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IMF Istikrar Politikalarinin
Dogu Asya'da Ekonomik Performans Sonuglari

Yusuf Bayraktutan®
M. Hilmi Ozkaya™

Ozet: 1990'larda siklagan, yayginlagan ve etkileri derinlesen ekonomik krizler, bu ko-
nuda kendisinden gok seyler beklenen IMF'in kendisini, rolii ve istikrar programlarini
tartismalarin merkezine oturtmustur. S6z konusu tartismalar baglaminda bu galismada
IMF tarafindan gelismekte olan iilkelere onerilen istikrar programlarinin kapsami, a-
maglari ve s6z konusu programlarin degerlendirilmesinde kullanilan yontemler belirtil-
dikten sonra bir kisim gelismekte olan iilkelerin 1994-2000 verileri kullanilarak IMF
istikrar programlarinin performans sonuglari analiz edilecekfir.

Giris

Ekonomik istikrar, gayrisafi milli hasila, istihdam, fiyat diizeyi gibi biiyiikliiklerdeki dalga-
lanmalarin en az diizeyde olma halini ifade etmek i¢in kullanilmaktadir. Para ve maliye po-
litikas1 araglarini kullanan istikrar politikalarinin nihai hedefi ekonomik istikrari saglamak-
tir. Baslica ekonomik istikrarsizlik sekilleri enflasyon, issizlik ve 6demeler dengesi agiklari
olduguna gore, istikrar politikalarinin amaci da ekonominin i¢inde bulundugu duruma gére
enflasyonla miicadele, issizligi 6nleme ve dis 6demeler dengesini saglama seklinde ifade
edilmektedir.

Istikrar politikalarin1 uygulama araci olan istikrar programlari, ddemeler dengesi ve fi-
yat yiikselmelerine kars1 gelistirilen, toplam arz ve toplam talep arasindaki dengesizlikleri
gidermek iizere dizayn edilmis politikalar demetidir. Istikrar programlari, gerek sorunlara
bakis agilar1 gerekse bu sorunlari tedavi yontemleri bakimindan ortodoks ve heterodoks ni-
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telikli olmak tizere iki gruba ayrilmaktadir. Ortodoks istikrar programlar1 doviz kuru, para
arz1 ve kamu harcamalari idaresinden olusan iktisat politikasi araglarina dayanir ve bunla-
rin birlikte ele alinmast siki para politikasini teskil etmektedir. Enflasyonist donemlerde
Monetarist Teori’ye uygun dnlemleri iceren s6z konusu programlar, enflasyonun kaynagini
sirf parasal gordiigii igin siki para politikast bu programlarin 6ziinii olugturmaktadir.

Monetarist ve Neoklasik goriislerin sentezinden meydana gelen bir ekonomik modele
dayanan ortodoks istikrar programlari, 1950’lerden 1980’lerin ortalarina kadar gelismekte
olan iilkelere enflasyon ve ddemeler dengesi sorunlarmin ¢oziimii i¢in Uluslararasi Para
Fonu (IMF) tarafindan 6nerilmistir.

IMF tarafindan gelismekte olan {ilkelere onerilen ortodoks istikrar programlarinin uygu-
landiklart iilkelerde yiiksek kronik enflasyona ¢oziim getirememeleri ve mevcut krizi daha da
derinlestirmeleri nedeniyle, 1980°1i yillarin ikinci yarisindan itibaren, 6zellikle Latin Ameri-
ka tilkelerinde geleneksel istikrar politikasi araglar1 yaninda kapsamli fiyat ve ticret kontrolle-
ri gibi gelirler politikasini i¢eren heterodoks istikrar programlari uygulamaya konmustur.

Heterodoks programlarin amaci, ortodoks programlardan farkli olarak, ekonomik faali-
yetlerde ve istihdam diizeyinde bir gerilemeye yol agmadan, enflasyonu kisa bir siirede ve
kesin olarak asagiya ¢ekmektir.

Genel olarak IMF destekli istikrar programlari, dis ticaret rejimini ve dis ddemeler sis-
temini libere etmek yoluyla dis dengeyi saglamayi ve enflasyonu kontrol etmeyi
amaglamaktadir. Dolayisiyla s6z konusu programlar temelde, devaliiasyon, kamu
harcamalarinda kisint1 ve vergilerde artis, yurtigi kredi biiylimesinde azalma ve reel faiz
oranindaki artistan olusan politika araglarint benimsemektedir.

Geligsmekte olan iilkelerde ekonomik istikrar1 saglamak icin 6nerdigi istikrar programla-
riin istenen seviyede basarilt sonuglar vermemesi, aksine mevcut istikrarsizligir daha da
derinlestirmesi, IMF igin giivenilirlik tartismasina yol agmustir. Ozellikle 1997 yili ortala-
rinda baslayan Asya krizinden sonra IMF, giderek daha ¢ok tartigilan bir kurulus haline gel-
mistir. Genel olarak IMF’in 6nerdigi ihracata ve dis finansmana dayal1 bir geligme modeli iz-
leyen Asya iilkelerinin krize girigi, IMF tarafindan onerilen istikrar programlarinin kisitlarina
dikkati ¢cekmistir. Kriz ve krizi agsmak icin IMF destekli istikrar programlarinin uygulanmasi
sonucunda ortaya ¢ikan tablolar, IMF’in yap1 ve fonksiyonlarinin daha ¢ok tartigilir kilmugtir.

Bu calismada, ekonomik istikrar ve IMF istikrar politikalarinin esaslarina degindikten
sonra, 1997 krizinden sonra Dogu Asya’da uygulanan politikalarin sonuglarini, belirlenen
performans kriterleri ¢ercevesinde degerlendirmeye calisacagiz.
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1. Ekonomik istikrar ve istikrar Politikalar1

Ekonomik faaliyetlerin, aktorlerin piyasa siirecinde serbest davranislari seklinde ortaya
¢iktig1 ortamlarda, temel gdstergelerinin zaman igindeki seyri, farkliliklar, bazen dnemli
boyutta inis-¢ikislar sergiler. Ekonomik istikrarsizligi ortaya koyan bu durum, kisaca bir
ekonomide temel degiskenlerin dengelerinin bozulmus olmasini ifade etmektedir.

Klasik iktisatg¢ilar istikrar kelimesini fiyat istikrar1 anlaminda kullanmislardir (Alkinog-
lu, 1999: 307). Oysa giiniimiizde “ekonomik istikrar, gayrisafi milli hasila, istihdam, fiyat
diizeyi gibi 6nemli biiytikliiklerdeki dalgalanmalarin en az diizeyde tutulmasi anlaminda
kullanilmaktadir. Daha basit olarak, gayrisafi milli hasiladaki diizenli biiyiime olarak da i-
fade edilmektedir. Bunu gergeklestirmeyi amaglayan politikalar demetine de istikrar politi-
kalar1 ad1 verilmektedir” (Ozmucur, 1991: 1).

Istikrar politikalar1 ekonomik istikrar1 saglamak amaciyla uygulanan politikalara verilen
genel isimdir. Baglica ekonomik istikrarsizlik sekilleri enflasyon, issizlik ve 6demeler den-
gesi acik ve fazlaliklar1 olduguna gore, istikrar politikalarinin amaci da ekonominin iginde
bulundugu duruma gore enflasyonla miicadele, issizligi 6nleme ve dis 6deme agik ve fazla-
liklarmi giderme seklinde ifade edilmektedir. Cook ve Kirkpatrick (1990: 170), istikrar po-
litikalariny, siirdiirtilebilir 6demeler bilangosu pozisyonu, diisiik enflasyon orani ve reel ge-
lirde artig gibi kapsamli makroekonomik hedeflere ulagsmak (makroekonomik dengelerin
restorasyonu) tizere dizayn edilen ekonomik politika dnlemleri seklinde tanimlamaktadir.

Genis anlamda tanimlandiginda bir istikrar programi 6demeler dengesi agiklari ve fiyat
yiikselmelerine karsi gelistirilen ekonomide toplam arz ve toplam talep arasindaki denge-
sizlikleri gidermek tizere dizayn edilmis politikalar paketidir. Dolayisiyla bir istikrar prog-
raminin temel amaci “kaynaklarin kullanilabilirligi ile yurti¢i fiyat diizeyi lizerinde mini-
mum baskiya yol agan ve arzulanan 6demeler dengesi sonuglarini saglayan araglar arasinda
uygun bir iligkiyi” bulmaktir (Khan ve Knight, 1981: 2).

Istikrar programlari, gerek sorunlara bakis acilar1 gerekse bu sorunlar tedavi yontemleri
bakimindan Ortodoks ve Heterodoks nitelikli olmak iizere iki baslik altinda incelenmekte-
dir (Aydin, 1998: 53).

Uluslararas1 Para Fonu (IMF) tarafindan 1950’lerden 1980’lerin ortalarma kadar gelis-
mekte olan iilkelerde, enflasyon ve 6demeler dengesi sorunlarinin ¢éziimii ig¢in Onerilen
“Ortodoks Istikrar Programlar1 (Koksel, 1998: 39) hizli harcama indirimlerini, vergi artis-
larin1 ve siki para politikasini igermektedir (Parasiz, 2001: 96).

Ortodoks istikrar politikalar1 uluslararasi kuruluslar ve 6zellikle IMF tarafindan genel
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kabul goren, hatta istikrart saglamada Onkosul sayilan politikalardir. Bu politikalar reel
dengenin kurulmasinda ve biitge acigmin kapatilmasinda basarili olmaktadir. Ancak fiyat-
lar arasindaki (licret, fiyat, kur, faiz) dengenin kurulmasinda basarilar1 tartigilmaktadir. Bu
noktada fiyat ve ticret politikalar1 giindeme gelmekte ve ortodoks programlarin nispi fiyat
dengesinin kurulmasina iligkin eksik yonleri giderilmeye ¢alisilmaktadir (Bahgeci, 1997: 5).

Ortodoks istikrar programlarinin uygulandiklar iilkelerde yiiksek kronik enflasyona ¢6-
ziim getirememeleri ve mevcut krizi daha da derinlestirmeleri nedeniyle 1980°1i yillarm i-
kinci yarisindan itibaren 6zellikle de Latin Amerika’da daha farkli istikrar programlart uy-
gulamaya konmustur (Oktar, 1994: 36). Ciinkii, yiiksek kronik enflasyon durumunda
uygulamaya konulan bir sok tedavinin etkileri, sert bir mali ve parasal reforma ek olarak
bir de enflasyonun kirilmasi gereken direnci oldugu i¢in hiperenflasyonda oldugundan ¢ok
daha karmasiktir (Bruno, 1994: 28).

Geleneksel istikrar politikasi araclar1 yaninda kapsamli fiyat ve iicret kontrolleri gibi gelir-
ler politikas1 unsurlarini igermesi ve istikrar uygulamasinda bir sok tedavisi yonteminin se-
¢ilmis olmasi nedeniyle s6z konusu yeni programlara “heterodoks sok” denilmektedir (Esen,
1989: 34). Bu programlarin amaci, geleneksel programlardan farkli olarak, ekonomik faali-
yetlerde ve istihdam diizeyinde bir gerilemeye yol agmadan, enflasyonu kisa bir siirede ve
kesin olarak agsagiya ¢ekmektir (Cin, Kdksel ve Dogru, 2001: 66). Diger bir deyisle, hete-
rodoks istikrar programlarinda, fiyat ve iicretler gibi nominal degiskenlerin kontrol edilme-
sindeki temel amag, enflasyondaki siiregenligin ortadan kaldirilmasidir (Telatar, 2000: 466).

Bir iilke ekonomisinin makroekonomik performans bakimindan degerlendirilmesinde
genellikle ii¢ kriter kullanilmaktadir. Bunlar, biiyiime, enflasyon ve issizlik oranlaridir
(Dornbusch ve Fisher, 1998: 13). Bu ¢alismada s6z konusu kriterlere, cari islemler dengesi
ile kamu kesimi dengesi de dahil edilmistir.

2. IMF Destekli istikrar Programlar

Istikrar ve/veya yapisal uyum adi verilen programlar genel olarak, ddemeler dengesinde
kalic1 bir iyilesme ve yurti¢i enflasyon hizinda diisiis ya da her ikisinin bilesimi gibi genel
makro iktisadi hedeflere ulasmak amaciyla hazirlanmis iktisadi 6énlemler demeti olarak ta-
nimlanmaktadirlar (Dogan, 1997: 34).

IMF destekli istikrar programlarinin uygulanmasini gerekli kilan kosullardan en 6nemli-
si, dis 6demeler dengesindeki agiklar olarak ifade edilmektedir. Ekonomik kalkinmalari i-
¢in 6nemli dl¢lide dis finansmana ihtiya¢ duyan gelismekte olan iilkelerde ticaret hadleri-
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nin aleyhlerine donmesi, asir1 degerlenmis doviz kuru ve yerli sanayii koruyucu politikalar
nedeniyle ortaya ¢ikmast muhtemel 6demeler dengesindeki agiklar, yurt ici fiyatlarin bo-
zulmasina yol agmaktadir. Ote yandan, ekonomide yasanan yiiksek oranli ve kronik enf-
lasyonun oldugu 6ne siiriilmektedir. Uretim veriminin iistiinde ve kaynaklarin karsilayabi-
lecegi seviyeden daha yiiksek bir toplam talep artisinin olmasi, ekonomide yanlig kaynak
tahsisine yol agmaktadir.

Bir bagka neden olarak da, ekonomik istikrar1 bozan biit¢e agiklarinin oldugu dile geti-
rilmektedir. Biit¢e gelirlerinin, dzellikle vergi gelirlerinin yetersiz olmasi, hiikiimetler tara-
findan izlenen hizli biiyliime politikalari, kamu iktisadi tesebbiislerinin mali agiklari, hii-
kiimetlerin yanls fiyatlandirma politikalar1 gibi nedenlerin yol actig1 biitce agiklari, kay-
naklarin kamu kesimi tarafindan daha ¢ok kullanilmasina ve kaynaklarin optimal tahsisin-
den uzaklasilmasina neden olmaktadir. Kamu kesimi tasarruflarinin 6zel tasarruflardaki
azalmay telafi edememesi nedeniyle, tasarruf-yatirim esitligi saglanamamakta ve iiretim
miktarinda diisme goriilmektedir.

Fon destekli istikrar programlarinin uygulanmasini gerekli kilan bir diger nedenin artan
dis borglarin 6denmesi igin gerekli dis kredi imkanlarinin azalmasi ve mali agiklarin art-
masi oldugu one siiriilmektedir (Saking, 1998: 52). Odemeler dengesi agik veren bir iilke-
nin IMF’in destegi olmadan dis finansman saglamasi oldukga gii¢ olmaktadir. Bu yiizden
gelismekte olan iilkelerin IMF destekli istikrar programlarini uygulamalari s6z konusu zor-
lugu ortadan kaldirmaktadir.

2.1. IMF Destekli istikrar Programlarinin Amac ve Ozellikleri

IMF tarafindan desteklensin ya da desteklenmesin, istikrar programima duyulan gereklilik
genelde bir iilkenin toplam i¢ talep ve toplam arz arasindaki dengesizliginden ortaya cik-
maktadir. Bu durum s6z konusu iilkenin dis 6deme durumunun kétiilegsmesine yol agmak-
tadir. Temel talep-toplam arz dengesizliklerinin nedeni, dis ticaret hadlerinin digsal olarak
bozulmas: veya uluslararasi faiz oranlarinin artmasi gibi digsal faktorler olabilirken, bu
dengesizlikler sik sik uygun olmayan i¢ politikalardan da kaynaklanabilmektedir. Bu poli-
tikalar, toplam i¢ talebi ekonominin iiretim kapasitesine oranla asir1 genisletmekte ve gore-
li fiyatlarda 6nemli derecede dengesizlikler olusturmaktadir. Dig finansman bulunabiliyor-
sa i¢ talebin goreli geniglemesi belli bir siire devam edebilir. Bu durum, cari islemler agigi-
nin biiyiimesi, yiiksek yurtici enflasyon nedeniyle uluslararas: rekabet giiciiniin kaybedil-
mesi, goreli fiyatlarda bozulmalar nedeniyle kaynaklarin etkin olmayan bir sekilde dagili-
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mi ve agir bir dis borg yiikii pahasina meydana gelmektedir. Ancak bu dengesizlik sonsuza
kadar devam edemez. Clinkii, s6z konusu iilke siirekli olarak uluslararasi rekabet giictinii
ve sonunda kredibilitesini kaybeder. Uygun politika uygulamasi olmadig1 zaman dis fi-
nansmanin kesilmesi iilkeye bir diizenlemeyi empoze edebilmekte ve bu zorunlu diizenle-
me yikict olabilmektedir.

Bu durumlarda, 6demeler dengesinin iyilestirilmesi ve fiyat istikrarinin saglanmasi gibi
unsurlart iceren IMF destekli istikrar programlarinin temel amaci, uygun bir zaman peri-
yodunda saglikli bir 6demeler dengesine ulagsmak igin toplam talep ve toplam arz arasinda-
ki dengesizligi gidermek (Dorodian, 1993: 849) ve tatminkar bir biiylimenin gerceklesti-
rilmesidir (Khan, 1990: 197-210).

L. Taylor, IMF destekli istikrar programlarin amaglarini i¢ madde olarak ortaya koy-
maktadir. Birincisi ve en 6nemli olan1 dig ticaret agiginin azaltilmasi veya digsal sermaye-
nin iilkeye cekilmesi yollariyla dis 6demeler dengesinde iyilesmenin saglanmasidir. Ikinci-
si, daraltic1 para ve maliye politikalari ile enflasyonda diisiisiin temin edilmesidir. Son ola-
rak da liberilizasyon ¢aligmalarmin uygulanmastyla ekonomide siirdiiriilebilir biiyiimenin
saglanmasidir (Taylor, 1984: 235).

Klasik bir IMF destekli istikrar programinin 6zellikleri, uluslararasi ticaret ve 6demele-
rin serbestlestirilmesini (genel olarak devaliiasyon ya da esnek kur politikalarmin benim-
senmesiyle gerceklestirilmektedir); ekonomideki mevcut carpikliklarin giderilmesi igin
yurti¢i fiyat ayarlamalarini; mali agigin ya da dis 6deme agiklarinin azaltilmasini; kisa ve
orta vadeli dis bor¢lanmanin sinirlandirilmasini kapsamaktadir. S6z konusu programlarin
hem reel hasilay1 (arz yonii) hem de toplam talep miktarini ve bilesimini (talep yonii) etki-
lemesi beklenmektedir.

2.2. IMF Destekli istikrar Programlarinin Politika Araclari

IMF uzmanlar1 genellikle standart, farklilasmamis bir iktisat politikasiyla donanmiglardir.
S6z konusu politikalarin baslica araglari sunlardir (Parasiz, 2001, 148):

1. Siki para politikasi: Para politikasinin amaci, yurtigi enflasyonun kontrolii ve toplam
talebin azaltilmasidir. Ozellikle IMF destekli istikrar programlar1 ekonomide toplam
banka kredi arzim1 azaltmayi hedeflemektedir. Bununla birlikte, 6zel sektore ydnelik
kredilerin kamu sektdriine yonelik kredilerden daha az diisiiriilmesini de 6ngdrmektedir.

2. Devaliiasyon: IMF’e gore “gegici” ve “siirekli” olmak iizere iki dig dengesizlik vardir.
Bu iki dengesizlik arasindaki en 6nemli fark, bir kur ayarlamasimi gerektirip gerektir-
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memesindedir. Bu kritere gore, azgelismis lilkelerdeki dengesizlikler tamamen siirekli
dengesizlikler olarak goriilmektedir. Dolayisiyla, bu iilkelerin her kredi talebi, IMF’in
kur ayarlama, yani devaliiasyon talebini giindeme getirmektedir. IMF nin istikrar prog-
ramlarinda devaliiasyonlara yer verilmesinin sebebi de, doviz kurlarini gergekei seviye-
ye getirerek, dig ticarette katli kur uygulamalar1 ve miktar kisitlamalar1 gibi dolaysiz
miidahaleleri 6nlemek olmaktadir.

. Kamu Sektorii Harcamalarimin Azaltilmasi: Kamu harcamalar: toplam talep baskisi-
na katki yapmakta ve ¢ogu kez para yaratilmasiyla finanse edilmektedir. Para yaratimi
fiyat diizeyini yiikseltmekte ve ithal mallarin fiyatlarin1 goreli olarak daha fazla, ihrag
edilecek mallarin fiyatlarint goéreli olarak daha az rekabet¢i yapmaktadir. IMF destekli
istikrar programlar1 kamu sektorii agiklarmin finansmanini para yaratimi yerine 6zel
finansal piyasalara kaydirmaktadir. IMF tipi programlar eger miimkiinse kamu agiklari-
na bir siir getirmeye de ¢calismaktadir.

. Kamu Sektorii Gelirlerinin Arttirllmasi: IMF tipi programlar vergileri arttirarak,
stibvansiyonlar1 keserek ve kamusal mal ve hizmetlerin fiyatlarini arttirarak kamu sekto-
ri gelirlerinde artis saglamay1 amaglamaktadir. Ayn sekilde, IMF tipi programlar top-
lam talebi diisiirlip kamunun bor¢lanma geregini azaltmay1 hedef almaktadir. IMF, ge-
nellikle, fiyat sisteminde sapmalara neden oldugu i¢in vergi yapisinin dolayli vergiler-
den dogrudan vergilere dogru (gelir vergileri) degistirilmesini savunmasina ragmen,
IMF programlart hizli sonu¢ almak istedigi igin vergi gelir yapisint dolayli vergiler yo-
niinde degistirmektedir.

. Piyasa Faiz Oranlarmn Yiikseltilmesi: Piyasa faiz oranlariin yiikseltilmesinin amaci
tasarrufun tesvik edilmesi, dolayisiyla toplam talebin azaltilmasi, sermayenin diga kag-
masinin énlenmesi ve kredi kullaniminin rasyonellestirilmesidir.

. Ucretlerin Kontrolii: Ucretlerin kontroliiyle hem toplam talep iizerindeki baskinin a-
zaltilmasi, hem de iiretim maliyetlerinin hafifletilmesi, dolayistyla iilkede iiretilen mal
ve hizmetlerin uluslararasi diizeyde daha rekabet¢i olmasi arzulanmaktadir. Bu durum,
ayrica hiikiimetin iicretlerle iliskili harcamalarmin da kontroliinii saglamaktadir. Ozel
sektorde iicretlerin belirlenmesinde, birgok iktisat¢1 serbest miizakerelerin daha etkin
oldugunu ileri siirmesine ragmen IMF destekli istikrar programlarinda buna izin veril-
memektedir. Bu programlar, mevcut iicret belirleme sisteminde iicretlerin sinirlanmasi-
na yonelik dnlemleri igermektedirler.

. Ticaretin Liberallestirilmesi: Ticaretin liberallesmesi tarifelerin, ihracat siibvansiyon-
larinin ve miktar kisitlamalarinin azaltilmasini igermektedir. Boyle bir yaklagim ilk ba-
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kista celiskili goriilebilir. Ciinkii tarifelerin indirilmesi kamu gelirlerinin azalmasina ne-
den olacaktir. Bununla birlikte buradaki temel amag, ulusal iireticileri dis rekabete soka-
rak etkinligi arttirmak ve yerli iireticilerin yabanci girdileri daha diisiik maliyetle kul-
lanmalarini saglamaktir.

8. Fiyat Kontrollerinin Kaldirilmasi: Burada amag, kamu siibvansiyonlarinin azaltilma-
s1, kamu iktisadi kuruluslarinin finansal agidan biinyelerinin saglamlastiriimasi ve eko-
nomik sistemin igleyisinin rasyonellestirilmesidir. Ayrica fiyatlar1 kontrollii mallardan
alman vergiler fiyat kontrolleri kaldirilinca artacaktir.

2.3. Dogu Asya’da Uygulanan IMF Destekli Istikrar Programlarimin Degerlendirilmesi
2.3.1 Yontem

IMF destekli istikrar programlarinin makroekonomik performansmin degerlendirilmesine
iliskin olarak literatiirde, Program Oncesi-Sonras1 Yaklasimi, Var-Yok Yaklasimi, Gercek-
Hedef Yontemi, Benzetim Sonuglariin Karsilagtirilmasi ve Genellestirilmis Degerlendirme
Yontemi olmak iizere bes yontemin kullanildigr gozlenmektedir (Khan, 1990: 197-210).

Program Oncesi-Sonrasi Yaklasim, iilkenin uygulanan ekonomik programin dncesi ve
sonras1 makroekonomik performansini karsilagtirmaktadir. Bu yontemde genelde bir ya da
iki y1llik donemler itibariyle karsilagtirmalar yapilmaktadir. Uzun dénemdeki etkileri gore-
bilmek i¢in tercih edilen donemi uzatmak miimkiindiir. Fakat bu durumda birgok diger fak-
toriin devreye girmesi sebebiyle programin etkilerinin saglikli olarak belirlenmesi giiglese-
bilmektedir. Program digindaki biitiin faktorlerin sabit kabul edilmesi, bu yaklagimin en
onemli sakincasini teskil etmektedir. Cilinkii program uygulanan iilke digindaki tilkelerdeki
biiyiime oranlari, faiz oranlari, dig ticaret hadleri gibi etkilerin program &ncesinde ve son-
rasinda ayni olmamasi, elde edilen sonuglarin hatali olmasina neden olabilmektedir.

Program Oncesi ve Sonras1 Yaklagimini kullanan ilk calisma ile 1978 yilinda Reich-
mann ve Stillson tarafindan 1963-1972 donemindeki IMF destekli 79 programin etkileri
analiz edilmis; program &ncesi ve sonrasindaki iki yillik donemlerde 6demeler dengesi,
enflasyon ve bilylime oranindaki degismeler ele alinmigtir. S6z konusu ¢aligmanin sonu-
cunda, program uygulanan tilkelerin ancak dortte birinin 6demeler dengesinde bir iyilesme
goriilmils, genellikle anlamli bir iyilesme goriilmemistir. Bliyiime orani iilkelerin % 40’1inda
diiserken % 47’sinde artmistir. Enflasyon orani 11 kredi kisitlamasi uygulanan programin
6’sinda, devaliiasyon uygulanan 9 programin 4’tinde diisme gostermistir. Program 6ncesi ve
sonrasinda anlamli fark bilyiime oraninda gériilmistiir (Khan, 1990: 199-201).
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Bizim bu ¢aligmamizda, IMF istikrar programlarinin ekonomik performans sonuglarini
degerlendirmek iizere Program Oncesi-Sonras1 Yaklasimi ile Var-Yok Yaklasimi cerceve-
sinde, UNCTAD tarafindan, 1970’li yillarin basinda Bretton Woods sisteminin ¢okiisiin-
den beri, biyiikliigii ve etkileri bakimindan en agir finans krizi seklinde nitelenen (Demir,
1999: 216) ve IMF’in en ciddi kurtarma operasyonlarindan birine muhatap olan Asya iilke-
lerinin 1994-2001 donemi verileri kullanilacaktir.

Analize dahil iilkeler Tayland, Giiney Kore, Endonezya, Filipinler ve Malezya’dir. Gliney
Kore digindaki bu iilkeler gelismekte olan tilkeler kategorisinde siniflandiriimakta ve ortak
ozellikler tagimaktadirlar. Bunun yaninda s6z konusu iilkeler 1990’larin sonlarinda mali krize
girmisler ve Malezya disindaki iilkeler IMF ile istikrar programi uygulamislardir.

2.3.2. Dogu Asya’da Ekonomik Performans ve IMF

1960’11 y1illardan sonra gelismeye baslayan ve kriz dncesine kadar gelismekte olan iilkelere
akan sermayenin yaklagik yarisini ¢eken Dogu Asya iilkeleri 1980’lerde “Kaplanlar” adiy-
la sembol haline gelmistir. Ancak 1997 yilinda Tayland ile baslayan ve G. Kore, Malezya,
Endonezya’y1 kapsayan Dogu Asya Krizi bu imaj1 sarsmustir (Ulgen, 1999: 11).

1997 yilinda Dogu Asya’da gozlenen kriz finansal nitelik tagimaktadir. Sermaye hare-
ketlerinin serbest oldugu ortamlarda gerceklesen finansal krizde aniden ortaya ¢ikan likidi-
te darlig1 ve agir devaliiasyonlar, mali kurumlarin ve firmalarin bilangolarini bozarak bii-
yiik zararlara ve giiven kaybina neden olmus; iiretimde ve istihdamda biiyiik kayiplara yol
agmustir (Celasun, 2002: 169).

IMF’in Asya Ulkelere Yonelik Istikrar Programlar

Tayland, Endonezya ve G. Kore’nin IMF’e miiracaat etmelerinden sonra IMF s6z konusu
iilkelere ¢cok kisa zamanda ve tarihinin en biiyiik finansal yardimini yapmis, finansal yar-
dimlar her zaman oldugu gibi kapsamli istikrar programlarina baglanmstir. Simdi IMF’in
Dogu Asya iilkeleri icin 6ngdérmiis oldugu istikrar programlarini ana hatlariyla ele alalim.

IMF’in, krizin sebeplerini ortadan kaldirmak, déviz ve hisse senedindeki diisiisii engel-
lemek ve stirdiiriilebilir bilylimeyi saglamak i¢in s6z konusu iilkelere 6nermis oldugu istik-
rar programlari genel olarak su 6nlemlerden olusmaktadir (Krueger, 2000: 32-60): i. finans
sektoriiniin giiclendirilmesi, ii. Makro ekonomik dengesizliklerin diizeltilmesi, iii. Verile-
rin iyilestirilmesi ve politikalarda seffaflik.

Finans Sektériiniin Giiclendirilmesine Yonelik Oneriler: IMF Asya krizinin ¢cikma-
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sinda, bu iilkelerin finans sektoriinden kaynaklanan sorunlarin, 6zellikle banka sistemine i-
liskin diizenlemelerin eksikliginin dnemli rol oynadigini belirtmektedir. Bu yiizden finans
sektorii reformu iizerinde 6nemle durmaktadir. Bu ¢ergevede alinan 6nlemler, finans sekto-
riinde, ayakta kalma sansi bulunmayan kurumlarin kapatilmasi, kamu bankalarmin birlesti-
rilmesi, geriye kalan zayif kurumlarin bir plan ¢ergevesinde rehabilitesi ve finans sistemine
iliskin kurumsal hukuksal kosullarin diizeltilmesi seklinde siralanabilir.

Makro Ekonomik Dengesizliklerin Diizeltilmesi: IMF’in Dogu Asya krizinin ¢6ziimii
icin makro ekonomik dengesizliklerin diizeltilmesini amaglayan Onerileri genel olarak
standart istikrar programindan olugmaktadir. Yukarida ifade edildigi gibi, istikrar politikas1
onlemleri genel olarak siki para politikasi ile enflasyonun diistiriilmesi, yurtici talebin ki-
stlmasi, kamu kesimi harcamalarinin azaltilmasi gibi bilinen politika ya da politika aragla-
rin1 igermektedir. Ciinkii IMF’in standart istikrar programi, yiiksek kamu agiklarinin Mer-
kez Bankas1 tarafindan para basilarak finanse edilmesi halinde enflasyona neden oldugunu,
para degerindeki degismelerin de doviz rezervlerini azalttigini varsaymaktadir.

Ekonomiye Iligkin Verilerin Diizeltilmesi ve Politikalarda Seffafik: IMF mevcut
krizin ¢6ziimii ve yeni krizlerin ortaya ¢ikmasini 6nlemek i¢in, ekonomiye ve finans sekto-
rine iligkin verilerin iyilestirilmesi ve politikalarda seffaflik geregi {izerinde durmaktadir.
IMF, bunlarin ekonomiye iligkin saglikli degerlendirmeler yapilabilmesini saglayarak, siirii
psikolojisiyle hareket edilmesini ve spekiilatif ataklari 6nleyecegini 6ne stirmektedir. Bu
dogrultuda, IMF 1997 yilinin Aralik ayinda almis oldugu bir kararla GDDS (General Data
Dissemination System-Genel Veri Yaymlama Sistemi)’ni olugturmustur. GDDS, IMF’e iiye
tiim tilkelerin ana makroekonomik ve mali verilerinin toplanmasi ve yaymlanmasina yonelik-
tir. GDDS, IMF’ye {iye iilkelerin veri kalitelerini iyilestirilmelerinin tesvik edilmesini, bu
amacla gerekli altyapmin saglanmasini, kapsamli ve giivenilir ekonomik, mali ve demografik
verilerin kamuoyuna duyurulmasini amaclamaktadir (Erdonmez ve Tiilay, 1999: 68-69).

IMF’in Dogu Asya iilkelerine mevcut krizi dnlemek amaciyla dnermis oldugu istikrar
programlari ortodoks niteliktedirler. Ciinkii s6z konusu iilkelere IMF tarafindan 6nerilen
istikrar programlar incelendiginde doviz kuru, para arzi ve kamu harcamalar: idaresinden
olusan siki para politikasinin yogunlukla tercih edildigi goriilmektedir. Zaten doéviz kuru,
para arzi ve kamu harcamalarmin birlikte ele alinmasi siki para politikasini olusturmakta-
dir (Dogan, 1997: 38). Bu sonuca ulasmamizin bir nedeni de enflasyonist donemlerde
Monetorist Teori’ye uygun 6nlemleri i¢eren Ortodoks modelin, enflasyonun kaynagini sirf
parasal genislemede gormesi ve buna bagli olarak siki para politikasinin s6z konusu mode-
lin 6ziinii olusturmasidir (Aydin, 1998: 7).
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Tablo 1 Dogu Asya Ulkelerinde Reel GSYIHnin ve Enflasyonun Geligimi

Tayland Endonezya Gliney Kore Filipinler Malezya

1 2 1 2 1 2 1 2 1 2
1994 9.0 51 75 85 8,3 7.7 44 8,4 9.2 4,1
1995 9.2 5.8 8,2 9.4 89 71 47 8,0 9.8 35
1996 59 59 8,0 79 6.8 39 5.8 9,0 10,0 35
1997 -14 5,6 45 6,2 5,0 31 5,2 59 73 2,6
1998 -105 8,1 -131 58,0 -6,7 51 -0,6 97 -74 51
1999 44 0,3 0,8 20,7 10,9 -2,0 34 6.6 6,1 28
2000 4,6 16 48 38 9.3 -11 40 43 83 16
2001 18 17 33 115 30 13 34 6.1 0,4 14
Ort. 29 43 30 15,8 57 31 38 73 55 3.1

1. Biiyiime Orani (%)
2. Enflasyon Orani (%)

Kaynak: IMF, World Economic Outlook, siireli

Tablo 2 Dogu Asya Ulkelerinde Cari Iglemler Dengesi ve Kamu Kesimi Dengesi

Tayland Endonezya Gliney Kore Filipinler Malezya
1 2 1 2 1 2 1 2 1 2

1994 -5,6 19 -18 0,0 -1,0 10 -45 -18 -6,3 33
1995 -8,0 30 -3,2 0.8 -17 13 -4,3 -14 -85 2,2
1996 -79 25 -34 1.2 44 10 -45 -0,6 -45 2,3
1997 -20 -09 -18 -07 -17 -0,9 -5,3 -0,8 -5,9 4,1
1998 12,8 -25 4,0 -19 125 -3,8 2,0 =27 95 -04
1999 8.8 -29 24 -15 5.9 -27 2,2 -4,4 12,6 -3,8
2000 59 24 07 -3,6 2,7 -16 038 -3.1 9,4 -15
2001 59 15 20 38 8,2

Ort. 1,2 -,02 -0,2 -0,8 18 -0,8 1.2 -21 18 0,9

3. Cari Islemler Dengesi (6SYIH Oranr)
4. Kamu Kesimi Dengesi (6SYIH Orani)

Kaynak: IMF, World Economic Outlook, siireli
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IMF Destekli Programlarin Ekonomik Performans Kriterleri Baglaminda Degerlendirilmesi

Arastirmanin kapsamindaki Dogu Asya iilkeleri (Tayland, Giiney Kore, Endonezya, Fili-
pinler, Malezya) belirtilen zaman diliminde (1994-2001), biiylime, enflasyon, cari iglemler
dengesi, kamu kesimi dengesi ve issizlik oranlar1 baglaminda ele alinacaktir.

A. Biiyiime: Reel GSYIH biiyiime oranlarina bakildiginda (Tablo 1), ele alman iilkelerin
1994-1996 yillar arasinda oldukga yiiksek biiylime gerceklestirdikleri goriilmektedir. Grup
icinde en diisiik performansa sahip Filipinler’de bile ortalama biiyiime orani bu dénem igin
% 5 civarinda olmustur. Kriz sonrasinda IMF ile istikrar programi uygulayan iilkelerin
(Tayland, Endonezya, Giiney Kore, Filipinler) biiyiime performansinda diisiis agiktir. Hal-
buki, IMF, Tayland, Endonezya ve G. Kore i¢in sirasiyla % 3.5, %3 ve % 2.5 biiyiime o-
ranlarini ongdrmiistiir (Sachs, 1998: 16-22). Beklenti ile gergeklesen biiytime oranlari ara-
sindaki fark diistindiirticiidiir.

Var-Yok Yaklasimi baglaminda kontrol grubu iiyesi secilen Malezya ile IMF tarafindan
desteklenen iiye iilkeler karsilagtirildiginda Malezya’nin goéreceli olarak krizden daha az
etkilendigi ve/veya kriz siirecinden daha hizli kurtuldugu gériilmektedir. Her ne kadar Gii-
ney Kore kriz siirecini daha hizli atlatmig goriinse de, bu, s6z konusu iilkenin farkli nitelik-
lerine baglanabilir. Zira Giiney Kore, yeni sanayilesen iilke olarak nitelenen daha yiiksek
bir gelisme diizeyi kategorisinde degerlendirilmektedir.

B. Enflasyon: Enflasyon oranlarina bakildiginda (Tablo 1), IMF destekli istikrar programi
uygulayan {ilkelerin kriz sonrasi enflasyonu diisiirmede oldukga basarilt olduklari goriilmek-
tedir. Endonezya’da bu durum daha da agiktir. S6z konusu iilkede, kriz yilinda % 58 olan
enflasyonun iki yil i¢inde tek haneli rakamlara diistiigli goriilmektedir. Bununla birlikte, IMF
programi uygulamayan ayni kosullardaki Malezya’da enflasyonun daha istikrarl bir seyir iz-
ledigi goriilmektedir. Enflasyon verileri, IMF destekli istikrar programlarmin biiylimeyi ih-
mal ederek enflasyona odaklandig1 yoniindeki goriisleri destekler niteliktedir.

C. Cari islemler Dengesi: Tablo 2’den, bolge iilkelerinin timiinde krizden énce cari is-
lemler dengesinin agik verdigi goriilmektedir. Program Oncesi-Sonrasi Yaklagimi gergeve-
sinde diisliniildiigiinde, reel devaliiasyonu igeren IMF destekli istikrar programlarinin mev-
cut dis agiklar1 gidermede (cari islemler dengesini saglamada) basarili sonug verdigi go-
rilmektedir. Nitekim 1998 y1l1 sonu itibariyle tiim bolge iilkelerinde, yapilan devaliiasyon
sonucunda, cari islemler dengesinin fazla verdigi goriilmektedir. Ancak Malezya’nin per-
formansinin program iilkelerinden genel olarak daha iyi olusu dikkat gekicidir.
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D. Kamu Kesimi Gelir-Gider Dengesi

Dogu Asya iilkeleri genel olarak kamu kesimi gelir-gider dengesini saglamiglardir. Ancak
Tablo 2’de goriildiigii gibi, sz konusu kriz yilindan sonra tiim bélge iilkelerinin kamu ke-
siminde 6nemli aciklar meydana gelmistir (Toprak, 2001: 119).

Yukarida ifade edildigi gibi, IMF destekli istikrar programinin amaglarindan biri, kamu
sektorii harcamalarini kisma ve kamu sektorti gelirlerini arttirma yoluyla kamu kesiminin
fazla vermesini saglamaktir. Ancak Oncesi-Sonras1 Yaklasinmi gergevesinde Tablo 3.5%e
bakildiginda s6z konusu amacin gerceklestirilemedigi agikca goriilmektedir.

Var-Yok ¢er¢evesinde yine Tablo 2’ye bakildiginda, ayni kosullar altinda kriz donemini
yasayan Malezya’da kamu kesimi gelir-gider dengesinin daha istikrarli bir seyir izledigi
goriilmektedir. Buna paralel olarak 1994-2000 arasinda s6z konusu iilkelerin ortalama ka-
mu kesimi dengelerine bakildiginda Malezya digindaki tiim {ilkelerin kamu kesimi ag¢ig1
verdikleri goriilmektedir. Ayn1 dSnemde Malezya’nin kamu kesimi dengesi, GSYIH nin
ortalama yiizde 0.9’u kadar fazla vermistir.

E. istihdam

Tabloda 3’de, IMF destekli istikrar programi uygulayan iilkelerde program sonrasi issizlik
oranlarinin dnemli oranlarda arttig1, Malezya’da ise igsizlik oranlarinin daha istikrarl bir
seyir izledigi goriilmektedir. Bu durum IMF destekli istikrar programlarinin istihdami ih-
mal ettigi yoniindeki goriisleri destekler niteliktedir.

J. Madrick (1998: 39-43), bu analizi teyit eden bir calismasinda IMF destekli istikrar
programlarinin Dogu Asya flilkelerinde biiyiimeyi yavaslattigini, 6zel sermayeyi onarim i-
¢in mali yardim kullaniminin {icret diigiisii ve igsizlik artisina yol a¢tigini ifade etmektedir

IMF istikrar programlart Dogu Asya’nin farkli iilkelerinde benzer sonuglar vermistir: i¢
talebin diismesi, kamu ve 6zel yatirimlarin azalmasi, hizla yiikselen issizlik oranlari, reel
gelir kayiplar1 ve sosyal sorunlar. Yukaridaki tablolar IMF destekli istikrar programlarinin
iilkeler agisindan maliyetini agik olarak ortaya koymaktadir (Demir, 1999: 221-222).

Khan ve Knight bu ¢alismay1 teyit eden bir sonuca ulagmislardir. Buna gore, ddemeler
dengesinde, yiiksek deflasyon yoluyla hizli sonuglar basarmak iizere dizayn edilen IMF
destekli istikrar programlarinin, 6zellikle kisa donemde, {iretim, istihdam ve faktor gelirleri
iizerinde 6nemli ve arzu edilmeyen etkiler dogurdugu ve bu sonuglarin istikrar programla-
rin1 kullanan politikalar i¢in bir paradoks ortaya ¢ikardigt goriilmektedir (1981: 43).

Bu analizi teyit eden bir agiklama Diinya Bankasi eski Bagkan Yardimcisi J. Stiglitz ta-
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rafindan yapilmistir. Stiglitz s6z konusu aciklamasinda, IMF’in destekledigi istikrar prog-
ramlarinin kriz yasayan iilkelerde toplam yurtici talebi daha da asagiya ¢ekip mevcut du-
rumu daha kotii bir noktaya stiriiklemekten baska bir sey yapmadigini belirtmekte ve Ma-
lezya’nin (kontrol grubu iilkesi) ekonomik krizi ¢ok ¢abuk atlatmasini, IMF destekli istik-
rar programini uygulamaya koymamasina baglamaktadir (aktaran: Bayar, 2001: 11).

Uluslararasi 6demeler sisteminin diizenli isleyisini saglamak tizere kurulan IMF, Asya kri-
zinden sonra giderek daha ¢ok tartigilan bir kurulus haline gelmistir. Genel olarak IMF’in
onerdigi ihracata ve dis finansmana dayali bir gelisme modeli izleyen Asya iilkelerinin krize
girisi, IMF tarafindan onerilen gelisme modelinin kisitlarina dikkati ¢ekmistir. Kriz ve krizi
agmak i¢in IMF destekli istikrar programlarinin uygulama sonucunda ortaya ¢ikan tablolar,
IMF’in yapisinin, gorevlerinin ne olmasi gerektiginin ve gorevlerini ne ol¢lide gergeklestir-
diginin de tartigma konulari arasina girmesine neden olmug; IMF ¢esitli kesimlerden oldukga
sert elestiriler almustir (ayrint1 igin bkz. Bayraktutan, 2000; Ozkaya, 2002).

Tablo 3 Dogu Asya Ulkelerinde Igsizlik Oranlari

Tayland Endonezya Giiney Kore Filipinler Malezya
1994 2,6 3,2 24 95 29
1995 17 23 2,0 95 3.1
1996 15 48 20 8,6 25
1997 35 47 27 87 24
1998 4.4 53 6,8 101 3,2
1999 4,2 6.3 6.3 9.8 34
2000 36 6,1 41 11,2 31
2001 * * 37 11 3,6
Ortalama 3,07 4,67 3,75 9.8 3,0

Kaynak: IMF, World Economic Outlook, siireli

Sonu¢

Ekonomik faaliyetin nihai hedefi insan-toplum refahi, bunun 6n kosulu ise ekonomik istik-
rar olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Nitekim, 6zellikle gelismekte olan tilkelerde kalkinma
projeksiyonlari, ekonomik istikrar temelini aramakta ve zaman zaman dis destekli istikrar
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programlari denenmektedir. istikrar programlarinin ve genel olarak ekonomi politikalarinin
ne 6lgilide basarili oldugu sorusu ise, birtakim performans kriterleri 1s1ginda yanitlanmaktadir.

Bu ¢aligmada temel olarak, 1944 yilinda Bretton Woods Anlagmalar1 Hiikiimlerini dii-
zenleyenler tarafindan uluslararasi parasal igbirligini saglamak, uluslararas: ticaretin uyum-
Iu bicimde gelismesi ve ticaret hacminin artisini kolaylagtirmak amaciyla olusturulan
IMF’in gelismekte olan iilkelere tavsiye ettigi istikrar programlarin teorik temelleri, amag-
lar1 ve kapsami1 ekonomik istikrar olgusu baglaminda belirtildikten sonra 6zellikle 1997 y1-
It ortalarinda krize giren Dogu Asya iilkelerine IMF tarafindan 6nerilen programlarin so-
nuglart makroekonomik performans kriterleri cercevesinde Var-Yok ve Oncesi-Sonrasi
Yaklagimlari kullanilarak degerlendirilmeye ¢alisilmistir

1990’11 yillardan sonra yasanan krizlerin olumsuz sonuglar1 IMF’in roliiniin ne olacagi-
na yonelik tartismalarin bizzat IMF yoneticileri tarafindan glindeme getirilmesine yol ag-
mistir. Dogu Asya krizinin ardindan IMF’in tarihinin en biiyiik likidite krizini yasamasi,
IMF’in bor¢ veren bir kurulus olmasinin Gtesinde islevleri olmasi gerektigine iliskin tar-
tismalarin baslangi¢ noktasini olusturmustur.

Klasik IMF destekli istikrar programlari, kisa donem istikrar dnlemlerinin yani sira orta
donem ayarlamalar1 ve liberalizasyon politikalarindan olugmaktadir. S6z konusu program-
lar, teorik temelleri Monetarist ve Neoklasik goriislerin sentezinden olusan ortodoks mode-
le dayanmaktadir. Bu modele gore, i¢ ve dig dengesizliklerin para arzindaki hizli artislar,
asirt degerlenmis doviz kuru ve kamu kesiminin kaynak-harcama olmak f{izere ii¢ temel
nedeni bulunmaktadir. Bunun yaninda s6z konusu modelin en 6nemli teshisi, enflasyon ve
O6demeler dengesi giicliiklerinin gelismekte olan iilkelerin yapisal niteliklerinden degil, ta-
lep fazlasindan kaynaklandig1 seklindedir.

I¢ ve dis dengesizliklerin nedenlerine bu cerceveden bakisla ortodoks modele dayanan
IMF destekli istikrar programlari, doviz kuru, para arzi ve kamu harcamalari idaresinden
olusan iktisat politikasi araglarin1 kullanmaktadir. Dolaysiyla, enflasyonun ve dis a¢igin or-
tak kaynagmin biitce acig1 oldugunu ileri siiren ortodoks istikrar programlarinda, sadece
parasal genisleme enflasyonun kaynagidir ve bu yiizden siki para politikasi programin 6-
ziinli olusturmaktadir. Bununla birlikte, dis acigin ve enflasyonun giderilmesinde mali re-
form ve bir devaliiasyon gerekli goriilmektedir.

Fakat ortodoks modele dayali IMF istikrar programlarinin, i¢ ve dis dengesizliklerin ne-
denlerine, sectigi istikrar politikasi araglarina ve uygulamalarina yonelik bakis agisi, Yapi-
salcilar tarafindan 6nemli elestirilere konu olmustur. Onlara gore, yapisal nedenler enflas-
yona yol agmaktadir. Parasal nedenler ise, enflasyonun nedeni degil, sonucu olmaktadir.
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Gelismekte olan tilkelerin dis dengesizlikleri, s6z konusu iilkelerin ekonomik yapilarindan
kaynaklandigi i¢in, gelismekte olan iilkelerin ekonomik yapilari degismedikge dis denge-
sizliklerin devamlilik arz etmesi kagiilmaz olmaktadir.

IMF’in destekledigi istikrar programlari, gelismekte olan iilkelerin i¢ ve dis dengesizlikle-
rini gidermede, yeterli ve etkili performans gosterememektedir. Yapisal sorunlara ¢oziim iire-
tememesi nedeniyle ortaya ¢ikan bu sonug, hatta yeni krizlerin baglangici da olabilmektedir.

Asya mucizesini gerceklestiren ve bu yoniiyle gerek uygulamacilarin gerekse arastirma-
cilarin dikkatini ¢eken ve IMF tarafindan da basarili ekonomik performans ornegi olarak
sunulan Dogu Asya iilkeleri 1997 ortalarinda bir krizle sarsilmigtir. Kriz hizla bolge tilke-
leri arasinda yayilmigtir. Boyle bir krizi dnlemekle gorevli IMF, ortodoks istikrar progra-
min1 yansitan klasik recetelerine cok benzer bir operasyon yiiriitmiis; farkli tilkeler i¢in kii-
¢lik sapmalar disinda biiyiik dl¢iide birbirine benzeyen ve kamu harcamalarinin azaltilmast,
faizlerin yiikseltilmesi, devaliiasyon gibi onlemler iceren sartlar esliginde bolgeye ciddi
kaynaklar aktarmistir. Ancak 1997-2001 verileri bolge iilkelerinin enflasyon ve ddemeler
dengesindeki nispi diizenlemelere karsin biiylime, kamu kesimi dengesi ve istihdam kriter-
leri bakimindan umulan sonuglara ulasamadiklarini; bu iilkelerin, uyduklari agir IMF ko-
sullarma karsin Malezya’dan birgok bakimdan daha iyi olmayan bir performans sergiledik-
lerini gdstermektedir.

Gortilebilir gelecekte varligini siirdiirecegine gore, IMF’in kendi rol ve fonksiyonlari ile
istikrar programi Onerilerini revize etmesi bilyiik nem tasimaktadir.

Abstract: In 1990s, many developing nations frequently faced to financial crisis.
Especially , crisis of East and South-east Asia as of mid-1997, contagion of this
crisis to some other developing countries, and thus, tigthening of world trade
volume, raised questions about stabilization programs designed by IMF. Not only
the stabilization programs but also IMF's role and functions were at the centre of
debates. At this context, our study, having stated contends and objectives of IMF
stabilization programs and methods used to evaluate them, and using data from
East-asian countries for the period of 1994-2000, analyzes economic performance
outcomes of IMF stabilization programs.
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