olarak kullanilan bir para politikas1 aracidir (AKTAN ve
digerleri, 1998, s.1).

Para politikasinin amaci, yurti¢i enflasyonun kontrolii ve toplam talebin azaltilmasidir.

Ozellikle IMF destekli istikrar programlar siki para politikasi ile ekonomide toplam para arzi
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ve kredi hacmini daraltmay1 hedeflemektedir. Siki para politikasiyla, piyasa faiz oranlarinin
yiikseltilmesi ile tasarrufun tesvik edilmesi, toplam talebin azaltilmasi ve sermayenin disa

kacisinin dnlenmesi amag¢lanmaktadir.

201313. Ticaret Politikasi

IMF’nin ticaret politikasi; tarifelerin diisiiriilmesi (yani giimriik tarifelerinin indirilmesi),
ihracat siibvansiyonlarinin kaldirilmasi ve miktar kisitlamalar1 gibi ticareti liberallestirmeye
yonelik politikalar1 icermektedir. Tarifelerin diisiiriilmesi, kamu gelirlerinin azalmasina
neden olacagindan bu durum celiskili goriilebilir. Ancak tarifelerin disiiriilmesiyle; iilke
ekonomisinin diinya ekonomisi ile biitiinlesmesinin kolaylasmasi, yerli iireticilerin yabanci
girdileri daha diisiik maliyetle kullanmalarinin saglanmasi ve yabanci yatirimcilarin iilkeye

cekilerek iilkenin rekabet giiciniin arttirilmas1 hedeflenmektedir.

IMF ve Diinya Bankasi, iiye iilkelerin disa acilma ve liberallesme siirecine katilmasim
ortaklasa desteklemektedirler. IMF nin tarimsal iiriinlere devlet yardimi yapilmamasi, giimriik
vergilerin ve kotalarin kaldirilmasi gibi unsurlar kapsayan ticaret politikalar1 yaninda; Diinya
Bankas1 da iiye iilkelere verimli yatirnmlar i¢in mali yardim saglamak, onlarin gelismesine
yardimc1 olmak ve diinya ticaretinin uzun vadede artisina katkida bulunmak amaciyla kredi,

teknik yardim ve danigmanlik hizmeti vermesi bu siirece katkida bulunmaktadir.

202. IMF’nin istikrar Programlarma Yonelik Elestiriler

Ulkelerin 6demeler dengelerinde yasadiklar1 sorunlar1 ¢ozmek ve boylece uluslararas
ticaretin gelismesi ve ekonomik iligkilerin saglikli bir sekilde yiiriitiilmesini saglamak
amaciyla kurulmus olan IMF; 6demeler dengesi sikintis1 ¢eken iilkelere belirli programlar
uygulamalar1 kosuluyla finansal ve destek saglamaktadir. Klasik bir IMF programinin
ozellikleri, hatirlanacagi gibi biitce agiklarinin azaltilmasi, devaliiasyon yapilmasi, fiyatlarin
serbest birakilmasi, reel iicretlerin diisiiriilmesi, piyasa faiz oranlarimin yiikseltilmesi ve
ticaretin liberallestirilmesi gibi standart politikalar1 kapsamaktadir. Ancak IMF nin 6nerdigi
bu politikalar uygulanan iilkelerin ¢ogunlukla bir ekonomik biiyiime kaydedemedigi, hatta
bazen programlarin mevcut krizleri daha derinlestirdigi gerek¢esiyle zaman zaman cesitli
elestirilere hedef olmustur. IMF istikrar programlarina yoneltilen elestiriler ve bu elestirilere

verilen yanitlar sunlardir:
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1. IMF istikrar programlarinin en ¢ok elestiri toplayan yonlerinden birisi; uyguladigi
istikrar programlarinin birbirine biiyiik oranda benzedigi ve farkli kosullardaki ekonomilerde
ayn1 temelli programlar1 uyguladigi seklindedir. IMF ise 0demeler dengesi sorunu yasayan
ekonomilerin yiiksek enflasyon, i¢ ve dis borg, biitce acig1 gibi benzer sorunlar yasadigini
savunmakta ve aym zamanda kosulluluk ilkesi cergevesinde her iilkeye esit yaklagma

prensibini 6ne siirerek programlarin neden birbirine benzedigini agiklamaktadir.

2. IMF’ye yoneltilen bir elestiri, dis dengeyi diizeltirken yapilan devaliiasyonun enflasyon
artistna neden oldugu yoniindedir. Buna gore, kurlar sabit tutulurken fiyat artiglarinin
onlenememesi ulusal paranin asir1 degerlenmesine neden olmaktadir. Devaliiasyon ve yiiksek
faiz uygulamasi, kamu reel bor¢ servisini arttirarak, kamu bor¢lanma geregini arttirir. Bu
yiizden s6z konusu politikalarin makroekonomik dengesizlikleri arttirarak krizlere ¢cok uygun
bir ortam hazirladigi savunulmaktadir. IMF’ nin bu konudaki goriisii ise, ddemeler dengesi
acik veren iilkede kisa donemde agigmm kapatilmasi i¢cin devaliiasyon yapilarak ihracatin
arttirllmas1 ve ithalatin azaltilmasinin sart oldugu yoniindedir. Arastirmacilara gore; eger
devaliiasyon yapilmak isteniyorsa, devaliiasyondan sonra yurti¢i fiyatlarinin artmasini
onleyecek siki para politikasi ve daraltict maliye politikas1 araglarina bagvurulmalidir. Yani

bu asamada heterodoks igerikli IMF istikrar programlar1 ortodoks 6gelerle desteklenmelidir.

3. IMF programlarinin makroekonomik yapisinin yanlig oldugu konusundaki bir diger
elestiri de, yapisal uyum kavramina biiylimeden daha fazla 6nem verildigi konusundadir. Bu
goriige gore; yurtici harcamalardaki diisiisle birlikte meydana gelen yurtici iiretim azalisi,
yatinm yapma egilimini azaltacak ve bu durum da ekonominin biiyiime kapasitesini
etkileyecektir. IMF’nin bu elestiriye yaniti ise; ekonomide yasanan deflasyonist siirecin
yapisal uyum i¢in gerekli oldugu, sonraki donemlerdeki biiylimenin bugiinkii biiytimeye tercih

edildigi yoniindedir (MUSSA -SAVASTANO, 1999, s.24).

4. Schaefer’e (2001, s.25-26) gore; IMF kriz i¢indeki iilkelere kuruldugu yildan itibaren
klasik receteleri uygulamaktadir. Hatta IMF’nin krizdeki iilkelere bezen celiskili politikalar da
onerdigini savunmaktadir. Buna gore IMF; krize giren iiye iilkeleri para arzim1 kismaya, faiz
oranlarini yiikseltmeye, toplam harcamalar1 azaltmaya ve vergi oranlarini arttirmaya yonelik
politikalar uygulamaya yoneltmektedir. S6z konusu uygulamalar ise, ekonomide mevcut
durgunlugun daha da artmasina neden olmaktadir. Sonug olarak; kriz donemlerinde uygulanan

IMF politikalar1 az gelismis tilkelerdeki yoksullugu daha da arttirabilmektedir. Soyak (2004,
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s.7-8); bu konudaki sosyo-ekonomik ve politik rahatsizliklarin IMF’ nin yoksullukla daha
yakindan ilgilenmesine neden oldugunu belirtmektedir. 1970’den itibaren DB da IMF ile
birlikte yoksulluk sorununun ¢oziimiinde ortaklasa hareket etmektedirler. DB, az gelismis
iilkelerde kalkinmayr saglayacak projelere o©ncelikli olarak kredi vermek suretiyle
yoksullugun azaltilmasim hedeflemektedir. Bununla birlikte; alinan dnlemin zamanla yetersiz
kalmasiyla, 1990’larda yoksullukla miicadelede farkli stratejiler olusturulmaya baslanmistir.
Bu dogrultuda, 1990’larin sonunda Yoksullugu Azaltma Stratejisi girisimiyle baslatilan
calismalarla birlikte IMF ve DB yoksullugun ¢ok yonlii ve ekonomi dist boyutlarinin 6nemli
bir olgu oldugunu vurgulamis ve ekonomi dis1 boyutlarina daha fazla ilgi duymaya

baslamistir.

5. IMF’ye yonelik elestirilerden bir digeri de, IMF destekli ekonomik serbestlesme
hareketleri ile ilgilidir. IMF; uluslararasi ticaret, yatinm ve finans alanlarindaki
serbestlesmenin uluslarin refahinin artmasina katkida bulunacagini belirtmekte ve glimriik
tarifelerin indirilmesi, korumaciligin giderek azaltilarak ortadan kaldirilmasi ve tamamen
piyasa ekonomisinin uygulanarak {ilke ekonomisinin uluslararas1 rekabete acilmasim
onermektedir. Hatta bu dogrultuda gelismekte olan iilkelere siirekli olarak korumacilig
birakmalarin1 ve ticareti serbestlestirmelerini finansal yardimlar i¢in bir 6n sart olarak
sunmaktadir. Ancak Biiyiikbas (2006); diinya ekonomisinde serbestlesmenin ABD ve AB
gibi gelismis iilke ekonomilerinin ¢ikarlar1 ile uyum iginde oldugunu, gelismis tilkelerin
serbest pazarlarda nasil iyi rekabet edebileceklerini 6grenmis olduklarindan, serbestlesmenin
bu iilkelerin ¢ikarlarina uygun diistiigiinii vurgulamaktadir. Boylece ABD ve AB iilkeleri, Bati
disindaki iilkelerin kaynaklarindan yararlanma imkam elde etmektedirler. Gelismekte olan
ekonomiler toplumlar ise serbest rekabet ortaminda arzuladiklar1 sonuca ulasabilmeleri igin
yeterli donanimdan yoksundurlar. Bu yiizden IMF istikrar programlari, dis rekabete hazir
olmayan az gelismis ekonomilerde beklenmedik etkiler yaratarak, krizlere zemin

hazirlamaktadir (BUYUKBAS, 2006, s.15).

6. IMF’nin 6nerdigi politikalardan biri olan vergilerin arttirilmasi da devlet gelirlerini
arttirmaya yonelik olup kamu agiklarimi kapatarak enflasyonla miicadeleyi hedeflemektedir.
Ancak yiiksek vergi iireten yurtici lreticiler bunu irettikleri mallara yansitabilmektedir.
Yabanci yatinimcilar ise vergi kolayliklarindan daha fazla yararlanmakta ve yerli yatirimciya
kars1 bir rekabet iistiinliigii elde etmektedirler (BUYUKBAS, 2006, s.16). IMF destekli olan

programlarda reel iicretler diisiiriiliirken ve fiyat kontrollerine de kesin kez kars1 cikilir,
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fiyatlarin serbest birakilmasi giindeme getirilir. Ancak; bu onlemler sonucunda, ilk ortaya
cikan etkiler iicretliler ve maaglilar aleyhindeki gelir dagiliminin bozulmasidir. Performansi
acisindan bakacak olursak ortodoks istikrar programlart GSYIH ve endiistriyel biiyiime

oranini diisiiriirken ekonomide resesyon ve igsizlik yaratir (YAMAN, 2001, s.11).

7. IMF ile ilgili tarismali bir baska konu da iilkelerin temsil gii¢leri ve oy oranlariyla
ilgilidir. Daha once de belirtildigi gibi {iilkelerin IMF’deki oy giiclerinin belirleyicisi
kotalardir. IMF’ye iiye her iilkenin 250 basit oyu yaninda her 100.000 SDR’lik kotasindan
elde ettigi bir oyu bulunmaktadir. Basit oylar kiiciik devletlerin haklarin1 korumak i¢in
tasarlanmis olsa da; 1945’ten bu yana genel kota artiglarinda basit oylarin toplam oy sayisina
oran1 %13,3’ten %2’ye gerilemistir. Bu konudaki bir 6neri, basit oy oraminin 1945’deki
seviyesine getirilmesi ve de oy giiciiniin basit oy ve iilkenin satin alma giicii paritesine gore
hesaplanan nominal GSMH’simin agirlikli ortalamasina gore yeniden hesaplanmasidir.
Boylece; oy paylasiminda avantajli olan iilke sayis1 %62’den %51°e diisecek ve Asya, Latin
Amerika ve Afrika gibi iilkelerin oy giicleri biiyiik oranda artacaktir (KELKAR ve digerleri,
2005, s.47). Bu konudaki bir diger oneri de, alinacak bir kararin kabul edilebilmesi icin
agirlikli oylarin ¢cogunlugunu almis olmasi ve iiye iilkelerin ¢ogunlugunun desteginin alinmast
gerektigini Oneren yontemdir. Bu sekilde yapilacak bir oylama hem {ilkelerin egemenlik
esitligini (liye iilkelerin cogunlugunun destegini alarak) hem de giic hiyerarsisini (agirlikll

oylarin cogunlugunu alarak) kabul etmis olmaktadir® (RAPKIN-STRAND, 2006, s.320).

8. IMF’nin elestirildigi bir bagka konu; son zamanlarda, son bagvuru mercii roliinii
oynamasiyla ilgilidir. Bilindigi gibi sanayilesmis tilkelerde bir finansal kriz ortaya ¢iktiginda
ve finansal sitemin ¢alismama tehlikesi s6z konusu oldugunda iilkelerin merkez bankalar
bankacilik sistemindeki istikrarsizligi azaltmak icin son basvuru mercii roliinii oynayarak
sisteme krizi agsmasinda yardim etmektedir. Ancak yiikselen piyasa ekonomilerinde merkez
bankalarinin enflasyonla miicadele konusunda giivenilirliklerinin olmamasi nedeniyle bu
ekonomilerde merkez bankalar1 son bagvuru mercii operasyonlarin1 basarili bir sekilde
yiiriitemediklerinden, finansal istikrar1 saglamak icin uluslararasi bir son bagvuru merciine
ihtiya¢ vardir. Bununla birlikte, IMF’nin son basvuru mercii roliinii oynamas1 da asirt risk
almay1 Ozendirebilecegi ve bdoylece finansal krizleri daha da bilyiitecegi gerekgesiyle

elestirilmektedir. Nitekim; Meksika ve Dogu Asya Krizlerinde hiikiimetler IMF destegini,

# “Count and Account” ad1 verilen bu metod hakkinda daha genis bilgi i¢in Bkz. O’'NEILL-PELEG, 2000.
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mevduat sahiplerinin ve bankacilik kurumlarinin diger alacaklilarin zarar gérmemesinde
kullanmis ve neticede IMF tarafindan desteklenme imkanini kotiiye kullanma (moral hazard-
ahlaki tehlike) egilimine neden olmustur. Ciinkii boyle bir ortamda mevduat sahiplerinin ve
diger alacaklilarin bankacilik kurumlarinin asiri risk tistlenmesi halinde bile mevduatlarini
cekmek icin bir motivasyonlar1 kalmamistir (MISHKIN, 2000, s.127-128). Bu yiizden
uluslararasi diizeyde son basvuru mercii islevini yerine getirmek iizere olusturulan kurulusun
ya da bu rolii iistlenecekse IMF’nin, gerekli sermaye yapisina kavusturulmasi ve muhtemel
krizlerin yonetimleri konusundaki ilkelerinin net bir sekilde ortaya koymasi gerekmektedir

(BAYRAKTUTAN, 2006, 5.48).

9. Asya’daki finansal kriz IMF ile ilgili tartisilan pek cok konuyu yeniden giindeme
getirmistir. IMF, Asya iilkelerinde yaklasan krizi ve boyutlarin1 6ngoremedigi ve uluslararasi
yatinmcilarin zarar etmesine neden oldugu ve onerdigi politikalarin krize ¢oziim getirmek
yerine bu iilkeleri derin bir durgunluga siiriikleyerek, krizi daha da derinlestirdigi gerekcesiyle
yogun sekilde elestirilmistir (DEMIR, 1999, s.213). Bu krizin ardindan tarihin en biiyiik
likidite krizinin yasanmasi, IMF’nin bor¢ veren bir kurulug olmasinin 6tesinde islevleri olmasi
gerektigi tartismalarina neden olmustur. Yapisal uyum adi altinda az gelismis iilkelerde
biiylime ve istikrar1 saglamaya yonelik uygulanan politikalarin ve Afrika iilkelerinde fakirligi
azaltic1 programlarin beklenen sonuglari vermemesi ile eski sosyalist iilkelere verilen krediler,
IMF ve Diinya Bankasinin iizerindeki sorumluluklarini arttirmis ve yeni roller tistlenmesi
gerektigi iizerinde durulmustur. Rol tartismalari, agirlikla IMF nin herkese bor¢ veren bir
kurulus olmaktan ¢ikmasit ve diger uluslararasi kuruluglar ile olan iligkilerini yeniden

belirlemesi tizerinde yogunlasmistir (BAYRAKTUTAN, 2006, s.48).

10. IMF’ye yoneltilen bir baska elestiri de, Dogu Asya iilkelerinde finansal kesimde krize
yol acan sorunlart giderecek makroekonomik politikalar yerine, siki makroekonomik
politikalara dayali kemer sikma programlar1 dayatmasidir. Ozellikle yiikselen piyasa
ekonomilerinde bu tip kemer sikma programlart politikacilarin IMF gibi kurumlar1 biiytime
karsit1 olarak nitelendirilmesine yol a¢cmakta ve bu sdylem halkin IMF’ye kars1t tutum
sergilemesine neden olurken, politikacilarin iilkelerin finansal sistemini diizeltmek igin
gerekenleri yapmasini engellemektedir. Bu nedenle de Mishkin’e gore IMF programlari
finansal kesimle ilgili mikroekonomik politikalar iizerinde yogunlasarak etkin bir finansal
sistemin kurulmasina yardimci olmalidir (MISHKIN, 2000, s.129). IMF ise, Dogu Asya

iilkelerindeki kriz yillarinda oldugu gibi, biiyiilk oranda sermaye kacgisinin yasandigi ve
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giivenin kayboldugu bir ortamda genisleyici makroekonomik politikalarin uygun olmadigini
One siirmektedir. IMF’ye gore bu gibi durumlarda kirilgan bir finansal sisteme sahip
ekonomilerde enflasyon baskisinin iizerinde uygulanan kontrollerden vazgegilmesi, sonuglari

1yi diistiniilmesi gereken bir konudur (MUSSA-SAVATANO, 1999, 5.26-27).

11. Stiglitz (2004, s.2); IMF’nin yalmzca borg tahsil etme ve enflasyonla ilgilendigini, bir
iilkenin ger¢ek ekonomik parametreleri olan istihdam, iiretim ve biiylime gibi faktorleri
gormezlikten geldigini belirterek IMF programlarim1 yogun sekilde elestirmektedir. Stiglitz;
IMF i¢in tek gostergenin enflasyon oldugunu vurgulayarak iilkelere, ekonomik programlarini
olustururken enflasyonla, {iiretim, biiyiime, istihdam arasinda bir denge olusturmalar

gerektiklerini, sadece enflasyona odaklanmamalarini 6nermektedir.

12. Seyidoglu (2003, s.152)’'na gore; IMF’nin kredi politikalarn diger biitiin
sakincalarindan arindirilmis olsa bile, bu kredilerin krizlerin ortaya c¢ikmasindan sonra
verilmis olmasi bile hastaligin zamaninda teshis edilememesi veya Onceden koruyucu
Onlemler alinamamasi anlamina gelir. IMF kredileri kriz basladiktan sonra verildiginden,
krizin ekonomiyi sarsici etkileri ortaya ¢ikmis olmaktadir. Oysa IMF’ye, iiye iilkelerin kur
politikalarim1  “gdzetlemek™ gibi bir gorev verilmis bulunmaktadir. Bu konularda asil
sorumluluk iiye iilkelere ait olmakla birlikte, IMF bu amacla bir “erken uyar1” sisteminin
olusturulmasina yardimci olabilir. Olas1 sorunlara zamaninda dikkat cekilerek iiye iilkelere
Onerilerde bulunulmasi ve kriz yasamaya aday iilkeleri dnceden uyararak onlarin kredi

olanaklarindan krizden 6nce ve daha genis bicimde yararlandirilmalar1 saglanabilir.

13. Bird (2003, s.1); IMF’nin gelisen diinyada varligimi siirdiirebilmesi icin, kurulus
amagclarinin 6tesinde, yeni roller benimsemesi gerektigini savunmaktadir. A¢iktir ki; giiniimiiz
diinyasinin kosullari IMF’nin kuruldugu yillardan oldukg¢a farklidir. Bu nedenle; sabit kura
dayali Bretton Woods sistemine gore tasarlanmis olan IMF’nin, iiye iilkelerin sorunlarina
etkin ¢Oziimler getirebilmesi i¢in, gorev ve sorumluluklarmnin giiniimiiz diinyasinin

kosullarina uyacak bicimde yeniden diizenlenmesi gerekmektedir.



UCUNCU BOLUM

3. TURKIYE’DE UYGULANAN IMF DESTEKLI iSTIKRAR PROGRAMLARININ
MAKROEKONOMIK SONUCLARI

Bu boliimde Cumhuriyet doneminden giiniimiize kadar uygulanan istikrar programlar1 ve
uygulama sonuglari ele alinmistir. Bu dogrultuda, ilk olarak Tiirkiye’nin IMF’ye iiye olmadan
once uyguladig istikrar programlar1 ve genel ekonomik durumu kisaca 6zetlendikten sonra,
Tiirkiye’yi IMF iiyeligine iten nedeler ve IMF’ye iiye olma siireci iizerinde durulmustur. Daha
sonra 1947 yilindaki iiyelikle birlikte, IMF ©6nderliginde uygulanan istikrar programlarinin
kapsami, amaglar1 ve uygulama sonuclan itibariyle Tiirkiye Ekonomisi’ne etkileri tarihsel bir
siralama icinde incelenmistir. Bu baglamda, 1980 sonrasinda Tiirkiye ekonomisinde yasanan
yapisal doniisiim dikkate alinarak, Tirkiye ile IMF arasindaki iliskiler ve yapilan
diizenlemelerin makroekonomik etkileri, 1980 6ncesi ve 1980 sonras1 olmak iizere iki ayri

donem halinde ele alinmaistir.

30. IMF Oncesi Tiirkiye Ekonomisinin Genel Durumu

Cumbhuriyetin yonetimi ile birlikte ilk olarak, giicli ve yeni bir ulusal ekonominin
kurulmasi icin gerekli temelleri atma adina, kurulacak Tiirk Devleti'nin izleyecegi iktisat
politikalarim1 ve iktisadi kalkinma hamlelerini belirlemek amaciyla, 17 Subat 1923 tarihinde
“Tiirkiye Iktisat Kongresi” toplanmistir. Kongrede alinan kararlar, cumhuriyetin ilk yillarinin
iktisat politikasina damgasin1 vurmus ve disa agik bir ekonomik yapinin izlenmesine neden
olmustur. Ancak bu tarihlerde iktisat politikasi ile ilgili alinan kararlar arzu edilen diizeyde bir
sanayilesme atilimi gerceklestirememistir. Eroglu (2003, s.2); bu durumun sebeplerini soyle
aciklamaktadir: yeni kurulan Tiirkiye Cumhuriyeti, Osmanli Devleti’nin dig borclarini
devralmis ve daha baslangicta bor¢ yiikii altina girmistir. Ayrica Lozan Baris Antlagmasi
geregi glimriik tarifeleri beg yil siire ile 1916 yilindaki seviyesinde tutulmasi, sinaf iiretimi bir
stire daha mahrum birakmistir. Bununla birlikte; altyapi, sermaye, girisimci ve teknik elaman

yetersizligi gibi faktorler de bu siirecin olumsuz sonuclanmasina neden olmustur.
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1923 tarihinde Tiirkiye Iktisat Kongresi’'nde alman 6nemli bir karar da ulusal bir devlet
bankas1 kurulmasi fikridir. Kongrede; bir taraftan devletin bankacilik politikasini belirleyecek,
diger taraftan banknot ihraci ile devlet kredisini tanzim edecek bir merkez bankasi
olusturulmasi iizerinde durulmustur. Para ve kredi faaliyetlerinin diizenlenmesi amaciyla 1923
yilinda Izmir Kongresi’nde baslatilan bu faaliyetler 11 Haziran 1930’da 1715 sayili yasayla

T.C. Merkez Bankas1’nin kurulmasiyla sonu¢lanmistir.

1930’1u yillar, 1929°da patlak veren Biiyiikk Bunalim nedeniyle, korumaci-devlet¢i iktisat
politikalarin hakim oldugu yillardir. Tiirkiye de diinya ekonomisini etkisi altina alan bunalim
yillarinda disa kapanarak, ithal ikameci sanayilesme politikas1 izlemek zorunda kalmistir.
Tarim driinleri ihracatina olan dis talebin azalmasi; hammadde fiyatlarinin diismesine ve
doviz gelirlerinin azalmasina yol acmis, diger yandan da en temel tiiketim mallarinin bile
ithalatim1 zorlastirmistir. Bu nedenle 6nceki yillarda siirdiiriilen disa acik yapi yerine kendi
kendine yeterli bir sanayi yapiya gecme zorunlulugu dogmustur. Bu yillarda hazirlanan
Sanayi Plami ile sinai tiiketim mallarinda ithal ikamesi uygulamasina agirlik verilmis ve
disaridan ithal edilen tiikketim mallarinin iilke i¢inde iiretilmesine baslanmistir. Kisaca su
sOylenebilir ki; 1930’1u yillarda Tiirkiye Ekonomisi, diger diinya ekonomileri gibi, bir yandan
krizin etkilerinden kurtulmaya calisirken diger yandan da hizli ekonomik kalkinmanin

yollarii aramistir.

31. Tiirkiye’nin IMF’ye Uyeligi

Tiirkiye nin uluslararasi sistemlere entegrasyon siireci ikinci Diinya Savasi sonrasinda
baslamistir. Tiirkiye savasa katilmamasina ragmen, savasin ekonomik anlamdaki olumsuz
sonuglarini tiim diinya iilkeleri gibi fazlasiyla yasamistir. 1940-1945 yillar arasim kapsayan
bu donemde; Tiirkiye 1930°da izledigi disa kapali ekonomik programi, ikinci diinya savasi
nedeniyle 1950’lere kadar devam ettirmek zorunda kalmistir. Savas yillar1 Tiirkiye’nin 1929
Bunalimi’ndan sonra ikinci kez duraklamak zorunda kaldigi bir donemdir. Nitekim Tablo
7’den Tiirkiye'nin, 1939-1945 yillarim kapsayan savas donemindeki biiyiime hizina
bakildiginda Cumhuriyet tarihinde ilk kez iist iiste negatif biiyiimenin yasandigi

gérﬁlmektedir24.

*1923-1939 yillarini kapsayan donemde biiyiime hizlari; 1927, 1930, 1932, 1935 ve 1937 yillar1 haricinde hep
pozitif seyretmistir. Bu yillar arasindaki ortalama biiyilime hiz1 ise %9.2 olmustur.
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Tablo: 7
1939-1945 Donemi Biiyiime Hiz1 ve Enflasyon

Yallar Biiyiime Hiz1 Enflasyon
(%) (%)
1939 6.9 4.8
1940 -4.9 22.7
1941 -10.3 40.7
1942 5.6 92.1
1943 -9.8 74.0
1945 -5.1 22.8

Kaynak: DIE, Istatistiki Gostergeler

Ikinci Diinya Savas1 sonras1 dosnemde, diinyanin Bretton Woods Konferansi ile olusturulan
yeni para sisteminden ve ortamin diizenlenmesine yonelik gelismelerden siyasi ve iktisadi
olarak Tiirkiye de etkilenmistir. Nitekim, 7 Eylil 1946’da gerceklestirilen ve Cumhuriyet
ekonomisin ilk devaliiasyonu olan para operasyonu da bu donemde Tirkiye’yi diinya
ekonomisine entegre etmeye yoOnelik liberalizasyon Onlemleriyle birlikte uygulamaya
konulmustur. Ulke icindeki gelismelerin etkisi olmakla birlikte, daha cok savas sonrasi
donemde ABD onderliginde ortaya ¢ikan ekonomik ve siyasi degisim riizgarinin izlerini
tagiyan bu operasyon; liretimi arttirma, dis ticareti saglikli bir yapiya kavusturma ve IMF’ye

iye olabilme gibi amaclar1 tasimaktadir (TUNA, 2007, s.1).

Kepenek ve Yentiirk’e (2003, s.120) gore, 1946’daki devaliiasyonda IMF’ye katilma
diisiincesi etkili olmustur. Ciinkii o yillarda ekonomide devaliiasyona neden olabilecek bir
gelisme yoktu. Hem dis ticaret hem de biitce dengesinde fazla s6z konusuydu. Fakat; Bretton
Woods sistemi iilkelerin tek baslarina devaliiasyon yapmalarina izin vermiyordu ve %10 un
iizerindeki devaliiasyonlar1 da IMF’nin iznine bagliyordu. Dolayisiyla o yillarda IMF’ye
katilma kararn alan Tiirkiye’nin devaliiasyon yapma yetkisi kisitlanacakti. Bu nedenle yapilan
bu ilk devaliiasyon, disalim ve digsatimda serbest piyasa kosullarinin islemesi siirecinde
karlilik saglamak ve IMF’ye katilmayla kisitlanacak olan bir yetkinin onceden kullanilmasi

amagclarina dayanmaktaydi.

“7 Eyliil Kararlar1” olarak adlandirilan devaliiasyon ile Eyliil 1946’dan itibaren, 130 kurus
olan dolarin alisg fiyat1 280 kurus, satis fiyat1 da 282.80 kurus olarak belirlenmistir. Bu
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devaliiasyon ile 1931 yilindan itibaren hi¢ degerine dokunulmamis olan TL’nin degeri %40’a
yakin bir oranda diigliriilmiistiir. Devaltiasyonun ekonomi iizerindeki etkisi olumlu
sonuclanmamustir. Izleyen dénemde hem ihracat hem de ithalat artmistir. Fakat ithalattaki

artig daha yiiksek oldugu i¢in dis ticaret dengesi acik vermeye baslamistir.

Ikinci Diinya Savasi sonrasinda diinyada ve Tiirkiye’de yasanan degisimler, Tiirkiye’yi
Bati ile daha yakin siyasi ve ekonomik iliskilere yoneltmistir. Bu donemde Tiirkiye,
olusturulan bazi uluslararas1 orgiitlerin yam sira 1947°de TBMM’de kabul edilen 5016
numarali kanun ile IMF’ye iiye olmus ve bu sekilde Bati diinyas: icinde kendine bir yer
edinmeye ¢alismistir (KAZGAN, 2004, s.81). Tiirkiye'nin kotas1 IMF’ye iiye oldugu tarihte
43 milyon dolar idi. 43 milyon ABD dolarinin 10.750 milyon dolar1 karsiligi altin olarak
IMF’ye teslim edilmis, geriye kalan 32.250 milyon dolar karsiligi olarak 90.300 milyon TL
TCMB’de IMF adina agilan bir hesaba yatirilmistir.

32. IMF Sonrasi Tiirkiye Ekonomisinin Genel Durumu

Tiirkiye ve IMF arasindaki iliskiler ve IMF 6nderliginde uygulanan istikrar programlarinin
makroekonomik etkileri 1980 oncesi ve 1980 sonrasi olmak {iizere iki dénem halinde
incelenmistir. Tiirkiye’nin IMF ile iliskilerinin iki ayr1 donemde ele alinmasinin nedeni; 1980
oncesinde Tiirkiye ekonomisinde uygulanan politikalarin ithal ikameci sanayilesme modeli
cergevesinde korumaciligi on plana almasi, 1980 sonrasinda ise disa doniik sanayilesme ve
ekonomik liberallesmeye dayali politikalara agirlik verilmesidir. 1980 sonrasinda uygulanan
istikrar programlart 1980 Oncesinde uygulanan kamu agirlikli korumacit ekonomi
politikalarindan sapmay1 ve diinya ekonomisiyle daha gii¢lii bir entegrasyon siirecini
beraberinde getirmistir. Bu farki olusturan etmenlerden bir digeri de, 1980 sonras1 dénemde
tiim diinyayi etkisi altina alan kiiresellesme siirecinin IMF nin gorev, rol ve sorumluluklarinin
daha da artirmasidir. Uye iilkelere saglanan kaynaklar yaninda, bu tarihten itibaren istikrar
programlar1 uygulanmaya basglanmis ve IMF, iiye iilkeler icin sadece kaynak saglayan bir
finans kurulusu olma kimliginden siyrilip, iiye iilke ekonomilerinin istikrar1 yakalama
cabalarinda damigsmanlik rolii de iistlenmistir. Bunun yaninda, IMF 1980 yilindan itibaren DB
ile igbirligi icinde faaliyetlerini siirdirmekte ve disa acilma siirecini birlikte

desteklemektedirler.
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320. 1980 Oncesi Donem

Tiirkiye’de; ikinci Diinya Savasi’nin sona ermesi ve tiim diinyada liberal politikalarin
etkin olmaya baslamasiyla birlikte Oonemli degisimler yasanmistir. Bu dogrultuda, 1946
yilinda cok partili doneme gecis Tiirkiye’de siyasi ve iktisadi yapidaki doniistimlerin
baslangici sayilabilir. Bu yillara kadar ¢ok siki bicimde uygulanan devlet miidahaleciligi, ¢ok
partili doneme gegisle artik terk edilmeye baslanmis ve daha liberal bir ekonomiye gecilmesi
yolundaki girisimler 6n plana ¢ikmistir. Yeni siirecte iktidara gelen Demokrat Parti biiyiik bir
kalkinma hamlesi baslatmistir. Ikinci Diinya Savasi nedeniyle Tiirkiye’de birikmis olan doviz
rezervleri yaninda, 1948 yilinda Marshall Plan1 programinin uygulanmaya baslanmasi ile

saglanan dis kaynaklar da iktidara baslattigi kalkinma hamlesi i¢in uygun kosullar saglamistir.

1950-1953 donemi, Tiirkiye acisindan ekonomik anlamda olumlu gelismelerin yasandigi
yillar olmugstur. Bu yillarda tarim, sanayi ve hizmetler sektoriinde Onemli gelismeler
saglanmis ve Tiirkiye ekonomisi 1950 yilinda bir 6nceki yila gore %9.4 oraninda biiytimiistiir.
Bu biiyiimeye en biiyiik katkiy1 Tablo 8’den takip edilecegi tizere %10.9 oraninda payla tarim
sektorii yapmistir. Arastirmacilar tarim sektoriiniin bu denli gelismesinin nedenini Marshall
Planinin uygulamaya girmesiyle tarimda son derece hizli bir makinelesme siirecinin

yasanmasina baglamaktadirlar.

Tablo: 8
1949-1960 Donemi Sektorel Biiyiime Hizlar1 ve GSMH

Biiyiime Hizlar: (%)
Yillar

Tarim Sanayi Hizmetler | GSMH
1949 -13.5 2.7 3.1 -5.0
1950 10.9 9.3 8.0 9.4
1951 19.8 2.6 9.6 12.8
1952 9.5 10.9 14.5 11.9
1953 8.7 19.2 11.8 11.2
1954 -13.9 9.2 3.6 -3.0
1955 9.8 11.3 5.5 7.9
1956 5.0 9.6 -0.3 3.2
1957 6.5 10.7 7.9 7.8
1958 9.2 5.6 0.4 4.5
1959 0.3 3.6 7.6 4.1
1960 2.3 0.4 54 34

Kaynak: DPT, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler, 1950-2006
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1954 yilina gelindiginde, 19501953 yillarinda yasanan olumlu kosullar ortadan kalkmaya
baslamistir. 1954 yili GSMH yillik biiyiime hiz1 Tablo 8’den takip edilecegi lizere %-3 olarak
gerceklesmigstir. 1954—1957 yillart arasindaki GSMH ortalama biiyiime degeri onceki ii¢ yillik
biiyiime ortalamasindan diisiik olmustur. Bu diisiisiin en 6nemli nedeni olarak kotii giden hava
kosullar1 nedeniyle tarim sektoriinde yasanan olumsuzluklar olarak gosterilmektedir. Tarim
sektorii destekleme alimlar1 ve banka kredileri ile Oonceki doneme goére, tarim daha fazla
desteklenmesine ve hizli bir makinelesme siirecinin yasanmasina ragmen, tarimdaki biiylime
GSMH biiyiimesinin gerisinde kalmistir (SAHIN, 2006, s.112). 1954 yilinda tarim sektoriinde
9%13.9’1uk bir gerileme yasanmustir.

Sanayi sektoriinde 1954 yilindan sonra 6nemli oranda bir gerileme yasanmamis; ancak bu
sektorde meydana gelen artiglar da istikrarhi bir seyir izlememistir. Hizmetler sektoriinde ise
1956 yilinda meydana gelen %3’liik bir gerilemeden sonra 1957 yilinda %7.9 oraninda artig

gerceklesmis; ancak bu sektordeki artiglar da istikrarli bir seyir takip etmemistir.

Tablo: 9
1950-1960 Donemi Dis Ticaret Gostergeleri
fhracat ithalat Dis
Ticaret
Yillar | ihracat Degeri | Degisim | ithalat Degeri | Degisim | Dengesi
(Milyon Dolar) (%) (Milyon Dolar) (%) (Milyon
Dolar)
1950 263 6 286 -1 -23
1951 314 19 402 40 -88
1952 363 15 556 38 -193
1953 396 9 532 -4 -137
1954 335 -15 478 -10 -143
1955 313 -6 498 4 -183
1956 305 -2 407 -18 -102
1957 345 13 397 -2 -52
1958 247 -28 315 -20 -68
1959 354 43 470 49 -116
1960 320 -9 468 -0.4 -147

Kaynak: TUIK, Dis Ticaret Istatistikleri, 1923-2007

Tablo 9’da 1950-1960 donemi dis ticaret gostergeleri yer almaktadir. Tablo 9’dan takip
edilecegi iizere, bu donemde dis ticaret agig1 siirekli olarak artmistir. Soyle ki; 1950°de 23
milyon dolar olan dis ticaret acig1, 1960 yilinda 147 milyon dolara ¢cikmistir. Aragtirmacilara

gore bu durumun baslica nedenleri;
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1. 1954 yilinda Kore Savasi’nin bitmesiyle, diinyada ¢oken hammadde ve tarim tiriinii
fiyatlar1 dis ticaret hadlerini izleyen yillarda aleyhe dondiirmesi,

2. Dd&viz rezervlerinin azalmasi ve dis bor¢lanmanin artmasidir.

1950’11 yillarda Tiirkiye’de yasanan olumsuz gelismeler neticesinde, IMF Tiirkiye’ye bu
durumdan kurtulmasi icin devaliiasyon iceren bir istikrar programi onerdiyse de, mevcut

hiikiimet IMF ile anlagsmay1 uygun gérmemistir

1954 yilindan itibaren gerek dis ticarette gerekse tarim sektdriinde meydana gelen
tikanmalar nedeniyle 1950 yilinda uygulanan tarima ve dis ticarete dayali sanayilesme
politikas1 uygulamalarindan vazgecilmistir. Bunun yerine sanayilesmeye Oncelik veren
korumaci, ithal ikamesine yonelik politikalar tercih edilmistir. Tiirkiye, bu donemden itibaren
i¢c pazara yonelik ve tiiketim mallar1 tiretimini 6n plana ¢ikaran bir ithal ikameci sanayilesme
siirecinde yol almaya baslamistir (EROGLU, 2003, s.5). Ancak; ithal ikameci sanayilesme
cabalarn toplam dig ticaretin daralmasini ve bunun sonucu olarak ekonominin bunalima
girmesini engelleyememistir. Bu nedenle; IMF’'nin 1954 yilindan itibaren siirekli olarak
devaliiasyon yapilmasi yoniinde hiikiimete baskisi, makroekonomik kotii gidis neticesinde,
1958% yilinda uygulamaya konulan istikrar programi ile son bulmustur. IMF iilkenin icinde
bulundugu durumun parasal genislemeden ve TL’nin asir1 degerlenmesinden kaynakladigini
belirterek, bu sorunlar1 ortadan kaldiracak politika 6nermelerinde bulunmustur. 1858 istikrar
programi dahilinde yapilan devaliiasyonla, TL %322 oraninda devaliie edilerek 1 ABD$’1
karsihig 2.80 TL’den 9.02 TL’ye cikartilmistir. 4 Agustos 1958’de alinan diger istikrar
onlemleri arasinda; ithalata yeniden serbestlik getirilmesi, MB tarafindan kullandirilan
kredilere sinirlama getirerek para arzinin kontrol altina alinmasi, biitge harcamalarinin
kisitlanmasi, KIT iiretimi ve hizmetlerin fiyatlariin yiikseltilerek aciklarin denetlenmesi ve
devlet biitcesinin denklestirilmesi yer almaktaydi. Bu 6nlemlerin karsiligi olarak, Tiirkiye’nin
dis borclarin1 6demesine kolayliklar getirilmis ve dis kredi saglanmasi Ongoriilmiistiir

(KEPENEK-YENTURK, 2003, 5.122).

1958 istikrar programiin uygulamaya konulmasiyla Tiirkiye’nin 420 milyon dolar
tutarindaki borcu ertelenmis ve 359 milyon dolar tutarinda da yeni kredi alinmistir. Programin

bir ayag, iilke i¢indeki enflasyonu kontrol altina almaya yonelikti. Buna gore; hiikiimet fiyat

» 4 Agustos 1958 istikrar programi, IMF ile stand by anlasmasi imzalanarak uygulamaya konulan ilk istikrar
programudir.
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kontrollerini kaldiracak fakat TCMB ve ticari banka kredilerine sinirlamalar getirilerek
denetim altina alinacakti (KAZGAN, 2004, s.90-91). Ancak hedeflenen amaclara
ulagilamamistir. Biitge ac¢igi Onlenmemis ve bu aciklar giderek kroniklesmistir. Kamu
kesiminde ve biitcede disiplin saglanamamasi, ekonomide istikrarsizlig1 daha da arttirmistir

(COSAR, 2005, s.27).

1958’de uygulamaya konulan istikrar programin bir diger onemli amaci dis ticaret
rejiminin yeniden diizenlenmesi ve bu yolla ihracatin arttirilmasiydi. Ancak yapilan
devaliiasyonla diinya piyasalarinda fiyatlar diiserken ihracat arttirilamamistir. Thracat 1960
yilinda bir 6nceki yila gore %12 oraninda bir diisiis gostermis, buna ilave olarak genisleyen
krediler sayesinde ithalat artmis ve dig ticaret acig1 giderek daha da biiyiimiistiir. Soyle ki;
1958 yilinda 68 milyon dolar olan dis ticaret agig1 1959°da 116 milyon dolara, 1960 da ise

147 milyon dolara yiikselmistir.

1958 istikrar programi ¢ercevesinde para arzi ve banka kredilerine getirilen sinirlamalar
sonucunda, enflasyonda 1958-1960 yillarinda TEFE bazinda sirasiyla %15.1, %19.5 ve %5.3
oraninda artis gerceklesmistir. Bu rakamlar programin enflasyon konusunda basarisiz
oldugunu ortaya koymaktadir. Tablo 11’den 1958 yilindan itibaren biiyiime hizlarina
bakildiginda yine diisiisler oldugu goze ¢arpmaktadir. 1958’den 1960 yilina kadar biiyiime
oranlar sirasiyla, %4.5, %4.1 ve %3.5 olarak gerceklesmistir.

Sonug olarak; 1958 istikrar programi enflasyonu 6énlemede ve 6demeler dengesi agiklarini
gidermede basarili olamamis ve uygulanan devaliiasyondan sonra ekonomide bir durgunluk

dénemine girilmistir.

Ekonomik anlamda yasanan olumsuzluklar yaninda, 1960 yilinin Mayis ayinda Tiirkiye’de
bir askeri miidahalenin ardindan 1961 yilinda yeni bir Anayasa yiiriirlige girmistir. Yeni
anayasaya gore uzun vadeli bir ekonomik kalkinma planinin yapilmasi i¢in ¢aligmalar
baslatilmistir. Bunun i¢in Devlet Planlama Teskilat1 (DPT) kurulmus ve bes yillik kalkinma
planlarimi hazirlamakla gorevlendirilmistir. Tiirkiye ekonomisinde, 1960 yilindan 1980 yilina
kadar gecen bu donem planlhi kalinma yillar1 olarak adlandirilmaktadir. Bu donemin bir diger

ozelligi ise ithal ikameci sanayilesme stratejisinin uygulanmis olmasidir.
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1960’11 yillarda planli kalkinma stratejisinin izlenmesi yaninda IMF ile iliskiler de
stirdiiriilmiistiir. 1961-1970 doneminde her yil, ihtiyag duyulan kredinin saglanabilmesi
amaciyla, IMF ile bir stand by diizenlemesi yapilmistir. Tiirkiye’nin bu donemde IMF ile
yapmis oldugu stand-by diizenlemeleri Tablo 10’da goriilmektedir. Tablo 10 incelendiginde;
1961, 1962, 1964, 1965 ve 1969 yillarinda IMF’den tahsis edilen miktarlarin Tiirkiye
tarafindan tamaminin kullanilmadig1 goze carpmaktadir. Giiniimiizde de bu durumun devam
etmesi, aslinda Tiirkiye’nin IMF ile masaya oturmasinin IMF’den gelen ya da gelecek olan
krediden daha cok IMF ile masaya oturmasi sonucunda gelismis iilkelerin ve diger kredi
kuruluslarinin goéziinde elde edecegi kredi degerlendirme notu ile ilgisi oldugu sonucuna
varilabilir. Ciinkii; bilindigi gibi bir ¢cok gelismis iilke, gelismekte olan iilkelerin IMF ile bir
stand by anlagmasi yapip yapmadigima bakarak degerlendirmede bulunmaktadir. Bunun
nedeni, IMF ile bir istikrar programi uygulayan iilkelerin ekonomik istikrar konusunu ciddiye
aldigiin ve ¢oziim igin bir cabanin icine girmis oldugunun gostergesi olarak kabul

edilmesidir.

Tablo: 10
1961-1970 Doneminde Tiirkiye’nin IMF ile Yaptig1 Stand By Diizenlemeleri
Anlasma Anlasma Anlasma Kullanilan
Kabul Sona Erme Vade Miktari Kotadaki Miktar

NO L arini Tarini | AY | ovityonspR) | T ) | (Mityon SDR)
1 | 01.01.1961 31.12.1961 12 37.5 43.6 16
2 | 30.03.1962 | 31.12.1962 9 31 36 15
3 15.02.1963 31.12.1963 11 21.5 25 21.5
4 | 15.02.1964 | 31.12.1964 11 21.5 25 19
5 | 01.02.1965 31.12.1965 12 21.5 25 0
6 01.02.1966 31.12.1966 12 21.5 25 21.5
7 15.02.1967 31.12.1967 11 27 25 27
8 | 01.04.1968 31.12.1968 9 27 25 27
9 | 01.07.1969 30.06.1970 12 27 25 10
10 | 17.08.1970 16.08.1971 12 90 83.3 90

Kaynak: Hazine Miistesarligi

1961 yilinda kurulmus olan DPT ile birlikte kalkinma planlarin1 devreye sokulmustur.

Birinci Bes Yillik Kalkinma Plan1 1963-1967 donemini kapsamaktadir. Planin temel amaci,
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milli gelirde yi1lda ortalama %7 oraninda bir biiylime saglanarak kalkinmanin saglanmasiydi.
Bunun icin sanayi sektoriinde yillik %12.3 oraninda gelisme hizi Ongoriilmiistiir. Tablo
11°deki verilere bakildiginda, planda 6ngoriilen hedefler tam olarak gerceklesmemis olsa da,
hedeflenene yakin degerlerin elde edildigini goriilmektedir. 1960-1970 déneminde, ortalama
biiylime hiz1 %6.5 olarak gerceklesmis olup; bu oran, planda 6ngoriilen %7 oranina oldukga
yakin bir degerdir. Arastirmacilar %7’lik hedefe ulagilamamasinin temel sebebini dig
finansman kaynaklarimin hedeflenen Olc¢iide saglanamamis olmasi ve tarim kesiminin
gelisiminin kotii hava kosullarina bagh olarak yeterince gelisme gosterememesi olarak ifade
etmektedirler. Ote yandan, 1960-1970 yillar1 arasinda, hizmetler ve sanayi sektorlerinde de

onemli gelismeler yasanmis ve Tiirkiye ekonomisi acisindan istikrarli bir biiyiime

kaydedilmistir.
Tablo: 11
1960-1970 Donemi Sektorel Biiyiime Hizlar1 ve GSMH
Biiyiime Hizlar: (%)
Yillar
Tarim Sanayi Hizmetler | GSMH
1960 23 0.4 54 34
1961 -4.9 11.7 4.2 2.0
1962 5.0 35 8.0 6.2
1963 9.6 12.0 8.9 9.7
1964 -4.0 11.2 4.8 4.1
1965 -3.9 9.5 5.6 3.1
1966 10.7 15.2 11.5 12.0
1967 0.1 8.2 5.2 4.2
1968 1.5 11.1 7.9 6.7
1969 -1.2 12.1 4.8 43
1970 2.8 1.3 43 4.4

Kaynak: DPT, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler, 1950-2006

1960-1970 donemindeki dis ticaret gostergeleri Tablo 12’de sunulmustur. Tablodan takip
edilecegi iizere bu donemde ihracat ve ithalat siirekli olarak artmis; ancak, ihracattaki artig
ithalattaki artisin hep gerisinde kalmistir. Dolaysiyla, 1960-1970 déneminde dis ticaret acigi
stirekli olarak artmistir. 1960 yilinda 147 milyon dolar olan dis ticaret ag1g1, 1970 yil1 sonunda
360 milyon dolar olarak gerceklesmistir. Kisaca bu donemde dis ticaret acig1 %144 oraninda

artmigtir.
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Tablo: 12
1960-1970 Donemi Dis Ticaret Gostergeleri

fhracat ithalat D1s

Ticaret

Yillar | ihracat Degeri | Degisim | ithalat Degeri | Degisim | Dengesi

(Milyon Dolar) (%) (Milyon Dolar) (%) (Milyon

Dolar)
1960 321 -9 468 0.4 -147
1961 347 8 507 8 -160
1962 381 9 619 22 -238
1963 368 -3 688 11 -319
1964 411 -27 537 21 -126
1965 464 12 572 6 -108
1966 491 5 718 25 -227
1967 522 6 685 -4 -163
1968 496 -4 764 11 -268
1969 537 3 801 4 -264
1970 588 9 948 18 -360

Kaynak: TUIK, Dis Ticaret Istatistikleri, 1923-2007

Planlamanin ilk yillart Tiirkiye ekonomisi i¢in bagsarili ve kararli bir donem olarak
nitelendirilmektedir. Planl1 dénemin ilk yillarindan 1967 yilina kadar ekonomideki olumlu
gelismelerin etkisiyle onemli bir sorun yasanmamistir. Ancak ikinci bes yillik kalkinma
planinin uygulandigr 1968-1969 yillart arasinda Tiirkiye ekonomisinde doviz darbogazlari
baglamistir. O yillarda TL’nin dolar kargisindaki degerinin yaklasik on yil boyunca
degismemesi nedeniyle spekiilatif amach ithalat talebi de artmistir (PARASIZ, 1998, s.361).
Ithal ikamesine dayali sanayilesmenin ithal girdi talebi onceleri tarimsal iiriinlere ve dogal
kaynaklara dayali ihracat ile karsilanmaya calisilmig, ancak i¢ talepteki canlanmaya paralel
olarak sanayinin ithal girdi talebinin hizla artmasi sonucu, 1970 yilina gelindiginde ddemeler
dengesi zorlanmaya baslamistir. Artan doviz talebi sonucu IMF’nin baskisiyla planli donemin
ilk devaliiasyonu, 1970 istikrar kararlar1 dahilinde, 10 Agustos 1970 tarihinde yapilmigtir
(DOGRUEL-DOGRUEL, 2005, s.174). Devaliiasyon ile 1 ABD$’1 karsihigi 9.02 TL’den
15.00 TL’ye c¢ikartilmustir.

1970 istikrar programi IMF ile imzalanan 8 Agustos 1970 tarihli stand by anlagmasi
cergevesinde, diger istikrar programlarinda oldugu gibi para ve maliye politikalarini igeren
ortodoks nitelikte bir istikrar programidir. Alinan Onlemler, sok stratejiler yerine agamali
stratejileri icermektedir. Bu kararlar1 1958’de alinan istikrar kararlarindan ayiran en 6nemli
fark, kamu gelirlerini arttirmaya yonelik vergi reformlar1 igermesidir. Bunun yaninda,

anlagsmanin yliriirlige girmesiyle 90 milyon SDR tutarinda bir kredi alinmistir. Bu tutar,
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onceki yillarda IMF’den saglanan kredinin oldukca iistiindedir. Istikrar kararlarinin alindig
tarihte Tiirkiye’nin doviz rezervleri en diisiik diizeyinde iken saglanan kredi ile belli 6lciide

diizelme saglanmistir (PARASIZ, 1998, 5.362).

Tablo 13’de Tiirkiye’nin 1970-1980 yillar1 arasindaki dis ticaret gostergeleri yer
almaktadir. 1970 yilindaki devaliiasyonun etkisiyle, Tiirkiye’nin 1969’da 537 milyon dolar
olan ihracatt 1970 yilinda 588 milyon dolara yiikselmis ve bu artis trendi kiiciik ¢aph
diisiislerle devam etmistir. ithalatin seyrine bakildiginda, 1978 yili haric siirekli ve yiiksek
oranda artisin siirdiirmiis oldugu goriilmektedir. 1970’de 948 milyon dolar olan ithalat degeri,
1980 yilina gelindiginde 5.796 milyon dolara ulagsmistir. Bu donemde meydana gelen ithalat
artist ara mallan1 ve yatirim mallar ithalatindaki artistan kaynaklanmistir. Sonug olarak dig
ticaret dengesi de 1970 yilinda 360 milyon dolar agik vermekte iken, 1974’te ani bir yiikselme

ile 2.246 milyon dolara, 1980’de ise 4.999 milyon dolara kadar yiikselmistir.

Tablo: 13
1970-1980 Donemi Dis Ticaret Gostergeleri
fhracat ithalat D1s
Ticaret
Yillar | ihracat Degeri | Degisim | ithalat Degeri | Degisim | Dengesi
(Milyon Dolar) (%) (Milyon Dolar) (%) (Milyon
Dolar)
1970 588 9 948 18 -360
1971 677 15 1.170 23 -493
1972 885 30 1.563 33 -678
1973 1.137 48 2.086 33 -769
1974 1.532 16 3.778 81 -2.246
1975 1.401 -8 4.739 25 -3.338
1976 1.960 39 5.129 8 -3.169
1977 1.753 -10 5.796 13 -4.043
1978 2.228 30 4.559 -20 -2.311
1979 2.261 -1 5.069 10 -2.808
1980 2910 28 7.909 56 -4.999

Kaynak: TUIK, Dis Ticaret Istatistikleri, 1923—2007

Sektorlerin  1970-1980 doneminde GSMH’ya katkilarinin  yer aldigt Tablo 14
incelendiginde; en yiiksek biiylime oraninin %9.2 ile 1972 yilinda, en diisiik biiylime oraninin
ise %-0.5 ile 1979 yilinda elde edildigi ve ortalama biiyiime oraninin bu donemde %4.5
seviyesinde oldugu goze carpmaktadir. Sektorlerin bilylimeye katkilarina bakildiginda, bu
donemde de en yiiksek katkinin sanayi sektoriinden geldigini ve bunu hizmetler sektoriiniin

takip ettigi goriilmektedir.
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Tablo: 14
1970-1980 Donemi Sektorel Biiyiime Hizlar1 ve GSMH

Biiyiime Hizlar (%)
Yillar

Tarim Sanayi Hizmetler | GSMH
1970 2.8 1.3 4.3 4.4
1971 5.2 9.0 4.5 7.0
1972 1.1 10.4 10.3 9.2
1973 -7.8 11.9 6.4 4.9
1974 6.3 7.3 4.5 3.3
1975 3.1 9.1 8.5 6.1
1976 7.0 9.0 12.9 9.0
1977 -1.9 6.9 4.4 3.0
1978 2.8 34 0.1 1.2
1979 0.0 -4.4 0.8 -0.5
1980 1.1 4.6 0.9 1.63

Kaynak: DPT, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler, 1950-2006

Tiirkiye 1970 yilinda IMF ile yaptig1 diizenlemenin ardindan sekiz yil boyunca IMF ile
herhangi bir diizenleme yapmamlstlr%. Bununla birlikte; 1970’de alinan istikrar onlemlerine
ragmen Tiirkiye ekonomisinde bu yillarda olumlu gelismeler yasanmamus, dis ticaret acigi
artma egilimini siirdiirmiis, ekonomik biiyiime istenilen diizeyde ger¢eklesmemistir. Ozellikle
1973 yilinda diinya petrol fiyatlarinin dort kat artmasiyla yasanan petrol krizinden Tiirkiye de
biiyiik olgiide etkilenmistir. Buna ek olarak, Kibris Baris Harekati’nin biitceye getirdigi yiik
ve ithal ikamesinin ikinci agsamasina geciste dovize duyulan ihtiyacin artmasi TCMB’nin
rezervlerinin azalmasina neden olmustur. Sonugta istikrarsizlik daha da derinlesmistir. Bu
gelismeler karsisinda girilen ekonomik bunalim nedeniyle 1978 yilinda IMF ile imzalanan
stand by anlasmasi ile yeni bir istikrar program yiiriirliige girmistir®’. 1978 istikrar programi
ile TL’nin degeri yeniden belirlenmis, KIT fiyatlarina zam yapilmis ve biitce harcamalarinda
kisintiya gidilmistir (DEMIRCAN-ENER, 2003, s.9). Programa gore %32 oraninda bir
devaliiasyon daha yapilarak, 1 ABD dolarinin degeri 25 TL olarak belirlenmigtir. Programin
temel amaci dis aci8in 6nlenmesidir. Ancak bu program Tiirkiye nin Onerilen talepleri yerine
getirmedigi ve MB’sinin kamuya actig1 kredilerle, net i¢ varliklara getirilen siirin asilmasi

sonucunu dogurdugu gerekcesiyle Temmuz 1979’da IMF tarafindan iptal edilmistir.

% Bu durumun sebeplerini Berksoy (1982, s.162) su sekilde izah etmektedir: 1974 yilinda, yasanan petrol
krizinin etkisiyle petrol fiyatlar1 artmis ve bu artisin etkisiyle “petrol dolar’” olarak anilan olgu uluslararasi
bankacilik sisteminde likidite artisina yol agmistir. Yasanan likidite artisindan dolayi, bu donemde uluslararasi
bankalar kredi talep eden iilkelere kredi acilmasinda IMF onayma gerek duymamistir. Bunun yaninda; 1971
yilinda IMF nin Bretton Woods Sistemi’nin ¢okmesi de Tiirkiye’nin 1970’den 1978 yilina kadar IMF ile
herhangi bir stand by diizenlemesine gidilmemesinin bir diger nedeni olarak gosterilmektedir.

%1978 istikrar programindan dnce ayni yil igerisinde IMF’siz bir istikrar programi uygulanmis ve TL devaliie
edilerek degeri ABD dolar1 karsisinda 19.25 TL’den 25 TL’ ye yiikseltilmistir.
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Tablo: 15
1970-1980 Doneminde Tiirkiye’nin IMF ile Yaptig1 Stand By Diizenlemeleri
Anlasma Anlasma Kullanilan
Anlasma Sona | yade Kotadaki
No Kabul Miktar: Miktar (Milyon
Erme Tarihi (Ay) Pay1 (%)
Tarihi (Milyon SDR) SDR)
11 24.04.1978 19.07.1979 24 300 150 90
12 19.06.1979 17.06.1980 12 250 125 230

Kaynak: Hazine Miistesarlig

Bu gelismeler iizerine Mart 1979°da Hiikiimet, “Ekonomiyi Giiclendirme Programi”
adiyla IMF’siz yeni bir istikrar programi hazirlamistir. Ekonomiyi daraltarak dengeye
getirmeyi amaglayan bu yeni program cercevesinde, Temmuz 1979°da IMF ile ikinci bir
stand-by anlagsmasi daha imzalanmistir. Bu program dahilinde 1979 yilinin Nisan ayinda kath
kur uygulamasina gecilerek TL’nin degeri 1 ABD dolarinin 47 TL’ye yiikseltilmistir. KIT
zamlari, biitce harcamalarinin sinirlandirilmasi, faiz hadlerinin daha da yiikseltilmesi de
alinan diger baslica onlemleridir (KAZGAN, 2002, s.295). Programin uygulandigi dénemde
ithalat rakamlarinda onemli bir degisme olmamakla birlikte ihracat gerilemistir. 1970’li
yillarin baslangicinda 360 milyon dolar olan dis ticaret agigi ise 1979 yilina gelindiginde
yasanan ikinci petrol sokunun da etkisiyle 2.808 milyon dolara yiikselmistir. Yasanan iki
petrol soku neticesinde Tiirkiye IMF’nin 261.3 milyon SDR tutarindaki petrol kolayligi

imkanindan yararlanmustir.

1979 yilinda ihracat gelirlerinin artik neredeyse tamami petrol ithalatina tahsis edilmis,
1980°de ise petrol ithalat1 ihracat gelirleri ile karsilanamaz hale gelmistir. Ayrica o donemde
iilkenin icinde bulundugu i¢ kansikliklar yiiziinden alinan kararlarin istikrarsizligi dnlemedeki
yetersizligi ve bu kararlarin ge¢ uygulamaya konmasi, kamu harcamalarinda istenilen
indirimin gerceklestirilememesi ve de doviz kuru politikasinin enflasyon karsisinda etkin
olamamas1 her iki IMF programimin da basarisiz olmasmna yol agmistir. Sonuc olarak;
1970’lerin sonunda uygulanan istikrar politikalari, TL nin biiyiik oranda deger kaybetmesine
yol agcmistir. Buna karsin ddemeler bilancosunda beklenen iyilesme saglanamamis, yurtigi
tasarruflar 1980°1i yillara dogru iyice azalmis ve milli gelirin gerilemesinin yaninda,
enflasyon oranlari artan bor¢ yiikiine bagh olarak giderek yiikselmistir (CORTUK, 2006,
s.67).
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321. 1980 Sonras1 Donem

1978 ve 1979 yillan Tiirkiye acgisindan ekonomik sorunlarin artik iyice yogunlastigi kriz
yillar1 olmustur. 1960 yilindan itibaren uygulanan ithal ikameci sanayilesme stratejisinin bu
yillarda tikanmaya baglamasi nedeniyle 1970’lerin sonunda giderek derinlesen ve ddemeler
dengesi krizi seklinde patlak veren ekonomik ve sosyal kriz Tiirkiye’yi yeni bir doniistimiin
icine sokmustur. Bu dogrultuda; 1980 yil1 Tiirkiye’de ekonomik alanda énemli doniisiimlerin
gerceklestirildigi yildir. 1980 yilindan itibaren; daha 6nce uygulanan, kalkinma planlarin etkin
oldugu ve miidahaleci ekonomi politikalar1 tamamen terkedilmis, ekonominin disa acilmasi ve
serbest piyasa sisteminin biitiin ara¢ ve kurumlariyla olusturulmasi siirecini hizlandirmak

amaciyla daha liberal ve daha disa acik politikalar uygulanmaya baslanmstir.

3210. 24 Ocak 1980 Kararlar

24 Ocak 1980, Tiirkiye ekonomisi icin bir doniim noktasidir. IMF destegi ile hazirlanmis
ve uygulamaya konmus olan 24 Ocak 1980 istikrar programi, 1980 oOncesi istikrar
programlarina gore farkli bir icerige sahiptir. Programin oncelikli hedefleri diger istikrar
programlarina benzer sekilde; yiiksek enflasyonun kontrol altina alinmasi, i¢ piyasalarda arz
ve talep dengesinin saglanmasi ve édemeler dengesinin iyilestirilmesidir. Ancak bu amaglara
yonelik benimsenen temel yaklasim, ekonominin mevcut yapisim1 degistirmeyi amaglayan

koklii diizenlemeleri icermesi bakimindan 1980 oncesi istikrar programlarimdan ayrilmaktadir.

32100. 24 Ocak 1980 Kararlarimin Amaclar1 ve Kapsam

24 Ocak 1980 Kararlari ile alinan istikrar onlemleri sekiz madde halinde asagidaki sekilde

ozetlenebilir (PARASIZ, 2002, s.333-334):

¢ Ekonominin yonetiminde karar biitiinliigii, tutarlilik ve uyum saglanmas1 amaciyla
makro diizeyde miidahaleler yerine, mikro diizeyde tutarli kararlar alinmasi;

¢ Enflasyonun oncelikli amag¢ olarak ele alinmasi, ekonomik biiyiime amacinin
enflasyonun kontrol altina alinmasindan sonra hedeflenmesi;

e Enflasyonu kontrol altina alimmasi i¢in para ve kredi politikalarinin titizlikle
siirdiiriilmesi, kamu sektoriiniin finansman agiginin zamanla tamamen ortadan

kaldirilmas1 ve Hazine’nin TCMB’den bor¢lanmasinin yakindan izlenmesi;
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® Yeni yatinmlar yapilmadan Once, mevcut atil kapasitelerin tam olarak
kullanilmasi;

o fhracatin arttirrlmasi amaciyla, gercek¢i ve esnek bir doviz kuru politikas
izlenmesi;

e Tasarruflarin arttirllmasi ve mali kurumlar araciligiyla yonlendirilmesi amaciyla
gercekei bir faiz politikasi izlenmesi;

e ¢ ve dis finansman acigmin kapatilmasi ve yatirnmlarin istihdam arttiricr sekilde
hizlandirilmasi i¢in 6zel yabanci sermayenin tesvik edilmesi;

e Imalat sanayinde ve ihracatta 6zel sektoriin potansiyelinden en iist diizeyde

yararlanilmasi.

Genel hatlaniyla bakildiginda 24 Ocak 1980 kararlari; enflasyonu kontrol altina almak,
yabanci finansman agigini kapatmak, daha disa doniik ve piyasa odakli bir ekonomik sisteme
ulagmak amaciyla ilan edilmistir. Bu kararlar cercevesinde, ihracata dayali bilyiime tesvik
edilmis ve Tiirkiye’nin ihracatta rekabet giiciinii arttirabilmek amaciyla ihracat
siibvansiyonlar1 saglanmis ve TL’nin reel olarak deger yitirmesine izin verilmistir. 1980
yilinda baglatilan ekonomik program ihracat siibvansiyonlari, yiiksek oranda devaliiasyon ve
KiT’ler tarafindan iiretilen mal ve hizmetlerin fiyatlarinda artis yapilmasimi Ongormiistiir.
Baslangicta, doviz kurlarinda, faiz oranlarinda ve hiikiimetce belirlenen kamu {iriinleri
fiyatlarinda goriilen yiiksek artiglara, hizla uygulamaya konulan ihracati tesvik amagh
politikalar eslik etmistir. Bor¢ rahatlatma operasyonuyla birlikte, IMF stand by ve DB uyum
kredileri hizla takvime baglanmis ve 6demeleri gerceklestirilmistir (TCMB, 2002, s.5-6).

24 Ocak 1980 Istikrar Programi, o yillarda yaygin olarak kullanilan IMF destekli ortodoks
istikrar politikalarindan olugmaktadir. Program ilke olarak; siki para ve maliye politikasi
uygulamasi, faizlerin yiikseltilmesi, iicretlerin baski altinda tutulmasi, kamu mal ve hizmet
fiyatlarinin artirilmasi, kamunun iktisadi faaliyetleri kisitlanarak 6zel kesimin 6ne c¢ikarilmasi
gibi ortodoks istikrar tedbirlerini igcerirken, bunlara ilave olarak DB destekli yapisal degisimi

ongoren tedbirler de uygulanmstir (KOSE, 2000, s5.120).

24 Ocak Istikrar Programinin etkin olarak uygulandigi 1980-1988 doneminde
gerceklestirilen bazi 6nemli yapisal tedbirler arasinda; reel faiz uygulamasina gecilmesi,

bankacilik sektor faaliyetlerinin yeniden diizenlenmesi ve sektorde faaliyet gosteren yabanci
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banka sayisinin artiritlmasi, Sermaye Piyasasi Kanununun ¢ikarilmasi, sermaye hareketlerinin
asama asama serbestlestirilmesi, yeni finansal kurumlar ve araglar28 olusturulmasi, kamunun
finansman ihtiyacinin Merkez Bankasi kaynaklar1 yerine Hazine tarafindan i¢ bor¢lanma
yoluyla karsilanmasi, temel mal hizmet kapsaminin daraltilmasi, Katma Deger Vergisi (KDV)
uygulamasinin baglatilmasi, ihracata parasal tesvik uygulanmasi, ithalat kotalarinin
kaldirilarak ithalatin serbestlestirilmesi, yabanci sermaye girisinin kolaylastirilmasi, tarimsal
destekleme kapsamindaki {iriin sayisinin azaltilmasi, destekleme alimlarinda Merkez Bankasi
kaynaklarindan dogrudan yararlanmanmn kaldirilmasi, KIT tanimimin yeniden yapilarak
statiilerinin belirlenmesi, Toplu Konut ve Kamu Ortakhig: Idaresi kurularak o6zellestirme
faaliyetlerinin baslatilmasi, mahalli idarelerin etkinligini ve yetkilerini artirmak icin genel
biitceden aldiklar1 paymn artirilmasi ve biiyiiksehir belediyelerinin kurulmasi gosterilebilir

(KOSE, 2000, s.121).

24 Ocak 1980 Istikrar Programi, ayn1 zamanda sanayi politikalarim1 degistirerek ekonomik
yapinin temelden degismesini 6ngoren bir yapisal doniisiim programidir. Devletgilik ilkesiyle
getirilmis olan IV. Planm politikalar1 bu programla degistirilmis ve V. Plan’la yeniden ele
alinmugtir. Ithal ikameci, disa kapali, kamu miidahalesinin yogun oldugu bir ekonomik
yapidan, ihracata doniik sanayilesme yaklasimini benimseyen, disa agik, serbest piyasa
kosullarinin hakim oldugu bir ekonomik yapiya gecis i¢in yapisal diizenlemeler amaglamistir.
Bu temel politika degisikligine uygun kararlar uygulamaya konulmustur (KOSE, 2000,
s.121).

Diger taraftan, 24 Ocak kararlan ile birlikte; doviz piyasasinda kambiyo denetiminden
vazgecilerek serbest degisken kur sistemi uygulamasina gecilmis, TL konvertibl olmus ve bu
degisiklik ile TL’nin doviz piyasalarinda istenildigi miktarda alim ve satimina izin verilmistir.
Yani, doviz piyasasinda liberalizasyon saglanmasi sonucunda, iilkede yerlesik olan veya
olmayan gercek veya tiizel kisilerin, doviz cinsinden borg-alacak iliskileri ve tuttuklar
varliklar1 konusundaki mevcut fiyat ve miktar kisitlamalar1 kaldirilmistir. Bu da sermayenin

dolagiminm kolaylastirmistir (OKSAY, 2000, s.3).

2 Bu finansal araclarin baslicalari; mevduat sertifikalari, yatirim fonlari, finansman bonolari, menkul kiymet
yatirim fonlart vb.dir.
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Tiirkiye’nin 24 Ocak 1980’de uygulamaya koydugu istikrar programi, 18 Haziran 1980
tarihinde IMF ile imzalanan stand by diizenlemesi ile gecerlilik kazanmistir. Bu dénemde
IMF ile yapilan diger anlagsmalar Tablo 16’da yer almaktadir. 1980 yilinda imzalanan
anlagsmayla 1.250 milyon SDR tutarinda bir kredi alinmig ve bu tutarin tamami kullanilmistir.
Tiirkiye 1980 yilinda ilk kez, IMF ile en uzun stand-by anlasmasini gerceklestirmistir. Ug

yillik bir siireyi kapsayan bu diizenleme 17.06.1983 tarihinde sona ermistir.

Tablo: 16
1980-1985 Doneminde Tiirkiye’nin IMF ile Yaptig1 Stand By Diizenlemeleri
Anlasma
Anlasma Kullanilan
Anlasma Sona | yade | Miktar Kotadaki
No | Kabul E Tarihi il Pay (%) Miktar
rme Tarihi ilyon ay1 (%
Tarihi (Ay) Y Y (Milyon SDR)
SDR)
13 | 18.06.1980 17.06.1983 36 1.250 625 1.250
14 | 24.06.1983 23.06.1984 12 225 75 56.2
15 | 04.04.1984 03.04.1985 12 225 75 168.7

Kaynak: Hazine Miistesarligi

IMF ile 24 Haziran 1983 tarihinde yeni bir stand-by diizenlemesine giden Tiirkiye'nin
anlagsma siiresi bir yil siirmiistiir. Diizenleme ile IMF tarafindan 225 milyon SDR kredi
kullanimina olanak taninmis; ancak bu miktarin 56.2 milyon SDR’si kullanilmistir. Bu
anlagsma performans kriterlerinin tutturulamamasi nedeniyle IMF tarafindan iptal edilmis ve 4
Nisan 1984 tarihinde siiresi bir yil olan yeni bir stand by diizenlemesi yapilmistir. 1984
yilinda ise yine 225 milyon SDR kredi kullanimina olanak taninmis ve bu miktarin 168.7

milyon SDR’si kullanilmustir.

32101. 24 Ocak 1980 Kararlarmmin Uygulama Sonuclar:

24 Ocak Istikrar Programi, Tiirkiye’de daha o©nce uygulanmis olan istikrar
programlarindan farkli 6zelliklere sahiptir. Daha oOnceki istikrar programlari, dis 6deme
sikintilarin1 6nlemek ve enflasyonu kontrol altina almaya yonelik kisa vadeli tedbirler
icermekteyken; 24 Ocak 1980 istikrar programi kisa vadeli amaglar yaninda uzun vadeli
amagclara da yer vermektedir. Bu programla ekonominin kurumsal yapisinda ve geleneksel

sanayilesme stratejisinde degisiklikler amaglanmis, program daha yiiriirliige konulmadan uzun
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vadede kararl bir sekilde uygulanmasi tasarlanmistir (SAHIN, 2006, s.192). Bu temel strateji
dogrultusunda 6zellikle piyasalarin serbestlesmesi ile ilgili onemli adimlar atilmistir. Bunlarin
baslicalari; faiz oranm1 ve doviz kurunun serbestlesmesi, sermaye piyasasinin gelistirilmesi,

sermaye hareketlerin serbestlestirilmesi, ithalat ve ihracat rejimlerinin serbestlestirilmesidir.

Programin uygulanmasiyla birlikte; 24 Ocak 1980 tarihinde TL’nin degeri %32.9 oraninda
devaliie edilerek, 1 ABD dolar1 47 TL’den 70 TL’ye yiikseltilmistir. Daha sonra da devam
eden kiiciik capli devaliiasyonlarla TL’nin asinn degerlenmesi Onlenmek istenmistir. Bu
uygulamalar sayesinde doviz piyasasinda karaborsa biiyiikk Olgiide daraltilmistir. Tirkiye
ekonomisinin disa acgilmasi ve diinya ile biitiinlesmesi kolaylasmistir. Bu uygulama
sonucunda hem ihracat hem de ithalat artmistir (SAHIN, 2006, s.199). Nitekim gercekci doviz
kuru, reel faiz ve liberal dis ticaret politikalar sayesinde ihracat, Tablo 17’den takip edilecegi
tizere, 1980’de 2.910 milyon dolar diizeyinden 1983’de 5.728 milyon dolara yiikselmistir.
Ithalat ise 1980 yilinda 7.909 milyon dolar iken giderek artis gostermis ve 1985 yilina
gelindigine 11.343 milyon dolara yiikselmistir. Bu gelismelere bagh olarak dis ticaret agigi
1985 yilina gelindiginde 3.385 milyon dolara diismiistiir.

Tablo: 17
1980-1985 Donemi Dis Ticaret Gostergeleri
Thracat ithalat Dis
Ticaret
Yillar | ihracat Degeri | Degisim | ithalat Degeri | Degisim | Dengesi
(Milyon Dolar) (%) (Milyon Dolar) (%) (Milyon
Dolar)
1980 2.910 28.7 7.909 56.0 -4.999
1981 4702 61.6 8.933 12.9 -4.231
1982 5.747 222 8.842 -1.0 -3.095
1983 5.728 -0.3 9.235 4.4 -3.507
1984 7.134 24.5 10.757 16.5 -3.623
1985 7.958 11.6 11.343 5.5 -3.385

Kaynak: TUIK, Dis Ticaret Istatistikleri, 1923-2007

24 Ocak Istikrar Programi uygulamaya konulduktan sonra elde edilen sektorel ve GSMH
biiylime hizlari Tablo 18’de sunulmustur. Buna gore; istikrar programinin uygulamaya
konuldugu 1980 yilinda GSMH biiyiime hiz1 bir 6nceki yila gore %2.8 oraninda gerileme
gostererek negatif bir deger almistir. Ancak 1981°den sonra 1970-1980 yillarina kiyasla
stirekli olarak pozitif ve yiiksek degerler almistir. Soyle ki; GSMH biiytime hizi, 1981 yilinda
%4.8, 1982°de %3, 1983’de %4.2, 1984’de %7.1 ve 1985°de %4.3 oraninda artmistir. 1980
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sonrasinda dis ticaret haddi tarim sektoriiniin aleyhine donmiis ve tarimsal iiretimde azalma
yasanmistir. KIT zamlar1 ve siibvansiyonlardaki azalma tarim kesiminin gerilemesine neden
olmustur. Tarim sektoriindeki en yliksek biiylime hizi %3.1 ile 1982 yilinda olmustur. Bu
donemde tarmm sektoriindeki olumsuz gelismeler biiyiimeyi negatif olarak etkilemistir. Istikrar
programinin etkileri daha ¢ok sanayi ve hizmetler sektorlerinde kendini gostermistir ve 1970-
1980 donemine kiyasla bu sektorlerin GSMH igindeki pay1 artmistir. Her iki sektoérde de en
yiiksek biiyiime hizi %9.9 ve %7.9 ile 1984 yilinda yasanmistir. Serbestlesme programindan
olumlu bicimde etkilenen sanayi sektorii 1980-1985 doneminde ortalama olarak %S35.6,

hizmetler sektorii %4.3 oraninda biiylimiistiir.

Tablo: 18
1980-1985 Donemi Sektorel Biiyiime Hizlar1 ve GSMH
Biiyiime Hizlar: (%)
Yillar
Tarim Sanayi Hizmetler | GSMH
1980 1.1 -3.3 -3.7 2.8
1981 -1.9 9.2 6.2 4.8
1982 3.1 4.9 3.2 3.0
1983 -0.9 6.3 7.0 4.2
1984 0.5 9.9 7.9 7.1
1985 -0.5 6.2 5.1 4.3

Kaynak: DPT, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler, 1950-2006

Tablo 19’da sunulan temel makroekonomik biiyiikliiklerdeki gelismelere bakildiginda, 24
Ocak istikrar programi ile talep kisici politikalar uygulanmis olsa da reel yurtici talebin 1981
yilindan itibaren giderek atmus oldugu goze capmaktadir. Issizlik oraninda da artiglar
gozlenmis ve 1980°de %14.8 olan issizlik oran1 1985 yilinda gelindiginde %16.3’e

yiikselmistir.

Merkez Bankasi kredilerine getirilen kisitlamalar cercevesinde, para arzi artisi kontrol
altina alinmig ve merkez bankasinin kamuya actig1 kredilerin biiyiime oraninda ve yurtici
banka kredilerinde diisiisler meydana gelmistir. Ayrica uygulanan siki para politikasi
uygulamalarn enflasyon oraninin da diismesine neden olmustur. Enflasyon 1981 yilinda

%36.8’e diismiis ve takip eden yillarda da goreli olarak diisiik seyretmistir.
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Tablo: 19
1980-1985 Doneminde Baz1 Makroekonomik Biiyiikliiklerdeki Gelismeler
Yillik Yiizde Degisim

Yillar | _Reel issizik | Para Arzm |  Lurti MB Faiz

Yurtici Banka . . | TEFE

Oram (M2) o . Kredileri Oranlan

Talep Kredileri
1980 -1.2 14.8 67.1 89.0 46.4 107.2 10.8
1981 1.6 15.2 85.6 87.1 353 36.8 34.5
1982 2.8 15.6 56.0 54.5 16.1 25.2 37.5
1983 4.7 16.1 28.7 30.9 6.0 30.6 30.0
1984 55 16.1 57.5 33.0 6.9 52.0 44.8
1985 4.5 16.3 57.3 56.5 23.0 40.0 459

Kaynak: TCMB, Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS)

1980°den itibaren sermayenin serbestlestirilmesi politikasi cer¢evesinde faiz oranlarinin
yiikseltilmesi, banka mevduatlarinin artmasini saglanmustir. Faiz hadlerinin ylikselmesi ile
1980 oncesi donemindeki negatif faiz uygulamasina son verilmis ve iilkeye yabanci sermaye
giriginin artmas1 amaglanmistir. Ancak faiz hadlerinin serbest birakilmasi, banka ve bankerler
arasindaki rekabetin artmasina neden olmustur. Faiz savasi 1982 yilinda finans krizini
dogurmus ve bazi banka ve bankerlerin sistem disi kalmalarina neden olmustur. Fon
maliyetlerindeki artis kredi maliyetinin de yiikselmesine neden olmus, 6zel sektorde bir¢cok
firma nakit sikintisina ugramis ve batma noktasina gelmistir. Hiikiimet igsizligi onlemek icin
sikintiya diigen firmalara kamu bankalarindan finansman olanagi saglayarak iflaslan

onlemeye calismistir (SAHIN, 2006, s.198).

24 Ocak sonrasinda; siki para politikalar1 ile baglanip zamanla gevseme yasanmistir.
Maliye politikalarinda biitce gelirlerinin artirilmasi, giderlerin kisilmast yoniinde fazla
etkililik saglanamamistir. Sonugta; enflasyon %25 diizeyine indirilmis olmasina ragmen bu
oranin altina diisiiriilememis, sonra da fiyatlar basamakli artis egilimine girmistir. Biiylime
ise, ortalama %S35.5 diizeyinde devam etmistir. Pozitif reel faiz uygulanmasi saglanmis ancak
reel faizlerin yiiksekligi siireklilik kazanmistir. Reel faizlerin yiiksek olmasina neden olan
etkenlerin ortadan kaldirilmamasi, i¢ borclanmayi ve iiretim yerine faiz geliri ile yasamay1

tesvik eder bir durum ortaya ¢ikarmistir (KOSE, 2000, s.123-124).

24 QOcak 1980 Kararlari’yla; dis ticaret, sermaye piyasasi, mali sektor, sanayi ve kamu
kesiminde saglanmasi amaglanan yapisal doniisiim hedeflerinden ilk iigiinde belirli bir basari
saglanmistir. Ancak, sanayi yapisinin kendiliginden uygun dengeleri bulacagi varsayimi

anlamli bir sonu¢ vermemis, sadece mevcut kapasitenin kullanim oranlar1 yiikselmistir
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(KOSE, 2000, s.124). Diger taraftan Boratav’a (2006, s.110) gore, 1980’li yillarda sanayi
sektoriinde gozlenen fiili biiyiime hizinin, ekonominin biiylime potansiyelindeki dinamik
gelismeden kaynaklandigimi sdylemek giigtiir. Cilinkii 1978—1980 yillarindaki kriz ortaminda
sanayi sektoriinde iiretken kapasite kullanim orami biiyiilk oranda diigmiistiir. Bu yiizden
1980’1 yillarin ilk yarisinda gozlenen sinai biiyiime, esas olarak isletmelerin kapasite
kullanim oranlarn yiikseltilerek gerceklesmis; var olan iiretken kapasitelerin genisleme hizi ise

bir 6nceki doneme gore bilyiik olciide gerilemistir.

1980 kararlari ile piyasa mekanizmalarin1 kurumsallagmasi ve 6zel kesim eksenli bilyiime-
gelisme siireci olusturulamamistir. Kamu kesiminin gerek ekonomi icindeki payinin
azaltilmasi, gerekse kamu kurumlarinin yeniden yapilandirilmasi amacina yonelik iyi bir

baslangi¢ yapilmasina karsilik bunun devam getirilememistir (KOSE, 2000, s.124).

3211. Tiirkiye Ekonomisinde 1985-1994 Donemi

Tiirkiye ekonomisi, 1980 istikrar programiyla yapisal bir deisim siirecine girmis
olmasina ragmen ekonomide gerekli istikrar1 saglamada tam olarak basariya ulasilamamistir.
1980’11 yillarin ilk yarisinda ekonomide olumlu gelismeler yasanmis; enflasyon diismeye
baslamis, iiretim diizeyinde artiglar yasanmuis, ihracat ve ihracatta énemli gelismeler olmustur.
Ancak, 1980’lerin ikinci yarisinda bu olumlu tablo devam ettirilememis, kisa vadede
gerceklesen amacglar uzun vadeye yayillamamis ve Tiirkiye kronik bir enflasyon iilkesi haline
gelmistir. Ozellikle 1990’11 yillarda siyasal istikrarsizlik unsurunun da eklenmesi ile Tiirkiye
ekonomisi giderek siklasan araliklarla krizlerle kars1 karsiya kalmistir. Bu durumun 6nemli
bir nedeni olarak; 24 Ocak 1980 kararlar1 ile uygulanmaya baslayan reformlarin kurumsal bir
ozellik kazanamamasi sonucu 1990’ yillarda ekonomide istikrarsizligin ve dengesizliklerin

daha da belirginlesmesi gosterilmektedir (ISIK ve digerleri, 2006, s.240).

24 Ocak Kararlar1 ile ekonomide kurumsal yapida hedeflenen degisimler
gerceklestirilememis ve ekonomik istikrarsizligin yapisal nedenleri ortadan kaldirilamamistir.
KiT’lerin o6zellestirilmesinde de istenilen mesafe kaydedilememis ve devletin gelir ve
giderleri arasindaki dengesizlik giderek agirlasmistir. Bu donemde kamu kesimi harcamalari
stirekli artarken, kamu gelirlerinin ayn1 6l¢iide arttirllamamasi sonucu, i¢ ve dis bor¢lanmaya

ve Merkez Bankasi kaynaklarina bagvurma yoluna gidilmistir (SAHIN, 2006, s.214).
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1990’1arda, kamunun finansman sorunlar nedeniyle TL’nin deger kazanmasina izin veren
politikalarin uygulanmasi ithalatin artmaya devam etmesine ve ihracatin duraganlagmasina
neden olmustur®’. 1990’larda isglicii maliyeti reel olarak arttig1 ve doviz kuru rejimi artik
ihracatin lehine gelismedigi icin ihracat artist 1980’lerde gerceklesen %20 diizeyiyle
karsilastirldiginda 1990’larda ortalama olarak neredeyse yar1 yariya diigmiistiir. Karluk
(2002, s.21); 1993 yilinda TL’nin yabanci paralar karsisindaki degeri 1988 yilina gore reel
olarak %22 oraninda degerlenmis oldugunu belirtmekte; bu asir1 degerlenmenin ise
ihracattaki karlilik oranlarinin diismesine sebep oldugunu vurgulamaktadir. ithalat ise 1985—
1994 yillart arasinda hizla artmig ve buna baglh olarak da dis ticaret acig1 biiyiimiistiir. 1985
yilinda 3.385 milyon dolar olan dis ticaret aci81, 1994 yilina gelindiginde 5.164 milyon dolara

yiikselmistir. Bu doneme iligkin dis ticaret gostergeleri Tablo 20°de sunulmustur.

Tablo: 20
1985-1994 Donemi Dis Ticaret Gostergeleri
Thracat Ithalat Dis

Ticaret

Yillar | ihracat Degeri | Degisim | ithalat Degeri | Degisim | Dengesi
(Milyon Dolar) (%) (Milyon Dolar) (%) (Milyon

Dolar)

1985 7.958 11.6 11.343 5.5 -3.385
1986 7.456 -6.3 11.104 2.1 -3.648
1987 10.190 36.7 14.157 27.5 -3.967
1988 11.662 14.4 14.335 1.3 -2.673
1989 11.624 -0.3 15.792 10.2 -4.167
1990 12.959 11.5 22.302 41.2 -9.342
1991 13.593 4.9 21.047 -5.6 -7.453
1992 14.714 8.2 22.871 8.7 -8.156
1993 15.345 4.3 29.428 28.7 -14.083
1994 18.105 18.0 23.270 -20,9 -5.164

Kaynak: TUIK, Dis Ticaret Istatistikleri, 1923-2007

1990’1arin basinda ekonomide yasanan olumsuz gelismeler ekonominin bilytime hizini da
etkilemistir. Tablo 21°den goriildigii gibi, GSMH 1988, 1999 ve 1991 yillarinda hemen
hemen hi¢ artmamistir. 1992 ve 1993 yillarinda sirastyla  %6.4 ve %8.1 olarak gerceklesen
GSMH biiytimesi, krizin yasandigr 1994 yilinda ise biiyilk oranda diiserek %-6 olarak
gerceklesmis yani ekonomi %6 oraninda kii¢iilmiistiir. 1985-1994 donemine sektorel bityiime

hizlan itibariyle bakildiginda; genel olarak tarimsal iiretimde azalma s6z konusu oldugunu,

%% 1989 yilindaki 32 Sayili KHK ile birlikte, sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesiyle yurtdisindan sermaye
girislerinin artmasi, TL’nin degerlenmesine neden olmustur.
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hizmetler ve sanayi sektoriinde ise artislar meydana gelmis olsa da bu artislarin istikrarh

olmadig1 goze carpmaktadir.

Tablo: 21
1985-1994 Donemi Sektorel Biiyiime Hizlar1 ve GSMH
Biiyiime Hizlar: (%)
Yillar
Tarim Sanayi Hizmetler | GSMH
1985 -0.5 6.2 5.1 4.3
1986 4.6 11.1 6.0 6.7
1987 04 9.1 12.9 9.8
1988 7.8 1.8 0.5 1.4
1989 -7.6 4.6 0.9 1.6
1990 6.8 8.6 10.3 9.3
1991 -0.9 2.7 0.6 0.3
1992 4.3 5.9 6.5 6.4
1993 -1.3 8.2 10.7 8.1
1994 -0.7 -5.7 -6.6 -6.0

Kaynak: DPT, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler, 1950-2006

Tiirkiye ekonomisinde 1985-1994 doneminin énemli bir 6zelligi de bu yillar arasinda IMF
ile herhangi bir stand by diizenlemesine gidilmemesidir. IMF ile 1984’de yapilan 12 ay siireli
stand by diizenlemesi 1985 yilinda sona ermis ve IMF ile bir sonraki stand by 1994 yilinda

yapllmls‘ur3 0,

3212. 5 Nisan 1994 Kararlan

5 Nisan 1994 Istikrar Kararlar'na yol acan sebepleri, 1980-1994 yillar1 arasinda
uygulanan ekonomi politikalarinda aramak gerekmektedir. Tiirkiye ekonomisi i¢in bir doniim
noktasi olarak kabul edilen 24 Ocak istikrar 6nlemlerinden sonra; 6zellikle 1990’11 yillardan
itibaren kamu kesimi aciginin hizla artmasi ve vergi gelirlerinin i¢ bor¢ servisine bile
yetmemesi nedeniyle devletin yogun bicimde i¢ ve dis bor¢lanmaya gitmesi; bu acigi
kapatmak icin dis borca ve TCMB kaynaklarina bagvurmasi doviz rezervlerinin hizla

erimesine yol agmistir. Tiirkiye 1994 yilina yiiksek bir i¢ bor¢ stoku ile girmistir. Bu tarihte

30 1985-1994 yillart arasinda, dokuz yil boyunca IMF ile herhangi bir stand-by diizenlemesine gidilmemesine
ragmen 1989 yilinda IMF ve Tiirkiye iligkilerinde bir gelisme olmustur. Tiirkiye 1989 yilinda IMF’ye TL’nin
konvertble olmasi i¢in basvurmus ve bu yila kadar IMF nezdinde konvertble olmayan TL konvertble hale
gelmistir (BERUMENT, 2002, s.2).
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ilk defa dis bor¢ 6demek i¢in iceride daha fazla bor¢clanmaya gidilmis, dis bor¢ 6demesi
yapilirken i¢ borg¢ da asir1 derecede biiylimiistiir (KARLUK, 2006, s.66).

Yasanan bu gelismeler iilkeyi bir kisir dongiiniin i¢ine sokmustur. Kamu aciklarinin ic¢
bor¢lanma ile karsilanmasi sonucu Tablo 22°den de takip edilebilecegi gibi i¢ borg stoku 1990
yilindan itibaren hizla yiikselmistir. 1990 yilinda 57180 milyar TL olan i¢ bor¢ stoku 1994
yilina gelindiginde 799309 milyar TL’ ye ulagsmistir. 1994 yilinda i¢ borg stoku bir 6nceki yila

gore % 123.6 oraninda artig gostermistir.

Tablo: 22
1989-1995 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’nin I¢ Borc Stoku

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
Yillar

I¢ Borg Stoku
(Milyar TL)
Kaynak: TCMB, EVDS.

41934 57180 | 97647 | 194236 357346 799309 | 1361007

Artan i¢ bor¢lanma gereksinimi nedeniyle faiz oranlar1 yiikselmis, yiiksek faiz oranlarina
paralel olarak iilkeye kisa vadeli sermaye girisi artmistir. Bu durum TL’nin asir
degerlenmesine neden olmustur. TCMB de uyguladigi para ve doviz kuru politikalariyla kisa
vadeli sermaye girisini destekleyici nitelikte rol oynamistir. Artan bor¢ stokunun ve bu
donemde uygulanan para politikalarinin neden oldugu yiiksek faiz oranlar, reel sektor
acisindan yiiksek kredi maliyeti dolayisiyla yatinmlarda azalmaya neden olmustur.
Hiikiimetin sermaye hareketlerinin liberallestirilmesinden once ve sonra mali disiplini
saglama konusunda basarisiz olmasi, siirdiiriilemez bir ekonomik yapinin ortaya ¢ikmasina ve
bunun sonucu olarak da finansal entegrasyonun nimetlerinden yararlanilmasinin
engellenmesine neden olmustur (TCMB, 2002, s.32). 1994 yilinda kamu i¢ bor¢lanma krizi
seklinde patlak veren krizin bir diger gostergesi de enflasyondur. 1994 yilinda enflasyon oram
%125 olarak gercekleserek tarihin en yiiksek diizeyine ulagmistir. Biitiin bu gelismeler,
hiikiimetin yeni bir istikrar programim yiiriirliige koymasini zorunlu kilmig ve bu dogrultuda 5

Nisan 1994 Kararlar1 alinmustir.
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32120. 5 Nisan 1994 Kararlar’’nin Amaclar1 ve Kapsam

5 Nisan 1994 Kararlari’nin 6ncelikli amaci kisa vadede enflasyonun hizla diisiiriilmesi ve
kamu agiklarinin azaltilmasiyla mali piyasalarda istikrarin saglanmasidir. Bunun yaninda
uzun vadede, ihracatin ve doviz kazandirici faaliyetlerin tesvik edilerek dis aciginin
azaltilmas1 ve ekonomik ve sosyal kalkinmay: siirdiiriilebilir bir biiyiime temeline oturtmak
hedeflenmistir. Bu baglamda, 5 Nisan Kararlar1 yapisal reformlarla da desteklenerek

istikrarin siirekli kilinmas1 amaglanmustir.

5 Nisan 1994 Kararlan cercevesinde alinan Onlemler asagidaki sekilde Ozetlenebilir

(ARDIC, 2004, 5.154-155):

e Program c¢ercevesinde kamu gelirlerini arttirilmasi, kamu harcamalarinin da
kisitlanmasi yoniinde tedbirlerin uygulanmasi Ongoriilmiistir. Bu yolla kamu kesimi
borclanma gereginde O©Onemli bir azalmanin saglanmasi ve dolayisiyla enflasyonun

diisiiriilmesi hedeflenmistir.

e Hazine’nin ve diger kamu kuruluslarinin Merkez Bankasi’ndan kisa vadeli avans
kullanimina smirlamalar getirilmistir. Bu cergevede; 1995 yilinda Hazine’nin TCMB’den

alabilecegi avans, biit¢ce 6deneklerindeki artigsin %12’si olarak belirlenmistir.

e TCMB’nin para politikasin1 ekonomideki fiyat, iicret ve doviz kuru i¢in 6ngoriilen
hedeflere uyumlu bir sekilde yiiriitmesi ve parasal biiyiikliiklerin kontrol altinda tutulmasi
ongoriilmiis ve bu c¢ercevede TCMB’nin parasal biiyiikliikler {izerindeki kontroliiniin
attirllmas1 i¢in mevduat munzam karsiliklar1 ve disponibilite uygulamalart yeniden

diizenlenmistir.

e  Banka mevduatlar sigorta kapsamina alinmis ve bu yolla mali istikrarsizlik nedeniyle
sistem disina ¢ikan tasarruflarin tekrar mali sisteme donmesi amaclanmistir. Bu dogrultuda;
Bankalar Kanunu’nda degisiklik yapilmasina iligkin kanun hiikmiinde kararname yiiriirliige
girmis ve bankalarin kurulus, faaliyet ve Ozkaynaklan ile denetimleri yeni esaslara

baglanmistir.
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e Basta ihracat olmak {iizere, turizm, dis miiteahhitlik ve doviz kazandirici tiim
hizmetler, Tiirkiye ekonomisinin itici giicii olarak 6ngoriilmiis ve ihracatin arttirilmasi i¢in;
doviz fiyatimin yiikselisi ve Eximbank kredi ve sigorta programlarimin kapsaminin

genisletilerek desteklenmesi amaglanmistir.

5 Nisan kararlarn belirtilen uygulamalar disinda ekonomik kalkinmanin saglikli ve
stirdiiriilebilir bir biiylime temeline oturtulabilmesi adina; vergi reformu, tarimsal destekleme
politikalar1 ve kamu kesimi destekleme politikalarn ve kamu kesiminde istihdamin
rasyonalizasyonu gibi yapisal diizenlemeleri de icermektedir. Programin yapisal diizenlemeler

cergevesinde aldig1 kararlar asagidaki gibidir (ARDIC, 2004, s.156-157):

e Kamu kurumlarin1 Ozellestirilmesi ile ilgili yasal ve kurumsal diizenlemelerin
hizlandirilmasi ve bu dogrultuda 1994 yili sonuna kadar bazi KiT lerin ozellestirilmesinin

gerceklesmesi amaclanmustir.

e Sosyal giivenlik kuruluslart reformu kapsaminda, bu kuruluslarin  kaynak

yaratmalarinin saglanmasi ve biitce iizerindeki yiiklerinin azaltilmasi hedeflenmistir ",

e Tarnmsal destekleme politikasinda yapilan degisiklikle, tarimsal destekleme
fiyatlarinin diinya fiyatlarinin iistiinde tutulmasinin ekim alanlarini genislettigi ve tiriin fazlasi
olusmasina neden oldugu vurgulanarak bu uygulamadan kaginilmis ve destekleme
fiyatlarinin, diinya fiyatlarindaki gelismeler dikkate alinarak belirlenmesi, tarimin dogrudan

fiyat destegi yerine dolayl yollardan desteklenmesi hedeflenmistir.

5 Nisan 1994’de uygulamaya konulan istikrar programi belirtilen 6zellikleriyle IMF tipi
istikrar programlarina benzer nitelikte olmakla birlikte, IMF destegi olmadan yiiriirliige
konulmustur. Bununla birlikle; programin yiiriirliige konulmasindan sonra, programin
stirdiiriilebilmesinde ihtiya¢ duyulan finansal destegin saglanmasi i¢in, Tiirkiye IMF’ye
bagvurmus ve IMF’nin gerekli incelemeleri yapmasiyla 8 Temmuz 1994 tarihinde, bazi
performans kriterleri ¢er¢evesinde, bir stand by diizenlemesine gidilmesine karar vermistir.

Tiirkiye’nin IMF ile yaptign 16. stand by diizenlemesi olan bu anlagmayla 610.5 milyon

3 gy dogrultuda; ozel saglik ve emeklilik sigortasinin tesvik edilmesi, prim giin sayis1 ve prim oranlarinin
artirilmasi, emeklilik yasinin artirilmasina yonelik ¢calismalarin hizlandirilmast 6ngoriilmiistiir.
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SDR’lik bir kredi alinmis ve Tiirkiye tarafindan bu tutarin 460.5 milyon SDR’si

kullanilmastir.

Diinyada alinan istikrar 6nlemlerinin kapsamina bakildiginda ya ortodoks ya heterodoks
nitelikte kararlar oldugu goriilmektedir. 5 Nisan Istikrar Kararlar1 ise bu agidan bakildiginda

hem ortodoks hem de heterodoks 6zellikler tasimaktadir (PARASIZ, 2002, s.408).

5 Nisan Kararlari’nin ortodoks 6geleri; kamu maliyesini kontrol etmeye yonelik olarak,
harcamalarin azaltilip gelirlerin artirilmast igeren siki maliye politikast ve Merkez Bankasi
kredilerinin sinirlandirilip, parasal genislemenin kontrol edilmesi yoniindeki onlemler ve

faizlerin yiikselmesini iceren siki para politikas1 uygulamalaridir (BAHCECI, 1994, 5.95).

Nominal degiskenlerin (iicret, faiz, kur, fiyat, vb.) belirli bir siire i¢in kontrol altinda
tutulmasi ise, bilindigi gibi, heterodoks istikrar programlarinin 6zelliklerindendir. 5 Nisan
Kararlan cergcevesinde, memurlarin maaslari 1994 yili Nisan ayinda artirildiktan sonra 1994
yili Temmuz ayinda sabit tutulmus, Ekim ayinda ise az miktarda artirilmigtir. Ucretler
dondurulmamus, fakat iicret artislar1 biitce 6denekleri ile simirhi tutulmustur. KiT iiriinleri
fiyatlar1 once artirilip, alt1 ay siire ile sabit tutulmustur. Toplu is sozlesmelerinde ve her tiirlii
kontratlarda, geriye doniik endekslemeden vazgecilip ileriye yonelik bir bakis acisi
getirilmeye calisilmistir. Bu sirada 6zel sektor iicret ve fiyatlarina yonelik bir dondurma sz
konusu olmamis; ©Ozel sektdorde yapilacak olan fiyat ve {licret belirlemelerinin, kamu
sektoriindeki gelismelere gore yapilmasi kararlastirilmustir. KIT iiriinleri fiyatlar1 TEFE’de
belli bir agirlikla temsil edildiginden, s6z konusu iiriin fiyatlarini bir siire i¢in sabit tutmanin,
genel fiyat seviyesini asagi ¢ekici bir etki yapmasi ve 6zel sektor fiyatlarinin da zaman iginde
bu fiyatlara uyum saglamasi beklenmistir. Bu agidan bakildiginda, 5 Nisan Kararlari’nin yari

heterodoks ozellikler tasidig1 goriilmektedir (BAHCECI, 1994, 5.96).

32121. 5 Nisan 1994 Kararlarr’’nin Uygulama Sonuclari

Icerdigi yapisal diizenlemelere ragmen, 5 Nisan Kararlari tam anlamiyla hedeflerine
ulagamamigtir. Programin kisa vadeli hedeflerine ulasilabilmis; ihracat artmais, ithalat azalmig
ve dis ticaret acig kiictilmuistiir. Faizler serbest birakilmis, hatta ¢ok yiiksek faiz artiglar1 bile
tesvik edilmistir. Bu gelismeler sonucunda program piyasada yasanmakta olan ekonomik krizi

bir siire i¢cin durdurabilmis; ancak bu tiir maliye politikalar1 agirlikli ekonomik politikalarin
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sonucu olarak ekonomik biiyiime biiyiik bir darbe almistir. 1994 yilinda GSMH %6’ya varan
oranda azalma gostermigstir. 1995 yili ise ekonominin yeniden biiyiimeye yoneldigi yil olmus,
bu yilda GSMH reel biiyiimesi %8.1 olarak gerceklesmistir. Fiyatlar genel seviyesinde ise
basta diisme egilimi yasansa da, bu durum uzun siirmemis, hatta daha da biiyiik bir artma
egilimi icine girmistir. 1994 yili1 sonunda 12 aylik TEFE bir onceki yila gore iki kat artig
gostererek %150 olarak gerceklesmistir. Fiyat artislart 1995 yilinda tekrar istikrar programi
oncesi seviyesine inmis ve %70’ler civarinda gergeklesmistir (EGILMEZ-KUMCU, 2004,
s.380).

5 Nisan Kararlariyla TL’nin, 1993 yilina gore dolar karsisinda %65.7 oraninda deger
kaybetmesi ithalatin azalmasina neden olmustur. Tablo 23’de goriildiigii tizere, 1994 yilinda
ithalat bir Onceki yila gore %?20.9 oraninda azalmis ve 23.270 milyon dolar olarak
gerceklesmistir. [hracat ise, 1994 yilinda %18 oraninda artarak 18.109 milyon dolara
yiikselmistir. D1s ticaret acig1 da, bir dnceki yila gore %73.4 oraninda azalarak 5.161 milyon
dolara inmistir. Ancak bu olumlu tablo takip eden yillarda devam etmemis ve dis ticaret agig1

yeniden artma egilimine girmistir.

Tablo: 23
1994-1999 Donemi Dis Ticaret Gostergeleri
Thracat ithalat Dis

Ticaret
Yillar | ihracat Degeri | Degisim | ithalat Degeri | Degisim | Dengesi
(Milyon Dolar) (%) (Milyon Dolar) (%) (Milyon

Dolar)

1994 18.109 18.0 23.270 -20.9 -5.161
1995 21.636 19.5 35.709 53.5 -14.073
1996 23.225 7.3 43.627 22.2 -20.402
1997 26.261 13.1 48.559 11.3 -22.298
1998 26.973 2.7 45921 54 -18.948
1999 26.588 -1.4 40.671 -114 -14.113

Kaynak: TUIK, Dis Ticaret Istatistikleri, 1923—2007

Diger taraftan 5 Nisan 1994 istikrar Kararlari, ekonomide stagflasyona neden olmustur.
Almnan istikrar Onlemlerinin talep daraltict politikalar1 sonucu i¢ talep Onemli Olgiide
daraltilmis; ancak reel daralmanin sonucu olarak sanayi sektorii basta olmak tizere hizmetler
ve tarim sektdrlerinin biiyiime hizlar diisiik seyretmistir. Tablo 24°den de takip edilebilecegi
gibi; 1994 yilinda tarim, sanayi ve hizmetler sektorlerinin biiylime hizlart sirasiyla %-0.7,

9%-5.7 ve %-6.6 olarak gerceklesmistir. 1994 yilindaki talep daralmasindan en ¢ok etkilenen



sektorler onceki yillarda yiiksek talep artiglarmin yasandigi dayanikli tiiketim mallari,
elektronik sanayi ve karayollar1 tasitlaridir. Bazi dayanikli tiiketim mallart iireten sanayi
dallarinda kapasite kullanimi, yilin ikinci yarisinda, iicte bir oramina inmistir. Imalat sanayi
kapasite kullanimi %64’e diismiistiir. Sinai hasila bir onceki yila gore %18 oraninda
gerilemistir. Bununla birlikte ekonomide yasanan daralmaya bagh olarak sanayi ve hizmetler
sektoriinde istihdam daralmis ve igsizlik oranm yiikselmistir. 1994 yili sonunda eksik istihdam
1.8 milyona, eksik istihdam oramn ise %8.5’e yiikselmistir. Tablo 25’den de takip edilebilecegi

gibi, takip eden yillarda issizlik oram istikrar programinin etkisiyle diisme egilimine girmis,
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ancak 1999’a gelindiginde hizla artmistir (SAHIN, 2006, 5.237).

Tablo: 24
1994-1999 Donemi Sektorel Biiyiime Hizlar1 ve GSMH
Biiyiime Hizlar: (%)
Yillar
Tarim Sanayi Hizmetler | GSMH
1994 -0.7 -5.7 -6.6 -6.09
1995 2.0 12.1 6.3 7.95
1996 4.4 7.1 7.6 7.12
1997 -2.3 10.4 8.6 8.29
1998 8.4 2.0 24 3.86
1999 -5.0 -5.0 -4.5 -6.08

Kaynak: DPT, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler, 1950-2006

Tablo: 25

1998-1999 Dénemi Isgiicii Istatistikleri

Yillar Eksik istihdam | Eksik istihdam | Issizlik Oram
(Milyon TL) Oram (%) (%)

1993 1.5 7.7 89

1994 1.8 8.5 G

1995 15 70 =

1996 1.5 6.8 6.6

1997 13 6.1 6.8

1998 1.4 6.2 9

1999 2.1 91 =5

Kaynak: TUIK, Isgiicii Istatistikleri
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Ozellestirmede de 6nemli bir yol alinmamis, yapilmas1 ngériilen Sosyal Giivenlik Yasasi
ancak 5 Nisan 1994 Istikrar Programindan 5.5 yil sonra 1999 yilinda gerceklestirilebilmistir.
Yerel yonetimlere ozerklik, tarimsal destekleme politikasinin yeniden diizenlenmesi ve dis
ticaret bilancosu aciklarmin kiigiiltiilmesi gibi hedefler ise yerine getirilememis, bu sorunlar
2000 yilina devretmistir. Bankacilik kesiminde de Ongoriilen reformlar zamaninda yerine
getirilememigstir. 1994 yilinda bankalardan para kagisim ve iflaslart 6nlemek i¢in tasarruf
mevduatina yiizde yiiz giivence verilmis ve sistemdeki sorun dondurulmustur. Ancak gegici
olmas1 gereken bu uygulamadan vazgecilmemesi ve Anayasa Mahkemesinin, banka yonetici
ve sahiplerinin sahsi iflaslarin1 anayasaya aykir1 saymasi ile bankacilik kesiminde potansiyel
krizin temelleri atilmis, sistemde ahlaki riziko yiikselmistir. 2000-2001 yillarinda bir¢ok 6zel
bankaya TMSF tarafindan el konulmasinda bu uygulamalarin ve banka denetiminin biiyiik rol

oynadig1 sdylenebilir (SAHIN, 2006, s.239).

Ozetle; Tiirkiye’nin IMF ile yaptigi 16. stand by anlasmasi cercevesinde belirlenen
hedeflerin biiyiikk kismina ulagilamadig goriilmektedir. Bununla birlikte IMF nin 6ngordiigi
performans kriterlerinin de yerine getirilememesi nedeniyle, 1994’deki diizenleme 6nce 1995

yilinda askiya alinmis daha sonra da iptal edilmistir.

3213. Enflasyonu Diisiirme Program (EDP)

1990’1 yillar Tiirkiye ekonomisinde kamu dengelerinde derin bir ¢okiisiin yasandig: yillar
olmustur. Kamu kesiminde olusan i¢ borg yiikii, faiz 6demelerinin hizli artigi ile 6zellikle 1993
yilindan itibaren hizla biiyiimiis ve 1990’lar boyunca her yil net yeni i¢ bor¢clanma, toplam
bor¢ stokunun %350’sini asan bir hizda siirmiistiir. I¢ bor¢ stokunun bu yillardaki hizli
bilytimesi, i¢ borclarin cevrilebilmesi ve yeniden istikrar altinda biiyiimeye gegis sorunlari

Tiirkiye ekonomisinde 2000’1i yillara da devretmistir (YELDAN, 2003, s.1).

Ekonomideki bu olumsuz tablo iizerine 26 Haziran 1998 tarihinde IMF ile bir buguk yillik
“Yakin Izleme Anlasmasi (YIA)” imzalanmistir®”. YiA; mali, parasal ve enflasyona yonelik
hedefler icermekteydi. Anlagsmanin ana temasi; kamu sektorii aciklarinda ve biitce
biiyiikliiklerinde belli hedeflere ulasilmasi ve yapisal sorunlarin ¢oziimii yoluyla enflasyonun

kalic1 bir sekilde diisiiriilmesidir. 1998°de IMF ile imzalanan YIA, 2000 yili basinda IMF ile

2 18 aylik siireyi kapsayan Yakin Izleme Anlagmasi (Staff Monitoring Agree) boyunca IMF’den hig kredi
istenmemistir.
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uygulamaya konulan programa kadar koprii gorevini iistlenmistir. Anlasmanin sona ermesiyle
IMF ve DB’nin mali kaynaklarla destekleyecegi orta vadeli bir enflasyonla miicadele
programi olan EDP’nin yiiriirliige girmesi ve bu sayede IMF ile iliskilerin devam ettirilmesi
Ongoriilmiistir.  Nitekim bir buguk yilin ardindan 1999 yili Aralik ayinda 2000-2002
donemini kapsayan ii¢ yillik bir stand by anlasmasi imzalanmasini talep eden bir niyet
mektubu IMF’ye gonderilmis ve 22 Aralik 1999°da IMF icra direktorleri kurulu tarafindan
onaylanarak 4 milyar dolar tutarinda bir kredi saglanmasini éngoren anlasma imzalanmistir’
(Bagimsiz Sosyal Bilimciler, 2006, s.18-20). EDP ise 1 Ocak 2000 tarihi itibariyle yiiriirlige

konulmustur.

32130. EDP’nin Kapsam ve Uygulanmasi

2000-2002 yillarin kapsayan EDP, istikrar ve yapisal reformlar olmak iizere iki kistmdan
olugmaktaydi. Programin isleyisi ise ii¢ temel unsura dayandirilmistir. Bunlar (ERCEL, 1999,
s.4);

e Siki bir maliye politikas1 uygulayarak faiz dis1 fazlanin artirilmasi, yapisal reformlarin
gerceklestirilmesi ve 6zellestirmenin hizlandirilmast,

¢ Enflasyon hedefi ile uyumlu gelirler politikasi,

¢ Bu unsurlarin enflasyon ve reel faizlerin diistiriilmesine yapacag katkiy1 desteklemek
ve ekonomik birimlere uzun vadeli bir bakis agis1 kazandirmak i¢in enflasyonun

diisiiriilmesine odaklanmis kur ve para politikas1 uygulamasidir.

Programda yiiksek tutulmasi onerilen faiz dis1 fazla, Niyet Mektubu’'nda baslangi¢ icin
%3.7 olarak yer almis ve yiiksek faiz dis1 fazlanin yaninda 6zellestirme gelirleri de dnemli bir
hedef olarak 6n plana cikmistir. Ozellestirme gelirlerinden hizli ve yiiksek diizeyde kaynak
saglamak amac;lanmlstlr3 *. Buna gore Ozellestirmeden 2000 yilt icin GSMH’ nin %3.5°1, 2001
yilinda %3.25’1, 2002 yilinda ise %2’si oraninda gelir elde edilmesi Ongoriilmiistiir. Yapisal
reformlarla kamu ekonomisinin faaliyet alammi daraltirken, piyasalar1 genisletmek; diger
yandan Ozellestirmelerle i¢ bor¢ stokunun hizli bir sekilde diisiiriilerek kaynak saglanmasi
amaglanmistir. Yapisal reformlara, mali ayarlamay: siirdiiriilebilir kilmak, etkinligi arttirmak

ve artan Ozellestirme gelirleri sayesinde kamu borcunun azaltilmasini kolaylagtirmak icin

322 Aralik 1999’da yiiriirliige girmis olan diizenleme IMF ile yapilan 17. stand by diizenlemesidir.
**1999 yilindan itibaren IMF’ye verilen niyet mektuplari kamuoyuna agiklanmaktadir,
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ihtiya¢ oldugu belirtilmektedir. Enflasyonist beklentileri asagi ¢ekmek ve faiz oranlarinin
daha hizli indirilebilmesi icin tutarli gelir politikalar1 ile desteklenmis siki doviz kuru
taahhiidii uygulamasinin gerekli oldugu vurgulanmistir. A¢iklanan kur politikasi ise iki farkli
donem i¢in hazirlanmistir. Programin baglangicinda 18 aylik donem i¢in “enflasyon hedefine
yonelik kur sepeti” uygulanmasi ve 2001 Haziran ayinda ise “kademeli olarak genisleyen

band” uygulamasina gecilmesi dngoriillmiistiir (BSB, 2006, s.21-22).

32131. EDP’nin Hedefleri ve Makroekonomik Politikalar:

1 Ocak 2000 yilinda uygulamaya konulan ekonomik programin temel amaclar1 dort madde

halinde asagidaki sekilde 6zetlenebilir (DPT, 2001, s.3):

e 2002 yili sonuna kadar enflasyon oranlarini tek haneli rakamlara indirmek;

¢ Dengesizlikleri gidererek, kamu maliyesine siirdiiriilebilir bir yap1 kazandirmak;

¢ Ekonomiyi yiiksek ve daha istikrarl bir biiylime trendine kavusturmak;

e Daha verimli, etkin ve esnek bir ekonomik yap1 i¢cin gerekli yapisal reformlar

gerceklestirmektir.

Tiirkiye ekonomisinde 2000 yil1 basindan itibaren kroniklesen enflasyonu diisiirebilmek
amaciyla; kamu finansmaninin disipline edilmesi, yapisal Onlemlerin alinmasi ve kur
taahhiitlerinde bulunulmasi gibi ortodoks istikrar programlarina 6zgii 6nlemleri iceren ve 3
yillik siireyi kapsayan 2000 Yili Enflasyonu Diisiirme Programi esas itibariyle enflasyonist
bekleyisleri etkileyerek, gecmis donem ile gelecek enflasyon arasindaki bagin kirilmasini
hedeflemekte, makroekonomik belirsizliklerin azaltilmasi suretiyle de siirdiiriilebilir bir
ekonomik biiyiime siirecinin baglatilmasini amaclamaktadir (PEKKAYA-TOSUNER, 2006,
s.1).

Enflasyonun kalic1 bir sekilde diisiirmeyi amaclayan EDP’nin temel hedefleri Tablo 26’da
sunulmustur. Buna gore; GSMH’ nin, 2000 yili igin %5.6, 2001 yili igin %5.2 ve 2002 yili
icin %5.8 oraninda biiyiimesi ongoriilmiistiir. Cari acik /GSMH oranin 2000 yili i¢in %-1.9,
2001 y1il1 igin %-1.6, 2002 yil1 i¢in ise %-1.5 olmasi tasarlanmistir. Enflasyonun ise programin
uygulandig1 ii¢ yil icinde %5’e cekilmesi, bir diger ifadeyle, TUFE ve TEFE bazinda
enflasyon oraninin 2000 yil1 sonunda %25 ve %20, 2001 yil1 sonunda %12 ve %10, 2002 yil1
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sonunda %6 ve %5 olmas1 hedeflenmistir. Ozellestirmeden beklenen gelir; 2000 yil1 icin 7.6
milyar dolar, 2001 yili i¢in 7 milyar dolar ve 2002 yili icin 4 milyar dolar olarak
belirlenmistir. Programin 6nemli hedeflerinden birisi de kamu kesimi bor¢ stokunun
GSMH’ya oranindaki yiikselme egilimini 2000 yilinda durdurmak, takip eden yillarda ise bu
orani daha asagiya cekmektir. Bu dogrultuda; Kamu bor¢ stoku /GSMH oraninin, kamu
kesimi konsolide biit¢esinde saglanmasi planlanan faiz disi fazla ile %57.9 oranindan

9%54.6’ya indirilmesi ongoriilmiistiir.

Tablo: 26
EDP’nin Temel Makroekonomik Hedefleri
Makro Gostergeler 2000 2001 2002
GSMH (%) 5.6 52 5.8
Cari Acik/ GSMH (%) -1.9 -1.6 -1.5
TEFE (%) 20 10 5
TUFE (%) 25 12 6
Ozellestirme Geliri T 6 70 10
(Milyar Dolar)

Kaynak: SAHIN, 2006, s.249

EDP’nin belirtilen hedeflere ulasabilmek icin uygulanmasini 6ngordiigii reform ve

diizenlemeler asagida agiklanacag gibi ii¢ baslhik altinda simiflandirilmistir.

321310. Para ve Doviz Kuru Politikasi

2000 yili programi esasinda yerli paranin yabanci paraya sabitlenme temeline
dayanmaktadir. Buna gore; 2000 yili EDP programinda TL’nin bir sepete baglanmasi ve
degerinin 6nceden agiklanmasi Ongoriilmiistiir. Bu dogrultuda TCMB 2000 yili boyunca
uygulayacagi kurlan giinliik olarak ilan etmistir. Buna gore; TL’nin degerinin, daha once 1
ABD Dolar1 + 0.77 EURO olarak belirlenmis olan kur sepetine baglanmasi uygulamasina
devam edilmistir. TL’nin doviz kuru sepeti karsisinda 2000 yilindaki deger kaybi ise

enflasyon hedefi olan %20 ile stnirlandirilmistir.

EDP cergevesinde, uygulanacak olan doviz kuru politikasi iki farkli donem olarak

belirlenmistir. D&viz kuru politikasinin; 2000 Ocak- 2001 Haziran donemini kapsayan ilk 18



aylik siirede, “enflasyon hedefine yonelik kur sepeti”, takip eden donemde ise ‘“kademeli
olarak genisleyen band” ¢ercevesinde yiiriitiilmesi tasarlanmistir. Enflasyon hedefine yonelik
kur sepeti uygulamasi kur degerlerinin dnceden duyuruldugu bir sistemdir. Buna gore; 2000
Ocak — 2001 Haziran donemini icerecek ilk 18 aylik donemde, Merkez Bankasi her bir {iger
aylik donemde gelecek donemlere iliskin kur sepeti artis oranlarim1 6nceden duyurmayi
taahhiit etmistir. Boylelikle her ii¢ ayin sonunda gelecek 12 aylik donemin sepet artis oranlari
biliniyor olacaktir. Buna gore; 2000 yil1 Aralik ayina kadar 1 ABD Dolar + 0,77 EURO’dan
olusan doviz kuru sepetinin artig oraninin ne olacagi Tablo 27’de sunulmustur (ERCEL, 1999,
s.8). Dikkat edilecegi iizere, Ocak 2000 ile Aralik 2000 donemi arasinda doviz kurunun ne

olacagi onceden ilan edilmistir. Bu hesaplama yapilirken doéviz kuru artis oram 12 aylik
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enflasyon hedefi olan %20 ile stnirlandirilmistir.

Tablo: 27

2000-2001 Yillar1 Arasinda TCMB Tarafindan Aciklanan Kur Sepeti Degisim

Oranlan
_ SEPET DEGIiSiMLERI
0SS 0T EURO) | " Oram | Avt Ovam | Gl Art
(%) (%)

Aralik 1999 959020.46 -- -- --

Ocak 2000 979159.89 2.1 2.100 0.067
Subat 999722.25 2.1 4.244 0.072
Mart 1020716.42 2.1 6.422 0.067
Nisan 1038068.59 1.7 8.243 0.056
Mayis 1055715.76 1.7 10.083 0.054
Haziran 1073622.93 1.7 11.954 0.056
Temmuz 1087620.55 1.3 13.410 0.042
Agustos 1101759.61 1.3 14.884 0.042
Eyliil 1116082.49 1.3 16.377 0.043
Ekim 112724331 1.0 17.541 0.032
Kasim 1138515.75 1.0 18.717 0.033
Aralik 2000 1149900.90 1.0 19.904 0.032

Kaynak: ERCEL, 1999, s.8
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Programin ikinci 18 aylik donemini kapsayan 2001-2002 yillar1 arasinda ise kademeli
olarak genisleyen band uygulamasina gecilmistir. Bu yillar arasinda kurlarin; Temmuz
2001’den 31 Aralik 2001°e kadar kademeli olarak %7.5’e, 30 Haziran 2002’ye kadar %15’e
ve 31 Aralik 2002’ye kadar %22.5’e yiikseltilmesi ongoriilmiistiir (ERCEL, 1999, s.9).

IMF destekli uyum programlarinda genellikle para politikas1 0n sart1; Merkez Bankasi’nin
net uluslararasi rezervleri icin bir taban, net i¢ varliklari (NIV) icin ise bir tavan
belirlenmesidir. EDP ¢ercevesinde de TCMB, NIV kalemine bir tavan getirilmistir. Buna gore
TCMB kredi ya da acik piyasa islemleriyle programin basinda piyasalara verdigi likiditeden
daha fazla likidite veremeyecek, ancak doviz alimlart yoluyla piyasaya likidite
saglayabilecektir. Bunun yaninda net uluslararasi rezervler kalemine de bir alt simir
getirilmistir. Net uluslararasi rezervlerde bir azalma olmas1 durumunda uygulanacak siki para
politikasi ile faiz oranlarinin artmasi ve artan faiz oranlarinin daha fazla net uluslararasi rezerv

kaybina engel olmasi beklenmistir.

321311. Maliye Politikas1 ve Kamu Kesimi Dengesi

2000 yii programinin temel amaci, daha Once de vurgulandigi gibi, enflasyonu
diisiirmektir. Bu donemde enflasyonun en onemli kaynagi ise kamu agiklariydi. Dolayisiyla,
oncelikle kamu agiklarmin hizli ve kalict bir sekilde diisiiriilmesine yonelik siki maliye
politikas1 uygulanmasi programin 6nemli bir ayagimi olusturmustur. Bu kapsamda, vergi
uygulamalar yoluyla gelir arttinci ve harcamalarin kisilmasi yoluyla gider azaltici
politikalara agirlik verilerek kamu bor¢ stokunun saglhikli bir yapiya kavusturulmasi

hedeflenmistir.

EDP kapsaminda uygulanan maliye politikasinin bir diger 6nemli unsuru mali disiplini
saglayarak faiz disi fazla vermek ve bor¢ stoklarimi makul seviyelere cekmek olarak
Ongoriilmiistiir. Faiz dis1 fazla, bor¢ stoklarmin azaltilmasi ve hazineye bor¢lanma kolaylig

saglamak agisindan onemlidir.
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321312. Yapisal Reformlar

2000 EDP’nin yapisal reform kapsamindaki kararlart su sekildedir (KUMCU, 2000,
$.391-392):

Tarim Reformu: Tarimda fiyat desteklemesinden gelir desteklemesine gidilmesi
hedeflemistir. Boylece tarimda diinya fiyatlari ile yurtici fiyatlarin farklilasmasinin 6nlenmesi

ve ekonomideki yapisal carpikligin giderilmesi amag¢lanmistir.

Bankacuik Kesimi Reformu: Bu baglamda oncelikle Bankalar Kanunu’nda degisiklikler
yapilmis ve bankalarin gbzetim ve denetiminden sorumlu bagimsiz bir kurum olan Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) kurulmustur. Bankacilik sektoriiniin yapisim
giiclendirmek amaciyla sistemde mali durumu bozulan bankalara devlet tarafindan el
konulmasi kararlastirilmistir. Boylece, enflasyonda hedeflenen diisiisiin bankacilik sektorii
iizerindeki olumsuz etkilerinin sistemdeki sagliksiz bankalar yoluyla daha da artmasinin

engellenmesi amaglanmistir.

Sosyal Giivenlik Reformu: Bu reform ile mevcut sosyal giivenlik sisteminin daha saglikli
bir sekilde siirdiiriilebilmesi amaciyla SSK Kanunu degistirilerek emekli olma yas1 sisteme

yeni girecekler i¢in yiikseltilmis ve sistemin katki pay1 arttirilmstir.

Biitce Reformu: Biitgenin hazirlanma asamasindan uygulanma asamasina kadar gecen
stirede uyulmasi gereken kurallarin konulmasim ve biitce uygulamasinin seffaflastirilmasi
hedeflenmistir. Bu kapsamda biitce harcamalarinin verimlili§inin artmast en Onemli

hedeflerden biri olmustur.

Ozellestirmeler: Bir finansman kaynagi olan o6zellestirmeler 2000 yilinda uygulanan
istikrar programinin en dnemli pargasi olarak kabul edilmektedir. Bu kapsamda 2000 yih
icinde Tirkiye’nin sahip oldugu bazi 6nemli kuruluglarin kismen ya da tamamen
ozellestirilmesi® ve bu sayede 7,6 milyar ABD dolari ozellestirme geliri elde edilmesi

hedeflenmistir.

35 Bu kuruluslar arasinda Tiirk Telekom, Pektim, Petrol Ofisi ve Tiirk Hava Yollar1 bulunmaktadir.
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EDP’nin yukarida agiklanan hedeflerinin gerceklesip gerceklesmedigine bakildiginda su
sonuglar ortaya ¢ikmaktadir:

2000 yil1 basinda uygulamaya konulan EDP titizlikle uygulanmaya calisilmis ve bunun
sonucunda bazi 6nemli gelismeler kaydedilmistir. Genel olarak degerlendirildiginde; para,
maliye ve kur politikalarinda belirlenen bircok hedefe ulasilmis; doviz kuru sepeti yillik
asinma hedefi i¢inde tutturulmus, Merkez Bankasi bir para kurulu gibi calisarak, net ic
varliklar hesabini denetim altinda tutmus, kamu biitcesinde de faiz dis1 denge yil sonu hedefi
yakalanmigtir. Ancak program kapsaminda hedeflenen yapisal reformlar tam olarak

gerceklestirilememistir.

EDP’nin uygulamaya gecilmesiyle birlikte; Tiirkiye Ekonomisi 2000 yilinin ortalarina
kadar, 1998 yilindan itibaren yasadigi daralma siirecinden c¢ikarak tekrardan istikrar ve
genisleme egilimine girmeye baslamistir. GSYIH 2000 yilinimn ilk geyreginde reel fiyatlarla
%35.6, ikinci ¢eyrekte de %35.8 biiyiime kaydetmistir. GSYIH'nin bilesenleri icinde en hizh
gelisme birinci ve ikinci geyrek itibariyle %10.1 ve %10.6 oranlariyla ticaret ve %2.8 ve %4.0
oranlariyla sanayi sektorlerinde goriilmiis, insaat sektorlerindeki daralma yilin ilk ceyreginde de
stirmustir. 2000 yili sonunda ise ekonomik biiyiime %6 diizeyinde gerceklesmistir
(YELDAN, 2001, s.164). Ekonominin biiyiime siirecine girmesinde 2000 yilinin basindan
itibaren uygulamaya konulan makroekonomik programin faiz oranlarim asag cekmesi biiyiik
rol oynamugstir. 2000 yili programinin agiklanmasi iiretici gliveni basta olmak iizere
ekonomideki beklentileri olumlu yonde etkilemistir. Ileriye yonelik doviz kuru politikasinin
aciklanmasiin yanisira dis bor¢lanma imkanlarindaki artis ve Hazine’nin itfalarinin altinda
bor¢lanmasi, yilin basindan itibaren faiz oranlarimin 6nemli Olc¢iide diigmesini saglamistir.
Mart aymdan itibaren enflasyondaki artis hizi belirgin bir sekilde yavaslamis ve ertelenen
tiketim ve yatinm harcamalarinin gerceklestirilmesiyle birlikte reel sektorde canlilik

gozlenmistir (KADIOGLU ve digerleri, 2001, s.15).

Diger taraftan, faiz oranlarinin yilin ilk ¢eyreginde beklenenden daha da hizli bir diisme
egilimine girmesi tasarruflar1 azaltici etkide bulunmus ve dis ticarete konu olan mallarin
tilkketiminde Onemli artislara neden olmustur (PARASIZ, 2002, s.473). Faiz hadlerinin
beklenenden hizli diisiis gostermesi sonucunda ertelenen tiiketim ve yatirim talepleri 6ne
alinmis, bu da doviz capasi altinda agirn degerlenen kurun yarattig: ithalat ile siirdiiriilmiistiir.

Doviz kuru sepeti 1999 Aralik ayindan hemen sonra hizla degerlenmeye baglamis ve Kasim
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2000 itibariyle TL'min, kur sepeti karsisindaki reel degerlenmesi tiiketici fiyatlarina gorece
%11.4°e, 6zel imalat sanayi fiyatlarina (¢cekirdek enflasyon) gorece de %8.5'e ulagmistir. Y1l
boyunca Amerikan dolarinin, Euro karsisinda deger kazanmasi neticesinde TL/US$ kuru
deger kaybi hizlanmis, ancak sepetin (1 US$ + 0.77 EURO) denklemine dayanan
formiilasyonu neticesinde sepet kuru program hedefi altinda seyretmistir (YELDAN, 2001,
s.164-165).

Reel kurun asin degerlenmesinin en olumsuz etkisi dis ticaret rakamlar iizerinde
olmustur. Kur degerlenmesi ile birlikte goreli olarak ucuzlayan yurtdist mal fiyatlar, diisiik
faizlerle birleserek ithalatin 6nemli oranda artmasina neden olmustur. ithalatin 2000 yilinda
adeta patlama gostermesinde, faizlerin gerilemesinin biiyiik etkisi olmustur. Tablo 28
incelendiginde; 1999 yilinda %11.4 oraninda azalan ithalatin, 2000 yilinda %34’lik artig
gostererek, 54 milyon dolarin iizerine ¢iktig1 goriilmektedir. Buna karsilik ihracat ancak %4.5

oraninda arttigindan, dis ticaret ac181 %92.4 oraninda bir artig géstermistir.

Tablo: 28
1999-2001 Donemi Dis Ticaret Gostergeleri

fhracat ithalat Dis

Ticaret
Yillar | ihracat Degeri | Degisim | ithalat Degeri | Degisim | Dengesi
(Milyon Dolar) (%) (Milyon Dolar) (%) (Milyon

Dolar)
1999 26.588 -1.4 40.671 -11.4 -14.113
2000 27.775 4.5 54.503 34.0 -26.728
2001 31.334 12.8 40.410 -24.0 -9.076

Kaynak: TUIK, Dis Ticaret Istatistikleri, 1923-2007

Programin uygulandigi 2000 y1li boyunca fiyat hareketleri, arzulanan diizeyde olmamasina
karsin, genelde bir diisme egilimine girmis ve faiz hadleri de hizla gerilemistir. Ancak bu
olumlu tablo Kara Carsamba diye anilan 22 Kasim’dan itibaren aniden tersine donmiis ve
mali piyasalar aniden sermaye c¢ikisindan kaynaklanan bir para kriziyle kars1 karsiya
kalmistir. Doviz girislerinin birden bire yon degistirmesi sonucunda, Merkez Bankasi'nin net
dis varliklann (NDV) 17-24 Kasim haftasinda 1.7 katrilyon TL, 24 Kasim - 1 Aralik
haftasinda da 2.1 katrilyon gerilemistir. Merkez Bankasi, NDV'deki gerilemenin para
tabaninda yarattigi sikismalarin 6niine gegebilmenin tek yolu olarak acik piyasa islemleri ile
piyasaya likidite sunmak zorunda kalmis ve bdylece net i¢ varliklar pozisyonu 17 Kasim

haftasina gorece -2.1 katrilyondan, +900 trilyona doniismiis; dolayisiyla istikrar programinin
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NIV sinirlamasi terkedilmistir. 24 Kasim sonrasinda MB artik para kurulu gibi ¢alismak

yerine, nihai borg¢ verici islevini aktif olarak yeniden iistlenmistir (YELDAN, 2001, s.168).

Kasim 2000 krizi IMF kredisi ile 6nlenebilmis; ancak on ay boyunca uygulanmis olan ve
basarili sonuglarin elde edilmis oldugu EDP biiyiik bir darbe almis, programa olan giiven
azalmistir. Simgek (2007, s.57)’in de belirttigi gibi Kasim krizinin derinlesmesini engellemek
icin faiz oranlarinin yiiksek tutulmasi, Merkez Bankasi tarafindan piyasaya ek likidite
sunulmasi ve IMF’in 7.5 milyar dolarlik ek finansman kolaylig1 saglamasi gibi bir dizi 6nlem
alinmis ancak tiim bu Onlemlere karsilik kisa vadeli dis borcun Merkez Bankasi uluslararasi
rezervlerine orani sadece %112’ye gerilemis; ayrica Kasim Krizi sonrasinda sunulan gegici
destek de programin siirdiiriilebilirligini saglamaya yetmemistir. Alinan 6nlemlerle program
iic ay daha siirdiiriilebilmis ve Subat 2001’de yeniden bir doviz krizi bas gostermistir. Dovize
olan talep karsilanamamis, bunun sonucunda programin temelini olusturan para ve doviz kuru
politikalan terk edilerek 22 Subat 2001 tarihi itibariyle dalgali kur sistemine geg¢ilmistir.
Sonug olarak; 2000 yilinda uygulamaya konulan EDP, ard1 ardina yasana bu iki finansal kriz

sonrasinda terkedilmistir.

3214. Giiclii Ekonomiye Gecis Programn (GEGP)

1999 yilinda uygulamaya konulan EDP’nin krizlere neden olmasi ile program sona ermis
ve 14 Nisan 2001 ve 15 Nisan 2001 tarihlerinde iki asamali olarak aciklanan GEGP’ adi
altinda oldukca kapsamli olan yeni bir program yiiriirliige konulmustur. Bu program da EDP
gibi IMF o6nerileri dogrultusunda hazirlanmis bir program olup, 3 Mayis 2001 tarihinde
IMF’ye verilen ek niyet mektubu ile de IMF’den destek istenmistir. IMF bu dogrultuda, 2000
yili basindan beri uygulanmakta olan 17. stand by diizenlemesine 8 milyar dolar ek kredi

saglayarak GEGP’yi desteklemistir.

32140. GEGP’nin Kapsam ve Uygulanmasi

IMF ve DB destekleri ile birlikte 15 Nisan 2001 tarihinde hazirlanan GEGP, temelde diger
programlardan ¢ok farkli amaclar giitmemekte, eski programdaki hedeflerin revize edilmesi,

para ve doviz politikalarinda da bazi degisikliklere gidilmesi esasina dayanmaktadir. Dalgali

%2001 yili programu 6nce ulusal ekonomik program adiyla anilmis daha sonra giiclii ekonomiye gegis programi
olarak tanimlanmustir.
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doviz kurunun benimsendigi bu yeni program, kamu kesiminin olumsuz bor¢ dinamiginin
kirilmasint ve bu amaca uygun olarak mali piyasalarin yeniden yapilandiriimasim
Ongormiistiir. Program, reel ekonomiye yonelik olarak ise yurtici talebin daraltilmasini ve dig
ticarette fazla olusturulmasim amaclamistir. Bunu gerceklestirmek icin de bir yandan kamu
harcamalarini kisarak yurt ici talebin daraltilmasi, 6te yandan kur makasi, iicret maliyetleri ve
tarimsal drlin fiyatlarindan saglanacak tasarruflar ile de ihracatin tesvik edilmesi

ongoriilmiistiir (CORTUK, 2006, 5.74).

Programin 6ziinii s6z konusu makroekonomik hedefler dogrultusunda yapilmas1 gereken
reformlar ve diizenlemeler olusturmaktadir. Ciinkii GEGP’ye gore; ekonomideki
istikrarsizligin nedeni, yapisal sorunlarin ¢oziilememesi ve giderek agirlagsmasidir. Yapisal
sorunlar ¢oziilmeden sadece para, maliye ve kur politikalar1 ile enflasyon Onlenemez ve
dolayisiyla ekonomik kriz asilamaz. Programa gore Oncelik yapisal sorunlarin ¢oziimiine
verilmig, enflasyonu durdurmak ikinci plana atilmistir. GEGP, EDP’nin de basarili
olmamasinin nedenini yapisal sorunlarin ¢oziilememesine baglamaktadir. Bu nedenle GEGP

kapsaminda oncelik yapisal ve kurumsal diizenlemeler verilmistir ( SAHIN, 2006, 5.256).

32141. Yapisal Reformlar ve Diizenlemeler

Daha once belirtildigi gibi GEGP’de oncelikli olarak yapisal ve kurumsal diizenlemelere
agirlik verilmis ve GEGP’yi sekillendiren 3 Mayis 2001 tarihli niyet mektubunda yapisal
reformlar kapsaminda olduk¢a ayrintili diizenlemelere yer verilmistir. Niyet mektubunda yer

alan yapisal diizenlemeler asagida 6zetlenmistir:

1. Mali Sektorle ilgili Diizenlemeler: Bu alanda Bankacilik Yasasi’nin cikartilmasi
ongoriilmektedir. Alanin en 6nemli diizenlemesi olan bankacilik kesimi ile ilgili

sorunlar ve hedeflenen diizenlemelerin ii¢ ana grupta siirdiiriilmesi tasarlanmistir;

o Kamu Bankalari: Niyet mektubu kamu bankalar1 ile ilgili; bu bankalarin
yonetiminin profesyonel bankacilardan olusan bir ortak Yonetim Kurulu’na
devredilmesi ve bu kurulun, bankalar1 6zellestirmeye hazirlamasi; bu bankalarinin
likidite sorunlarinin ¢6ziimii, verimsiz subelerin kapatilmasi ve personel sayisinin
azaltilmasi, gorev zararlarimin tasfiye edilmesi ve artik zarar olusturacak gorev

verilmemesi, gerek goriilmesi halinde biitceye 6denek konularak gereksinimlerin
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giderilmesi, sermayelerinin artiritlmasi gibi diizenlemeleri icermektedir. Ayrica
Emlak Bankasi ile Ziraat Bankasi’nin birlestirilmesi, Vakiflar Bankasi’nin ise en
kisa siirede ozellestirilmesi hedeflenmistir.

e Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu (TMSF) Biinyesindeki 15 Banka: TMSF
biinyesindeki bankalarin sorunlariin en kisa siirede ¢oziilmesi mali sistemin
istikrar1 acisindan Onemli bir amag¢ olarak ele alinmistir. Bankalar Kanunu'nda
yapilacak degisiklikle TMSF biinyesindeki bankalarin alacaklarinin tahsil yetenegi
artinlmas1 karart alinmistir. Bunun yaninda, 6z sermayenin yiikiimliiliklere
oraninin once %5’e daha sonra %9’a yiikseltilmesi hedeflenmistir.

e Ozel Bankalar: Bu alanda BDDK’nin siirdiirmiis oldugu ¢alismalar yaninda, 6zel
bankalarin donem karlarin1 sermayelerine eklemeleri saglanmistir. Bankalar
Kanunu'nda yapilacak degisiklikle, 6zel karsiliklarin kurumlar vergisi matrahinin
tespitinde gider sayilmasi saglanmasi; vergi ve munzam karsiliktan gozden

gecirilmesi kararlastirilmisgtir.

2. Devlette Seffafligin Artirllmasi1 ve Kamu Finansmanmin Gii¢lendirilmesine
Yonelik Diizenlemeler: Bu alanda Goérev Zararlarinin Onlenmesi Yasasi, Bor¢lanma
Yasas1, Kamulastirma Yasas1 ve Kamu fhale Yasasi'nin ¢ikarilmasi 6ngoriilmiistiir. Bu
diizenlemelerden bagka, biit¢e i¢i ve biitce dist fonlarin, birka¢1 disinda, kapatilarak

fon sisteminde nihai bir konsolidasyon saglanmas1 hedeflenmistir.

3. Ekonomide Rekabetin ve Verimliligin Artirilmasina Yonelik Diizenlemeler:
Ekonomiyi giiclendirmek ve saglikli bir yapiya kavusturmak amaciyla; devletin
ekonomideki agirligmi azaltmak, tarim sektoriinde uygulanan destekleme
politikalarim1 azaltmak ve yeniden diizenlenmek hedeflenmis ve baglamda yasal ve
kurumsal diizenlemeler belirtilmistir. Bu alanda c¢ikarilmas1 ongoriilen yasalar olan
Seker Yasasi, Tiitiin Yasasi, Dogalgaz Yasasi ve Sivil Havacilik Yasasi'nin tiimii, ilgili
sektorlerde ozellestirme uygulamalarinin yapilmasina yonelik olmustur. Ayrica aym

kapsamda, Telekom'un da 6zellestirilmesi hedeflenmistir.

4. Sosyal Dayamsmanin Giiclendirilmesine Yonelik Diizenlemeler: Bu alanda Is
Giivencesi Yasast ve Ekonomik ve Sosyal Konsey Yasasi'nin ¢ikarilmasi

ongoriilmektedir.



104

5. Reel Ekonomiye Yonelik Diizenlemeler: Bu kapsamda, digsatimin artirilmasina
yonelik olarak desteklerdeki biirokrasinin azaltilmasi, kredi desteginin artirilip, KDV
O0demesi hizlandirilmasi amacglanmistir. Dogrudan yabanci sermaye girisini
hizlandirmak i¢in ise uluslararasi tahkim ile ilgili yeni diizenlemeler yapilmasi
ongoriilmiistiir. Kriz ortaminda esnaf, sanatkar, KOBI'lerin ve tarim kesiminin Ziraat
ve Halk Bankasi'ndan kullandiktan kredilerin faizlerine maliyetlerin yansitilmasini

sinirlamak i¢in biitceye ek 6denek konulmustur.

32142. GEGP’nin Makroekonomik Hedefleri

GEGP’nin temel amaci; kur rejiminin terk edilmesi nedeniyle ortaya c¢ikan giiven bunalimi
ve istikrarsizligt hizla ortadan kaldirmak ve esanli olarak bu duruma bir daha geri
doniilmeyecek sekilde kamu yonetiminin ve ekonominin yeniden yapilandirilmasina yonelik
altyapiy1r olusturmaktir. Bu dogrultuda; program Ongoriillen hedeflere ulasilmasi ve
ekonominin yeniden yapilandirilmasi konusunda kesin bir siyasi taahhiidii ve destegi
icermekte ve kamuda kaynak tahsisi siirecinde seffaflik ve hesap verilebilirligin saglanmast,
rasyonel olmayan miidahalelerin bir daha geri doniis olmayacak sekilde Onlenmesi, iyi
yonetisimin ve yolsuzlukla miicadelenin giiclendirilmesi hedeflenmektedir. Biitiin bunlarla,
katlanilan fedakarliklarin bosa gitmesinin onlenmesi ve piyasalarda giiven ortaminin yeniden
saglanmas1 amaclanmaktadir. 2001 yili programinin bu temel ilkeler cercevesinde edindigi

hedefler su sekildedir (TCMB, 2001, s.12);

e Dalgali kur sistemi icinde enflasyonla miicadeleyi kesintisiz ve kararli biri bi¢imde
stuirdiirmek,

e Bankacilik sektoriinde kamu ve TMSF biinyesindeki bankalar basta olmak iizere
hizli ve kapsamli bir yeniden yapilandirilmayi, boylece bankacilik kesimi ile reel
sektor arasinda saglikli bir iliski kurmak,

¢ Kamu finansman dengesini bir daha bozulmayacak bir bigimde giiclendirmek,

e Toplumsal uzlagsmaya dayali, fedakdrligin tim kesimlerce adil bir bigimde
paylasilmasin1 6ngoren ve enflasyon hedefleri ile uyumlu bir gelirler politikasi
siirdiirmek,

¢ Biitiin bunlari; etkinlik, esneklik ve seffaflik ile saglayacak yapisal unsurlarin yasal

altyapisini olugturmaktir.
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Tablo: 29
2000-2004 Doneminde Temel Makroekonomik Biiyiikliikler; Hedefler ve Tahminler
Makro Gostergeler
8 2000 | 2001° | 2002 |2003" | 2004"
GSMH (Katrilyon TL) 125.6 184.7 283.2 371.6 441.3
GSMH (Milyar Dolar) 201.3 150.3 165.6 183.0 201.3
GSMH Reel Biiyiime Orani 6.3 -6.0 3.0 5.0 5.0

TEFE (12 Aylik Dénem Sonu) (%) 514 52.5 31.0 16.2 12.0
TUFE (12 Aylik Dénem Sonu) (%) 54.9 68.5 35.0 20.0 12.0
Ozellestirme Geliri (Milyar Dolar) 3.3 2.8 1.5 2.5 1.0

Faiz Dis1 Konsolide Biitce Dengesi
(GSMH %’si olarak)

4.6 5.6 5.6 5.6 5.6

Konsolide Biitge Net Faiz Odemeleri
(GSMH %’si olarak)

15.8 232 20.4 16.2 13.5

Faiz D1s1 Kamu Dengesi

(GSMH %’si olarak)

2.8 5.5 6.5 6.5 6.5

Cari Islemler Dengesi

(GSMH %’si olarak)

Net D1s Bor¢ Stoku

(GSMH %’si olarak)

aMayls 2001°de tahmin; ®Hedef

Kaynak: SAHIN, 2006, s.255

37.0 52.2 48.7 44.8 40.8

Tablo 29°da 2000-2004 donemine ait veriler, hedefler ve gerceklesmeler yer almaktadir.
GEGP cercevesinde GSMH biiyiimesi 2001 yil1 i¢in, 6ncelikle %-3 olarak belirlenmis, daha
sonra %-6 olarak revize edilmistir. Program uyarinca 2002, 2003 ve 2004 yillan igin
hedeflenen GSMH biiyiimesi ise sirasiyla %3, %5 ve %5’tir. GEGP’nin enflasyon hedefi ise
2002, 2003 ve 2004 yillar1 i¢in sirasiyla; TEFE bazinda %31, %16.2 ve %12 iken, TUFE
bazinda %35, %20 ve %12’dir. Tabloda yer alan faiz dis1 fazla hesaplar1 dikkate alindiginda
faiz dist kamu harcamalarinin kisilmasinin, dolayisiyla kamu kesimi bor¢lanma gereginin

azaltilmasiin hedeflendigi goriilmektedir. 2001 yili i¢in programda elde edilmesi beklenen
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faiz dis1 faza konsolide kamu sektorii icin GSMH’nin %5.5’1, konsolide biit¢ce icin GSMH nin

9%5.6’s1 olarak belirlenmistir37.

32143. GEGP’nin Makroekonomik Politikalar1

GEGP, yukarida analiz edilen ve temel amact olan yapisal reformlarin yam sira, temelde
ekonomideki talep fazlasini giderecek siki maliye ve para politikalarin1 kapsayan ortodoks
istikrar tedbirlerini icermektedir. Bunun yaninda; gelirler politikas1 ile ekonomik krizin
istihdam, biiylime ve gelir dagilimu iizerindeki olumsuz etkilerinin giderilmesi amaglanmistir.
Kur politikasinda ise; GEGP kapsaminda degisiklige gidilmis, sabit kur rejiminin piyasalarda
daraltic1 etkilerinin giderek artmasi iizerine kurlar dalgalanmaya birakilmistir. Dalgali kur
sistemine gecilmesiyle dovizin deger kazanmasi, iilkenin rekabet fiyat giiciinii yiikselterek

doviz gelirlerini arttirmasi hedeflenmistir.

Program, esas olarak kamu kesiminin olumsuz bor¢ dinamigini kirmak amaciyla para ve
mali piyasalarin yapilandirilmasint ve bankacilik kesimine islerlik kazandirilmasini
Ongdrmiistiir. Programin reel ekonomiye yonelik hedefi; yurt ici talebin daraltilmasi yoluyla
ihracatin icin fazla olusturulmasidir. Bunu gerceklestirmek icin kamu harcamalarin kisilarak
talebin daraltilmasi, diger yanda da kur makasi, iicret maliyetleri ve tarimsal {iriin
fiyatlarindan saglanacak tasarruflar ile ihracatin tesvik edilmesi hedeflenmistir (BSB, 2001,

s.11-15).

2001 yilindaki programda da faiz dis1 fazla temel maliye politikas1 hedefi olarak kabul
edilmis ve 2000 yilinda %4.6 olan konsolide biitce fazlasimin milli gelire oraninin, Tablo
29’da da belirtildigi gibi, 2001 yilinda %5.6 ya yiikseltilmesi amag¢lanmistir. Faiz dis1 biitce
fazlasina ulagsmak icin ise, vergilerin arttirllmasi yoluna gidilmemis, kamu harcamalarinda

kisintiya gidilerek faiz dis1 fazla elde edilmesi tasarlanmistir.

37 Uygulanmakta olan ekonomik program ve stand-by diizenlemesi c¢ercevesinde GSMH’ nin %5.5°i olarak
hedeflenen faiz dis1 fazla orani, toplam kamu kesimi i¢in belirlenmekte ve izlenmektedir. Toplam kamu kesimi
altinda yer alan bazi kuruluslarin (Yerel yonetimler, Déner sermayeler ve bazi KiT’ler gibi) faiz dis1 fazla
biyiikliigiine iligkin verilerin izlenmesinde meydana gelen gecikme nedeniyle, uygulamada izlemeyi daha kisa
siirede yapabilmek amaciyla stand-by diizenlemesi kapsaminda “Konsolide Kamu Sektorii” tanimlamasina
gidilmistir. Faiz dis1 fazlaya iliskin performans kriteri de bu kategori altinda izlenen kuruluslarin faiz dis1 fazla
biiyiikliigiine iliskin olarak belirlenmektedir (www.hazine.gov.tr, 2006).
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Gii¢lendirilmis bankacilik sistemi ve dalgali kur rejimine gec¢ilmesi merkez bankasinin
aktif bir politika uygulamasina olanak saglamistir. Bu kapsamda TCMB’nin Oncelikli hedefi
TL’nin deger kaybinin enflasyon iizerindeki etkisini sinirlandirmak, takip eden aylarda ise
enflasyonu kontrol altina almaktir. Diger taraftan GEGP ile uzun doénemde enflasyon
hedeflemesi sistemine ge¢ilmesi amag¢lanmistir. Bu baglamda merkez bankas1 bagimsizligini
arttiracak MB Kanunu yasalastirilmis ve bu yasayla TCMB’ye ara¢ bagimsizlig1 verilmistir.
Boylece enflasyon hedeflemesi politikasina gegmek i¢in uygun ortam yaratilmistir. Enflasyon
hedeflemesine tam olarak gecis saglanincaya kadar, para politikasinin belirlenmesi ve
yiiriitilmesinde, TCMB 2001 yilinda parasal biiyiikliiklerin kontroliine odaklanacagi
belirtilmistir (DER VIS, 2001, 5.79).

32143. GEGP Ile ilgili Degerlendirmeler

Tablo 30°’da, 2001-2004 doneminde Tiirkiye ekonomisinde baslica makroekonomik

gostergelerdeki degisimler 6zetlenmistir.

Tablo 30’a gore; GEGP’ye gore 2001 yil1 sonunda %6 oraninda azalmasi beklenen GSMH
biiylimesinde beklenenin altinda bir kiiciilme yasanarak %9.5 oraninda diisme goriilmiistiir.
2001 yii sonunda TEFE ve TUFE’deki artislarmn sirasiyla %52.5 ve %68.5 olmasi
beklenirken, bu oranlar da sirasiyla %88.6 ve %68.4 olarak gerceklesmistir. Issizlik orani
artmaya devam etmis ve %8.4 olarak belirlenmistir. 2001 yilinin Subat ayinda yasanan krizin
etkisiyle ithalat bu yilda 6nemli oranda diismiis, ihracatta ise az da olsa bir artis yasanmis ve
bunun sonucu olarak cari islemler dengesi fazla vererek GSMH’nin %2.4’tine ulasmistir.
Kamu kesimi harcamalarinin kisilmasiyla 2001 yilinda biitcede %6.4 oraninda faiz dis1 fazla
verilmis olup, bu rakam hedeflenen faiz dis1 fazlanin tutturuldugunu gostermektedir.
Ozellestirme kapsaminda cok fazla mesafe alinamamis, buna baglh olarak 2001 yilinda 2
milyar dolar civarinda olmasi beklenen 6zellestirme gelirleri 421 milyon dolar seviyesinde
olmustur. Programda Ongoriilen yapisal diizenlemelerin ¢ogu Kasim 2000-Temmuz 2001

doneminde gerceklesmis olup bu donemde 25 yapisal uyum yasasi ¢ikartilmistir.
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Tablo: 30

2001-2004 Yillar1 Arasinda Baz1 Makroekonomik Biiyiikliikler
Makro Gostergeler 2001 2002 2003 2004
GSMH (Milyar YTL) 176.5 275.0 356.7 429.0
GSMH (Milyar Dolar) 145.6 180.9 239.2 299.4
Kisi Basina GSMH (Dolar) 2.123 2.598 3.383 4.172
GSMH reel biiyiime orani (%) -9.5 7.9 5.9 9.9
TEFE (12 aylik donem sonu) (%) 88.6 30.8 13.9 13.8
TUFE (12 aylik donem sonu) (%) 68.4 29.7 18.4 9.3
Ortalama Dolar Kuru (YTL/ Dolar) 1.231 1.513 1.500 1.446
Issizlik Oran1 (%) 8.4 10.3 10.5 10.3
Thracat (Milyar Dolar) 31.3 36.1 472 63.1
Ithalat (Milyar Dolar) 41.3 51.5 69.3 97.5
Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar) -10.1 -15.4 -22.1 -34.3
Cari Islemler Dengesi (Milyar Dolar) 34 -1.8 -6.8 -15.6
Di1s Borg Stoku (Milyon YTL) 66.235 | 88.359 78.316 74.897
I¢ Borg Stoku (Milyon YTL) 93.341 | 127.321 | 172.525 | 199.559
Faiz Dis1 Fazla (GSMH %/’ si olarak) 6.4 3.7 5.2 6.1
Ozellestirme Geliri (Milyon dolar) 421.9 1102.1 457,1 896.5
Emisyon Artist (%) 55.5 54.0 38.5 26.1
M1 Biiytimesi (%) 57.4 342 51.2 25.1
M2 Biiyiimesi (%) 57.6 35.0 322 31.2

Kaynak: TUIK, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler, 1950-2006; Hazine Miistesarlig1, DPT

Uygulama sonuglart itibariyle GEGP’nin basarisinin, 2001 yili igin, smirli kaldig
soylenebilir (SIMSEK, 2007, s.60). Bunun yanminda aym yil ABD’de 11 Eyliil’de yasanan
saldirinin yurti¢i ekonomide ve finansal piyasalarda olumsuz etkiler yaratmasi ve Subat 2001
krizinin yarattig1 olumsuzluklarin devam etmesi programin uygulanabilirligini zorlastirmis ve
programin yeniden gozden gegirilerek yeni dis kaynaklarla desteklenmesini gerekli kilmistir.
Bunun sonucunda 18. stand by anlagmasinin esasini olusturan 18 Ocak 2002 tarihli niyet
mektubu cercevesinde 2002—-2004 yillarimi kapsayan yeni bir stand by diizenlemesi yiiriirliige
8

girmistir3 . Yeni diizenleme ile IMF’den 12.8 milyon SDR tutarinda bir destek talep

edilmistir. Bu rakam 2002 yilina kadar alinmis en biiyiik kredi miktaridir.

*¥ IMF ile 1999 yilinda yapilan 17. diizenleme iptal edilmistir.
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18 Ocak 2002 tarihli niyet mektubu, 2002-2004 yillar1 arasinda uygulanacak olan
ekonomi programini detayli olarak aciklamistir. Buna gore, 18. stand by diizenlemesi

cercevesinde belirlenen strateji ve hedefler su sekildedir:

e 2002 yili programi, ekonomiyi olas1 krizlere kars1 giivenceye almay1 ve enflasyonist
olmayan siirdiiriilebilir bir bityiimenin temellerini atmay1 hedeflemektedir. ilk olarak, program
ekonominin soklara karst dayamikliligini artiracak ve olasi krizlere karst kirillganligini
azaltacagin belirtmektedir. Bunu saglamak ig¢in; dalgali doviz kuru rejimi uygulamasina
devam edilmesi ve enflasyonda 6nemli bir diisiis saglanmasi icin enflasyon hedeflemesi
uygulanmasi, banka yeniden yapilandirmalarina hiz verilmesi ve saglikli bir kamu borg
pozisyonu saglanmas1 amaclanmustir. Ikinci olarak; program, Tiirkiye ekonomisinin biiyiime
potansiyelini artirmaya yonelik temel yapisal reformlar igcermektedir. Bu amaglan
gerceklestirmenin, ayn1 zamanda Tiirkiye’nin AB iiyeligi hedefine yaklagsmasina da yardim

edeceginin alt1 ¢izilmektedir.

e Program, finansal ve makroekonomik istikrar1 saglamak ve yapisal reformlarda daha
da ilerleme kaydetmeyi 2001 yil1 6nceligi olarak ele almakta ve bu amaca yonelik olarak,
2001 yil1 icin GSMH’nin %5.5’1 olarak hedeflenen kamu sektorii faiz dis1 fazlasin1 2002 yih
icin GSMH’nin %6.5’1 diizeyine yiikseltilmesi ve bunun i¢in gerekli mali g¢ercevenin
olusturulmas: Ongdriilmiistiir. Saglanilacak faiz dis1 fazla ile birlikte, uygulanacak aktif ve
esnek bor¢ yOnetimi stratejisi, kamu borcunun c¢evrilebilmesini kolaylastiracagi

belirtilmektedir.

e Niyet mektubunda 2003-2004 yillarnn ve sonraki donem igin hedefler de ayrica
belirtilmistir. Buna gore; bu donem igin, siirdiiriilebilir biiylime ile birlikte enflasyonla
miicadele ve saglikli bir bor¢ pozisyonunun temel hedefler oldugu belirtilmistir. Bu
dogrultuda ihtiyath finansal ve yapisal reformlara devam edilmesinin, 2003 yil1 ve takip eden
yillarda en az %5 olarak gerceklesmesi beklenen GSMH artisgina uygun zemin

hazirlayacaginin alt1 ¢izilmistir.

e Programda, dalgali doviz kuru uygulamasina devam edilecegi ve enflasyonda énemli
bir diisiisiin saglanabilmesi icin enflasyon hedeflemesi uygulanacagi belirtilmistir. 2001 yili

Mayis ayinda TCMB’ye fiyat istikrar1 hedefini siirdiirebilmesini teminen tam operasyonel
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bagimsizlik verilmis ve boylece enflasyon hedeflemesine geciste ilk adim atilmis
bulunmaktadir. Para politikasinin baglica hedefi enflasyonu 2002 yili sonuna kadar %35
seviyesine indirmek olarak belirtilmis ve bu amaca TCMB’nin 0nce parasal tabana yonelik
hedefler belirleyerek, daha sonra da 6n kosullarin olugmasiyla resmi enflasyon hedeflemesi

rejimine gegerek ulasmasi ongoriilmektedir.

e Niyet mektubunda yapisal diizenlemeler bankacilik sektorii tizerinde yogunlasmakta
ve bankacilik sektoriiniin yeniden yapilandirilmasina hiz verilecegi; boylelikle finansal
istikrarin saglanmasi ve kredilerin etkin kullaniminin saglanmaya calisilacagi belirtilmektedir.
Bu kapsamda, 6zel bankacilik sektoriiniin giiclendirilmesi, miidahale edilen bankalarin etkin
bir sekilde c¢oziime kavusturulmasi, kamu bankalarinin nihai olarak ozellestirilmelerini
teminen operasyonel yeniden yapilandirimalarima devam edilmesi ve denetleme ile
diizenleme fonksiyonlarimin daha da gelistirilmesi Ongoriilmiistiir. Aym1 zamanda kamu
sektorii reformunu da iceren diizenlemelere yer verilmis ve kamu mali hesaplarinin
birlestirilmesine devam edilmesi, mali raporlamalarin ve seffafliin gelistirilmesi gibi
konulara odaklanilmistir. Programda 6zel sektoriin roliiniin arttirilmasina yonelik olarak; 6zel
sektor gelisiminin tesvik edilmesi, sirketlerin 6zellestirilmesine, yerli ve yabanci yatirimlarin

tesvikine, iyi yonetisim ve seffafligin gelistirilmesine yer verilmistir.

2002 yili programi Mayis 2002’ye kadar basarili bir sekilde uygulanmis, ancak bu tarihten
itibaren siyasi alanda yasanan belirsizlik ve ardindan se¢cim doneminde onemli sayilabilecek
aksamalar olmustur. Bununla birlikte, yapilan genel secimler sonucunda Kasim 2002’de
kurulan yeni hiikiimetin IMF ile yiiriitiilen ekonomik programa baglilik konusunda gosterdigi
kararlilikla gerek mali piyasalarda gerekse diger ekonomik gostergelerde oldukca olumlu
gelismeler ortaya cikmaya baslamistir (OZCAM, 2004, s.11). Diger yandan, Ocak 2003’de
hiikiimet tarafindan hazirlanan Acil Eylem Plani ile kurumsal yapilanmaya iliskin eylemler ve

kamu yonetimi alaninda 6nemli reformlara yer verilmistir.

Program sonunda elde edilen verilere bakildiginda, 2002 yilinda yil sonu TUFE
enflasyonu %29.7 oran ile son 20 yilda goriilen en diisiik oranda ger¢eklesmis olup %35’lik
enflasyon hedefinin altinda kalmistir. Uygulanan para ve maliye politikalar1 ve
gerceklestirilen yapisal reformlar enflasyonla miicadeledeki kazanimda belirleyici olmustur.
Bunun yaninda, baz1 makroekonomik gelismeler de 2002 yilinda enflasyondaki gerilemeye

katkida bulunmustur. Oncelikle, i¢ talep gelismeleri enflasyon iizerinde yukariya dogru bir
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baski yaratmamistir. Nitekim 2002 yilinin ikinci ¢eyreginden itibaren iiretimde gozlenen
yiiksek oranli artis daha cok stok birikimi ve ihracattaki canlanmadan kaynaklanmis, tiiketim
harcamalarindaki artis biiyiik olgiide sinirli kalmustir. Ikinci olarak, dalgali kur rejimi
uygulamasi ve i¢ talep yetersizligi, kur hareketlerinin fiyatlara yansimasinin boyut ve hizim
azalttig1 gozlenmistir. Bunlara ilave olarak, gida grubu fiyat artislarinin son 15 yilin en diisiik
diizeyinde gerceklesmesi de enflasyonun beklenenin altinda gerceklesmesine katkida

bulunmustur (TCMB, 2002, s.79).

Acil Eylem Plan’mi takiben 3 Mart 2003 tarihinde ek istikrar tedbirleri aciklanmistir.
Uygulanan ekonomik programda; 2003 yili i¢in kamu kesiminin gelirlerinde 5.9 Katrilyon TL
artis, kamu harcamalarinda da 9.8 katrilyon TL azalma, %20 enflasyon, %5 biiyiime ve
konsolide kamu sektorii igin %6.5 faiz disi fazla hedeflerinin gerceklestirilmesi

Ongoriillmiistiir.

Diger taraftan, Tablo 31°deki veriler 2003 yili i¢in hedeflenen ve gergeklesen konsolide
biit¢e rakamlarinin birbiriyle ¢ok fazla uyum i¢inde olmadiginmi gostermektedir. Nitekim 2003
yil1 i¢in 100.782 milyon biitce geliri elde edilmesi hedeflenmis, ancak 80.300 milyon gelir
elde edilmistir. 2003 yili harcamalarina bakildiginda yine hedeflenenle gerceklesen
rakamlarin birbirinden sapma gosterdigi goriilmektedir. Soyle ki; hedeflenen harcama
145.949 milyon, gerceklesen harcama ise 121.734 milyon olarak gerceklesmistir. Bunun
yaninda, 2003 yili GSMH biiyiime oran1 %5.9 olarak gerceklesmis olup hedeflenen oranla
uyum ic¢inde olmustur. Kisi basina diisen GSMH da artis gostererek 3.383 dolar olarak
gerceklesmistir. 2003 yili icin kararlilikla siirdiiriilen faiz dig1 fazla hedefi de GSMH nin
%5.2’si olarak gercekleserek hedeflen %6.5’lik oranin altinda kalmistir.

IMF kokenli ortodoks istikrar tedbirlerini iceren siki para ve maliye politikalar1 ve yapisal
reformlara dayali programin 2004 yilinda da uygulanmasina kararlilikla devam edilmistir.
2004 yilinda da siirdiiriilebilir bir bilylime ortaminin yaratilmasi amacina yonelik saglam bir
mali yapinin olusturulmasi ve enflasyonun diisiiriillmesi hedefleri cercevesinde; %5’lik bir reel
biiylime ve %12 diizeyinde enflasyon orani gerceklesmesi ongoriilmiistiir. Bunun yaninda
program, borcun azalmasimi desteklemek ve ekonominin dayanakligini artirmak amaciyla
konsolide kamu sektorii icin GSMH’nin %6.5’1, konsolide biit¢e icin GSMH’ nin %5’i

oraninda bir faiz dis1 fazlayr hedeflemistir.
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Tablo: 31
2003 Y1l Konsolide Biitcesinde Gerceklesmeler (Milyon YTL)

Biitce Kalemleri Gerceklesme Hedef
Gelirler 80.300 100.782
Vergi Gelirleri 67.300 85.900
Vergi Dis1 Gelirler 8.430 10.345
Harcamalar 121.734 145.949
Personel Harcamalari 27.407 28.036
Yatirim Harcamalari 4.538 7.998
Faiz Harcamalari 53.190 65.450
Transfer Harcamalari 84.326 100.634
Biitce Dengesi -33.003 -45.167
Faiz Dis1 Biitce 20.186 20.282
Net Yurt ici Borclanma 2.881 1.324
Yurt I¢i Borg Stoku 183.073 123.132

Kaynak: Hazine Miistesarligi, 2008

Faiz dis1 fazla odakli politikalar iceren programin ciddi disiplin i¢inde uygulanmasinda
gosterilen kararlilik 2004 yili hedeflerine ulasilmasinda onemli katki saglamistir. 2004 yili
boyunca faiz oranlarindaki diisiis egilimi devam etmistir. 2003 y1l1 Aralik ayi itibariyle %11.9
olan i¢ bor¢ stokunun yillik bilesik reel faizi, 2004 yili sonunda %9.5’e gerilemistir. GSMH
biiyimesi y1l sonu itibariyle Tiirkiye tarihinin en yiliksek rakamina ulasarak %9.9 olarak
gerceklesmistir. Enflasyon tek haneye diismiis, %9.4’e gerilemistir. Genel olarak IMF ile
yiiriitiilen 18. stand by anlasmasi cercevesindeki performans kriterlerine bagl kalinarak
gerceklestirilen diizenlemeler dis ticaret acig1 disindaki verilerde olumlu gelismelere neden
olmustur. 2004 yili dis ticaret rakamlar1 bu donemde hem ithalat hem de ihracatin rekor
seviyelere ulasmistir. 2004 yilinda ihracat 63.1 milyar dolar, ithalat 97.5 milyar dolar, dig

ticaret ac181 ise 34.3 milyar dolar diizeyinde gerceklesmistir.

3215. Tiirkiye Ekonomisinde 2005-2008 Déneminde Uygulanan Istikrar Programlari

IMF ile 2002 yilindan itibaren uygulanan istikrar programinin beklenenin de {istiinde
olumlu sonuglar vermis, 2001 krizinin etkileri sonucu artan kamu borg¢ stoku azalma egilimine

girmigtir. Kamu bor¢ stoku 2004 yili sonu itibariyle 2001’deki seviyesine gore %71.5
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seviyesinde gerileme gostermis ve borcun siirdiiriilebilirligine iliskin endiselerin
giderilmesine katkida bulunmustur. Bu olumlu gelismeler IMF ile iligkilerin 2005 yilinda da
devam etmesine neden olmus; IMF ile imzalananl18. stand by diizenlemesinin 4 Subat 2005
tarihinde sona ermesinin ardindan Tiirkiye, 26 Nisan 2005’de IMF’ ye 2005 Mayis ve 2008
Mayis tarihleri arasini kapsayan ii¢ yillik yeni bir diizenleme i¢in ek niyet mektubu vermistir.
Niyet mektubunun IMF icra direktorleri kurulunca onaylanmasinin ardindan 11 Mays
2005°de yeni diizenleme yiiriirliige girmistir. IMF ile yapilan 19. stand by diizenlemesi olan
bu anlagsma, Tiirkiye tarihinde ilk kez bir krize baghh olmadan gergeklestirilen stand by
diizenlemesi olma ozelligi tasimaktadir. Diizenleme cercevesinde Tiirkiye’ye saglanmasi

ongoriilen kaynak miktar ise 10 milyar dolar olarak belirlenmistir.

26 Nisan 2005 tarihli niyet mektubu cercevesinde 2005 yili makroekonomik hedefleri
asagidaki gibidir:

e 2005 yili programinin temel makroekonomik amaci; cari islemler dengesinin
stirdiiriilebilirligini saglamak ve enflasyonu diisiiriirken, gii¢lii ve istikrarli bir biiylimenin
saglanmasidir. Bu amagla; krizin ardindan kuvvetle toparlanan ve tahminlerin de iistiinde bir
performans gosteren ekonominin reel bilyiimesinin bir miktar yavaslayarak %5 seviyesinde
gerceklesmesi Ongoriilmils, ayn1 zamanda bu biiyiimenin siki maliye politikasiyla, yatirnm ve
ihracat artis1 kaynakli olmasi1 hedeflenmistir. Bu sayede, cari islemler agiginin programin
uygulandig ilk yil olan 2005 yil1 icin GSMH’ nin %4.5°1 seviyesine ve ii¢ yillik siire sonunda

da %3’ii seviyesine gerilemesi planlanmistir.

e Programin para politikas1 hedefi enflasyonun ii¢ yil i¢inde %10’un altina diisiiriilerek
AB iilkelerindeki seviyelere ¢ekilmesidir. Bu cercevede; bir 6nceki programda enflasyonun
tek haneli seviyeye diismesinin en 6nemli nedeni olan siki maliye politikasi ile TCMB
bagimsizligina devam edilecegi aciklanmistir. Nihayet, Ocak 2005’de TL’den alti sifir
atilarak Yeni Tiirk Lirasi’ye gecilmesi enflasyonun tek haneli rakamlara indirilmesindeki

kararligin bir gostergesidir.

e Niyet mektubunda programin uygulamasiyla, 2006 yilinda acik enflasyon hedeflemesine
iliskin kosullarin olusmasi sonucu TCMB’nin agik enflasyon hedeflemesine gececegi
belirtilmistir. 2005 yil1 enflasyon hedefi olarak belirlenen %8’lik enflasyona ulasilmasi icin,

acik enflasyon hedeflemesinin ilk asamalarinda, mevcut para tabani ile net i¢ varliklara iligkin
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gosterge niteligindeki hedeflerin korunacagi belirtilmistir. Kademeli gecis kapsaminda 2005
yilindan itibaren Para Politikas1t Kurulu (PPK) toplantilart 6nceden belirlenen saat ve tarihte
gerceklesmekte ve her toplantidan sonra faiz kararlar1 agiklanmakta ve sonrasinda enflasyon
goriinimii ile PPK’nin giindemini 6zetleyen bir rapor yayinlanmaktadir. Para politikasi
cergevesinde 2005 yil1 uygulamanin bu sekilde devam etmesi ve 2006 yilinda acgik enflasyon
hedeflemesine geg¢is siirecinin son asamasinda PPK’nin faiz oranlarinin belirlenmesinde tam
yetkili olmasi ve her toplanti sonrasinda kurul tutanaklarmin 6zetinin yayinlanmasi

Ongoriillmiistiir.

e Programin maliye politikasi hedefi yine yiiksek faiz dis1 fazla verilmesi suretiyle kamu
borcunun azaltilmasi olarak belirlenmistir. 2005 y1l1 biitgesi icin; konsolide kamu sektorii faiz
dis1 fazlasi GSMH’ nin %6.5’1, konsolide biitge faiz dis1 fazlast GSMH nin %5’i olarak
hedeflenmis ve programin devam ettigi iic yillilk donemde bor¢ ve faiz oranlarinin
diisiiriilmesini desteklemek amaciyla bu hedefin korunmasi amaclanmistir. Faiz oranlarin
diismesiyle, kamu sektorii genel agiginin 2004 yihi itibariyle %6’nin tizerinde gerceklesen

seviyesinden yaklasik %4.5’ler seviyesine inmesi hedeflenmistir.

e 2005 yil1 programi aym1 zamanda mali uyumu siirdiiriilebilirligini ve ekonomi iizerinde
yarattig1 etkinin giiclendirilmesini temin etmek amaciyla biit¢cenin kompozisyonu ve kalitesini
gelistirmeyi amacglamistir. Bu cercevede, vergi tabaminin genisletilmesi, vergi idaresinin

iyilestirilmesi, sosyal giivenlik reformlarin hayata gecirilmesi kararlar1 alinmistir.

e Programin yapisal reform kararlann bir onceki programin devami niteliginde olup,
basariyla uygulanan reformlarin devam ettirilmesi, kamu maliyesine yonelik reformlar ve
diizenlemelerin bir an 6nce tamamlanmasi iizerinde durulmustur. Kamu maliyesine iligkin
yapisal reformlar, biitce dengelerini korumaya yonelik kisa vadeli tedbirler ile desteklenen
genis kapsamli bir sosyal giivenlik reformu iizerinde yogunlasmistir. Sosyal giivenlik
sistemine iligkin reform calismalarinin 6ncelikli hedefi sosyal giivenlik kurumlarinin (SSK,
Bag-Kur, Emekli Sandigi) tek cati altinda toplanarak birlestirilmis tek emeklilik fonu ve
birlestirilmis tek saglik fonu olacak sekilde yeniden yapilandirmaktir. Boylece uzun vadede
tasarruf saglanacag ifade edilirken, kisa donemde ii¢ sosyal giivenlik kurulusunun genel
dengesine program siiresince 2004 yilindaki seviyesi olan GSMH’nin %4.5’1 oraninda bir

tavan getirilmesi gosterge niteligindeki hedefler arasinda yer almistir. Emeklilik sistemine
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iliskin yapilan diizenlemelerin amaci, sistemin acigin1 uzun vadede GSMH’nin %1’inin altina

diisiirmektir.

e Verimliligin arttirilmasi, kayit dis1 ekonomide kalmaya yonelik 6zendirici unsurlarin
azaltilmas1 ve faiz oranlarinin ve finansal aracilik hizmetlerinden alinan vergi gelirlerinin
diismesiyle vergi gelirlerinde beklenen yapisal daralmanin telafi edilebilmesi acisindan vergi
reformlarina ayrica 6nem verilmektedir. Bu cercevede vergi sisteminin, kapsam ve uyumunun
iyilestirilmesi ve gelirlerin attirilmasi amaciyla daha basit, seffaf ve AB uygulamalariyla daha

uyumlu hale getirilmesi amag¢lanmustir.

e Finansal sektoriin saglikli bir yapiya kavusmasi yolunda; kamu bankalarindaki yeniden
yapilandirmay1 siirdiirmek ve s6z konusu bankalar1 6zellestirmeye hazirlamak ve denetim
sistemindeki kirilganliklart azaltmak suretiyle daha oOnceki yillarda baglayan reformlara
devam edilmesi amaclanmis ve bu dogrultuda Bankacilik Kanunu hazirlanmasi
ongoriilmiistiir. BDDK’nin ise yeni kanuna iliskin olarak gdzetim ve denetiminin kalitesi daha

da artirilmasi ve AB standartalarina daha uyumlu hale gelmesi hedeflenmistir.

e Niyet mektubunda son olarak yatinm ortaminin iyilestirilmesine yonelik cabalar
iizerinde durulmus, orta vadeli biiyiime ve istihdam beklentilerini daha da iyilestirmek
amaciyla yatirnm ortamim gelistirmeye ve dogrudan yabanci yatirimlar artirmaya yonelik bir
dizi tedbir alimmistir. Bu kapsamda; 6zellestirmenin hizlandirilmasi, idari islemlerin
kolaylagtirilmasi, yargi sisteminin verimliliginin artirilmast ve Avrupa Birligi standart ve
diizenlemelerinin benimsenmesi {izerine odaklanilmas1 suretiyle Yatinm Danisma

Konseyi’nin tavsiyeleri dogrultusunda ilerlemeye devam edilecegi belirtilmistir.

2005 yili gerceklesmeleri dikkate alindiginda 2005 yilinda; ekonomik istikrar1 saglamada
onemi adimlarin atildigi, bircok alanda kazamimlarin daha da arttigi ve bu sayede ileriye
doniik daha saglikli ongoriilerin yapilabildigi bir yil oldugu sdylenebilmektedir. 2005 yili
biiytime orani beklentilerin ¢ok iizerinde gercekleserek %7.6 seviyesinde olmustur. Ayrica
biitce politikasinda disiplin ve mali reformlar1 gerceklestirmede olumlu adimlar atilmis, buna
bagh olarak 2005°de biit¢e aciginin GSMH’ya oran1 %2’ye diismiis olup %3 olan Maastricht
kriterlerinin de altina inmistir. 2005 yilinda faiz oranlarinin diismesiyle faiz 6demlerinde

meydana gelen azalmanin, biitce aciginin azalmasindaki payi biiyiiktiir. 2004 yili sonu
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itibariyle %9.5 olan i¢ bor¢ stokunun beklenen yillik bilesik faizi, 2005 yil1 Aralik ayinda %8

seviyesine gerilemistir.

2005 yilinda faiz dis1 fazla hedefinde bir miktar sapma olmus, %6.5 olarak ongoriilen
konsolide biit¢e faiz dis1 fazlasinin GSMH’ya oran1 %6 olarak gerceklesmistir. Tablo 32°de
yer alan konsolide biitce rakamlari, 2005 yili i¢in hedeflenen ve gerceklesen gelir ve
harcamalarin birbirinden c¢ok fazla sapma gostermedigini ortaya koymaktadir. Konsolide
biitge gelirleri 2005 yilinda, 2004 yilina gore (110.721 milyon YTL) %?24.6 oraninda artis
gostererek 137.980 milyon YTL olarak gerceklesmistir. 2005 yili konsolide biitce
gerceklesme sonuglarina gore gelirler hedeflenenden %35.3 oraninda daha fazla, harcamalar
ise yine Ongorillene yakin bir degerde 146.097 milyon YTL seviyesinde gerceklesmistir.
Gelirlerin Ongoriillenden fazla, harcamalarin da ©ngoriilene yakin gerceklesmesi sonucu,
31.422 milyon YTL olarak hedeflenen faiz dis1 fazla tutarinin iizerine ¢ikilarak 37.563 milyon
YTL tutarinda faiz dis1 fazla elde edilmistir.

Tablo: 32
2005 Y1l Konsolide Biitcesinde Gerceklesmeler (Milyon YTL)

Biitce Kalemleri

Gerceklesme Hedef
Gelirler 137.980 130.946
Vergi Gelirleri 106.929 107.041
Vergi Dis1 Gelirler 31.051 19.390
Harcamalar 146.097 145.929
Personel Harcamalari 31.855 31.630
Mal ve Hizmet Harcamalar1 | 14.446 14.120
Faiz Harcamalar1 45.679 46.406
Transfer Harcamalar1 35.222 36.051
Sermaye Harcamalar1 2.857 9.807
Sermaye Transferleri 9.805 1.514
Biitce Dengesi -8.116 -14.984
Faiz D1s1 Biitce 37.563 31.422
Net Yurt ici Bor¢lanma 21.318 18.941

Kaynak: Hazine Miistesarligi, DPT
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Diger taraftan, 2005 yilindaki ekonomik bilytimeye baglh olarak dis ticaret agig1 artmistir.
Tablo 33’de yer alan makroekonomik verilerde de goriildiigii tizere, 2005 yilinda ihracat 73.5
milyar dolar, ithalat 116.8 milyar dolar, dis ticaret agig1 ise 43.2 milyar dolar olmustur.
2005’te ihracattaki artig onceki iki gore yavaslamis olsa da yine de uzun dénem ortalamalarin
iizerinde, ithalattaki artis ise Onceki iki yila gore yavaslamig olsa da ihracattaki artisin

iizerinde gerceklesmistir.

2001 yilindan itibaren uygulanmakta olan faiz dis1 fazla hedefi ve siki biitce uygulamalar
sayesinde 2005 yilinda gelindiginde komunun bor¢ yiikiinde 6nemli oranda iyilesme olmus,
kamu net bor¢ stokunun GSMH’ya oram1 2005 sonu itibariyle %55.8 seviyesine ulasmistir.

Boylece bu alanda %60’lik Maastricht kriteri de saglanmistir.

Tablo: 33

2005-2007 Doneminde Bazi Makroekonomik Biiyiikliiklerdeki Gelismeler
Makro Gostergeler 2005 2006 2007
GSMH (Milyar YTL) 486.4 562.9 856.3
GSMH (milyar dolar) 145.7 390.4 685.7
GSMH reel biiyiime orani (% degisme) 7.6 5.5 4.5
TEFE (12 aylik dénem sonu) (% degisme) | 2.7 11.6 6.0
TUFE (12 aylik donem sonu) (% degisme) | 7.7 9.7 8.4
Issizlik Oran1 (%) 10.3 9.9 9.9
Thracat (Milyar Dolar) 73.5 85.6 107.3
Ithalat (Milyar Dolar) 116.8 139.6 170.1
Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar) -43.2 -54.1 -62.8
D1s Borg Stoku (Milyon YTL) 42.051 30.462 11.184
i¢ Borg Stoku (Milyon YTL) 228.556 | 229.066 | 237.790
Faiz Dis1 Fazla (GSMH %/’si olarak) 6.0 54 4.1
Ozellestirme Geliri (Milyon YTL) 1.772 7.159 2.293

Kaynak: Hazine Miistesarligi, TUIK, DPT

2005 yilindaki hizli biiyiimeye ragmen issizlik oraninda bir degisme yasanmamistir.
Issizlik orani 2004 yilindaki seviyesini koruyarak 2005 yilinda da %10.3 olarak

gerceklesmistir. Bunun yaninda; Tiirkiye 2005 yilinda basarili bir 6zellestirme performansi
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gerceklestirmis, 1.772 milyon YTL tutarinda dzellestirme geliri elde edilmistir™”. Enflasyon
oran1 ise 2005°te de tek haneli olarak gerceklesmis, yillik TUFE artis1 %8 olan hedefin biraz
altinda %7.7 olmus, yillik TEFE ise %2.7 seviyesine inmistir.

Tiirkiye ekonomisinin, 2002-2004 doéneminde ortaya koydugu yeniden yapilanma
performansi; 2005 yilinda iist noktalara ulagsmis, basta AB olmak iizere, diinyanin énde gelen
ekonomileri ve uluslararast1 ekonomik kuruluglar1 tarafindan da takdir edilmistir. AB
Komisyonu’nun 9 Kasim 2005 tarihinde aciklanan Ilerleme Raporu’nda Tiirkiye ekonomisi
“seffaf ve isleyen bir piyasa ekonomisi” olarak tanimlanmig; uluslararas1 derecelendirme
kuruluslar tarafindan Tiirkiye'nin kredi notu yiikseltilmistir. IMF ve Diinya Bankasi da,
Tiirkiye ekonomisinin 2005 yilinda ulastigt yeniden yapilanma seviyesini takdirle

karsiladiklarint belirtmislerdir (ALKIN, 2005, s.2).

Tiirkiye ekonomisinin, 2005 yilindaki tiim bu bagarili sonuglara ragmen, asmasi gereken
sorunlar da mevcuttur. Bunlar; istihdam odakli bir biiyiime siirecine gecis ve issizlik sorunu
ile daha etkin miicadele, Tiirk reel sektoriiniin dis rekabet giiclinii zayiflatan etkenlerin
azaltilmas1 ve ihracatin tesvik edilmesi ile Tiirkiye ekonomisine duyulan giivenin arttirilmasi
ve kredibilitenin yiikseltilmesi olarak ifade edilebilir. Ciinkii 2002-2005 doneminde, ihracat
rekor bir artis gostermis olsa da, ithalat hacminin daha da ciddi bir artis gerceklestirdigi bir

gercektir (ALKIN, 2005, s.2).

2005 yil biitgesi, Tiirkiye’nin IMF’nin istekleri dogrultusunda bir yillik olarak hazirladig:
son biitcesi olmustur. 2006 yilindan itibaren kamu mali yonetim ve kontrol sistemini ¢agdas
bir yapiya kavusturmak iizere yiiriirliige konulan 5018 sayili Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol
Kanunu ile; biitce hazirhik siireci giiclendirilmis, ¢ok yilli biitcelemeye ge¢ilmis, mali
saydamlik ve hesap verebilirligi artirmak iizere kamu idarelerince faaliyet raporu hazirlanmasi
uygulamasina baglanmistir. Bu kapsamda; 2006 Yili Programi, Sekizinci Bes Yillik Kalkinma
Plani siirecinde hazirlanan Uzun Vadeli Strateji (2001-2023) ve Devlet Planlama Teskilati
Miistesarliginca hazirlanan Orta Vadeli Program (2006-2008) esas alinarak ii¢ yillik olarak
hazirlanmistir. 2006 yilinda da, ekonomik hedefler ve buna gore belirlenen makro

biiyiikliikler cercevesinde faiz dis1 fazla ve oOzellestirme gelirleri gibi bor¢clanma dist

* Tiirk Telekom, Tiipras, Eregli Demirgelik, Basak Sigorta 2005 yilinda geceklestirilen onemli 6zellestirmeler
arasinda yer almaktadir.
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kaynaklarin toplam finansman icerisindeki payimnin artirilmasi ve i¢ bor¢ cevirme oraninin

makul seviyelerde tutulmasi seklinde 6ngoriillmiistiir.

2006-2008 donemini kapsayan Orta Vadeli Program’da temel makroekonomik
biiyiikliiklere iliskin olarak yapilan tahminler Tablo 34’de yer almaktadir. Buna gore 2006 yili
bliylimesi %5 olarak ©Ongoriilmiistiir. 2006 yili sonuna gerceklesen biiylime orani ise
hedeflenenin iizerinde %5.5 olarak gergeklesmistir. Issizlik oram ise 2006 yilinda bir 6nceki
yila gore 0.4 puan azalisla %9.9 olarak gerceklesmis olup hedeflenen %10’luk oranin altinda
olmustur. Enflasyon 2006 sonunda TUFE bazinda %9.7, TEFE bazinda ise %11.6 olmustur.
2006 yilinda ihracat 2005 yilina gore %16.4 oraninda artarak 85.6 milyar dolar, ithalat
%19.5 oraninda artarak 139.6 milyar dolar diizeyinde gerceklesmistir. Dis ticaret agigi ise

hedeflenenin tizerinde 54.1 milyar dolara yiikselmistir.

Tablo: 34
Orta Vadeli Programda Belirlenen Makroekonomik Biiyiikliikler
Makroekonomik Gostergeler 2006 2007 2008
GSYIH Biiyiimesi (%) 5.0 5.0 5.0
GSYIH (Milyon YTL) 536.259 | 588.155 | 642.266
GSYIH (Milyar Dolar) 364.9 392.5 422 .4
Kisi Basina Milli Gelir (GSYIH, Dolar) 4.981 5.289 5.621
Issizlik Oram 10.0 9.8 9.6
Thracat (FOB) (Milyar Dolar) 84.1 93.7 105.8
Ithalat (CIF) (Milyar Dolar) 122.6 133.7 146.8
Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar) -38.5 -40.0 -41.0
Cari Islemler Dengesi / GSYTH (%) -4.0 -3.5 -3.1
Dis Ticaret Hacmi/ GSYIH (%) 56.7 57.9 59.8
TUFE Yil Sonu (%) 5.0 4.0 4.0
Kaynak: T.C. Maliye Bakanlig1 2006 Y1il1 Genel Faaliyet Raporu, 2007
% Hedef

Tablo 35’de yer alan biit¢ce rakamlar1 2006 yili i¢cin hedeflenen ve gerceklesen gelir ve
giderlerin ¢cok da uyum icinde olmadigin1 gostermektedir. 2006 yili merkezi ydnetim
biitgesinde, biitge gelirlerinin 160.325 milyon YTL, vergi gelirlerinin ise 132.199 milyon YTL
olmas1 hedeflenmistir. Vergi dist gelirlerin 21.371 milyon YTL, sermaye gelirlerinin 2.269
milyon YTL, ozel gelirler ve alinan bagis ve yardimlarin ise 374 milyon YTL olmasi
Ongoriilmiistiir. Biitcede gerceklesen rakamlar ise; biitce gelirleri icin 173.902 milyon YTL,
vergi gelirleri i¢in 137.483 milyon YTL, vergi dist gelirler i¢in 26.517 milyon YTL, sermaye
gelirleri icin 1.841 YTL, 6zel gelirler ve alinan bagis ve yardimlar i¢in 2.708 milyon YTL’dir.
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2006 yih biitce giderleri ise 174.321 olarak ongoriilmiis ancak gider gerceklesmesi 178.126
milyon YTL olmustur.

2006 yili merkezi yonetim biitcesinde, biitge agig1 hedefi 13.996 milyon YTL olarak
Ongoriilmiistiir. Biitce aci@inin azaltilmasi konusunda onemli bir basari kaydedilmis ve yil
sonunda gerceklesme 4.223 milyon YTL olmustur. 2006 yili sonu itibariyle faiz disi fazla
41.738 milyon YTL olarak gerceklesmis olup, faiz dis1 fazlada hedeflenenin iizerine
cikilmstir.

Tablo: 35
2006 Yih Merkezi Yonetim Biitcesi Ger(;eklesmeleri40

Hedeflenen Gerceklesme
Biitce Kalemleri (Milyon YTL) | (Milyon YTL)
Biitce Giderleri 174.321 178.126
Faiz Dig1 Biit¢e Giderleri 128.061 132.163
Faiz Harcamalari 46.260 45.962
Biitce Gelirleri 160.325 173.902
Vergi Gelirleri 132.199 137.480
Vergi Dis1 Gelirler 21.371 26.517
Sermaye Gelirleri 2.269 1.841
Ozel Gelirler ve Alinan Bags 374.0 2.708
ve Yardimlar
Biitce Dengesi -13.996 -4.223
Faiz Dis1 Denge 32.263 41.738

Kaynak: T.C. Maliye Bakanligi1 2006 y1l1 genel faaliyet raporu, 2007

Tablo 36’da yer alan merkezi yonetim biitce rakamlari 2007 yili i¢in hedeflenen ve
gerceklesen kamu gelirleri ve harcamalarinin birbiriyle uyum i¢inde oldugunu gostermektedir.
Tabloya gore; 2007 yilinda elde edilen gelir ongoriilene yakin bir oranda 189.617 milyon
YTL olarak gerceklesmis olup gelirlerin 152.831 milyon YTL’si vergi gelirlerinden
olugmaktadir. 2007 yil1 harcamalar1 da yine ongoriilene yakin bir oranda 203.500 milyon YTL
olarak gerceklesmis, bunun 154.769 milyon YTL’sini faiz dis1 harcamalar olusturmustur.
2007 yilinda faiz dis1 harcamalarin vergi gelirlerinden daha fazla artmis, buna bagl olarak
konsolide kamu sektorii faiz dis1 fazlast 2007 yilinda hedefin 11.5 milyar YTL altinda
kalmigtir. Faiz disi1 harcamalardaki onemli artisa ragmen Ozellestirme ve faiz gelirlerinde
goriilen olumlu performans ile faiz giderlerinin &ngoriilenin altinda gerceklesmesine bagl

olarak merkezi yonetim biitce hedefi tutturulmustur.

0°01.01.2006 tarihinden itibaren Konsolide Biitge tammu yerine Genel Biitge Kapsamindaki idareler, Ozel
Biitceli Idareler ve Diizenleyici ve Denetleyici Kurumlari iceren Merkezi Ynetim Biitcesi tanimina gecilmistir.
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Tablo: 36
2007 Yih Merkezi Yonetim Biitcesi Gerceklesmeleri

Hedeflenen Gerceklesme
Biitce Kalemleri (Milyon (Milyon

YTL) YTL)
Biitce giderleri 204.902 203.500
Faiz dis1 biitce giderleri 152.100 154.769
Faiz harcamalari 52.946 48.731
Personel, sosyal giivenlik harcamalari 53.772 43.554
Sermaye harcamalari 12.080 12.915
Biitce gelirleri 188.159 189.617
Vergi gelirleri 157.973 152.831
Vergi dis1 gelirler 30.186 31.403
Biitce dengesi -16.743 -13.883
Faiz dis1 denge 36.100 34.848

Kaynak: T.C. Maliye Bakanligi 2007 y1l1 genel faaliyet raporu, 2008

2007 yili, makroekonomik veriler dikkate alinarak incelendiginde su sonuglar ortaya
cikmaktadir: 2007 yilinda Tiirkiye ekonomisinin biiylime hizi, 2004 yilinda baslayan diisme
egilimine devam ederek, hedeflenenin yarim puan altinda %4.5 olarak gerceklesmistir. 2006
yilinda %9.7 olan TUFE yillik degisimi, 2007 yilinda %8.4 seviyesine; TEFE ise 2006’ daki
%11.6 seviyesinden %6.0 seviyesine gerilemistir. Issizlik oran1 2007 yilinda bir onceki
yildaki seviyesini koruyarak %9.9 olarak gergeklesmistir. 2007 yilinda ihracat 2006 yilina
gore %10.9 oraninda artarak 107.3 milyar dolara, ithalat %11.1 oraninda artarak 170.1 milyar
dolara ulasmis; dis ticaret dengesi 62.8 milyar dolar acik vermistir. 2007 yili i¢in faiz dist
fazlanin GSMH’ya oram1 %6.5 olan hedefin altinda kalarak %4.1 olarak gerceklesmistir.

2008 Yili Merkezi Yonetim Biitcesi Mayis ay1 biitce giderleri, biitge gelirleri, biitce
dengesi ve faiz dis1 fazla gerceklesmeleri Tablo 37°de yer almaktadir. Tabloya gore; 2008 yili
Mayis ayinda merkezi yonetim biitgesi 3.389 milyon YTL fazla vermistir. Gecen yilin ayni
ayinda ise merkezi yonetim biitcesi 2.036 milyon YTL fazla vermisti. Yani 2008 yili Mayis
ayinda, biitce fazlasinda gegen yilin ayni ayma gore %66.4 oraninda bir artis olmustur. 2007
yili Mayis ayinda olusan faiz dis1 fazla 6.654 milyon YTL iken; 2008 yilinin ayni ayinda
5.070 milyon YTL olmustur. Bununla birlikte, 2008 y1l1 merkezi yonetim biitce giderleri icin
Oongoriilmiis olan 222.553 milyon YTL 6denegin %7.1°1 Mayis ayinda kullanilarak 15.823
milyon YTL gider gerceklestirilmistir. Biitce faiz giderleri i¢in 6ngoriilmiis olan 56 milyar
YTL o6denegin de %3’ii kullanilarak 1.681 milyon YTL faiz gideri gerceklestirilmistir.
Bunun yaninda; 2007 yili Mayis ay1 biitce gelirleri 19.725 milyon YTL iken, 2008 Mayis
ayinda %?2.6 oraninda diisiis gostererek 19.212 milyon YTL olarak gerceklesmis olup 204.556
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milyon YTL olan yilsonu biitce hedefinin %9.4’ti bu donemde tahsil edilmistir (Maliye
Bakanligi, 2008, s.8).

Tablo: 37
2008 Y1 Merkezi Yonetim Biitcesi Gerceklesmeleri

Biitce Kalemleri (ﬁﬁ;‘zﬂ‘;‘{’;‘i) Gemek(lﬁgl;ogll\?%i)ZOOS %
Biitge Giderleri 222.553 15.823

Faiz Dis1 Biitce Giderleri | 166.553 14.141

Faiz Giderleri 56.000 1.681

Biitge Gelirleri 204.556 19.212

Biitce Dengesi -17.997 3.389

Faiz Dis1 Denge 33.003 5.070

Kaynak: TCMB, Finansal Istikrar Raporu, 2008; Hazine Miistesarlig1, 2008
(*): Gegici

Bu gelismelerin yam sira, IMF ile 11 Mayis 2005°de imzalanan 19. stand-by anlagmasi 11
Mayis 2008 tarihi itibariyle sona ermis; bu nedenle hiikiimet 2008-2012 yillarin1 kapsayan
bes yillik donemde uygulamak iizere bir Orta Vadeli Mali Cerceve acgiklamistir. Bu
cercevede, 2008 yili icin baz1 hedefler revize edilmistir. Orta Vadeli Mali Cerceve
kapsaminda 2008-2012 donemi icin belirlenen biit¢ce hedefleri Tablo 38’de yer almaktadir.
Bu kapsamda, 2007 yilinda %?3.5 olarak gerceklesen ve 2008 yili i¢cin %4.2 olarak ongoriilen
faiz dis1 fazla hedefi GSYIH nin %3.5’i olarak revize edilmistir. Ote yandan, %1.9 olarak
hedeflenen merkezi yonetim biitce aciginin GSYIH’ya oram ise %]1.4’e diisiiriilmiis, yeni
donemde orta vadeli kamu bor¢ stoku/GSYH hedefi ile tutarli bir faiz dis1 fazla politikasi
uygulanacag belirtilmistir. 2008 yilina iliskin yapilan revizyonun esas olarak makroekonomik
hedeflerdeki degisim ile merkezi yOnetim biitcesinin gelir ve giderlerini etkileyen politika
kararlarindaki degisikliklere dayandigi ve revizyonla istihdam paketi, mahalli idareler
reformu ve GAP yatinmlarmma hiz kazandirilmasinin hedeflendigi ortaya konulmustur

(TCMB, 2008, s.18).



123

Tablo: 38
Orta Vadeli Mali Cerceve (GSYIH’ya Oran, %)

Yillar 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Toplam Kamu Faiz Dis1 Fazla Oran1 | 3.5 3.5 3.0 2.7 2.5 2.4

Merkezi Yo6netim Biitcesi 2.5 2.7 2.3 2.0 1.7 1.7

Diger Kamu 1.0 0.8 0.7 0.7 0.8 0.7
Merkezi Yonetim Biitce Dengesi -16 | -14 | -14 | -1.3 | -1.7 | -1.6
Merkezi Yonetim Biitce Gelirleri 20.6 | 204 | 204 | 20.3 | 20.2 | 20.0
Merkezi Yonetim Biitcesi Faiz Digst 181 1 177 | 181 183 | 185 | 183
Harcamalari
Ozellestirme Gelirleri 0.8 1.2 1.0 0.7 0.5 0.2

Kaynak: TCMB, Finansal Istikrar Raporu, 2008

Bu boliimde Tiirkiye’nin IMF ile yapmis oldugu stand by anlasmalar1 irdelenmis ve bu

anlagsmalardan sonra ortaya ¢ikan gelismeler degerlendirilmistir. Yukarida zikredilen bilgiler

151g¢inda su degerlendirmeler yapilabilir:

1.

Tiirkiye ilk stand by anlasmasimi imzaladigi 1958 yilindan, 20. stand by anlagmasi

tartismalarinin yapildigi 2008 yilinda kadar IMF ile toplam 19 adet stand by anlagsmasi

imzalamistir. Bu diizenlemeler Tablo 39°da sunulmustur.

Bu diizenlemelerden 15 tanesi sonuna kadar uygulanabilmis, 4 tanesi ise iptal

edilmistir.

Tiirkiye’nin bu diizenlemeler sonucu kullandig1 toplam kaynak miktar1 30.600.00

milyon SDR’dir.

Bu diizenlemeler dogrultusunda uygulanan istikrar programlarn ile elde edilen

gelismeler incelendiginde ise su sonuglar ortaya cikmaktadir;

2002 ve 2005 yillarinda IMF ile yapilan 18. ve 19. stand by anlagmasi harig, diger
anlagmalardan genel olarak basarisiz sonuglar alinmigtir. Hatta 1999 yilinda
yapilan 17. stand by anlagsmasi devam etmekteyken 2000 ve 2001 yillarinda
yasanan krizler, IMF programlarinin krize neden olabilecegi sonucunu
dogurmustur.

2002 ve 2005 yillarindaki diizenlemeler cercevesinde uygulanan istikrar
programlari ise olumlu sonuglarin alindigi uygulamalara Ornektir. Ancak ifade

etmek gerekir ki, bu yillarda ekonomide meydana gelen iyilesmede, diinya
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ekonomisinde yasanan olumlu konjonktiir ve tek partili doneme gegisle saglanan

siyasi istikrar gibi faktorler de biiyiik rol oynamistir.

Tablo: 39
Tiirkiye’nin IMF ile Yaptig1 Stand By Diizenlemeleri
Anlasma Anlasma Anlasma Kullanilan
Vade . Kotadaki .
No Kabul Sona Erme Ay Miktari Pay1 (%) Miktar
Tarihi Tarihi (Milyon SDR) (Milyon SDR)

1 | 01.01.1961 31.12.1961 12 37.5 43.6 16

2 | 30.03.1962 31.12.1962 9 31 36 15

3 15.02.1963 31.12.1963 11 21.5 25 21.5

4 15.02.1964 31.12.1964 11 21.5 25 19

5 | 01.02.1965 31.12.1965 12 21.5 25 0

6 | 01.02.1966 31.12.1966 12 21.5 25 21.5

7 15.02.1967 31.12.1967 11 27 25 27

8 | 01.04.1968 31.12.1968 9 27 25 27

9 | 01.07.1969 30.06.1970 12 27 25 10

10 | 17.08.1970 16.08.1971 12 90 83.3 90

11 | 24.04.1978 19.07.1979 24 300 150 90

12 | 19.06.1979 17.06.1980 12 250 125 230

13 | 18.06.1980 17.06.1983 36 1.250 625 1.250
14 | 24.06.1983 23.06.1984 12 225 75 56.2

15 | 04.04.1984 03.04.1985 12 225 75 168.7
16 | 08.07.1994 07.03.1996 14 610.5 95.1 460.5
17 | 22.12.1999 21.12.2002 36 15.038.40 1.560 11.738.90
18 | 04.02.2002 31.12.2002 36 12.821.20 1.330 11.120.20
19 | 11.05.2005 11.05.2008 36 6.662.04 559.2 6.662.04

Kaynak: Hazine Miistesarligi




4. GENEL DEGERLENDIRME VE SONUC

IMF’nin amaci1 baslangicta yalnizca liye iilkelere sundugu mali kaynaklarla uluslararasi
parasal iliskileri diizenlemek olarak belirlenmis; diinya ekonomisinde meydana gelen
degismelere bagl olarak bu ama¢ zamanla genislemis ve iiye iilkelerin karsilagabilecegi tiim
ciddi ekonomik sorunlarin ¢dziimiinde finansman ve teknik destek saglamak seklini almustir.
IMF, kendisine basvuran iiye iilkelere belirli programlari uygulamalar1 kosuluyla mali
kaynaklarin1 sunmaktadir. Neo-liberal politikalarin etkin oldugu ve genellikle devaliiasyon
yapilmasi, biitce agiklarinin azaltilmasi, fiyatlarin serbest birakilmasi, piyasa faiz oranlarinin
yiikseltilmesi, ticaretin serbestlestirilmesi gibi ortodoks unsurlar1 kapsayan bu programlar
zaman zaman cesitli elestirilere maruz kalsalar da, giiniimiizde Tiirkiye tarafindan hala
uygulanmaktadirlar. Soyle ki; Mayis 2008 tarihi itibariyle 19. stand by anlagmasinin sona
ermesinin ardindan, IMF ile iliskilerin devam etmesi kapsaminda imzalanmasi planlanan
ihtiyati stand by anlasmasi®' iizerinde calismalar devam etmektedir. DB eski Bas Ekonomisti
Nobel odiillii Joseph Stiglitz (2008) ise, IMF'ye agir elestirilerde bulunarak IMF ile
Tiirkiye'nin yola devam etmesinin bir hata olacagini belirterek, "Pek ¢ok iilke IMF
programlariyla devam etmedi. Oysa, Tiirkiye bir anlamda IMF'yi destekliyor. IMF'nin yaptigt
islerde para Tiirkiye'den geliyor. Diger iilkeler bor¢clarint miimkiin olan en kisa siirede ddedi.
IMF'yi isin icinde tutmak Tiirkiye'nin comertligi olur" diyerek Tiirkiye’yi bu konuda
uyarmaktadir. Stiglitz (2004); daha 6nce de Brezilya, Sili, Arjantin gibi gelismekte olan pek
cok iilkenin IMF ile yollarimi ayirdiklarim1 ve bu sekilde istikrarh bir biiyiime kaydettiklerini
belirtmis ve Arjantin Ornegini vererek, Arjantin’in IMF istikrar politikalar1 olmadan %8

biiytidiigiinii vurgulamistir.

Tiirkiye IMF ile ilk kez 1958 yilinda bir stand by diizenlemesine giderek bir istikrar
programu yiiriirliige koymustur. Bundan 6nce 1946’da yapilan ve ekonomiyi disa agmak ve
yeniden yapilandirmak gibi amaglar tasiyan para operasyonu Cumhuriyet tarihin ilk

devaliiasyonu olarak anilmaktadir. Ancak bu devaliiasyon olumlu sonu¢lanmamus, ithalatin ve

* Intiyati stand by anlasmalarmi normal stand by anlasmalarindan ayiran ozellik, ihtiyati stand by
anlagmalarinda belirlenen kredinin ihtiyagc duyulmasi: halinde kullanilacak olmasidir. Normal stand by
anlagmasinda ise gbzden gegirmelerin onaylanmasinin ardindan kredi dilimleri serbest birakilmaktadir.
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dis ticaret agigmin artmasma neden olmustur. 1950-1953 donemi ise 1946’da cok partili
doneme gecisle birlikte iktidara gelen hiikiimetin baslattigi kalkinma hamlesinin etkisiyle
Tiirkiye ekonomisinde olumlu gelismelerin yasandigi yillar olmustur. Ancak 1954 yilina
gelindiginde yasanan olumlu gelismeler ortadan kaybolmus, bir 6nceki yil %14 olan biiyiime
hiz1 %-3 olarak gerceklesmistir. Biiyiimedeki gerilemenin baslica nedeni kotii giden hava
kosullar1 nedeniyle tarim sektoriinde yasanan olumsuzluklar olarak gosterilmektedir. Bu
donemde tarima ve dis ticarete dayali sanayilesme politikalarindan vazgegilip yerine
sanayilesmeye Oncelik veren korumaci, ithal ikameci politikalar gecilmis olsa da alinan
onlemler makroekonomik kotii gidisi engelleyememis ve yasanan bu gelismeler neticesinde
1958 istikrar programu yiiriirliige konulmustur. 1958 programu ile yapilan devaliiasyonun
yaninda, bir dizi Onlemler alinmis ancak hedeflenen amaclara ulasilamamustir.

Makroekonomik kotii gidis engellenememis ve ekonomide duraklama donemi yasanmistir.

1960-1980 yillar1 aras1 planli kalkinma yillar1 olarak adlandirilmaktadir. Bu donemde DPT
kurulmus ve ekonomideki durgunlugu asabilmek ic¢in kalkinma planlarin1 devreye sokmustur.
Bunun yaninda, bu yillarda planli kalkinma stratejisinin izlenmesi IMF ile iliskileri
etkilememigtir. 1961-1970 doneminde her yil, kalkinma planlarimin uygulanabilmesi i¢in
ihtiyag duyulan kredinin saglanabilmesi amaciyla IMF ile bir stand by diizenlemesi

yapilmustir.

Birinci bes yillik sanayi planinm uygulandigi 1963-1967 yillari, Tiirkiye ekonomisi
acisindan basarili ve kararli bir donem olarak nitelendirilmektedir. Bu donemde ortalama
biiylime hiz1 %6.5 olarak gerceklesmistir. Ancak 1968-1970 yillarinin kapsayan ikinci bes
yillik sanayi plan1 doneminde ekonomide doviz darbogazi baslamis ve bu siire¢ sonunda 1970
yilinda IMF ile bir stand by diizenlemesine gidilerek planli donemin ilk devaliiasyonu
gerceklestirilmistir. 1970 istikrar kararlari, siki1 maliye ve para politikalar1 iceren ortodoks
nitelikte bir istikrar programidir. Ancak 1970’11 yillarda da alinan istikrar 6nlemlerine ragmen
olumlu gelismeler yasanmamus, dig ticaret artma egilimini siirdiirmiis, ekonomideki durgunluk
astlamamustir. Bunun yanmda 1973 yilinda yasanan petrol krizinin de etkisiyle istikrarsizlik
giderek derinlesmis ve bir ekonomik kriz haline doniismiistiir. Bu gelismeler sonucunda, IMF
ile 1970 yilinda yapilan diizenlemeden sekiz y1l sonra, 1978 yilinda IMF ile imzalanan stand
by anlagmasi ile yeni bir istikrar program yiiriirliige girmistir. Fakat bu program Tiirkiye’nin

bor¢lanma sartlarini yerine getirememesi nedeniyle IMF tarafindan iptal edilmistir. Ardindan



127

ayn1 yil IMF ile yeni bir stand by anlagsmasina gidilmis ancak bu yilda yasanan ikinci petrol

sokunun etkisiyle bu program da basarisiz olmustur.

24 Ocak 1980 Kararlari, IMF ile 1999 yilinda yapilan stand by diizenlemesi devam
etmekteyken alinmis ve uygulamaya konulmustur. 1980 kararlarini1 6nceki diizenlemelerden
farkl kilan 6zelligi biinyesinde barmndirdigr yapisal doniisiim 6geleridir. Programin hedefleri
onceki diizenlemelere benzer sekilde olmasina ragmen, bu amaglara yonelik temel yaklagim,
ekonominin mevcut yapisini degistirmeyi amaclayan koklii diizenlemeleri icermektedir. 24
Ocak Kararlari’nin kisa vadeli sonuglarii olumlu olarak degerlendirmek miimkiindiir. Ancak

kisa vadede gerceklesen amaglar uzun vadeye yayilamamistir.

24 Ocak Kararlari’nin devamu niteliginde olan 1983 ve 1984 yillarindaki stand by
diizenlemelerinin ardindan 1994 yilina kadar gecen siirede IMF ile herhangi bir diizenlemeye
gidilmemigtir. 1985-1994 yillar1 arasinda yasanan olumsuz gelismeler, kamu kesimi ac¢iginin
hizla artmas1 ve olusan acigin kapatilmasinda devletin yogun sekilde i¢ bor¢clanmaya gitmesi
1994 yili basina gelindiginde, i¢ bor¢ stokunun bir 6nceki yila gore %123.6 oraninda artig
gostermesine  yol a¢cmistir.  Ekonomide olusan  makroekonomik  dengesizligin
siirdiiriilemeyecek boyuta ulasmasi ile 5 Nisan 1994 Kararlar1 olarak bilinen tedbirler
uygulanmaya baslanmistir. 5 Nisan Kararlari IMF ile bir satnd by diizenlemesine
gidilmeksizin yiiriirlige konulmus, bunun yaninda programin baslamasindan ii¢ ay sonra
IMF’ye verilen niyet mektubu ile IMF’den destek istenmistir. Bu cevrede IMF ile 16. stand
by diizenlemesi imzalanmis ve IMF’den 600.5 milyon SDR’lik kredi saglanmistir. Fakat bu
diizenleme de performans kriterlerinin yerine getirilmemesi gerekcesiyle IMF tarafindan iptal

edildigi i¢in saglanan kredinin tamami kullanilamamustir.

Hem ortodoks hem de heterodoks ogeler barindiran 1994 istikrar programi piyasada
yasanmakta olan bor¢ krizini bir siire i¢in durdurabilmis, ancak uygulanan politikalarin
maliye politikalar1 agirlikli olmasina bagli olarak ekonomide %6’lik bir kiigiilme yasanmaigtir.
1994 yilinda tarim, sanyi ve hizmetler sektorlerinin biiyiime hizlar sirasityla %-0.7, %-6.6 ve
9%-5.7 olarak gerceklesmistir. Enflasyon yil sonunda bir onceki yila gore iki kat artmus, dis
ticaret aciginda ise basta diisiis meydana gelmis olsa da takip eden yillarda devam
ettirilememistir. Ozetle IMF ile yapilan 16. stand by diizenlemesi cercevesinde belirlenen

hedeflere ulagilamamustir.
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Ekonomideki kotii gidis neticesinde 1998 yilinda IMF ile yapilan bir dizi onlem ve
uygulama paketi iceren YIA, 2000 yili basinda IMF ile uygulamaya konulan EDP’ye kadar
koprii vazifesini iistlenmistir. 1999 yilinda YIA’nmn sona ermesiyle, 2000-2002 yillarmni
kapsayan stand by diizenlemesi cercevesinde EDP yiiriirliige girmistir. Daha ¢ok para
politikas1 agirlikli bir program olan EDP daha yilim1 doldurmadan Kasim 2000’de énemli bir
krize neden olmustur. Bu kriz IMF destegi ile atatilmis olsa da, bu kez 2001 yilinda doviz
rezervlerindeki erime sonucu yeni bir kriz yasanmis ve dalgali kur sistemine gecilerek EDP
sona erdirilmistir. Bununla birlikte, 2000 ve 2001 yillarinda IMF ile bir istikrar programi
uygulanmaktayken iki kriz yasanmasi, bu uygulamalarm krizlere neden olabilecegini de

gostermistir.

Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinin sonrasinda ekonominin igine girdigi giiven
bunalimi ve mali istikrarsizlig1 6nlemek amaciyla 15 Mayis 2001 tarihinde yiiriirliige konulan
GEGP kapsaminda olduk¢a genis reformlar ve diizenlemelere yer verilmistir. Mali sektoriin
yeniden yapilandirilmasina, devlette seffafligin arttirdmasina, kamu finansmaninin
giiclendirilmesine, ekonomide rekabetin ve etkinligin arttirilmasina ve sosyal dayanismanin
giiclendirilmesine yonelik olarak yapisal reformlar alaninda ©Onemli diizenlemeler
gerceklestirilmistir. Bunun yaninda, 3 Mayis 2002 tarihli niyet mektubu ile GEGP i¢in
IMF’den destek istenmis ve IMF de 2000 yili basindan beri uygulanmakta olan stand by
diizenlemesine 8 milyar dolar ek kredi saglayarak GEGP’yi desteklemistir. Niyet mektubunda
2001 yili sonu i¢in bazi hedef degerler belirlenmis, ancak yil sonu geldiginde bu hedeflerin
gerceklestirilemedigi goriilmiistiir. GEGP’ye gore 2001 yili sonunda GSMH’da %6 oraninda
bir azalma beklenmesine karsin, %9.5 oraninda daralma yasanmistir. TEFE ve TUFE igin
ongoriilen artiglar %52 ve %68 iken, gerceklesenler hedeflenenin iizerinde %61 ve %54
olarak gerceklesmistir. Ozellestirme kapsaminda da beklenin altinda gelir elde edilmistir. Bu
sonuclar goz Oniine alindiginda GEGP’nin basarisinin 2001 yili i¢in sl kaldigi

sOylenebilir.

GEGP devam etmekteyken 11 Eyliil’de ABD’de yasanan saldirinin yurt i¢i ekonomi ve
finans piyasalarinda olumsuz etkiler yaratmasi, bunun yaninda Subat 2001°de yasanan krizin
etkilerinin devam etmesi programin uygulanabilirligini iyice zorlagtirmis ve yeniden gbzden
gecirilmesini gerekli kilmistir. Bu gelismeler sonucunda IMF'ye 2002-2004 yillarmi
kapsayacak yeni bir program icin destek istenildigi bir niyet mektubu verilmistir. Bu niyet

mektubu cercevesinde imzalanan 18.stand by diizenlemesi ile yiiriirlige konulan yeni



129

ekonomik program, ekonomiyi olasi krizlere karsi giivence altina almay1 ve enflasyonist
olmayan siirdiiriilebilir bir biiyiimenin temellerini atmay1 hedeflemistir. Program ayrica
finansal ve makroekonomik istikrar1 saglamak ve yapisal reformlarla daha da ilerlemeyi
kaydetmeyi 2002 yil1 6nceligi olarak ele almistir. Bu amaglara yonelik olarak ise GSMH’ nin
%6.5’1 diizeyinde bir faiz dis1 fazla ve %35’lik bir enflasyon orani hedeflenmistir. 2002 yili
sonunda faiz dis1 fazla hedefi tutturulamamis olsa da TUFE enflasyonu %29.7 orani ile hem
hedeflenin altina inmis hem de o yila kadar son yirmi yilin en diisiik seviyesine inmistir.
Uygulanan para ve maliye politikalar1 ve gerceklestirilen yapisal reformlarin enflasyonla

miicadeledeki kazanimda etkili oldugu sdylenebilir.

IMF kokenli ortodoks istikrar tedbirlerini igeren siki para ve maliye politikalar1 ve yapisal
reformlara dayali programin uygulanmasinda 2003 ve 2004 yillarinda da kararlilikla devam
edilmistir. Bu kararlilk bu yillar icin belirlenen hedeflere ulasilmasinda ©nemli katki
saglamistir. 2004 yilimda enflasyon tek haneli rakama inerek %9.4’e gerilemistir. Ayn1 yil
GSMH biiylimesi Tiirkiye tarihinin en yliksek rakamina ulasarak %9.9 oraninda biiyiimiistiir.
Genel olarak su soylenebilir ki, 18. stand by diizenlemesi cercevesindeki performans
kriterlerine bagh kalinarak gergeklestirilen diizenlemeler dis ticaret agig1 disindaki verilerde
olumlu gelismelere neden olmustur. 2004 yilinda dis ticaret acig1 2002 yilindaki seviyesine

gore iki kat artmigtir.

IMF ile 2002 yilinda uygulamaya konulan programin beklenenin de iistiinde olumlu
sonuglar vermesi IMF ile iligkilerin 2005 yilinda da devam etmesine yol agmistir. IMF ile
imzalanan 18. stand by diizenlemesinin Nisan 2005’te sona ermesinin ardindan IMF’ye Mayis
2005-Mayis 2008 yillarini kapsayan yeni bir stand by diizenlemesi icin bir niyet mektubu
verilmistir. Niyet mektubunun IMF tarafindan onaylanmasiyla yiiriirlige giren 19.stand by
anlasmasi Tirkiye tarihinde ilk kez bir ekonomik krize bagli olmadan gercgeklestirilen
diizenleme olma ozelligini tasimaktadir. Diizenleme cercevesinde belirlenen hedefler cari
islemler dengesinin siirdiiriilebilirligini saglamak ve enflasyonu diisiiriirken, giiclii ve istikrarl

bir bilyiimenin saglanmasina odaklanmistir.

2005 yili sonu gerceklesmeleri hedeflenenlerden sapma gostermemis, bunun yaninda %7.6
oranindaki biiyiimeye bagli olarak dis ticaret acigi artma egilimini siirdiirmiistiir. Tiirkiye
ekonomisinin 2000-2004 doneminde ortaya koymus oldugu yeniden yapilanma performansi

2005 yil1 sonunda iist noktalara ulasmis ve IMF tarafindan da olumlu kargilanmustir.



130

2006 ve 2007 yillarinda biiyiime oranlar1 sirasiyla %5.5 ve %4.5 olarak gerceklesmistir.
Issizlik oranmi, 2005 yilma gore 0.4 puan azalarak, her iki yilda da %9.9 seviyesine

gerilemistir. Enflasyon ise tek haneli olarak gerceklesmistir.

Tiirkiye IMF’ye liye oldugu tarihten itibaren 19 adet stand by diizenlemesine gitmis ve bu
diizenlemelerden toplam 37.770 milyon SDR tutarinda kredi Tiirkiye’nin kullanimina
sunulmustur. Tiirkiye tarafindan bu miktarin 30.600 milyon SDR’si kullanilmistir. Saglanan
kredinin tamaminin kullanilmamasinin bir nedeni; bu diizenlemelerden 4 tanesinin
Tiirkiye’nin borclanma sartlarin1 yerine getirmemesi nedeniyle IMF tarafindan iptal
edilmesidir. Program sonuna kadar takip edilemediginden saglanan kredinin de tamami
kullanilmamistir. Bir diger neden ise IMF ile imzalanan stand by diizenlemesinin, IMF’den
saglanan kaynagin yaninda, uygulanan ekonomik programin kredibilitesi agisindan biiyiik
onem tasimasidir. Ciinkii IMF ile stand by anlagmasi imzalayarak bir istikrar programi
uygulayan iilkenin ekonomik istikrar konusunu ciddiye aldig1 ve ¢6ziim i¢in bir ¢cabanin igine
girmis oldugunun gostergesi olarak kabul edilmektedir. Bunun yaninda, IMF ile iligki i¢inde
olan bir iilkenin uluslararas1 finansman imkanlar1 da artmaktadir. Ciinkii IMF, kredi veren
diger iilke ve kuruluslara bir anlamda bor¢lariin 6deneceginin garantisini vermis olmaktadir.
Bu acidan bakildiginda, IMF nin gelismekte olan iilkeler acisindan bir referans islevi gordiigii

sOylenebilir.

IMF ile 2002 ve 2005 yillarinda yapilan 18. ve 19. stand by anlasmasi haric, diger
anlagsmalardan genel olarak basarisiz sonuglar alinmistir. 2002 ve 2005 yillarimdaki
diizenlemeler cercevesinde uygulanan istikrar programlar1 ise olumlu sonuglarin alindig:
uygulamalara ornektir. Ancak ifade etmek gerekir ki, bu yillarda ekonomide meydana gelen
lyilesmede, diinya ekonomisinde yasanan olumlu konjonktiir ve siyasi istikrar gibi faktorler

de biiyiik rol oynamistir.

2008 yili itibariyle Tiirkiye’nin IMF ile 20. stand by anlagmasmin yapilip yapilmamasi

konusunda asagidaki ii¢ goriisiin bulundugunu ifade etmek miimkiindiir:

Birinci goriise gore; Tiirkiye IMF ile hi¢bir sekilde masaya oturmamalidir. Ciinkii IMF’ye

ile stand by anlasmas1 yapan her iilke biiyiik krizler ve hatta askeri darbelere maruz kalmigtir.
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Bu nedenle IMF’den uzak durulmalidir. Bu yaklasimi savunanlarin basinda ise J. Stiglitz

gelmektedir.

Ikinci goriise gore; Tiirkiye IMF ile bir stand by yapma firsatmi zaten kagirmistir. Son
program Mayis 2008 bitmis ve hala (Temmuz 2008 itibariyle) bir anlagsma yapilmamuistir.
Dolayisiyla simdilerde yapilacak olan bir anlasma Tiirkiye’nin kendi basina ekonomisini
yonetemedigi izlenimi uyandiracaktir ve bu mevcut durumu daha da kotii hale getirecek,
kisaca iilkenin itibar kaybina neden olacaktir. Bu yaklasimi savunanlar esasinda IMF’ye kars1
olmayip, IMF ile anlagma yapmak icin gerekli zamanin kalmadigini ve dolayisiyla IMF ile bir

anlagsmanin olumsuz sonug¢lanacagini ve yapilmamasi gerektigini savunmaktadirlar

Uciincii goriis ise; Tiirkiye ekonomisindeki kirllganligin devam etmesi, kiiresel kredi
sorunlarinin ve uluslararasi sermaye hareketlerinde risk algilamasinin artmasi gibi gercekler
g0z Oniinde bulunduruldugunda, Tiirkiye’nin su anda finansal destege ihtiyaci olmasa bile,
uluslararasi piyasalara bir giiven mesaji verilmesi bakimindan IMF ile iliskilerin devam
ettirilmesini savunmaktadir. Su anda IMF ile yapilmas1 planlanan ihtiyati stand by anlagmasi
da bu yaklagimi yansitmaktadir. Ihtiyati stand by anlasmasina gore IMF ile bir stand by
anlasmas1 imzalanacak ancak belirlenen kredi yalnizca ihtiya¢ duyulmasi halinde
kullanilacaktir. Buna gore; uluslararasi mali sistemden kaynaklanan bir sorun veya ddemeler
dengesi problemi yasanwrsa, Tirkiye IMF’de bulunan ihtiyat fonundan kredi
kullanilabilecektir. Bu durumda, IMF ile yapilacak bir ihtiyati stand by anlagsmasi uluslararasi

piyasalarda yasanan kiiresel risklere kars1 bir sigorta olarak goriilmektedir.

Kanaatimizce; IMF ile yapilmas1 planlanan ihtiyati stand by anlasmasi, giiniimiiz kosullar1
gz Oniine alindiginda Tirkiye ekonomisi icin yararli olacaktir. Ciinkii; enerji fiyatlarmin
oldukca yiiksek oldugu, gerek Avrupa Merkez Bankasi gerekse FED’in faiz artiriminin ve
dolayisiyla sermayenin Tiirkiye gibi gelisen piyasalardan ¢iktigi, cari a¢igin finansmaninda
yabanci sermaye girislerinin biiylik onem tasidig1 bir ortamda Tiirkiye’nin IMF ile masaya
oturmasi ve yabanci sermayeye Tiirkiye'nin giivenli bir liman oldugunun vurgulanmasi
gerekmektedir. IMF ile yapilacak ihtiyati stand by anlasmasi, Tiirkiye’nin likidite sikisikligi
ile karsilagsmas1 durumunda acil kredi ¢gekme limitinin bulunmas1 nedeniyle, yatirimcilardaki
kaygiy1 azaltacak ve piyasa algilamasinda belirleyici olacaktir. Amag; IMF ile iligkilerin

devam ettirilerek Tiirkiye’nin giivenilirliginin vurgulanmasi olmalidir.
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