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Ozet

1980’lerin sonlara dogru yeni gelisen piyasalarla birlikte gec¢is ekonomileri, yeni bir bityiime mode-
lini kabul etmek durumunda kaldilar. Bu model, neo-liberal anlayist yansitan ve temelde “Washington
Mutabakati” olarak adlandirilan tedbirler paketinin olusturdugu bir ekonomik dontisiimii icermek-
teydi. Modelin uygulanmasinda basta Uluslararasi Para Fonu (IMF) olmak {izere Bretton Woods
(BW) sisteminin kurumsal unsurlar1 etkin rol tstlendiler. Ancak temelinde finansal liberalizasyona
dayal1 bu politikalar uygulamada beklenen basarty1 saglayamadi. Model, ekonomi yazininda ve gev-
rede, 1990 ve sonrasi ¢esitli bolgesel ve tilkesel krizlerin olusmasinda ortak neden olarak gosterildi.
Diger taraftan 2008 kiiresel finans krizini tahmin edememesi ve gelismis ekonomilerde deregiilasyon
politikalariyla olusan diizenleme zafiyetine yonelik onlem almakta gecikmesi, Fon’un bu siirecte de
6nemli 6l¢iide elestirilmesine neden oldu. Fon yonetiminde kota ve oy giicii dagilimdaki adaletsizlik-
ler yaninda gelismis tilkelerin yiiksek diizeyli etkisi ve iilkeler i¢in genelde neo-liberal anlayisi yansi-
tan ve benzer nitelikte uygulama ve tedbir paketleri sunulmasi da IMF ile ilgili tartisma yaratan diger
konulardi. Bu ¢alismada, IMF’deki kurumsal ve politik degisim kaygist irdelenecek ve Fon’un yeni-
den yapilandirilmasinda alinan karar ve uygulamalarin ne denli basarili olabilecegi tartisilacaktir.
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Abstract

Towards the end of the 1980s, emerging markets and transition economies were forced to accept a
new growth model. This model essentially included an economic transformation that reflected the
neo-liberal approach and was a package of measures called the “Washington Consensus”. The
institutional elements of the Bretton Woods (BW) system, especially the International Monetary Fund
(IMF), played an active role in the implementation of the model. However, these policies that based
on financial liberalization couldn’t achieve the expected success in practice. The model has been
shown as a common cause for the creation of various regional and national crisis 1990 and beyond in
the economics literature and economics environment. On the other hand, the Fund could not
anticipate the 2008 global financial crisis. It was also delayed in taking measures for deregulation in
developed economies. Thus, the IMF has been criticized extensively. In addition, other controversial
issues related to the IMF are; inequality in quota and voting power distribution and high-level
influence of developed countries in Fund management, and application and measure packages of
Fund to the countries are similar quality and reflecting the neo-liberal approach. This study will
examine the institutional and political change concerns in the IMF. It will also be discussed how
successful the decisions and implementations in restructuring the Fund can be.
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1. Giris

1918 yilinda Paris’te Amerika Birlesik Devletleri (ABD) Baskant Woodrow Wilson’un,
adil bir barigin saglanabilmesi i¢in 6nermis oldugu 14 maddeden olusan Versay Anlasmasi,
Alman toplumunda Avrupa’y1 ve diinyay1 ikinci bir diinya savasina gétiirecek 6lgiide tep-
kiyle karsilanmistir. Bununla birlikte Anlasma, diinyanin en biiyiik ticaret {ilkeleri arasinda
yasanacak olan ekonomik igbirligi zeminini de 6nemli 6l¢giide tahrip etmistir. Dolayisiyla
1944 yilinda 44 tilkeden temsilcilerin katilimi ile ger¢eklesen Bretton Woods (BW) toplan-
tilarinda, uluslararasi ekonomik diizene yon verme durumunda olan ABD ve ingiltere tem-
silcilerinin, 1918 ve sonrasi donemde meydan gelen Versay Anlasmasi, Biiyik Buhran ve
Ikinci Diinya Savasi gibi olaylara neden olan ekonomik faktorlerden dersler ¢ikartmis ol-
duklar1 anlasilmaktadir (Boughton, 2004).

Diinya ekonomisinde finansal kiiresellesmenin kurgulanmasinda BW kurumlari olarak
bilinen Uluslararasi Para Fonu (IMF) ve Diinya Bankasi (DB) 6nemli roller tistlenmiglerdir.
Bu kurgu siirecinde IMF’deki doniisiim, iki farkli dsnemde ele alinmaktadur. ki, II. Diinya
Savast sonrast donemle baslar ki bu donem oncesi iki biiytik diinya savasi ve arasinda ger-
ceklesen ve kapitalizmin en biiyiik krizi olarak anilan Biiyiik Buhranin etkisinde sekillenir.
Ikinci dénem ise finansal kiiresellesmenin yogun bir sekilde yasanacagi 1970’lerin sonu ve
1980°1i yilarin basi, diinya ekonomisinde neo-liberal anlayisin tekrar hakim oldugu donem-
dir. IMF’nin diinya ekonomisindeki etkinliginin olusan gelismelerle birlikte degerlendiril-
digi bu c¢alisma {i¢ bélimden olusmaktadir. IMF’nin kurulus sartlarinin ve kurulus misyo-
nunun tartigildigt ikinci boliimden sonra 1970 ve sonrast donem ele alinmakta ve tartisil-
maktadir. izleyen boliimde ise son kiiresel krizin etkisiyle de giindeme gelen IMF’de re-
form taleplerinin igerigi ortaya konmakta, bu ¢ergevede 6nemli bir toplant1 olarak gosteri-
len 2009 Istanbul Zirvesi’nde alinan kararlar incelenerek IMF’deki degisimin ne 6l¢iide
basarilabilecegi incelenmektedir. Sonug boliimiinde ise genel bir degerlendirme yapilmak-
tadir.

2. Bretton Woods Sistemi ve IMF’nin Kurulus Misyonu

II. Diinya Savas1 sonrast klasik ekoliin, dagilan altin para sistemine alternatif BW’de olus-
turulan yeni uluslararasi parasal sistem, yine sabit ancak dolara bagl ayarlanabilme 6zelligi
bulanan bir sistemdir. BW Sistemi ABD dolarina, onu kiiresel olgekte onemli kilacak
konvertibil bir para olma 6zelligi saglamistir. ABD dolar1, savag sonrasinda rezerv para ve
uluslararasi: 6demelere aracilik etmesi agisindan tam konvertibil bir paranin tim 6zellikle-

rine sahipti. Bu sekilde 1944°deki BW toplantilarinda ortaya ¢ikan kararlarla 1 ons altin
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karsiligt 35 ABD dolari, uluslararasi temel parite olarak kabul edilmis, IMF ve DB’nin
temelleri boylelikle atilmigtir (Sisman, 2008).

BW toplantilarinda 6demeler dengesi krizlerinin uluslararasi diizeyde olusacak etkilerini
engellemek amaciyla Ingiliz Iktisatc1 J.Maynard Keynes ile ABD Maliye Bakan Yardimcisi
H.Dexter White’in onerileri dogrultusunda nihai seklini alan IMF, 1970’lere kadar siirecek
zaman diliminde diinya ekonomisinin ve uluslararasi finansal sistemin en temel iki kuru-
mundan birisi olmustur. IMF resmi olarak ilk kez 1945 Aralik ayinda 29 tiye tarafindan
anlasma maddelerinin imzalanmasiyla ortaya ¢ikmis ve 1 Mart 1947°de fiilen faaliyete

geemistir. Ayni yil Fransa, IMF’den ilk borg alan tilke olmustur (Karagél ve Bingél, 2013).

IMF’ye 1945 ve 1971 yillan arasinda katilan tilkeler, déviz kurlarini (para birimlerinin
ABD cinsinden degeri ve ABD i¢in dolarin altina goére degeri) yalnizca 6demeler denge-
sinde “temel bir dengesizlik” oldugunda ve yalnizca IMF’nin onayiyla diizeltebilecek dii-
zeylerde sabitlemeyi kabul etmistir. Sistemin hayati noktast ABD’nin dolar/altin kurunu
ons basina 35 dolarda sabit tutma séziiydii. ABD, taahhiidiinii yerine getirdigi ve diger
devletler bu taahhiide ve Amerikan ekonomisinin isleyisine giivendigi siirece sistem isle-
mistir. Bu siiregte dolar, en az altin kadar “iyi” bir para konuma ulagmis, boylelikle degisi-
min temel 6gesi, hesap araci ve diinyada deger 6lgme birimi haline gelmistir. BW sistemi,
1971 yilinda ABD hiikiimeti dolarin (ve diger hiikiimetlerdeki dolar rezervlerinin) altina

dontistimiini askiya aldig1 zamana kadar devam etmistir.

Kurulus asamasinda IMF’ye yiiklenen baslica gorevler, iilkelerin 6demeler dengesi agikla-
rin1 azaltmak, doviz kurlarinda yasanabilecek asirt dalgalanmalar1 onleyerek istikrari sag-
lamak, ekonomik biiylimeyi tesvik ederek uluslararasi ticareti arttirmaktir (Cohn, 2003).
Olusturulan sistemle birlikte IMF, dis denklesme sorunlarinin ¢éziimlendigi, dis 6deme
giicliiklerinin yasanmadig1 ve istikrarli bir uluslararast doviz kuru sisteminin var oldugu
uluslararasi bir ortamin olusmasini saglamay1 misyon olarak belirlemistir. BW sisteminde
tigiincii diinya lkelerinin ekonomik gelisme sorunlarma yonelik herhangi bir adim atilmis
degildir. Zira kurulus déneminde bu grup iilkelerin ¢ogunlugu somiirge konumundadirlar
(Player, 1974).

Genelde tiim tye tilkelere yonelik {istlendigi bu fonksiyonel gorevlere ragmen Fon’un,
baslangigta esas olarak sistem igerisinde sanayilesmis {ilkelere mali destek sagladig soyle-
nebilir. Bu siiregte sanayilesmis {lilkelerin ekonomik gii¢leri tazelenirken, Amerikan dolari
tek uluslararasi rezerv para olarak kullanilmistir. Giiniimiiz diinya ekonomisinde dolarin
tartisilmaz giicti ve etkinliginin temelleri bu donemde uygulanan ayarlanabilir sabit kur
sistemi dolayisiyladir. IMF, ancak 1960’11 yillarla birlikte kurumsal gelisim siirecine uygun

olarak kredi ve finansman sartlarinin kendisi tarafindan belirlendigi bir temelde, az gelismis
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veya gelismekte olan tlkelerin de iktisadi gelismelerini yonlendirmeye baglamistir. Esnek
kur sistemine gegildigi 1970’1 yillarin baslarindan itibaren Fon kaynaklarinin kullaniminda
sanayilesmis tilkelerin pay: giderek azalmaya baslamis ve 1980°1i yillarla birlikte tamamen
stfirlanmigtir. IMF’nin gerek stand-by ve gerekse genisletilmis fon kolayligi hesaplarinin
dokiimii incelendiginde, 1979 yilina kadar sanayilesmis tilkelerin az gelismis iilkelerle
birlikte bu mekanizmalardan yaralandiklart gorilmektedir. 1952-1990 yillar1 arasinda
IMF’nin 132 iilkeyle gerceklestirdigi 800°den fazla anlasmanin 34’1 sanayilesmis tilkelerle
gerceklestirilmisken geri kalan anlagmalarin tamami az gelismis tilkelerle yapilmistir. 1979
yilindan itibaren sanayilesmis tilkelerle bu araglarla ilgili herhangi bir anlagsma yapilma-
mistir (S6nmez, 2005).

Diger taraftan Fon’un kurulusu ile tilkeler, etkin dagilimda olusturdugu maliyete ragmen ve
yerel istikrara kars1 tasidigi riskle birlikte serbest ticareti uygulamaya adeta cesaretlendiril-
mislerdir. Ulkelerin 6demeler dengesi zorluklar karsisinda IMF nin biitce agiklarini finanse
etme taahhiidii ve kambiyo oranlar1 diizenlemelerini denetleme islevi, tilkelerin 6demeler
dengesinde olusabilecek dengesizlikleri gidermek icin ithalatlarin1 kisma zorunluluklarini
ortadan kaldirmakta, olusturulan uluslararasi dayanisma ile devlet miidahaleciligini ve
Keynesyen biiyiime politikalarinin izlenmesini miimkiin kilmaktadir. Olusturulan sistemin
ana argiimani devlet ve piyasanin basarili bir sekilde birlestirilebilecegi esasina dayalidir
(Gilpin, 2013).

BW Sistemi, ABD dolarini kiiresel para birimi haline getirirken ABD’yi de IMF’nin fi-
nansman ve kredilendirme kararlar1 izerinde ve dolayistyla kiiresel finans sistemi {izerinde
egemen hale getirmekteydi. 1945-71 yillar1 arasinda IMF’ye {iye olan {ilkeler, resmi kur
oranlarint Amerikan dolarina endeksleyerek IMF onay1 olmadan kur oranlarini degistirme-
yeceklerine dair teminat vermislerdir. Boylece dolar, kiiresel para birimi haline gelirken,
IMF’nin finansmani ve kredilendirme kararlari tizerindeki ABD egemenligi per¢inlenmis-
tir. ABD o6nderliginde kurulan bu ekonomik diizen, sanayilesme dénemindeki Ingiltere
ornegine benzer bir sekilde serbest rekabet esasina dayali olarak baslamistir. 1950’ler
ABD’nin kapitalist diinyada tiretim alaninda mutlak Gstiinligiiniin oldugu bir dénemdir.
Komiinist Blok’un varlig1 ve Sovyet tehdidi, ABD’nin Bati Blok’u igerisinde hakimiyetini
kurmasi ve bundan yararlanmasi i¢in uygun bir siyasal iklimin olusmasina katki saglamistir
(Ozen, 2004).

Kagit tizerinde uluslar iistii bir kurulus olan IMF’de pratikte basta ABD olmak tizere birkag
sanayilesmis tilkenin soz sahibi olmalari, IMF ve olusturulan sistemin niteligi ile ilgili
6nemli bilgiler vermektedir. IMF’nin kurulus anlagsmasinda iiye olan {ilkelere Fon’a sagla-

diklar1 katk: 6l¢iisiinde kotalar taninmustir. Kotalar ayni1 zamanda oy sayisin1 da belirle-
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mektedir. 27 Ekim 1946°da tiye olan otuz dokuz iilkenin kota toplami 7.472 milyon dolara
ulagsmaktadir. ABD’nin pay1 2.750 milyon dolarla %36,8 iken ingiltere 1.300 milyon do-
larlik kotaya denk gelen %17,9’luk oy hakkina sahiptir. Dolayisiyla baslangicta 6zellikle
ABD ve Ingiltere’nin Fon ve yer aldig1 sistem igerisinde alinan kararlarda belirleyici ve
yonlendirici olduklart gériilmektedir. Dikkat ¢ekici nokta, diger ¢ok tarafli uluslararasi veya
bolgesel ekonomik kuruluslarin tersine IMF’de iiye iilkeler arasinda oy hakkinin esit olma-

yan bigimde dagilmis olmasidir (S6nmez, 2005).

Sistemde doviz kurlarindaki degisimin, yalnizca uzun vadede ve ddemeler dengesinin de-
vamli agik veya fazla vermesi durumunda gegerli olmasi kurali benimsenmistir. Kronik dis
acik sorunu bulunan iilkelere, IMF kontroliinde en fazla %10’a kadar paralarini devaliie
etme imkani verilerek, bu sayede yaganacak olan ihracat artigi ve ithalat azalisi ile dis agik
sorunu giderilebilecektir. Ayrica ortaya g¢ikabilecek bir doviz kuru degisiminde rekabetgi
develtiasyonlarin olusumunu engelleyecek bir mekanizmanin olusturulmasi da ele alinan
konular arasindadir (Oztiirk, 2002). Bu yéniiyle sistemin zayif yani, ddemeler dengesi ag151
olan iilkeler devaliiasyona veya siki para politikalarina zorlanirken, fazlast olan tilkeleri
doviz kurlarmi yukart dogru revize edilmesi (revaliiasyon) veya genisletici para politikasi
uygulamalar1 i¢in zorlayamamasidir (Mishkin, 2003). Boylelikle tilkeler cari islemler
fazlas1 verdiklerinde herhangi bir yaptinmla karsilasmayacaklardir. Bunun sonucunda
sistem, cari islemler fazlasi veren tiilkelerin agik veren iilke aleyhine biiylimelerine ve
uluslararasi diizeyde makroeckonomik dengesizliklere neden olmustur. Ayrica 6demeler
bilangosu denkliginin saglanmasi adina dis agik veren iilke i¢in kontrollii devaliiasyonla
gerceklestirilecek ihracat artig1 yaninda IMF nin kullandig1 bir diger 6nemli arag, II. Diinya
Savast sonundan 1970’lere kadar gelismekte olan iilkeler i¢in uygulatilan “ithal ikameci

sanayilesme” stratejisidir.

IMF’nin etkili bir par¢asi oldugu uluslararasi finansal sistemin degisen dogasinin anlasila-
bilmesine yardimci olacak iki onemli nokta s6z konusudur. {lki BW kurumlarmnin belirli ve
kurulusuna yonelik 6zel amaglariyla ilgilidir. Bu kurumlar, diinya ekonomisinde istikrari
saglamak, kapitalizmi yeniden canlandirmak, 1930’larda yapilan ulusal para birimlerinin
rekabetci davranis ve politikalarla devaliie edilmesine engel olmak ve uluslararas ticarette
cok tarafli ticari igbirligini tesvik etmek ve yaymak i¢in kurulmuslardir. Kisaca istikrar ve
btiytimenin kurumsal mekanizmalarla kontrol altinda tutulmasini saglamak BW kurumlari-
nim en temel gorevleridir. Ikinci olarak BW sisteminin etkili oldugu dénem boyunca kal-
kinmada devlet destekli piyasa anlayisinin savunucusu Keynesyen teorinin gii¢ kazanmast,

miidahaleci ve milliyetgi ulusal rejimleri tolere edecek istikrarli bir uluslararasi sistemi
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gerekli kilmaktaydi. Bununla birlikte BW kurumlar i¢in Soguk Savas ortaminda Sovyet
modeline karsi kiiresel kredibilitesi olan bir piyasa diizeni sunma cabasi da stratejik bir
amag olarak belirmekteydi (Beeson ve Broome, 2008). Ustelik bu amacin baslangicta,
1930’lu yillarda uygulanan rekabetci milliyetci politikalara geri donmeksizin ve kambiyo
kuru mekanizmasinda istikrarsizlasma riskine girmeksizin gerceklesmesi beklenmekteydi
(Gilpin, 2013). Olusan sistem, ticarette korumaciligi onleyip diinya ekonomisinde biiyiime
dinamiklerini onarirken ayni zamanda ulusal karar alicilara ekonomik ve sosyal politikalar1

istihdam ve biiyiime hedeflerine yénlendirmede politik 6zerklik tanimaktaydi (Unay, 2009).

1960’11 yillarin sonlarma dogru sorunlar iiretmeye baslayan sistem, 1968 ve 1973 yillari
arasinda ¢6ziilme noktasina gelmistir. ABD’nin kiiresel 6lgekteki rekabet avantajinda mey-
dana gelen erozyon, Almanya ve Japonya gibi alternatif iki kiiresel aktoriin olusmasini
saglamistir. Altin fiyatlarindaki yiikselisin 6niine gegilmesi igin altin1 ikame edebilecek
uluslararasi bir rezerv meydana getirmek amaciyla IMF, 1969 yilinda “kagit altin” olarak
da anilan Ozel Cekme Haklarini (Special Drawing Rights-SDR) ortaya ¢ikarmustir. Ancak
uluslararasi likidite sorunu ¢oziilememis, 1971°de ABD, dolarin altina donustiirtilebilirli-
gini gegici olarak durdurarak, sabit kurlarin yeniden olusturulma g¢abalarinin basarisizlikla
sonug¢landigi 1973 yilinda diger iilkelerin de ayn1 yondeki kararlariyla birlikte dolar1 serbest
dalgalanmaya birakmistir. Sistemin ¢okiisii ve ABD dolarinin altin standardindan ayrilmast,

IMF’de de islev degisikligini sorununu beraberinde getirecektir (Kazgan, 2009).

Boylelikle ABD, BW Sistemini tek tarafli bir kararla sonlandirmis ve temel gorevi sabit kur
rejiminin devamint saglamak olan IMF i¢in yeni bir gérev tanimlanmasi kagmilmaz ol-
mustur. Siire¢ icerisinde Japon Yeni ve Alman Marki giiclenirken Ingiliz Sterlini ve Ame-
rikan Dolart zayiflamis ihracata yonelik biiytimeye 6nem veren Alman ve Japon ekonomi
yoneticileri ihracat sektorlerine zarar verecek revaliiasyondan kaginarak déviz rezervlerinin
artmasina izin vermislerdir. ingiliz Merkez Bankasinin elindeki dolarlar1 altina cevirmesi,
bunu diger Avrupa iilkelerinin izlemesi ile ABD’den Avrupa’ya 6nemli 6l¢iide sermaye

akimi gergeklesmistir.

Baglarda altina gore sabitlenmis asir1 sayilabilecek dolar degeri, ABD yonetiminin izledigi
ozellikle yerel harcamalarda ve Vietnam Savasinin neden oldugu askeri harcamalarda mey-
dana gelen artisla 6nemli dl¢tide kayba ugramistir. 1970’lerin baglarinda tilkelerin dis tica-
ret denklesme sorunlarinin artmast, dolar bollugunun olusturdugu asirt likidite ve ABD’de
neden oldugu enflasyonist baski dolayisiyla ABD dolarina ve ekonomisine duyulan ulusla-
raras1 glivendeki erozyon, sistemin ¢okiistinii getiren faktorler arasindadir. Ayrica Fona tiye
olan iilkelerin para politikalarinda daha genis 6zgiirlikklere sahip olma arzulart yaninda

serbest doviz kuru sisteminin uluslararasi ticarette daha fazla artis saglayacagma yonelik

108



Finans Politik & Ekonomik Yorumlar (641) Temmuz 2018: 103 - 132

inang da sistemin devamini olumsuz yonde etkilemistir. Sistemin ABD’ye kazandirdig:
emisyon kazanglari sorununa ve gelisme yolundaki tilkelerin kalkinma sorunlarina sistem

icerisinde ¢ok fazla ¢6ziim iiretilememesi de sistemi olumsuz yonde etkilemistir.
3. Finansal Kiiresellesme ve IMF’nin Degisen Misyonu

1958-1970 aras1 désnemde yaklasik 3$ diizeyinde seyreden petrol fiyatlar1 1973’de gercek-
lesen Arap-Israil (Yom Kippur) savasi dolayistyla 1974 yili sonunda dort kat oraninda
yiikselerek 12$ diizeyine ulasmigtir (WTR Economics, 2012). 1929 Biiyiik Bunalimin Kla-
sik Ekonomi anlayisint sonlandirdigi gibi petrol fiyatlarindaki artig ile birlikte yasanan
yiiksek diizeydeki enflasyonist egilim de Keynesyen anlayisin iflas etmesine neden olmus-
tur. Zira igsizlik ve enflasyonist egilimleri birbiri tersine gelisen iki seyir olarak ele alan
Keynes, her iki durumun ayni anda gergeklestigi ve “stagflasyon” olarak adlandirilan so-
nucu ongérememisti. Bununla birlikte BW sisteminin ¢okiisi ile gecilen esnek doéviz kuru
uygulamasinin, artan petrol fiyatlarina ekonomilerin kendilerini ayarlamasini kolaylastir-

masi agisindan bakildiginda dogru zamanda gergeklestigi s6ylenebilir.

Uluslararas1 finansal piyasalarda artan likidite ve teknolojik gelismelerin de etkisiyle hiz
kazanan finansal kiiresellesme, IMF’nin iiye {ilkelerle ve kredi kaynaklariyla olan iligkile-
rinde 6nemli degisikliklere neden olmustur. BW sistemi igerisinde ddemeler dengesi so-
runlartyla ugrasan tilkeler, IMF’den aldiklar1 kisa vadeli kredilerle durumlarini diizeltirken,
1980 sonrasi1 IMF ile yapilan anlagmalar, uluslararast finansal ¢evreler i¢in giiven artirici
bir unsur olarak degerlendirilmistir (Boughton, 2004). IMF, ekonomik zorluklar yasayan
tilkelere uluslararasi piyasalarda giivenin yeniden tesis edilmesi ve rezervlerin yeniden
yapilandirilmas: konusunda biiylik miktarlarda kredi tahsisinde bulunmus ancak bu kredi
paketleri, dis agik veren {iilkelerde devaliiasyonlarin yapilmasini, siki parasal politikalar
baglaminda devlet harcamalarinda kisintiya gidilmesi, yiiksek faiz oranlarinin uygulanmast,

reel ticretlerin disiiriilmesi ve fiyat kontrollerinin kaldirilmasi gibi yaptirimlar icermistir.

1970’11 yillarda yasanan ve petrol ithal eden tilkelerin pek ¢ogunu ticari bankalardan kredi
almaya iten, ayn1 zamanda enflasyonu kontrol altina almaya ¢alisan sanayilesmis iilkelerde
de faiz artiglarina yol acan petrol krizleri, uluslararasi diizeyde yasanan bor¢ krizlerine
neden olmustur. Bu dénemde IMF, petrol fiyatlarinda yasanan énemli artiglar karsisinda bu
durumdan olumsuz yonde etkilenen tilkelere yonelik ilk kez kurumsal btinyesinde, 6deme-
ler dengesinde sikint1 ¢eken az gelismis iilkelere finansal yardim saglayici “Giiven Fonu”
(Trust Fund) ad1 verilen bir fon olusturmustur. 1974 yilinda diinya ekonomisindeki mevcut

durum, ekonomilerde genislemenin durmasina, gelismis tilkelerde talepte meydana gelen
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daralmanin gelismekte olan piyasalarin dis ticaretini olumsuz yonde etkileyerek ddemeler
bilangosu sorunlarmin yasanmasina ve bu iilkelerin diinya finans piyasalarindan olan fon

taleplerinde artisa neden olmustur.

Bu dénemde yiikselen petrol fiyatlari, ithalat¢i tilkelerin bankalar yoluyla kredi taleplerinde
artiglara ve boylelikle para piyasalarinda reel faiz oranlarinda asiri ytkselislere neden ol-
mustur. Dolayisiyla bu donemde petrol ithalatgisi {ilkeler yiiksek oranda borg ve faiz yiikii
altinda kalmiglardir. 1979 yilinda faizler artmaya basladiginda ise gelismekte olan tilkelerin
borg faizleri de yilikselmistir. IMF tahminlerine gore 1978-81 yillar1 arasinda yiiksek faizli
O6demelerin gelismekte olan tilkelere en az 22 milyon dolarlik maliyeti s6z konu olmustur
(IMF, 2012a). Cogu zaman, gelismekte olan iilkelerin bu krizlere verdigi tepki, genisle-
meye yonelik mali politikalar ve asir1 degere sahip doviz kurlart olmus ve bunlart yeni ve
cok biiytik miktarlarda borg¢lanmalar izlemistir. Bu dogrultuda siki maliye politikalart,
IMF’nin kriz yasayan iilkelere 6nerdigi bir uygulama haline gelmistir. Ornegin Giiney
Dogu Asya’da meydana gelen ve hiikiimetin yaptig1 savurgan harcamalardan kaynaklanan
ekonomik kriz sonrasi IMF tarafindan bu {iilkelere siki maliye politikalar1 onerileri yapil-
mustir. Dolayistyla aslinda savurgan hiikiimet harcamalariin 6nlenmesi ile elde edilecek
biitge fazlaligimin bu iilkelerin krize diismeden ortaya ¢ikabilecek maliyetleri karsilamasina

yeterli diizeyde oldugu goriilmiistiir (Karagol ve Bing6l, 2013).

1973-74 yilindaki petrol fiyatlarindaki artisla zenginlesen tilkelerin biiyiik bir kismi Latin
Amerika tlkelerine bor¢ yoluyla sermaye transferi saglamislardir. Ancak 1981 yilinda
diinya ticaretindeki daralma ve dolar kurundaki gerileme ile borg krizi igerisine giren Mek-
sika, 1982 yilinda borglarin1 ddeyemeyecegini agikladiginda Latin Amerika tlkelerinin
tamamint etkileyecek olan bor¢ krizi baslamis oldu (Pastor, 1987). Ayrica bu donemde
“Ugtincii Diinya Ulkeleri” icerisinde 77’ler grubu altinda toplanan Giiney iilkeleri, radikal
bir s6éylemle “yeni bir uluslararasi ekonomik diizen” kampanyas1 baglatarak, gelismis tilke-
lerden daha bagimsiz bir ekonomik diizen arayisi igerisine girmisler hatta bu siirecte gelis-
mis Batili tilkelerle pazarliklara dahi oturmuslardir. Bu ihtirasli biiylime ve sanayilesme
cabasi, gelismis iilkelerin tepkisine ve bu iilkelerce uluslararasi bir disiplin arayisina neden
olmustur. Bu noktada kritik bir hamle olarak Amerikan Merkez Bankasi (FED) Bagkani
Paul Volcker’in ABD politika faizlerini iki y1l igerisinde %10’dan %19’a ¢ikarmasi 6nemli
bir gelismedir. Zira yiikselen faizler, Uciincii diinya iilkelerinin zaten astronomik boyutlara
ulagmis dis kredilerine uygulandiginda Latin Amerika’nin 1980’11 yillarin timiini kapsayan
bor¢ krizleri ile bogusmasina neden olmustur (Boratav, 2016). 1982-85 yillar1 arasinda
toplam 108 milyar dolar dis bor¢ 6deyen Latin Amerika iilkelerinin bu krizden 6nce

uyguladiklar ithal ikameci sanayilesme politikalarimi terk ederek IMF’nin destekledigi neo-
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liberal anlayis ile hazirlanmis ihracata yonelik sanayilesme stratejisini benimsediklerini

gormekteyiz. (Bali ve Biiyiiksalvarci, 2011).

Gelismekte olan {ilkelerin ¢esitli uluslararasi kuruslardan sagladigi 6zellikle OPEC tiyesi
tilke kaynakli fonlarin geri 6denmesinde yasanan daralma ve olusan borg krizi, diinya eko-
nomisinde tilkeler ve finans kurumlart arasindaki borg¢ aligverislerinin diizenlenmesi ihtiya-
cmin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Kiiresel konumunun bitiintiyle yeniden tanimlan-
masi1 sonucunu doguran bu siiregte IMF nin gergeklestirecegi yeni islevi, uluslararasi finans
piyasalarindan bor¢lanmak isteyen bir iilkeye yonelik yapacagi denetimle, uluslararasi
finans kurumlarina veya borg¢ verebilecek iilkelere saglayacagi garantorliktiir. Bu gliveni
tesis etmek i¢in IMF, denetimine aldig tilkelerin ekonomilerini kontrol altinda tutarak bu
iilkelerin bor¢larinit zamaninda ve eksiksiz 6demelerini saglamaya yonelik politikalar tiret-

meye baslamistir (Soyak ve Bahgekapili, 1998).

Bu ¢ergevede denilebilir ki, BW kurumlarinin baslangicta donemsel finansal krizlere bagl
olarak 6demeler dengesi zorluklari igerisindeki geligmis iilkelere yardimda bulunmak {izere
olusturulan misyonu, BW sisteminin ¢okmesiyle degismistir. Bu degisime gore gelismis
tilkelerin yasayacagi dénemsel finansal krizlerin asilmasinda finansal destek saglama fonk-
siyonu IMF’den alinmig ve bu gorev gelismekte olan kiiresel finans sektoriine birakilmistir.
IMF bu degisim igerisinde kredi alma kriterlerini koyan ve denetleyen, bu sekilde uluslara-
rast finans sektoriine kredi talep eden tilke ile ilgili olarak onay verip vermeme konumunda

bulunan bir kurum haline gelmistir (Ozen, 2004).

1980°1i yillara kadar gelismekte olan iilkeler, 6demeler bilangosu sorunlarmi agabilmek
adia makroekonomik politikalar1 iceren istikrar programlarini IMF goézetiminde hazirla-
miglardir. Bunun karsiliginda kisa vadeli krediler alan bu tiilkelerin iistlendikleri borg yiikii
dolayisiyla yasadiklari krizler sonucunda, 1980 sonrasinda IMF ve Diinya Bankasinin
onerdigi yeni ¢ikis yolunun, yalnizca kisa vadeli istikrar programlarini igermekle kalmayip,
tilkelerin iktisadi kalkinmalarii yeni bir ekonomi programi cercevesinde ele almalarimi
miimkiin kilan “yapisal uyum programlar1” seklinde gerceklestigi gortilmustiir (Sen, 2005).
Bu yeni siiregte IMF’nin baglattigi yapisal uyum programlari, Fon’un kredilendirme
kriterlerinin standardizasyonu ve siyasi otoritelerle iliskileri tizerinde derin etkiler meydana
getirmistir. Finansman ihtiyacinin 6nemli olgiide artisi ve sorunlarin ¢ok boyutlulugu
Fon’un idari ve btirokratik yapisint genisletirken, uluslararast kriz yo6neticisi pozisyonunu

da gii¢lendirmistir (Unay, 2009).

Boylelikle bir taraftan IMF politikalar1 sayesinde gelismis tilkelerdeki karlilig1 azalan fonlar
gelismekte olan tilkelerde degerlendirilmekte, diger taraftan 6nemli 6l¢iide bu fonlara ihti-

ya¢ duyan s6z konusu ilkelere IMF nin istedigi ekonomik tedbir ve politikalar rahatlikla
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kabul ettirilmektedir. 1970’li yillarin baslarindan itibaren hem kur farklari {izerinden yeni
kar ve sermaye birikim imkéanlarmin belirmesi hem de biiyilk capli sermaye hareketleri
tizerindeki yasal engellerin kaldirilmasi, finansal kiiresellesme egilimlerini hizlandirmis ve
kiiresel ekonomik sistemin parametrelerinde 6nemli degisiklikleri beraberinde getirmistir.
Stireci baska bir boyutuyla degerlendiren Kazgan, IMF’nin bu siiregte gelismis tilke
sermayelerinin ve sirket ¢ikarlarinin, fona ihtiya¢ duyan tilke ¢ikarlarinin iistiinde tuttugunu
ve bunu yansitan politikalart savundugunu belirtmektedir. IMF’den kredi alma
durumundaki tlkeler, ne kadar giic durumdaysa IMF nin politika dayatma giicii de o kadar
artmaktadir. Kazgan bunun nedenini ise IMF tarafindan oy agirligina sahip tiyelerinin
sermayesini, artan rizikolara karsi koruma zorunda olmasi olarak gostermektedir (Kazgan,
2009).

1980°lerin ortalarina dogru gelismekte olan iilke ekonomilerindeki sorunlarin derinlesmesi
ve gelismis lilkelerde yasanan ekonomik daralma, IMF’nin piyasa mekanizmasi temelli
politikalara yonelisine neden olmustur. IMF artik diinyada uluslararast mal, sermaye ve
para akimlarinin 6ntindeki engellerin kaldirilmasina ve daha kiiresel hale gelen diinyada yer
alan ekonomilerin finans piyasalarinda dengesizlige neden olabilecek sorunlarini ¢ozmeye
yonelik politikalar izlemeye baslamistir. Bu siirecin simgelestirilmesi adina ABD sermaye-
sinin, 1970’lerden baslayarak {iretim ve ticaret alanlarindan giderek ¢ekildigi ve daha ¢ok
agirhigr diinyada finansal ve spekiilatif operasyonlar1 kontrol eden araci kuruluslarda yo-
gunlasmaya basladig1 sdylenebilir (Ozen, 2004). Ayrica finansal kiiresellesme olarak ifade
edilen bu doénemle gelisme iktisadinin ¢okiisii arasinda iliski kurmak da miimkiindiir.
Krizlerin, gelismekte olan piyasalara yansitilmasinda 6nceleri yatirim ve birikim gibi sana-
yilesme ve iktisadi gelisme c¢abalari kullaniliyorken gimdi bu siire¢ finansal sorunlari as-
may1 gerektirmektedir. Dolayisiyla IMF’nin, olusturulan yeni uluslararasi finans diizeni
icerisinde bunu saglamaya yonelik misyon tistlenecegi ifade edilebilir (Soyak ve Bahgeka-
pil1, 1998).

IMF tarafindan bu dénemde gelismekte olan tilkeler agisindan, piyasa mekanizmasinin tam
olarak igleyisine engel teskil edebilecek olan tiim sinirlamalarin kaldirilmasini, liberal poli-
tikalart ve devletin ekonomideki yerini daraltan anlayisi iceren ve “Washington Mutaba-
katr” olarak ifade edilen tedbirler paketi giindeme getirilmistir. Bu mutabakat ile olusturu-
lan konjonktiiriin etkisiyle, liberal anlayis dogrultusundaki ekonomi politikalari, hem ge-
lismis tilkelerde ve hem de heniiz bdylesi bir ortamin kendilerine ne getirip ne gétiirecegini
bilemeyen ve bu ¢ercevede ¢esitli makroekonomik dengesizliklerle karsi karstya olan ge-
lismekte olan {ilkelerde hizla yayilmistir. Mutabakat, biiyiimenin en iyi sekilde saglam

biitgelerle, diisiik enflasyonla, kuralsizlastirilmig piyasalarla ve serbest ticaretle saglanabile-
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cegi goriislinil esas almaktaydi (Krugman, 2008). Terim, igeriginde ele alinan teknik ve
politik oneriler dogrultusunda degerlendirildiginde genelde neo-liberalizm ile birlikte
esanlamli olarak kullanilmaktadir (Chang ve Grabel, 2005). Dolayisiyla terim ile ifade
edilenin aslinda, diinya ekonomisinde piyasa merkezli neo-liberal iktisat politikalarina
agirlik veren, finansal piyasalarda serbestlesmeyi (liberalizasyonu) amaglayan ve bu yonde

degisimi 6n goren istikrar ve uyum politikalari seti oldugu anlasilmaktadir.

Finansal serbestlesme, faiz oranlari tizerinden kontrollerin kaldirilarak finans kurumlarinin
ozellestirilmesini, deregiilasyon politikalari ile rekabeti 6zendirerek kurumlarin finans piya-
salarina giriglerinin saglanmasini ve rezerv ihtiyacinin azaltilarak agik piyasa islemlerine
agirhik verilmesini icermektedir (Zavala, 1999). Finansal liberalizasyon ile ilgili asil
gelismeler 1980°lerin ortalart ile birlikte yasanmaya baslamistir. Bu dénemde biitiin diin-
yada finansal liberalizasyon, en kapali tilkeler olan Japonya ve Kore dahil yaygmlasmis,
uluslararasi finans kuruluslarinin liberalizasyona vurgu yapan telkinleri de bu stireci hizlan-
dirmistir. Bu arada finansal serbestlesme, gelismekte olan piyasalara énemli 6lgiide ser-
maye akimini saglamig, 1990°da 31 milyar dolarlik akimin 1996’da 240 milyar dolarin
tizerinde gergeklesmesine neden olmustur. 1990-1996 yillari arasinda 1.074 trilyon dolar
degerinde uluslararasi kaynak gelismekte olan iilke ekonomilerine dogru kaymistir (Zavala,
1999).

1980°1i yillarin basinda kimi gelismekte olan iilkelerde yasanan borg krizleri bir biitiin ola-
rak diinya ekonomisinin daralmasina neden olurken 1990’11 yillar, krizlerin sayisindaki
artis, daha ¢ok finansal agirliktaki krizlerin ortaya ¢ikist ve etkilerinin daha ¢ok bolgesel
nitelikte olmasi ile onceki dénemlerden kendisini farklilagtirmistir. Bu dénemde yasanan
krizler; 1992-93 Avrupa-ERM krizi, 1994-95 Meksika’daki “Tekila krizi” ve Tiirkiye’de
yasanan finansal kriz, 1997-98 kimi Giineydogu Asya ilkelerini (Tayland, Malezya, Giiney
Kore, Endonezya) icine alan Asya krizi, 1998 yili Asya krizinin devami niteliginde
Rusya’da ve Brezilya’da yasanan kriz, 2000-2001 déneminde Tiirkiye ve Arjantin’de ¢ikan
kriz ve nihayet 2008 kiiresel mali krizidir.

Finansal liberalizasyonun krizlere yol agacagi yoniindeki endiseler ilk olarak, Carlos Diaz-
Alejandro’nun 1985’te yaptig1 “Good-Bye Financial Repression, Hello Financial Crash”
baslikli makalesi ile giindeme gelmistir (Williamson ve Mahar, 2002). Kaminsky ve
Reinhart’in ¢aligmasi, banka krizleri ile para krizleri arasindaki iliskiyi incelerken, ele al-
dig1 yetmis alti banka ve yirmi alti para krizinin birbirleriye baglantili olarak finansal
liberalizasyon sonrasinda ve genelde banka krizlerinin para krizlerinden dnce meydana
geldigini tespit etmektedir (Kaminsky ve Reinhart, 1999). Kaminsky ve Reinhart’in yapmis

oldugu calismada elde edilen bulgular1 dogrulayan ve bu ¢alismadan bagimsiz olarak ortaya
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konan Chang ve Velasco’nun calismasinda ise bu tespitlerin 1982°deki Sili, 1992°deki
Isve¢ ve Finlandiya, 1994°deki Meksika ve 1997°deki Asya krizleri basta olmak {izere
bir¢ok krizde dogrulandigini gérmekteyiz (Chang ve Velasco, 1998). Finansal sistemin
liberalizasyonu ile finansal krizler arasinda kurulan bu yakin iliskinin yani sira 6zellikle
gelismekte olan tilkelerin bu krizlerden ¢ok daha fazla olumsuz etkilendikleri bu tilkelerde
finansal piyasanin ¢oktiigii tespit edilmektedir (Sing, 2003). Bu konuda bir diger ¢alisma
ise Williamson ve Mahar’in, McKinnon ve Shaw’m gelismekte olan tilkeler i¢in finansal
baski olarak ifade edilen durumun yayginlastiginin tespit edildigi ve buradan hareketle
finansal liberalizasyon tartismalarinin giindeme geldigi 1973 yilt ile 1996 yil1 arasinda otuz
dort tilkenin liberalizasyon dereceleri iizerinde yaptiklari ¢alismadir. Calisma bu krizlerin
bliytk ¢ogunlugunun finansal liberalizasyon ile birlikte gergeklestigini ifade etmektedir
(Williamson ve Mahar, 2002). Finansal liberalizasyon ile ilgili yapilan ve altmis bir
gelismis ve gelismekte olan tilkenin 1980-1997 arasi dénemde gegirdigi kirk sistemik
banka krizinin analiz edildigi bir diger calismada ise finansal liberalizasyonun krizleri
dogurma olasiligimi arttirdig: tespit edilmektedir (Demirglic-Kunt ve Detragiache, 1999).
Aksi yonde ¢aligmalar var olmakla birlikte literatiirde ¢ogu ¢alismalar ve elde edilen iilke
deneyimleri ile finansal liberalizasyon siirecinin belli bir siire sonunda uygulayici tilkede
finansal krizleri arttirdig1 ve sonucunda ¢esitli makroeckonomik dengeleri bozdugu tespit
edilmektedir.

IMF, Meksika Krizi ile baglayan Asya ve Rusya Krizi ile devam eden ve oradan Tiirkiye ve
Latin Amerika'ya sigrayan kiiresel krizde rezervlerinin 6nemli bir kismini eritmis, yapmis
oldugu mali yardimlara ragmen hedeflenen basariy1 saglayamayarak 6nemli prestij kaybina
ugramigtir. IMF i¢in 6zellikle Asya finans krizinin, kriz yoneticisi konumundaki IMF’nin
bu misyonu agisindan bir milat olusturdugu séylenebilir. Bu kriz ile Fon’un, bir gerileme
stireci yasadigi gibi ayn1 zamanda kendini sorgulama stirecini de baglattigini ifade edebili-
riz. Krizin hemen 6ncesinde Dogu Asya iilkelerinin hizli kalkinma hamlelerini dinamik
serbest piyasa sartlarinin basarisi olarak yansitan IMF, krizin etkileri kendini gostermeye
basladiktan sonra bile finansal liberalizasyon politikalarinda israrct olmasi krizin dogur-
dugu zararlar1 arttirmistir. Bu arada sabit kur sisteminde kalan Cin’in ve liberalizasyon
politikalarini benimsemeyerek sermaye kontrollerini tekrar devreye sokan Malezya’nin
bolgenin diger tilkelerine gore krizden daha hizli ¢ikmasi, IMF’nin kriz yonetimi ve bece-
risi {izerinde elestirileri hakli ¢ikarmistir (Unay, 2009). Bunun iizerine IMF, diinya
ekonomisinde yasanan mali krizlerden sonra, krize giren tilkelere karst geleneksel yaklasi-
minda degisiklige giderek mevcut kotalarin disinda imkén kullandirma esnekligini giin-
deme getirmistir. Bu olanagi Asya krizi sonrasi ilave Rezerv Kolaylig1 (Supplementary

Reserve Facility - SRF) olarak genellestiren IMF, mali krizlerin yeniden ortaya ¢ikmasini
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engellemek icin Acil Finansman Mekanizmasi (Emergency Financing Mechanism —EFM)
adli yeni bir programi da uygulamaya koymustur. IMF tarafindan Nisan 1999'da alinan bir
kararla tiye tilkelerin mali krizlerin bulasict etkisinden korunmalart igin ayrica Olaganiistii
Durum Kredisi (Contingent Credit Line - CCL) ad1 altinda bir fon olusturulmustur (Oztiirk,
2002).

IMF ile ilgili yapilan elestirilere bakildiginda kurumun son yillarda ugradig: giiven eroz-
yonu daha iyi anlasiimaktadir. Oncelikle IMF’nin temel politika onceliklerini neo-kla-
sik/neo-liberal yaklagsimlara mutlak 6l¢iide bagliligt onemli bir tartisma konusudur.
IMF’nin 6zellikle yapisal uyum programlarinin dayandirildigi kosulluluk kriterlerinin ob-
jektif ve rasyonel olmadigi, yerel, kurumsal ve sosyokiiltiirel farkliliklar1 dikkate almadigi
sik¢a tartigilmaktadir (S6nmez, 2005). Kisaca IMF tarafindan gelismekte olan iilkelere
tavsiye edilen biiyime receteleri her yerde ayniydi; “Istikrari sagla”, “Ozellestir”,

“Serbestlestir” (“Stabilize”, “Privatize”, “Liberalize”).

Kriz esnasinda pazarlik giicti tiikkenen tilkelere alt yapi sartlart hentiz olusmamis ekonomik
liberalizasyon programlarinin dayatilmasi da getirilen 6nemli elestirilerdendir. Tavsiye
politikalarmin geligmis tilkelerden yeni gelisen iilkelere tek yonlii olarak iletildigi bu gerge-
vede yonetimde demokratik acidan bir katilim sorunun bulundugu sorunu da 6nemli bir
noktadir. IMF’nin gelismis ve gelismekte olan ekonomilere politikalarini onaylatabilme ve
uygulatabilme agisindan gelismis tilkeler lehine asimetrik bir etkinliginin oldugunu da ifade
etmemiz gerekir. ABD Hazinesi ile Fon yonetimi arasindaki iliskilerin, Fon’un ABD’nin
dis politikasinin bir ekonomik uzantisi olarak algilanmasi diger bir elestiri konusudur. Ge-
lismekte olan tilkelere bir taraftan siki para ve maliye politikalar ile ekonomik hareketliligi
daraltici 6nlemler onerilirken diger taraftan finansal liberalizasyonun ve deregiilasyonun
savunulmasi da énemli bir ¢eliski olarak goriilmektedir (Unay, 2009). Ustelik baslangigta
iilkelere kendi segeceklerinden daha genisletici politikalar uygulamalart i¢in baski yapmak
tizere kurulan IMF, 6zellikle gelismekte olan iilkelere kendi segeceklerinden daha daraltici
politikalar uygulamalar1 i¢cin baski yaparak rotasini tam tersine ¢evirmigtir. Sonugta
IMF’nin 6nerdigi politikalar cogu zaman ¢ozmeye calistig1 sorunlari daha da agirlastirdig:

gibi bu sorunlarin tekrar tekrar ortaya ¢ikmasina da yol agmuistir (Stiglitz, 2006).
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4. 2008 Kiiresel Finans Krizi ve IMF’de Reform Hareketleri

IMF’nin temel gorevlerinden biri, iiye llkelere 6demeler dengesi sorunlarmi gidermek
amaciyla gecici finansman saglamaktir. Finansman ise, “kosulluk sart1” olarak da bilinen ve
IMF’nin sorunun ¢6ziimi i¢in 6nerdigi politikalardaki basariya ve kaydedilen ilerlemeye
baglanmistir. Kiresel krizle birlikte degisen sartlar dogrultusunda IMF bundan boyle bu
sart yerine onceden belirlenmis yeterlilik kriterlerine gore ¢esitli programlar ve anlagmalar
gercgeklestirebilecektir. Zaman i¢cinde IMF iiyelerinin 6zel ihtiyaclari i¢in gelistirilmis ¢esitli
kredi araglar1 soz konusu olmakla birlikte, Stand-By Anlasmalar1 (Stand-By Agreement-
SBA) ve Genigletilmis Fon Kolaylig1 (Extended Fund Facility -EFF) araglari, tarihsel ola-
rak IMF’nin en ¢ok kullandirdig1 imtiyazsiz kredi araglaridir. Kisa dénemli 6demeler den-
gesi sorunlar1 yasayan tilkeler i¢in tasarlanan SBA’da kullandirilan kredilerin 3-5 yil icinde
geri 6demesi gerceklesmelidir. Uye iilkelerin SBA’ya gore daha uzun vadeli ihtiyaclari icin
kullandirilan EFF’de kullandirilan kredilerin 4-7 yil arasinda geri 6denmesi beklenir. Son
yillarda kullandirilan yeni kredi araclarindan birisi de Esnek Kredi Mekanizmasi (Flexible
Credit Line - FCL)’dir. FCL aslinda 2008 yilinda gelismekte olan {ilkelerde krizin meydana
getirdigi likidite agigini kapatmak amaciyla olusturulan Kisa Vadeli Likidite Destegi
(Short-Term Liquidity Facility — SLF) uygulamasinin gelistirilmis halidir. Odeme siiresinin
kisaligi, kredi limitinin arttirilmasindaki kisitlilik ve bor¢lanmanin olusturdugu olumsuz
etki ile gelismekte olan iilkelerden sermaye kagisina neden olmasi ile SLF kredi araci ge-
listirilerek yerini FCL uygulamasina birakmistir (Sanford ve Weiss, 2009). Siirdiiriilebilir
ekonomi politikalarina sahip tilkelerde krizleri 6nlemek i¢in kullanilan FCL, 6 ay ile 1 yil
arasinda kullandirilmakta ve SBA gibi belirli politikalarin benimsenmesine bagli kilin-
mamaktadir (Edwards ve Hsieh, 2011). Bir tilkenin IMF’den saglayabilecegi kredi miktari
yani “kullanim limiti”, kredinin tiirtine gére degismekle birlikte genel olarak o tilkenin IMF
kotasinin birka¢ katidir. Bu limit istisnai durumlarda asilabilir. FCL’nin kullaniminin

onceden belirlenmis bir limiti yoktur.

IMF’nin 6zellikle 21. ylizyilin ilk yarisindan itibaren global ekonomide roliiniin ne olmasi
gerektigi konusunda tartigmalar siirerken, son kiiresel kriz siirecinde mali sistemdeki roli
gozlerden kagmamaktadir. Bu durum, IMF’nin uluslararasi kamuoyu tarafindan kendisine
duyulan giivensizligi ortadan kaldirma ¢abasi i¢inde oldugu seklinde yorumlanabilir. Kriz
sonras1 yapilan Diinya Bankasi ve IMF toplantilarindaki genel gortintimiin, krizi 6ngore-
memenin ve dnlem almakta gecikmis olmanin verdigi itibar kaybi ve rahatsizlig1 {izerinden
atma ve kiiresel ekonomiye “bize giivenin” mesajimn1 verme kaygist oldugu séylenebilir
(Yeldan, 2009).
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Kriz 6ncesinde IMF ve kuruma egemen olan iktisat anlayisi ile birlikte kurum ¢alisanlarinin
yetersizligi, bizzat kurumun denetlenmesi i¢in 2001 yilinda olusturulan ve bagimsiz yapida
teftis kurulu olarak goérev yapan “Independent Evaluation Office-(IEO)” tarafindan da agir
bir bicimde elestirilmistir. Kurumun yaymladig1 “IMF Performance in the Run-Up to the
Financial and Economic Crisis: IMF Surveillance in 2004-07” adli rapor, Fon’un geligmis
tilkelerin otoritelerine karsi entelektiiel bir tutsaklik icinde oldugunu vurgulamakta (IEO,
2011), ABD ve Almanya gibi Fon igerisinde hisse oranlar1 yiiksek gelismis tilkelerin, IMF
arastirmalarini kendi ¢ikar ve inisiyatifleri dogrultusunda etkiledikleri belirtilmektedir. Bu
cergevede kiiresel krizin en ¢ok IMF’ye yaradigint ve IMF’nin uluslararast kamuoyuna

kendini tekrar kabul ettirme agisindan 6nemli bir firsat sundugunu sdyleyebiliriz.

Krizin hemen oncesinde karar ve politikalar1 ¢ok tartisilan IMF, kriz stirecinde gosterdigi
aktif politikalarla imajin1 yeniden tazeleme yoluna gitmistir. IMF, kiiresel krizin etkilerinin
iyice hissedildigi donemde ekonomik anlamda politikalarina hiz vermistir. Krizin gelismis
tilkelerden kaynaklandigi tespiti ile IMF, kriz sonrasinda hizli bir sekilde gelismekte olan
piyasalara yonelik telafi mekanizmalarini yiriirlige koymustur. 2007 yilinda yani kiiresel
krizin etkisini iyice gostermesinin dncesinde IMF ile yapilan Stand-by anlasma sayisi sa-
dece 3 iken, kriz etkisinin iyice derinlesmeye basladigi 2008 yili siirecinde imzalanan
Stand-By anlagmalarinin sayisi 8 olarak gergeklesmistir. 15 Temmuz 2010 tarihi baz alin-
diginda Stand-By anlagmalarinin toplam sayist 20 olmustur (Hayaloglu ve Artan, 2011).
2008 yilinda kiiresel krizin patlak vermesi ile IMF nin borg talebinde meydana gelen azalisi
Grafik 1°de gérmek miimkiindiir. 2008 yilindaki gelismeleri gostermesi adina sekilde, 31
Agustos 2008 tarihi itibartyla IMF’nin toplam kredilerinin 11,65 milyar SDR (yaklasik
16,65 milyar dolar) diizeyine geriledigini gormek miimkiindiir. Eyliil 2003 tarihi itibariyla
bu miktar 76,84 milyar SDR (yaklasik 116 milyar dolar) dolaymdadir.

Grafik 1: IMF Kredileri (1990-2008, Milyar SDR)
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Kaynak: Sanford ve Weiss, 2009.
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Genel olarak 1990’11 yillardaki sikilastirict para ve maliye politikalart yerine IMF’nin son
kiiresel krizde 6zellikle sosyal karakterli harcamalarin arttirilmasi yaninda gesitli iilke ve
bolgelere destek saglayict politikalari, IMF’deki degisimin habercileridir (IMF, 2011).
Kurulusundan bu yana ¢ok uzun bir donem gegmesine ragmen politikalarin reformu konu-
sunda fazla bir degisimi amaglamayan IMF, 2008 kiiresel krizini firsata ¢eviren kurumlar-
dan birisi olmustur. Ozellikle gelismekte olan ekonomilere yonelik krizin hasarlarini gi-
dermeye c¢alismakla IMF o6vgiiyii hak ediyorken, krize neden olan gelismis tilkelerdeki
diizensiz ve denetimsiz piyasalarla ilgili gerekli tedbirleri zamaninda almadigi ya da alama-
dig1 icin de elestirilmektedir. Krizin 6zellikle IMF’nin gz gére gore biriken riskleri algila-
yamayisindan kaynaklandigini séylemek miimkiindiir. Bu durumu 2009 yilinda hazirladig
raporla IMF de adeta itiraf etmektedir. Raporda (IMF, 2009a), IMF nin krizle ilgili yaptigi
ilk tespitlerde, sistem igerisinde 6nem tasiyan gelismis tilkelerin gdzetiminde krizden once
yeterince uyarida bulunulmasini engelleyen bazi eksikliklerin oldugu ifade edilmektedir.
Bunlar; uzunca bir siiredir devam eden diisiik reel faiz oranlari ile yiiksek biiyiime do-
neminin koriikledigi asir1 kaldirag diizeyleri ve riskler, ulusal ve uluslararasi diizeyde finan-
sal diizenlemeye yaklasimdaki eksiklikler, bolinmiis diizenleme yapilarinin varligi, riskle-
rin yetersiz diizeyde acgiklanigi ve gerek kriz yonetiminde gerekse banka feshi c¢ercevele-

rinde yasanan zayifliklar olarak ifade edilmektedir.

2008 kiiresel finans krizinin, “krizler on yili” olarak ifade edilen ve genelde gelismekte olan
tilkelerde IMF’nin de etkili oldugu yanlis ekonomi politikalari sonuncuda olusan 1990’1
yillarin krizlerinden fakli olarak, gelismis tlkelerin finansal piyasalarindaki diizensiz ve
denetimsiz yapisindan kaynaklandigimi belirtebiliriz. Son krizin etkisinin bolgesel veya
iilkesel kalmadigi, ozellikle kiiresel 6lcekte issizlik ve yoksulluk tizerinde 6nemli 6lgtide

olumsuz gelismelere neden oldugunu soyleyebiliriz.

2008 kiiresel finans krizinin ardindan IMF ve DB grubu senelik toplantilar1 6-7 Ekim 2009
tarihleri arasinda Istanbul’da gerceklesmistir. Hem diinya ekonomisi hem de IMF igin yeni
bir doniisiimiin baslangici sayilan ve 2008 kiiresel krizinin ardindan Istanbul’da yapilan
miizakerelerde, diinya ekonomisinde siirdiiriilebilir biiyiimenin saglanmasinin ancak tilkeler
arasinda igbirligi ile gercgeklestirilebilecegi, bunun ise IMF’ye verilecek teknik destekle
saglanabilecegi, lilke ekonomilerinin ekonomik canlanmay1 besleyen politikalar: siirdiir-
melerinin gerekli oldugu hususlarinda mutabik kalinmistir. Ayrica son kiiresel krizden
kurtulmak i¢in ekonomik kararlarda uyum igerisinde davranilmasi gerektigi, finansal piya-
salara yonelik diizenlemelerin derhal yurtrliige koyularak korumaci politikalarin men edil-
mesi gerektigi vurgulanan toplantida, IMF’nin yeni gérev tanimi tizerinde durulmus, yoksul

iilkelerin sorunlariyla miicadelelerinde IMF’nin daha aktif rol almas1 gerektigi hususlarinda
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olumlu gortsler beyan edilmistir (TCMB, 2009). Bu ¢er¢cevede IMF tarafindan yayinlanan
bildirgede “Istanbul Kararlar:” dort ana baslik altinda toplanmaktadir (IMF, 2009b)

1- Kiiresel istikrar agisindan 6nem tasiyan makroekonomi ve finans sektorii politikalarinin
tamamini kapsayacak sekilde IMF’nin gorev taniminin yeniden belirlenmesi. Buna gore
IMF bundan bdyle uluslararasi iktisat politikalar1 koordinasyonunda ¢ok daha genis bir

alani takip edecektir.

2- Esnek Kredi Mekanizmasinin basarisinin daha da arttirilmak suretiyle nihai kredi merci
olarak daha fazla sayida iilkeye sigorta imkani sunulmasina yonelik ¢aligmalarin yapil-
mas1. Uluslararas: finansmandaki roliinii geligtirmeyi amaglayan IMF, yeni ve fazla
sarta bagli olmayan kredi mekanizmalari ile ve en son kredi kaynagi olarak sigorta is-
levi tistlenilmesi konularimi giindeme tagimistir. Bu noktada temel amag, kiiresel dlgekte
rezerv biriktirme maliyetinin azaltilmasidir. Ulkelerin biiyiik miktarda rezerv biriktire-
rek kendi kendilerini sigorta etme ihtiyacinin azaltilmasini saglayarak kaynak israfinin

ve kiiresel finans dengesizliklerin 6niine gegilmek istenmektedir.

3- G-20 tilkelerinin 6nerileri dogrultusunda IMF ulusal politikalarin karsilikli degerlendi-
rilmesi ve boylelikle uluslararas iktisat politikalarinin ¢ok tarafli bigimde izlenmesi igin

bir mekanizma olusturacaktir.

4- IMF’nin yonetisiminin demokratiklestirilmesi i¢in gelismekte olan {ilkelerin IMF i¢in-
deki s6z hakkinin ve karar alma siirelerine katilim imkanlarinin genisletilmesi amacina
doniik olarak Ocak 2011°e kadar “gereginden fazla temsil edilen iilkelerden” gelisen pi-
yasalar ve gelismekte olan iilkeler lehine en az yilizde bes oraninda kota pay: aktarila-

caktir.

Kararlarin diinya ekonomisinde finansal kiiresellesmenin hiz kazanmasinda etkili oldugunu
belirttigimiz Washington Mutabakatinin yerini alacagini ve onun finansal piyasalar igin
ongordigt ¢alisma bigimini ve ekonomi politikalarindaki paradigmasini ortadan kaldiraca-
gin1 iddia etmek dogru olmayacaktir. Ancak bu kararlarla IMF’ nin kurumsal ¢alisma bigi-
mini ve yaklasimimi kalic1 bir sekilde degistirmek istedigini belirtebiliriz. Ayrica alinan
kararlarla rekabete dayali miicadele ruhu yerine isbirligi ruhunun 6n plana g¢ikartilmaya
calisildigr da gozlenebilmektedir. Daha katilimc1 ve demokratik bir kiiresellesme ihtiyaci-
nin vurgulandigi kararlarla IMF bu yeni siirecte sadece dinamik yiikselen piyasalar ve ge-
lismekte olan tlkeler degil ayni zamanda sanayilesmis tilkelerin de ekonomi politikalarinin

koordinasyonunda aktif bir rol oynamalidir.

IMF’nin bu yeni stirecteki basarisini etkileyen iki onemli degisimden bahseden Boratav

(2016), bunlardan birinin 2009 yili toplantilarinda gelistirilen IMF’nin esnek kredi
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mekanizmasi oldugunu, ikincisinin ise Eyliil 2007°de IMF’nin basina getirilen Dominique
Strauss-Kahn ile 2008 yilinda Fon’un bas iktisat¢iligina atanan Olivier Blanchard’in
IMF’nin ekonomik séylemlerinin degistigi algilamasinin olusmasina ¢abalayan ve Fon’un
neo-klasik sdylemlerini ve uygulamalarint elestiren fikir ve yazilart oldugunun altini ¢iz-

mektedir.

2008 kiiresel krizi sonrasinda dnemli reform hareketlerine baslayan IMF, sadece Istan-
bul’da degil, Londra, Pittsburgh ve Seul gibi kentlerde gerceklestirdigi son dénem toplan-
tilariyla degisimi ve reformu hedefleyerek 6zellikle kredi kullandirma faaliyetlerinde ¢esitli
reformlara yonelmistir. Bunun yaninda gozetim faaliyetleri ve kota sisteminin yeniden
yapilandirilmasina yonelik reform hareketleri de gerceklestirilmistir. Bu reform hareketleri
IMF’nin kurumsal mesrulugunu ispatlamasi agisindan 6nem tasimaktadir. Ancak yapilan

reform hareketlerinin yeterli olmadig1 ve kapsaminin genisletilmesi geregi de agiktir.
4.1. Gozetim Fonksiyonuna Yonelik Reform Calismalar:

Uye iilkelerin ekonomilerinin gelisim siirecini gézetim altinda tutmak IMF’nin en dnemli
sorumluluklarindan biri olarak kabul edilmistir. IMF’nin s6z konusu iilkelerde gozetim
yapmasinin en 6nemli nedeni ise ileride ortaya ¢ikabilecek krizlere karsi tedbir almak ol-
mustur. Ancak IMF’nin krizlerde dngérme roliinii saglikli bir sekilde yerine getirmedigi,
Fon’a yoneltilen en 6nemli elestirilerden birisidir. Gozetim faaliyeti konusundaki elestiri-
lerden bir digeri ise IMF nin 2008 kiiresel krizinden dnce bankacilik sisteminden kaynakla-
nan tehlikeleri goz ardi etmesine yoneliktir. Ozellikle IMF 2008 yilmin baslangic safha-
sinda banka ¢okiislerine bagli olarak tilkelerin biiytimeleri tizerindeki etkisi hakkinda bir
takim uyarilarda bulunmus olsa da, bu durum ekonomi otoriteleri tarafindan ge¢ kalinmis
bir hamle olarak kabul edilmistir. G6zetim fonksiyonundan kaynaklanan sorunlart agmak
isteyen IMF, bu kapsamda erken uyar1 siteminin gerekliligi tizerinde caligmalar yapmistir
(Hayaloglu ve Artan, 2011). Fon ilk defa bir Gozetim Oncelikleri Beyani yayimlayarak
2011 yili sonrast dénemde gerceklestirecegi gozetimler i¢cin dort alana 6ncelik verilmesi
gerektigi konusunda goriis birligine varmistir. Bu alanlar, risk degerlendirmesi, makro
finans baglantilar1, ¢ok uluslu perspektif ve dis istikrar ve doviz kuru degerlendirmelerin-
den olusmaktadir (IMF, 2009a).

4.2. Kota ve Oy Giicii Sistemine Yonelik Reform Calismalar:

IMF’ye iiye olan her iilke kota adi altinda katki pay1 6demektedir. Ulkelerin diinya ekono-
misindeki giiciine bagli olarak belirlenen kotalar, IMF’den alinacak kredilerin tespit edil-

mesi yaninda oy hakkinin de belirlenmesinde kilit rol oynamaktadir. Dolayistyla IMF’ye
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iiye olan iilkeler IMF nezdindeki kotaya bagli olarak s6z sahibi olmaktadir. Her tilke 250
sabit oyunun yaninda her 100.000 SDR’lik kotasi i¢in bir oy hakkina sahiptir. IMF nez-
dinde yapilan “ Genel Kota Artirimi Toplantist” sonucu IMF gerekli buldugu takdirde iil-
kelerin kotalarini artirabilmektedir (Taylor vd., 2004). IMF’nin kurulusundan bu yana
diinyadaki ekonomik gii¢ dengelerinde 6nemli degisimler yasanmstir. Ote yandan IMF
diinya eckonomisinde meydana gelen degisimlere bagli olarak iilkelerin kota ve oy giigle-
rinde dengeli bir degisiklige gitmemistir. Ornegin ABD’nin kotast %17 iken reform 6ncesi
BRIC® iilkelerinin kotast %12°dir. Bu yoniiyle de IMF sik sik elestirilmistir. Ciinkii
IMF’nin kurulugundan bu yana diinya ekonomisinde ciddi 6l¢tide degisim yasanmig, IMF
nezdindeki kotalar ve oy giicleri mevcut ekonomileri temsil etmekten ¢ok uzak kalmistir.

Dolayistyla bu sorun IMF’yi kotalarda ve oy giigclerinde reform yapmaya zorlamstir.

Tablo 1: IMF’ye iiye iilkelerin Diinya Uretiminden Aldig1 Pay

1980 1990 2000 2005 2008
G-7 76.0% 76.5% 73.8% 71.0% 68.3%
G-20 B7.7% 90.3% 89.8% 89.1% 88.5%
Avrupa Birligi 29.1% 28.1% 26.4% 25.2% 24.5%
ABD 28.8% 29.2% 30.5% 29.9% 28.8%
Japonya 15.7% 17.0% 14.6% 13.6% 12 8%
Gin 1.0% 1.8% 3.7% 5.2% 6.5%
Giiney Kore 0.7% 1.2% 1.7% 1.8% 1.9%
Hindistan 0.9% 1.1% 1.4% 1.8% 2.0%
Tiirkiye 0.6% 0.8% 0.8% 0.9% 1.0%

Kaynak: Sak ve Caglar, 2009

IMF’nin karar alma siireglerinde daha demokratik bir yapiya yonelmesi kiiresel ekonomideki
degisimin bir soncudur. G-7 grubu iilkelerin 1980’lerde diinya iiretiminden aldig1 pay %76
diizeyindeyken 2008 yi