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GLOBAL FINANSAL KRiZLER VE IMF EKSENLI
YAPILANMADA TURKIYE

Murat TURGUT

OZET

1990’l1 yillarin son donemecinden itibaren global piyasalarda devinimli bir
sekilde siddetini gosteren kiiresellesme dalgalari olusmaya baslamistir. Bu Ekonomik
kiiresellesme evrelerindeki siddetle ise endiistrilesme evrelerini heniiz tamamlayan
iilkelerde kiiresellesmenin hizina paralel endiistriyel gelisimler beklenmistir. Fakat sik sik
patlak veren finansal ¢okiisler, Giiniimiiz diinyasina, mali bakimdan goriilen kiiresellesme
ile patlak veren krizlerin ana referans kaynaklarinda 6nemli bulgularin oldugunu
gostermektedir. Makalemizde, Tirkiye’de goriilen finansal krizler referans alinarak,
heniiz endiistrilesme evresinde olan iilkelerde goriilen krizleri 6nlemek yahut 6ngérmek
i¢in yapilmasit muhtemel analizler ve IMF’nin finansal krizler karsisindaki politika ve
yetkinligi tartisilacaktir.

Anahtar Kelimeler: Finansal krizler, IMF, kiiresel ekonomi,Tiirkiye ve IMF,
IMF politikalarinin etkinligi
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GLOBAL FINANCIAL CRISIS AND IMF AXIS EMBODIMENT, TURKEY

ABSTRACT

Globalization waves has been started at the last periods of the 90s with an
increasing momentum. With the economical globalization industrial advances has been
expected from the countries that hasnt completed their industrialization stages which
parallel to acceleration of the globalization. But these often appearing financial collapses,
in todays world, shows that the significant findings in the main reference these crisis seen
from the financial crisis. In our article, referring to the financial crisis seen in Turkey,
analysis which could be used for preventing or forecasting crisis that appereance in
countries which hasn’t completed its industrialization phase will be argued and also how
IMF would be faced with financial crisis with its policies and competence.

Keywords: Financial crises,IMF,global economy, Turkey and IMF, Efficiency
of IMF policies

1. Globalizasyonun Giiniimiiz Diinyasina izdiisiimleri

1990’11 yillarin ilk aylarindan itibaren diinya {lizerinde siddetli ve
devinimli kiiresellesme riizgarlar1 esmeye baglamistir. Cogu otorite
tarafindan kiresellesme siirecinin ana referans kaynaklari arasinda
enformasyon teknolojilerinin gelisimi gosterilse de, ekonomi biliminin
cok onemli referanslart da goz ardi edilmektedir. Gézden kagan bu
noktada ise Demir Perde’ nin ¢6ziilmesi ile birlikte doniisiim ekonomileri
diye adlandirilan yeni otonom ekonomilerin meydana gelmesi tek kutuplu
yenidiinyanin ve bu minvaldeki mali referanslarin sekillenmesi
bulunmaktadir.

Glnlimiiz diinyasinda tartisilmaz bir realite olarak kiiresellesme
sosyo-kiiltiirel, politik ve ekonomik c¢iktilara sahip yalnizca tek yonlii
iligkileri degil ¢ok yonlii iligkileri kapsayan bir siirectir ve yapisi
dogrultusuna paralel analizlerin gerekliligini beraberinde getirmistir.
Kimi otoritelerce kiiresellesme, diinya iilkelerini ve milletlerini birbirine
yaklastirmis diinyay1r “biiyiikk bir k6y” formunda tanimlanmigtir. Kimi
akademik ¢evrelere gore de Amerikan jandarmaliginda yeryiiziiniin
revizyonu ve ABD finansal ¢iktilarinin diinya iizerindeki hakimiyetinin
giiclendirilmesi olarak anlam bulmaktadir. Konumuz dahilinde ise bizim
referans  kaynaklarimiz ~ finansal c¢iktilar  {izerinden ekonomik
kiiresellesmenin giiniimiizdeki yansimalari olacaktir. Bu gergevede ise
ekonomik yonden globallegsmenin uluslararasi ticaret, uluslararasi iiretim
¢iktilar1 ve son olarak ise uluslararast finansal egilimler oldukga
onemlidir.
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Ticari boyutta globallesme, lilkeler arasinda ithalat ve ihracat
iizerindeki smirlamalarin  ortadan kaldirilmas: yahut smirlamalarin
siddetinin azaltilmasi1 islemi ifade etmektedir. Bu durumun temel
referanslar1 ise II. Diinya Savasi’nin arifesine kadar geri gitmektedir.
1947 yilinda imzalanan GATT in temel hedefi Endiistriyel iriinler igin
ticaretin global c¢ercevede serbestlestirilmesidir. Doksanli yillarin
ortasinda GATT in Diinya Ticaret Orgiitii biinyesine transferine kadar
olan zaman diliminde de belirttigimiz misyon iizerine oldukea islevsel
olarak galigmalarini siirdiirmiistiir.

Tim bu bahsettiklerimiz 1s18inda, baska bir agidan
globalizasyona baktigimizda karsimiza bolgesel entegrasyon hareketleri
karsimiza ¢ikmaktadir. Avrupa Birliginin getirdigi heyecan takip ederek
endiistrilesmesine hiz vermis iilkeler arasinda ¢ok yonlii ve uluslararasi
boyutta iktisadi yapilanmalar goriilmiistiir. Hi¢ siiphesiz globallesme
dalgalarinin iiretim kademesini de global sirketler, cok uluslu ortakliklar
olusturmaktadir. Ithalat ve ihracat kisitlamalarinin ortadan kaldirilmasi
amaci II. Diinya Savas1 sonrasi filizlendigi gibi ¢ogu Amerikan devlerinin
global boyutta etkinligini kazanmaya baslamasi da yine II. Diinya Savasi
arifesine kadar uzanmaktadir. Teknolojik ataklar, ticari ve mali
yapilardaki islevsel inovasyonlar, liberalizasyona yonelik devlet
politikalar1 ise siliphesiz bu siirecin hizinm1 arttiran en basat etkenler
arasinda gelmektedir.

Goz ardi edemeyecegimiz baska temel bir referans ise
globallesme sebep ve sonuglar1 arasinda sermaye hareketlerinin tam odak
noktada bulunmasi1 gergekligidir. Son yillara baktigimizda ise
endiistrilesmesini tamamlayan gelismis devletlerde diinya ¢apinda
markalasmay1 basarmis firmalarin fonlamalar1 da olduk¢a Onemlidir.
Enformasyonun hizla artisi ve bu baglamda siiregelen gelismeler
kurumsallagmay1 basaran fonlarin serbest olarak hareket etmesini
kolaylastirmaktadir. Heniiz endiistrilesme evresinde olan devletlerin ise
bu tip fonlarlar yatirma agik hale gelmesi olduk¢a Onemli
gelismelerdendir. ilk mali globallesme dalgalarnin aksine giiniimiizde
kiiresel sermaye hareketlerinin 6demeler bilangosu tizerinde negatif
etkileri zayiflanmis, kirilma riskleri azalmis hatta hi¢ etkisini
gbstermemeye baslamigtir.
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2. Globalizasyonun Pozitif Ekonomik Yonii

Ekonomik agidan globallesme, bir bakimdan sermaye {istiindeki
liberal piyasa sistemini global diizeyde islevsel kilma cabasi olarak da
goriilebilmektedir. iktisadi teoriler yoniinden ise bu tip islevselliklerin
mikro ve makro seviyede yaratacagi sonuglarin yararlarmdan
bahsetmemiz konumuz dahilinde oldukga 6nemlidir. (Tuncer, 2001: 45).

Piyasadan gelen veriler 1s18inda tesis edilecek kaynak ayrimu,
sinirlt  kaynaklarin  boliigsiimiinii  etkin  kilarak, global {iretim ve
kalkinmanin yasanmasia olumlu katkilar saglayabilecektir. En temelde
ise verimliligin diisiik ve yiiksek oldugu bolgelerde bir sermaye
kanalizesi baglayacaktir. Bu diinya refahinin artmasinda da en temel
etkenlerden bir tanesidir. (Albert, 2004: 12-20).

Makroekonomik  o6lgekler agisindan  yabanci  sermayenin
kalkinmaya baglayan devletlerde tasarruf ve doviz aciklart gibi
kalkinmanin 6niindeki en biiyiik engelleri kirarak reel milli gelir {izerine
olumlu etkiler birakmasi da diisiiniilmektedir. (Perelman, 2008:36). Keza,
heniiz endiistrilesme evresindeki iilkelerde ekonomik serbestlesmeye
onem verilmesinin baslica sebepleri arasinda yabanci sermayeden fayda
saglayip kalkinma hizinin arttirilmak istenmesi yatmaktadir.

Bununla birlikte, kamu finansman a¢1g1 konusunda sorun yasayan
bircok devlette bu aciklarin finansmanini islevsel hale getirmek icin
ozellikle kisa vadeli sermaye hareketlerini talep ettikleri de
goriilebilmektedir. Belirttigimiz bu faydalarin yaninda giliniimiiz
diinyasinda 6zellikle gelismekte olan iilkelerde perdiyodik olarak mali
krizlerin patlak vermesi akabinde siiregelen igsizlik dalgalar1 da
goriilebilmektedir. (Tabb, 2008:28). Bu durumlar da temelsiz bir sermaye
hareketinin yahut mali referanslarin heniiz serbestlesmenin hizina direng
gostermekte hazir olmadiginin bir gostergesidir. Mali krizler agisindan ise
tilkemiz uzun yillar kirilgan bir yapiya sahip olmus ve global arenada
oldukga agir bedeller 6demis bir iilkedir. (Foster, 2008: 51).

Giliniimiiz global ekonomik sisteminde, ekonomik krizler yasayan
iilkelerin , krizi en hafif etkilerle atlatmak i¢cin IMF haricinde kurumsal
yapilar ¢ok fazla bulunmamaktadir. Glinlimiiz mali tecriibeleri ile IMF
kriz yonetim araglarinin da basarsinin sorgulandigi bir baska gergekliktir.
Hatta Tirkiye icin tecriibe ettigimiz siiregler IMF basarisinin
sorgulanmasinin ne derece yerinde oldugunu bir kez daha bize
gostermektedir. Ciink{i kimi zamanlarda kriz iginde olan iilkemiz igin
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IMF receteleri krizi daha da derinlestirmis ve salt krizin haricinde ekstra
bedellerin 6denmesine sebep olmustur.

3. Bretton Woods’un Bakiyesinden Giiniimiiz Global

Finansal Sistemi

International Monetary Found (IMF) II. Diinya savasindan
yetmisli yillarin ortalarina kadar hiikiim siiren temelleri 1947 ‘de atilan
Bretton Wood’s bir uzantisi olarak goriilmektedir. Bretton Woods sistemi
sistematik agidan ise sabit doviz kurlarina ve resmi sermaye
hareketlerince temellendirilmekteydi. Giiniimiizde yasanan mali sorunlar
gibi o giin de gecici sayilabilecek dig 6deme agiklarmin karsilanmasi
ihtiyacina yonelik IMF biinyesindeki iilkelere kisa vadede toparlanmay1
Ongoren krediler saglamaktaydi. (Suslu ve Disbudak, 2012; 68-69).

Sorunlar benzer gibi goziikse de giiniimiiz mali referanslar,
ekonomik sartlar IMF ilk teorize edildigi ve yasam buldugu yillardan
oldukca farkli sonuglar beraberinde getirmektedir. Uzun yillar sabit kur
politikastyla siiregelen ekonomik dongiiler 1990°’lhn  yillarin il
donemecinde degisten doviz kuru ve sermaye hareketlerini kabul ederek
devam etmistir. Bu hareketlilik/degiskenlik kimi zaman oldukca biiyiik
Olcekte ve Ongorillemeyen zamanlarda kendini hissettirmistir. Heniiz
endsiitrilesme agsamasinda olan {ilkelerde global sermaye hareketleri de
bu sebeple oldukca biiyiik 6lgeklerde olmus bunun da nihai sonuglart
arasinda “Ongoriilemezlik” olgusu ekonomide kendini gostermistir.
(Cuaresma ve Gnan, 2008;80).

2002 oncesi Tiirkiye’de kriz tecriibeleri sermaye akimlarinda
serbestlesmeye gidilen o donem hiikiimetlerin para politikalar , faiz
kontrolleri ve doviz kurlan lizerindeki etkin ve islevsel olmasi gereken
yonetimlerinin olduk¢a muglak ve karsiliksiz kaldigimi gostermektedir.
[k olarak karsimiza periyodik olarak yabanci sermaye girislerini imkanl
kilmak igin reel faizleri milli paradaki enflasyon degerinin iizerinde
koruma gerekliligi ¢ikmaktadir. Bununla birlikte yabanci sermaye
girisinin meydana getirdigi hareketlenme 0Ozellikle tiiketim mallar
ithalatini arttirmigtir. Yalnizca bahsettigimiz durumlar1 dahi 6ngéremeyen
IMF kriz yonetim siireci ise hizla giivenini yitirmis ve siddetle
elestirilmeye baglanmustir. (Tokucu, 2010; 40).

Heniiz gelismekte olan ve yabanci sermaye girislerine yogun
olarak maruz kalan iilkelerde, sermaye giris siire¢lerinin aksamasi ani ve
beklenmedik krizlerin adeta kulucka donemleri olmustur. (Eroglu ve
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Eroglu, 2010; 250-251).Hizli ve yogun sermaye girislerinin olusturdugu
sicak atmosfer, iilkede yasanacak ¢ok kii¢iik sosyo-kiiltiirel, sosyo-politik
bir gerilimin dahi tiim ekonomiyi alt iist etmesinde de tek basina yeterli
olmustur. Diinyada heniiz gelisme asamasinda olan {ilkelerde ve
Tiirkiye’de tam olarak bahsettigimiz referanslara paralel olarak mali
krizlerin gozlenebilmesi miimkiindiir.

4. Tiirkiye’de Mali Krizler

Ulkemizde ekonomik serbestlesme tecriibelerinin hizlandig
donemlerin ardindan siklikla ekonomik krizleri yasadig1 bir gergektir. Bu
sebeple Oncelikle ililkemizin ekonomik serbestlesme seriivenine kisaca
deginmek konumuz agisindan iglevsel olacaktir.

Ulkemizde ilk olarak kambiyo denetimi islemi sayilabilecek
gelisme “Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Kanunu” dur. 1930 yilinda
¢ikartilan bu kanun ile birlikte kambiyo denetimi baglamistir. Korumaci
bir anlayisla gergeklestirilen kanun bir bakima dis piyasalara karsi bir
izolasyon niteligi de tasimaktadir. (Guney, 2006; 27). Bunun ardindan ise
1960’h yillarda doviz ve sermaye akimlari {izerindeki denetim ve
kisitlamalarin olduk¢a siddetlendigi soylemek de yanlis olmayacaktir.
(Bakir, 2007; 203).

Yine konumuzla ilgili olarak 1980 yilinin 24 Ocak tarihiyle
Iktisadi Istikrar kararlartyla yeni bir pencere agilmistir. Bu tarihte
ticaretimiz serbestlestirilmeye ¢alisilmis ve yerli ekonomi diga agilmaya
baslamistir. Ve hemen akabinde kambiyo mevzuati {izerine de bir takim
serbestlestirici yenilikler goriilmeye baslanmistir. Ve takvimler 1989
yilin1 gosterdiginde ¢ikartilan 32 sayili Bakanlar Kurulu Kararn ile
serbestlestirme adina olduk¢a 6nemli adimlar atildi. Peki, neydi bu 32
sayili karar?

[lk olarak, 32 Sayili karar menkul kiymet ve diger sermaye piyasa
araglarimin dolasimini, iilkemizde yerlesik kisilerce bahsi gecen araglarin
ihraci arz ve satisi serbestlestirilmistir. (Ozatay, 2012; 64). Yine belirtilen
kararla beraber iilkemizde yerlesik kisilerin iilke digindan ayni ve nakdi
kredi almalar1 da miimkiin kilimmistir. Bunun yaninda yine iilkemizde
yerlesik kisilerin yurtdisinda yatirim yapmalar, ticari faaliyetler
gerceklestirmeleri, 0zel sirket olmalari sermayelerini ihra¢ etmeleri
olanakli hale getirildi. Bahsettigimiz 32 sayili karar ile kambiyo rejimi ve
ekonomide serbestlestirilme admna en biiylik adimlar atilmugtir.
(Atay, 2010; 67).
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Tiim bu gelismelerin 151nda ise Tiirkiye Cumhuriyeti 1990 yilina
gelindiginde IMF’e bir talepte bulunarak IMF Fon s6zlesmesindeki 8.
Madde uyarinca belirtilen statiiye gectigini ibraz etmis bu sebeple de
Tirk Lirasi’nin ¢evrilgen bir para birimi olarak taninmasi ve tescil
edilmesini talep etmistir. Bu sebeple 90’li yillarin ilk donemi
serbestlestirme ¢alismalarinin olduk¢a 6nemli asamalar tasimaktadir.

5. IMF ile Yasanilan Siire¢c ve Tiirkiye’de Bir Biiyiik

Buhran

Takvimler Aralik 1999 tarihini gosterdiginde Tiirkiye,
ekonomisindeki yiiksek enflasyon problemini ortadan kaldirmak ve
ekonomiyi istikrara kavusturmak i¢in IMF ile temasa ge¢mis ve 3 yillik
bir mali program iizerinde mutabakata varmisti. Bu mali programin
kapsaminda 1999-2002 tarihleri arasinda siiren zaman zaman diliminde
enflasyonun tek haneli rakamlara indirilmesi ve istikrarli bir kalkinma
hedeflenmekteydi. Iste bu istikrar programi aslinda IMF’in klasiklesmis
ve kemiklesmis teorilerine dayanan bir mali regete goriiniimde idi. Kamu
harcamalarinda tasarruf, vergilerin arttirnllmasi ve en Onemlisi ise
Ozellestirilmeye 6nem verilmesini 6n gérmekteydi. (Koyuncu, 2009; 34)

Kur konusuna baktigimizda ise IMF ile yapilan anlagmada
O6nemli olan bir nokta da doviz kuru icin sabit kur sisteminin
benimsendigidir. Bu ¢ercevede Tiirk Lirasi 1 dolar ve 0.77 Euro’dan
tesekkiil bir sisteme entegre ediliyor ve doviz kurunun kazanacagi deger
baz almarak senelik enflasyon %20 ile baskilaniyordu. Buna benzer
uygulamalar 6zellikle Orta Amerika iilkelerinde oldukga iglevsel sonuglar
vermisti. Fakat buradaki basarmin Tiirkiye’de ortaya ¢ikacagina inanmak
biraz ironikti. Bu diizenleme ile Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
para arzini sadece giris yapan doviz miktarma paralel olarak arttirabildi.
Bununla birlikte salt olarak i¢ kredilere dayanarak Merkez Bankasi’nin
emisyon islemi gerceklestirmesi de imkansiz hale getirilmisti.
(Ozdemir, 2009; 8).

Anlagmayla birlikte IMF Tiirkiye’ye 4 milyar dolar stand-by
kredisi vermeyi kabul etmisti. Bunun yaninda Diinya bankasini1 da 750
milyon dolarlik bir kredisi onay gormiistiir. Onceleri programimn
tatbikinde kiiglik ¢apta da olsa bir basar1 saglandi ve program islevsel
goriildii. Faiz oranlar1 hizli bir diisiise gecerek, yurt igi arz ve talep te
buna nazaran yiikselmeler yasandi. Enflasyon ise etkisini daha aza
indirerek yavaslamaya basladi. Iste tam burada 6ngériilemeyen kirtlmalar
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yasanmaya baglamistir. Clinki fiyat artiglar1 6ngoriilen mali referanslarin
oldukga iizerinde seyretmekteydi. Yurt ici talep dengeleri miithis bir hizla
yiikseldi. Enerji fiyatlar1 pahalandi ve Tiirk Liras1 yine program dahilinde
on goriilemeyen bir sekilde asir1 degerlendi. Bu durumun nihai bir ¢iktisi
ise biyik bir dis O6deme yikiinii karsimiza ¢ikartmaktaydi.
(Cigek ve Algin, 2010; 555).

Yalnizca bu sonuglar dogrultusunda uygulanan kur rejiminin
devamliligini stirdiirebilmesi ve cari islemlerin finansmani hususunda,
otoritelerce ¢ok biiyiik soru isaretleri dile getirilmeye baslanmigti. Kamu
sektoriindeki iyilestirme ve Ozellestirme uygulamalarinin istenen hiz
gerceklestirilememesi ise bir bagka soru isaretiydi. Buna ilave olarak
koalisyondaki catlaklar, siyasi kriz ve calkantilar ise global sermayenin
bir bagka endise olarak mevcut bulunmaktaydi. Bu sebeple 2000 yilinin
Aralik aymdan itibaren yabanct sermaye girisi beklenen hizda
gerceklesmedi. Paket dahilinde para kurulunun uygulamalarma ydnelik
olarak likit deger yaratilmasinin bizatihi yabanci sermaye girislerine
sartlandirilmasi ise dongiisel olarak likitide artisi {izerine olumsuz etki
yapti. Bunun nihai bir sonucu da yasanacak faiz artiglarinin 6zellikle
Bankalar iizerinde miithis bir negatif olarak karsimiza ¢ikacakti.

Ote yandan faizlerin yiikselmesi de yabanci sermayenin yatirim
planlart iizerine biiyiik soru isaretlerini beraberinde getirmekteydi.
Bunula birlikte bono ve tahvillerdeki hizli diistislerde yasanmaktaydi. En
nihayetinde yabanci sermaye fonlarimi ¢ekmeye bagladiginda Merkez
Bankasi devreye girdi ve takip eden hafta i¢in 5.6 Milyar dolarlik satis
yaparak onemli 6l¢giide doviz rezervi elde etti. Bu da 2000 yilinin Aralik
ay1 basindan itibaren ortaya ¢ikan soru isaretlerinin net olarak krize
doniismesi demekti. (Onur, 2008; 133)

Bu durum neticesinde bir dizi 6nleyici islem planlanmaktaydi.
Yapisal reform adi altinda SGK ve baghh kuruluglarinin zararinin
onlenmesi, kamusal yorgunlugun giderilmesi ve Kamu iktisadi
Tesekkiillerindeki karin maksimizasyonu i¢in bir dizi kararlar alindi. Bu
karar dogrultusunda ise IMF ile 7.5 milyar dolar yektin bir destek paketi
daha hayata gecirilmis oldu. Bu 6nlem neticesinde IMF ile varilan
mutabakatin sonucunda ekonomide belli bir diizeyde de olsa canlanma
gozlendi. Merkez Bankasi’nin rezervleri arttirildi. Faizler ise kismen
diismiis fakat yine de kriz arifesine gore onemli Olglide yiiksek bir
diizeyde seyretmekteydi. Zaten gecelik bor¢lanmaya gitmeye zorlanan
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bankalarin ise mali kaynaklari alt tist olmus durumdayd.

Daha 6ncede en kiiglik siyasal calkantilarin ekonomiyi alt iist
etmesinden bahsetmistik. Takvimler 19 Subat’1 gosterdiginde devletin en
tepesinde yasanan bir sorun yeni diizenlemelere olan inanci derinden
etkiledi ve Tirk Lirasi’ndan yonelim baglamisti. Takip eden geceye kadar
doviz talebi 7,5 Milyar dolar seyrindeydi. Bu sartlar altinda ise IMF ile
mutabik olunan sabit kur politikasina da son verildi. Bu da Tirk
Lirast’nin dalgalanmaya baslamasini tetikleyen en oOnemli etken idi.
(Mankiw,2009; 305).

Fakat sabit kurun terkedilip dalgali kurun islemeye baglamasiyla
birlikte Merkez Bankasi kismen de olsa piyasa ihtiyaglarimi cevap
verebilmeye baslamistir. Odemeler sistemi kismen de olsa yeniden
islerlik kazandi. Faizler ise hissedilir bir diigiis gosterdi. Fakat bu
gelismeler yeterli degildi. iki Buhranl siiregle bankacilik sektorii bityiik
yaralar almigti. Yiiksek faizler ve devaliiasyon siirecleri sektordeki temel
yaralarin kaynagiydi ve sektdriin zarar1 oldukca biiyiiktii. Zaten kriz
Oncesi ¢ok giiclii sermaye yapilarina sahip olmayan bankalar krizle
birlikte mevcut giiclerini de yitirmiglerdi. Bu etap ta ise Bankacilik
sektoriiniin revizyonu sart olarak goziikmekteydi.
(Koyuncu, 2009; 14-15).

Takvimler 2001 yilmin Subat aymna geldiginde en basat sorun
enflasyon ve istikrarsizliktt. Bu dogrultuda “Gii¢lii Ekonomiye Gegis”
programi adi altinda bir takim mali referanslar hazirlandi ve IMF ile yeni
bir temas saglandi. Bu temas neticesinde yine 3 yillik bir stand-by
donemi kapsaminda 8 milyar dolarlik yeni bir kredilendirme yapildi.
Toplam borg son kredi ile birlikte 20 milyar dolara yaklagsmaktaydi. Diger
recetelerin yaninda bu yeni program ile oncelikle bankacilik sektoriinde
bir takim revizyonlar hedeflenmekteydi. Bunun ig¢inde bir takim yasal
reformlarin gelmesi sart goziikmekteydi. Oncelikle bankacilik sektdriine
yonelik revizyon kapsaminda TMSF’ ye devri gergeklestirilen bankalarin
sermaye  yapilar1  gii¢clendirilmeye caligildi.  Devlet  banklarini
gorevlerinden kaynaklanan zarari1 devlet tahvilleri kanaliyla 6dendi. Ozel
bankalarin ise sermaye yapilari yeniden giiglenene kadar temettii faizi
O0demelerinin daha sonraya birakilmasina karar verildi. Bu yasal reformlar
konusunda ise Bankalar Kanunu kapsaminda AB standartlarina
yaklagmak i¢in bir dizi uygulama i¢i mevzuat degisikligine gidildi.
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Bu en yeni ekonomik regetenin en temel referanslarinda da

siiphesiz yine kur sistemi bulunmaktaydi. Bu yeni sistem sabit kur
uygulamasinin tam aksine degisken kur uygulamasini tercih etmekteydi.
Uzlagilan mali referans ¢ergevesinde oOnemli Olgiide dalgalanma
yaganmadig1 siirece MB piyasalara miidahale etmeyecekti. Ciinki
Tirkiye IMF’in muglak olarak goriilen sabit kur, yiiksek oranlarda vergi
islemleri ve 6ngoriisiiz ekonomi politikalarini nihai zararlarini ¢eken en
net tabloyu sergilemekteydi. “Giiglii Ekonomiye Gegis” baslig1 altinda
Tiirkiye krizden silkinip ¢ikmaya baslamist.
Faizlerde etkisini hissettiren bir diisiis yasand1 ve dolar fiyatlarinda da
aym disiis gozlemlenebilmekteydi. Ekonomik kiiresellesme asil olarak
iilkemizde makro ekonomik sorunlarin daha derin ve girift bir hal
almasina neden oldu. Hassaten bankacilik sektorii yeterli kayanaga sahip
olmamasina ragmen Ongoremedigi risklerle {iilke geneli ekonomik
sorunlarm 6nemli aktorleri arasinda yer aldi. Bu siire¢ ise 1994-2000 ve
son olarak 2001 buhranlarinin yaganmasinda etkili oldu.

Siddetini her giin arttiran Globalizasyonun ekonomik krizleri
baglatan faktorlerinden biri oldugu o doénem igin gergekligini
korumaktadir.

6. IMF’nin Ongordiigii Kriz Yonetimleri

Daha o6nce bahsettigimiz iizere IMF, sabit kurlu Bretton Woods
sisteminin bir entegresi olarak ekonomik hayata merhaba demistir. Ve
yine bu sistemin ilk hayat buldugu dénemlerde global ekonomik sermaye
akimlar1 Ozellikle cari islemlerden temelli kaynak bulmaktaydi. Fakat
yine daha Once sdz ettigimiz gibi gliniimiiz ekonomik globallesme
donemi sermaye akimlarinda cari islemlerin etkisi olduk¢a diisiik hatta
hi¢ yok denecek kadar azdir.

En basindan net olarak sdyleyebilecegimiz bir gerceklik ise
IMF’in giinlimiiz sorunlarina gore hayat bulmadig1 yahut giiniimiiz mali
veriler 15181na adapte olabilecek bir yapida gelisemedigidir. Ciinkii global
karlilik ve risk faktorlerine hakim olarak global arenada dolasimi olan
sermaye mali verilere gore ticaret akimlardan kat kat daha fazladir. Bu
sebeple daha en bagindan karsimiza ¢ikan IMF ‘in kriz enstriimanlarinda
bir islevsizlik bulundugudur.

Bagka bir yonden IMF iiye tilkeleri kriz yasadig1 zaman klasik ve
global giincel mali degerlere ¢ok da paralel yaklasamayan mali receteler
tatbik etmektedir. Hatta bununla kalmayip ilkemiz O&rneginden
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diisiiniirsek IMF’in kriz igindeki iilkelere cesitli mali politikalar1 dikte
ettigini de sdylemek yanlis olmayacaktir. Zaten temel referanslar arasinda
IMF’nin sarth yardimlar1 toplam harcamalar1 daraltamaya, para arzini
diisirmeye, faiz ve vergi oranlarmi ise yiikseltme olan bir kurumun
dinamik mali kosullar i¢inde olduk¢a muglak islemlere sahip oldugu
aciktir. Keza bu tip sartlh uygulamalarin mali piyasalarda durgunlugu
daha da siddetlendirecek liretim ve satiglarin duragan hale gelmesine
sebep olacaktir. (Schafefer, 2001: 25-28). Bunun dogal bir ¢iktis1 ise
firmalarin daha da bor¢lanmasina ve akabinde issizlige neden olmasidir.
Bu sebeple hem heniiz gelismekte olan iilkelerin IMF analizlerinden hem
de bizatihi iilkemizin IMF ve kriz tecriibelerinden karsimiza ¢ikan sonug
kisaca budur.

Bir bagka yonden kur agisindan baktigimizda ise IMF’in heniiz
endiistrilesme evresinde olan {ilkelere tatbik etmek istedigi sabit ve
istikrarli kur politikast krizlerin etkisini azaltmak séyle dursun onlar
daha da girift ve derin bir boyuta tasimigtir. Kur, istikrarli halde
tutulmaya c¢abalandik¢a fiyatlarin yiikselmesinin bir tiirli Oniine
gecilememigtir. Bu durumun en dogal iz diisimii ise milli para
degerindeki artisin u¢ boyutlara yansimasi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Analiz edilen siireclerde heniiz gelismekte olan iilkelerin IMF’in
bu politikalarini yabanci sermaye girigini etkin kilmak igin bir arag olarak
gormeleri hep karsimiza c¢ikmistir. O halde yeni gelismekte olan
tilkelerde bu mevcut IMF politikalarinin krizi 6nlemek yerine bizatihi
derin  makroekonomik krizleri doguracagini sGylemek hi¢ de yanlis
olmayacaktir. En yakin tecriibemiz ile de kur konusunda IMF’in bizzat
sundugu regetelerden sabit kur Tiirkiye’nin buhranli zamanlarinda da net
olarak gortilebilmektedir.

Dikkat etmemiz en énemli konu ise IMF’in regete olarak goriilen
mali referanslarinin  hi¢cbir zaman iilkenin yerli sanayicisinin,
vatandasinin, memurunun ve tiim iiretici kollarmin mali sorunlarina net
bir ¢oziim {iiretemedigidir. Hatta bunun aksine IMF regetelerinin
uygulamaya dokiildiigiinde fayda saglayan tek kesim yine yabanci
sermaye kesimidir. Nitekim kisa siirede krizi atlatmayi hedefleyen
regeteler devlet hazinelerinin borg tarafinda olup nihai olarak vatandasin
vergileri ile taksitlendirilmektedir. Bu sebeple IMF’in agtig1 borg yiikii
vatandasin tasarruflar1 i¢inde finanse edilmistir ve Bu finansman ise
yabanci sermayenin alacaklarinin tahsisinde kullanilmaktadir. Bu kisir
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dongiiniin yalnizca teorik goriinimde bu sekilde biiyiilk muglakliklar
bulunmasi karsisinda uygulamada getirilen mali kiilfet ve krizlerin
derinligini tahmin edilenlerden hep daha fazla bir yiikle karsimiza
¢ikartmaktadir.

O halde gorebilecegimiz en net tablo IMF’in regetelerinde sekli
olarak goriilen kriz 6nleme ve kurtarma islemlerinin kazanan tarafi her
zaman ig¢in yabanci sermayedir. Bu regeteler bir bakima yabanci
sermayenin risk almadan, mali sorunlarla karsilasmadan yatirim
yapmasii olanakli kilmaktadir. Yabanci sermaye, bizatihi devlet
garantOrliigli ile ve IMF’in regeteleriyle nasil bir kriz yasanirsa yasansin
yatirimlarinin heba olmayacagmin teminatin1 almaktadirlar. (Seyidoglu,
2003: 458-460)

Yabanct sermaye girigi, yatinmlar belirli sartlar altinda
olumludur. Fakat IMF’in mali referanslarini yabanci sermayeyi koruma
amacl dizayn etmesi, bizatihi IMF politikalarinin sorgulanma nedenidir.
Kriz patlak verdiginde IMF’in mali kaynaklar1 kismas1 yerine, zaten kit
ve kriz yasayan kaynaklar1 birincil olarak zarar gdren yabanci
yatirimcinin zararlarimi karsilamaya yonelik dizayn etmesi islevselliginin
yitirilmesine sebep olmustur. Aksine zaten kit ve kriz icindeki
kaynaklarin oncelikle yerli iireticiyi kurtaracak sekilde dizayn edilmesi
gerekir ki daha biiyiik makroekonomik krizlere ortam hazirlanmasin.

Son olarak karsimiza ¢ikan bir bagka gergeklik ise IMF’in hep
kriz donemlerinde etkinligini gostermesidir. Tim yanlis mali
politikalarini bir kenara biraksak dahi salt olarak bir miidahale islemleri
dizisi kriz patlak verdikten sonra ne derece islevseldir bu tartigma
konusudur. IMF’nin yetki alani, faaliyet ve kapsami ekonomilerin
liberallestirildigi ve bu sebeple de sermaye hareketlerinin, kurlarin
dinamik ve Ongoriiye kapali oldugu global arenada bir revizyona tabii
tutulmalidir. Uzak zamanlarin Bretton Woods yonergeleri ve
tecriibeleriyle giliniimiiz global arenanin mali degerlerini analiz etmek
stiphesiz ki basarisizlig1 beraberinde getirecektir.

7. Sonu¢

IMF’in {ilkemizde etkin oldugu zamanlarda, kiiresellesme
dalgalariyla birlikte gelen ekonomik krizlerin oldukga siki baglara sahip
oldugu giiniimiiz icinde tartisilmaz bir gercekliktir. Ozellikle
kiiresellesmenin en sert riizgarlarinin ekonomik alanda estigi doksanli
yillarda bir¢ok gelismekte olan iilke bu krizi yasamistir. Ve bu iilkelerin
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yine biiylik bir ¢ogunlugunun da IMF’ ile organik bir temasimin oldugu
bilinmektedir. Bu krizler biiyiik 6l¢lide ekonomilere zarar vermis halkin
refahi lizerinde miithis negatif etkiler yaratmistir.

Yine bu donem icin miispet olarak gdrebilecegimiz bir konu ise
ekonomik krizlerin siddetiyle yabanci sermaye hareketlerinin énemli bir
baga sahip oldugudur. Elbette tek neden yabanci sermaye hareketleri
olarak addedilemez ama etkisinin de goz ardi edilemeyecek derece
onemli olmasi da bir gercektir. Bunun yaninda yabanci sermaye
hareketlerinin en temel kaynagi da o yillarda goriilen kiiresellesmedir.
Nitekim hizim1 arttiran kiiresellesme ve IMF’in 6ngordiigii programlar
yabanci yatirnmcilar i¢in ¢ok uzak iilkelerde dahi sicak ve giivenli bir
ekonomik kulucka goriintiisiinii sekillendirmistir.

Yabanct sermaye konusunda oOncelikle bir tasnif ihtiyaci
belirmektedir. Ciinkii ekonomik krizler yoniinden hayati onem tasiyan
durum kisa siireli yabanci sermayenin ne derece islevsel olarak
denetlenebildigi ve yonlendirebildigidir. Tabi her denetimin de yabanci
sermaye i¢in negatif bir durum oldugu da goz ardi1 edilmemelidir.

Yine krizlerin ana kaynaklarindan olan bankacilik sektorii
iizerinden devam edersek, sektoriin kiiresellesme siirecleri i¢inde nemi
oldukca biiyiiktiir. Sermaye yapilart bakimindan gii¢siiz ve yabanci
sermaye  karsisinda  islevsel  cevaplar  veremeyen  sektdriin
makroekonomik krizler i¢in bir alarm niteligi tasidigini unutmamak
gerekir.

Bu mali analizler Tirkiye’nin halihazirdaki  ekonomik
dinamikleri goz 6niinde bulunduruldugunda olduk¢a uzak zamanlari ifade
etmektedir. 14 Mayis 2013 giinii IMF’ olan borcumuzun son taksitinin de
6denmesi ile bir bakima IMF’in mali etkinligi sona ermistir diyebiliriz.
Makalemizdeki analizler su an giiglii ekonomi donemindeki tablodan
olduk¢a uzaktir. Fakat her krizin ekonomideki ac¢tig1 yaranin analizi ise
kriz olusmadan bir mali korunma mekanizmasi insa etmek i¢in oldukca
onemlidir.  Dinamiklerini  kendi kaynaklarindan alan, yetismis
kadrolariyla ekonomisinin seyrini yabanci proje ve diismen emellere
birakmayacak iradeler, krizler i¢in her zaman bir adim ileriden
gitmektedir.
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