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OZET

Bu ¢alismada 2000 yui sonrasi kiiresellesen diinya ekonomisi ve bu yapt icinde
Uluslararast Para Fonunun bulundugu yeni yer aciklanmaya c¢alisilmistir. Iletigim
teknolojilerinin gelismesiyle birlikte sermaye transferlerinin ve yatirim kararlarinin ¢ok
kisa bir siirede gerceklesmesi, biiyiik likidite tutarlarinin diinyanin cesitli yerlerindeki
pivasalara saniyeler iginde aktarilmalari, iilkelere yonelen ve iilkeleri terk eden doviz
tutarlarimin ani ve biiyiik miktarlarda olmalari ulusal ekonomilerin kisa donem iginde
cok biiyiik krizleri yasamalarina neden olmustur. Biiyiik ekonomilerin dahi béylesine
krizlere kayitsiz kaldiklar: bir sistemde Uluslararasi Para Fonunun énemi daha fazla
artmistir. Bu anlamda kurum daha esnek yonetim ve daha esnek miidahale yontemlerine
kavusmak icin yapilanma ¢calismalarina yénelmigtir. 2000°li yillarin IMF’si artik iilke
odakli ¢alisan bir kurum olmaktan ziyade kiiresel krizlere karsi ¢alisan ve kiiresel
problemlere ¢éziim arayan bir kurum yapisina kavugsmustur. Bu ¢alismada 2000-2010
yillart arasi ekonomik gelismeler zetlenerek 2000 yul sonrast kiiresellesme hareketi ve
kiiresellesen diinya ekonomisinde IMF 'nin yeni rolii analiz edilmeye ¢alisilmistir.
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THE GLOBAL WORLD ECONOMY AND
CHANGING ROLE OF IMF

ABSTRACT

The state of the global economy in the last decade (2000-2010) will be discussed
in this study, alongside the latest developments of the IMF. With the new technological
developments, capital transfers and investment decision which became much more
easily accessible, huge amount of liquidity which transferred to different markets all
over the world immediately, inflow and outflow foreign exchange which are sudden and
huge amount lead in huge arises in a short time. Strong economies were also not ready
for these changes. In such circumstances, the IMF became crucial for the stability of
the global economy. The structure of the IMF and its operation methods were re-
assessed and were made more flexible in order to encounter the massive developments.
IMF in 2000s became such an institution that seeks a solution for globalization
problems and works against global arises rather than works as country oriented. In this
study, summarizing economical developments for between the years of 2000-2010, it is
tried to analyze the role of IMF in the global world economy and the globalization
movement after 2000.
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1. Giris

Bu c¢alismada 2000 yilindan itibaren hizli bir sekilde kiiresellesen diinya
ekonomisi ve bu kapsamda yeni gorevler edinen Uluslararasi Para Fonu incelenmeye
caligilmustir. Iletisim sistemlerindeki teknolojik gelisim kiiresellesmenin hizlanmasina
etki eden Onemli unsurlardan birisidir. Teknolojik gelisim ekonomik iliskilerin
biliylimesine ve ayni zamanda daha kisa siirede sonuglanmasina neden olmaktadir. Mal
ve hizmet piyasalarinda faaliyet gosteren uluslararasi yatirimcilar yatirim yapmak
istedikleri alanla ilgili yatirim olanaklarini kolaylikla arastirabilmekte, yatirim yapilmast
planlanan aday iilkelerde kendileri i¢in avantajli/ dezavantajli olgular1 karsilastirarak
kendileri icin en yiiksek kar veren iilkeyi tercih edebilmektedirler. Ote yandan
uluslararast fon ve portfoy yoneticileri hafta sonlar1 hari¢ her giin 24 saat agik olan
doviz ve kiymetli metal (altin, glimiis, platin vb.) piyasalarinda alim ve satim
yapabilmektedirler. Ulke yonetimleri ise karsilastiklar1 kisa ve uzun doénemli kredi
ihtiyaglarimi  kiiresellesen diinya piyasalarina sunduklari tahviller karsiliginda
kargilayabilmektedirler. Boylelikle kiiresel piyasada bor¢ veren ve bor¢ alanlarin
karsilagmasi sonucu uluslararasi bor¢lanma bedeli (Libor)* belirlenmektedir. Her gecen
giin daha da biiyiiyen ve hizlanan bu reel ve finansal islemler kiiresel ekonomiyi
beklenmedik bir anda zor durumda birakabilmektedir. Cok biiyiik miktarli finansal
taginirlarin ¢ok kisa bir siire igerisinde bir {ilkeyi terk ederek bir baska iilkeye yonelmesi
oncelikle her iki iilkeyi daha sonra diger ulusal ekonomilere biiyiik etkiler
birakabilmektedir. Bir iilkede bas gosteren finansal bir kriz ¢ok kisa siirede diger iilke
ekonomilerine de olumsuz etkiler birakabilmektedir. Boylesi entegre olmus bir
uluslararasi sistemde Uluslararasi Para Fonu’nun gorevinde kuruldugu giinden bu giine
biiyiik degisiklikler yasanmuistir.

Bu calismada ozellikle 2000 yilindan baglamak tizere kiiresel ekonomideki
gelismeler detayli bir sekilde analiz edilmeye calisildiktan sonra Uluslararasi Para
Fonu’nun bu kiiresellesme siirecinde su anda izledigi politikalar ve bu politikalar i¢in
kullanmakta oldugu araglar incelenmistir. Calismanin ikinci boéliimiinde Uluslararasi
Para Fonu’nun kurulmasindan onceki, kurulus asamasi ve kurulmasindan sonraki
stirecler ve gelisimler 6zetlenmeye g¢alisilmistir. Makalenin {igiincli kisminda son on
yillik stirecteki uluslararasi sermaye akimimin biiylikligi, yapisi, altin, giimils, doviz
piyasalarinin gelisimi, bu piyasalarin iglem hacimleri ile bu varliklarmin fiyat
gelisimleri irdelenmeye calisilmis. Bunu takiben uluslararasi ticaret hacminin gelisimi
ve tllkelerin borg yiiklerindeki gelisimler analiz edilmeye c¢alisilmistir. Calismanin
dordiincli ve son boliimiinde giiniimiiz kiiresellesen diinya ekonomisinde Uluslararasi
Para Fonu’nun yonetmekte oldugu ekonomi politikalari ile tilkelere yonelik ekonomik
politika araglar1 agiklanmaya ¢alistlmustir.

2. Uluslararas1 Para Fonunun Gec¢misi
2.1. Uluslararasi Para Fonu Kurulmadan Once

1929 yilinda ABD’de baslayan ve buradan Avrupa kitasina yayilan kiiresel kriz
iilkelerin ekonomilerine ¢ok biiyiik olumsuzluklar getirmistir. Ozellikle 1929

! Libor yaninda Japon Yeni iizerinden verilen krediler Tibor, Alman Marki tizerinden verilen krediler icin ise
Fibor oranlar1 uygulanmaktir.
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buhranindan ikinci diinya savasina kadar gecen siirede enflasyon bu fiilkelerde yaganan
temel problem olarak karsimiza g¢ikmustir. Bu siire zarfinda ekonomik durgunluk
yasayan bu iilkeler dis ticaret agigr vermemek i¢in dig alimi daraltict yiiksek ithalat
tarifeleri uygulamislardir. Bunun yaninda iilkelerin dis ticarette birbirlerine kars: fiyat
avantaji saglayabilmek icin siirekli yerel para birimlerinin degerlerini diisiirmeleri
(devaliie etmeleri) dis ticarete darbe vuran bir diger etmen olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Ote taraftan bu iilkelerin yerel para birimlerinin yabanci para birimleri karsisinda
gegcerliliklerini koruyabilmek i¢in yurticinde yabanci para birimlerinin dolagiminin,
saklanmasinin ve islem gérmesinin yasaklanmalari uluslararas: iktisada vurulan biiytik
bir darbe olmustur. Bu donemde uluslararasi ekonomide dis ticaret rakamlar1 stirekli
diisiis sergilemistir. Ulkelerin birbirlerinden bagimsiz olarak takip etmis olduklar1 bu
uygulamalar sonugta kendi ekonomilerini de olumsuz etkilemistir. Bu iilkelerde issizlik
rakamlarinda artislar ve milli gelir rakamlarinda diisiisler stireklilik gostermistir.

Boylesi bir ortamda tilkelerin para birimleri arasinda bir kur sisteminin olusmasi,
tilkeler arasi para transferlerinin daha kolaylasmas: ve bdylelikle uluslararasi ticaretin
artmasi i¢in diinyanin gelismis iilkelerinin onciiliigiinde bir para sistemi arayigt kendini
gosterir bir hal almigtir. Boylesi bir para sistemi iilkelerin birbirleri ile olan 6demelerde
kur sisteminin belirlenmesini, kurlarin istikrarlarimin  saglanarak yabanci para
birimlerinin serbest bir sekilde alim-satim islemine tabi olmasina dayanmasi
amaclanmistir. Bu amagla 1944 yilinin temmuz aymnda ABD’nin Bretton Woods
kasabasinda 45 iilkenin katilimi ile uluslararasi ekonomik iligkilerin isleyebilmesi i¢in
gerekli hukuki sartlar tartisilmis ve temel bir cergeve metin iizerinde mutabik
kalinmistir (Chang, 2009:202). Uluslararast Para Fonunun resmi olarak hukuki bir
kimlik kazanmasi 1945 yilinin Aralik ayinda olmustur. IMF operasyonel islemlerine ilk
olarak 1 Mart 1947 yilinda baglamistir. 1945 yilinin Aralik ayinda 29 iye tlke ile
hukuki kimlik kazanan kurumun 1950°li ve 1960’11 yillarda siirekli biinyesine katilan
iilke sayisinda artiglar yasanmistir. Bugiin ise IMF’nin iiyesi 188’e ulagmuistir.

IMF’nin esas olarak uluslararasi ekonomiye getirdigi yenilik iilkelerin birbirleri
ile yasamis olduklart 6deme islemlerinde istikrarin ve kolayligin saglanarak uluslararasi
ticaretin artmasina katkida bulunmustur (Krugman & Obstfelt, 2009:529). Bu amagla
uluslararas1 6demeler iglemlerinde ABD Dolar1 temel para birimi olarak kabul
edilmistir. Ayn1 zamanda ABD Dolar1 da belirli bir kurdan altin degerine sabitlenmistir.
Bir anlamda diinya {ilkelerinin birbirleri ile olan 6deme islemleri dolayli yoldan
kiymetli bir maden olan altin iizerinden yapilmasi kararlagtirtlmistir. Bunun yaninda
IMF icin dis 6demeler konusunda ihtiya¢ sahibi olan iilkelere finansman ihtiyaci
saglamak gorevi de tanimlanmugtir.

2.2. Uluslararasi Para Fonu Kurulduktan Sonra

1972 yilina gelindiginde ABD Dolar1 diinya genelinde ¢ok prestijli ve degerli bir
para birimi olmustur. Diinya ticareti bir yandan ABD Dolar1 {izerinden ¢alisirken diger
yandan tiim diinyada ABD Dolar1 gecgerli bir para birimi olmustu. Boylelikle ABD
Dolar1 degerinin iizerinde kiymetlendigi goriisii hakim olmustur. Bu durum ABD
ekonomisini olumsuz etkilemekle birlikte ABD dis ticaretinin avantajli durumunu
kaybetmesine neden olmustur. Gegen siire zarfinda ABD siirekli para arzina
yonelmistir. Boylesine prestijli bir para birimine talep kaginilmaz kalmistir. Asir1 Dolar
arzt ABD ekonomisinin uluslararasi piyasalarda daha da gegerliliginin artmasina neden
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olmustur. 1971 yilinda ABD Bagkant Nixon ABD Dolarmin sabit bir kur {izerinden
altina baglanmasinin mevcut durumda iilke ekonomisine katki saglamadigin1 duyurarak
yeni bir sisteme gegilecegini ilan etmesi tizerine Bretton Woods sisteminin son buldugu
tim diinyaya ilan edilmistir. Boylelikle sabit kur sistemi son bulmustur. Bunun
sonucunda ABD Dolarinin altin kargisindaki degerinde bir azalma ile karsilasilmistir.
Bu yeni durum karsisinda IMF iiye iilkeleri ulusal para birimlerinin degerini saptamada
yeni yontemler arayisina gitmek zorunda kalmuslardir. Kimi iilkeler ulusal para
birimlerini bir baska iilke para birimine belirli bir kur iizerinden sabitlemeyi tercih
ederken, bazi tilkeler ulusal para birimlerinin degerini serbest doviz piyasalarindaki arz
ve talep kosullarina gore serbest dalgalanmaya birakmislardir. Diger bazi iilkeler ise
ulusal para birimlerini bir iilkenin para birimine sabitlemek yerine birkag iilkenin para
birimlerinden olusan bir sepet degerine sabitlemeyi uygun bulmuslardir. Boylelikle
diinya tizerinde yeni para birlikleri ve para bloklarinin dogmasi séz konusu olmustur
(Levi, 1996:214).

IMF’nin uluslararasi para sisteminin isletilmesi yaninda uluslararasi ekonomiye
etkin miidahalesi 1973 yilinda yasanan petrol krizi ile baglamistir. 1970°1i yillarda petrol
fiyatindaki hizli yiikseligler beraberinde petroliin {iretim i¢in temel enerji girdisi
olmasindan kaynaklanan fiyat artiglarinin yasanmasina neden olmustur. Sonugta
enflasyonist ekonomiler ile kars1 karsiya kalinmistir. Diger taraftan petroliin 6nemli bir
girdi oldugu petrol ithalatgisi iilkelerde ise Odemeler dengesi problemleri ile
kargilagilmistir. IMF 1970°1i yillarda petrol fiyatindaki artislardan olumsuz bir sekilde
etkilenen iilkeler igin finansal yardim saglayict dnlemler almistir. Ote taraftan ilk kez
IMF 1970’lerin ortalarindan itibaren 6demeler dengesi sikintist ¢eken az gelismis
iilkelere finansal destek saglayan kendi biinyesinde bir fon kurulmasina neden olmustur.
S6z konusu fona giiven fonu (trust fund) ismi verilmistir. 1980’lerin ortalarina
gelindiginde ise bu iilkeler i¢in yeni bir bor¢ programi uygulamaya konulmustur. Bu
yapisal program daha sonra bazi gelismelere konu olarak giiniimiize kadar gelmistir.

1970 ve 1980’li yillarin ortasina kadar petrol fiyatlarinin artmasi sonucu petrol
ithalatgis1 {ilkeler finansman ihtiyaglarini borglanarak karsilama yoluna gittiler.
Boylelikle para piyasalarinda reel faiz oranlari agir1 oranda yiikselmeye bagladi. Sonugta
iilkelerin borg yiiklerinde biiyiik artislar yasanmaya baslamigtir. Diinya ekonomisinde
birbirine zit iki cephe bu dénemde kendisini gostermektedir. Birinci cephe petrol
ihracatcis1 iilkelerdir ki ham petrol ihracatindan elde ettikleri asir1 geliri bati
bankalarinda tutmaktadirlar. ikinci cephe ise petrol ithalatcist iilkeler ki finansman
ihtiyaglarini serbest piyasa faiz oranindan yine aymi batili bankalardan borglanarak
kargilamak zorunda kalan iilkelerdir. Sonugta ithalat¢1 iilkeler yiiksek oranda bor¢ ve
faiz yiikii ile bas basa kalmiglardir. 1980 yilina gelindiginde reel faiz oranlari asiri
ylikselmis ve petrol ithalatgis1 iilkeler i¢in bor¢lanma imkanlar1 tiikenmis ve bu
iilkelerin borg yiikil yiiksek diizeylere ulagmistir. Gelismekte olan {ilkeler bu durumdan
olumsuz etkilenmislerdir. Bu iilkeler kriz doneminde genisletici maliye politikalar: takip
etmelerinden dolay1r kamu harcamalari artmis, artan harcama kalemlerinin finansmanini
¢ok degerlenmis doviz kurlart {izerinden uluslararas1 piyasalardan saglamaya
calismislardir. Boylelikle borg yiikii daha da artmigtir. Bazi iilkeler ise borglarini yeni
aldiklar1 borglar ile ddeme yolunu tercih etmisler ve bu durum bor¢ sarmalina neden
olmustur. IMF ilk kurulus amaci olan uluslararas: ticaretin arttirilmasina katki
saglayacak uluslararasi para sistemini yonetme gorevini, uluslararasi bor¢ yiikiiniin
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yonetilmesi gorevi ile bu donem igin degistirmek zorunda kalmistir. Bir tlkede
yasanabilecek bir iflas durumu diger iilkeleri de arka arkaya takip edebilecegi boylelikle
kiiresel bir kriz ile karsilasilabilecegi goriisii goz ardi edilmemistir. Bu amagla IMF
uzun yillar ilkelerin bor¢ yiikii yonetimleri ile ilgilenmeyi kendine temel bir gorev
edinmistir.

1980’11 yillarin sonuna gelindiginde yasanan borg¢ yiikii probleminin yaninda
diinya ekonomisinde ¢ok biiyiik yapisal degisikliklerin yasanildigina sahit olunmustur.
Bu olaylardan ilki Sovyet Sosyalist Cumhuriyetler Birliginin ¢oziilmesi ve dogu blogu
iilkelerinin serbest piyasa ekonomisine ge¢me karari almalaridir. Boylelikle IMF nin
uluslararasi gorevi neredeyse tiim diinya iilkeleri tarafindan kabul edilmis olmaktaydi.
IMF’ye tiye iilkelerin sayisi bu donemde artmakla birlikte IMF yonetiminde de biiytlik
degisiklikler yaganmistir. Bu donemde fona yeni katilan iiye iilkelerden temsilcilerin
fonda idareci olmalart ve kurum i¢i yapisal yonetim degisikliklerine gidilmistir. Ayrica
ayn1 donemde soz konusu iilkelerin planli ekonomiden serbest piyasa ekonomilerine
ge¢me siiregleri IMF tarafindan takip edilmis ve yonetilmeye g¢alisilmistir. Bu siireg
boyunca IMF bu tiir {ilke ekonomileri i¢in faydali katkilar saglamaya ¢alismistir. Cok
kisa bir zaman i¢inde bu iilke ekonomileri rekabet sartlarinin saglandigi serbest piyasa
ekonomilerine kavusmuglardir.

1990’11 yillarin sonuna dogru uzak dogu Asya’da bas gdsteren finansal kriz
neredeyse tiim diinya iilkelerini olumsuz etkilemistir. Bu krizin Asya kaplanlariin
bulundugu boélgede yasanmast ve bu ekonomilerin krize maruz kalmalar1 IMF’ye yeni
tedbirler alinmas1 gerektigini gostermistir. Ik olarak finans sektdriindeki zaafiyetin
beraberinde makro ekonomiye olumsuz etkiler biraktigi tespit edilmistir. Zayif olan
bankacilik sektorii beraberinde reel makro ekonominin de zayiflamasina neden olmus
ve ekonomik biiyiime biiyiik dlgiide olumsuz etkilenmistir. Bunun i¢in IMF finansal
acidan yeniden yapilanma konusunda bélge ilkelerine yardimecr olmustur. Bunun
yaninda ekonomilerdeki ani kriz durumlarinda maliye politikalarinin Onemi ile
uluslararasi sermaye akisinin uluslararasi ekonomide istikrar i¢in yakindan takip
edilmesi gereken bir gosterge oldugu bir kez daha kanitlanmistir. (Seyidoglu, 2003:53).

2.2.1 IMF’nin Kurulusundan Giiniimiize Yasadig1 Degisim

IMF kurulusundan giiniimiize kadar gecen siire¢ boyunca kiiresel ekonominin
ihtiyaglarina yonelik politikalar sunmaya calismistir. S6z konusu politikalar degisen
kiiresel ekonominin sartlarina gore biiyiik bir degisime ugramistir. Buna bagli olarak
IMF’nin kurulusunda takip ettigi politikalar ile giiniimiizde takip ettigi politikalar
arasinda biiytik farkliliklar gézlemlenmektedir.

IMF Ikinci Diinya Savasindan sonra kurulmus bir organizasyondur. Ikinci Diinya
Savag1 galipleri miittefik iilkeler ve bu birligin bagkani A.B.D. doénemin Diinya
ekonomisinde agirlik ve soz sahibi iilkelerdir. ikinci Diinya Savasini takiben kurulan bu
yap1 biitiinciil olarak Diinya ekonomisinin ihtiyaglara yonelik kararlarin alinmasi
konusunda igbirligi icindeydiler. Savagin yaralarmin sarilmasi ve dis ticaretin
hizlanmas1 ile birlikte Diinya ekonomisinde biiyiik degisimler basladi. Ik olarak
iilkelerin dis ticaret biiytlikliiklerinde artilar kendini gosterdi. Bu beraberinde yeni 6nem
kazanan iilke ekonomilerinin diinya ekonomi sahnesinde yer almasina neden oldu. Her
gecen giin savas galibi iilkelerin giicli nispi olarak azalirken diger iilkelerin gorece
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ekonomik giiclerinde artislar yasanmaya basladi. Kisaca Diinya ekonomisinde etkin rol
iistlenici tllkelerin sayilarinda artiglar yasanmaya bagladi. Oyuncu sayisindaki artig
IMF’nin takip etmek zorunda kaldig: iilke sayisinda da kendini gosterdi. Boylelikle
IMF’nin takip ettigi ekonomik politikalarda da degisiklikler yasanmasina neden oldu.

IMF &nceleri az oyunculu makro ekonomik politikalar tercih ederken ilerleyen
yillarda oyuncu sayisimin artmasi ile iilke temelli orta vadeli mikro politikalardan
hareketle global makro ekonomik politikalara yonelmeyi tercih etti. Her iilkenin
ekonomik yapisindaki yapisal farkliliklar kiiresel ekonomik hedeflere ulagsma yolunda
bazi aksakliklara neden olmaktaydi. Bu nedenle mikro dlgekli ve iilke odakli politikalar
global makro ekonomik politikalarin basarisini etkiledigi goriisii genel kabul gordii.
Ulke temelli bu politikalarn yiiriitiilmesinde IMF yonetimi her iilkeye orta vadeyi
kapsayan donemler icin ekonomik danigmanlik hizmeti vermeye basladi. IMF
biinyesinde her iilke i¢in ayr1 bir ekonomik danismanlik takinm kurulmustur. ilgili takim
liyeleri bagimsiz statiide ¢aligmaktadirlar. Ekonomi konusunda uzman ve 6zerk 6zliik
hakkina sahip danigsman kurulu iiyelerinin hazirlamis olduklar1 raporlar dogrudan IMF
icra kuruluna sunulmakta ve bu kurulda degerlendirilmektedir.

Giintimiizde IMF iilke ekonomileri ile tek tek ilgilendigi gibi birden fazla iilkeyi
ilgilendiren ortak konularda ilgili iilke yonetimleri ile birlikte ¢caligmalar yiiriitmekte ve
bu iilke gruplarma g¢ok tarafli (multilateral consultation) danigmanlik hizmeti de
vermektedir. Ornegin Asya-Pasifik bolgesinde iilkelerinin dis ticaret yapilarindan
kaynaklanabilecek potansiyel bir kiiresel krizin tedbirini almak amaciyla bolge iilkeleri
ile esanlt yiiriitiilen ekonomik koordinasyon ve ekonomik ydnetisimin etkinligi IMF
tarafindan kabul edilmistir. Boyle bir ¢alismanin siirdiiriilmesi sonucunda ilk olarak
bolge iilkelerinin ekonomik giivenilirlikleri saglanabilmektedir. Ornegin iilkelerin
bagimsiz takip etmekte olduklari kur politikalar1 grup i¢inde gorece ufak ekonomilerin
olumsuz etkilenmelerine neden olabilmektedir. Boylelikle bolge ekonomilerinin giiglii
olanlart dis ticaret fazlasi verirken goérece zayif olanlart ise dis ticaret agifi
verebilmektedir. Dig ticaret agiklarinin azaltilmasi yoniinde IMF’nin ¢ok biiyiikk gayret
sarf ettigi bilinmektedir. Cok tarafli danismanlik hizmetinin ikinci olumlu sonucu ise
ilgili bolge ekonomik yapisindan kaynaklanabilecek bir kiiresel krizin 6niine gegmektir.
Maalesef 90’11 yillarin sonunda yasanan uzak dogu krizi kiiresel anlamda olumsuz
sonuglar birakmustir.

IMF gelismekte olan {ilke ekonomilerinin kiiresel ekonomiye dahil olma
cabalarinda da destek vermektedir. Kiiresel sermaye piyasalarinin hizli islem yapisi
kargisinda gelismekte olan ekonomiler bazen olumsuz etkilenmeler ile karsi karsiya
kalabilmektedirler. Ani kiiresel sermaye hareketlilikleri gelismekte olan iilke
piyasalarinda yerel para birimlerinin olumsuz etkilenmelerine neden olmaktadir. Yerel
kurun ani degisimi reel ekonomi {izerinde ve iilke icerisinde nispi fiyat degisimlerine
neden olabilmektedir. Bu nedenle gelismekte olan iilke ekonomilerine yonelik IMF nin
takip etmekte oldugu doviz tedarik politikas1 ylriitiilmektedir. Ani kur degisimlerine
karsi ilgili tilkelere IMF tarafindan doviz kredisi verilmektedir.

Az geligmis tlkeler i¢in ise IMF tarafindan finansal destek ve bor¢ tuzagindan
kurtarma programlari takip edilmektedir. Ayrica IMF tarafindan az gelismis iilkeler i¢in
finansal danismanlik hizmeti verilmektedir. Finansal danigmanlik hizmetinin amact
kamu maliyesi konusunda ilgili {ilkenin hiikiimetlerine yol gosterilmekte, serbest piyasa
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ekonomisinin gelismesi ve ekonominin rekabet¢i bir ortama kavusmasi icin destekler
vermektir. Boylelikle az gelismis iilke ekonomilerinin olasit bor¢ problemleri ile
kargilagmalarinin 6niine gegmek ve lilke ekonomilerinin gelismesi amaglanmaktadir.
Borg tuzaginda bulunan iilkeler i¢in ise kurtarma programlar takip edilmektedir. Borg
tuzagindan kurtarma programlari orta vadeli programlardir. Bu programlarin yapilar
gorece diger programlara nazaran biraz daha karmasiktir. Oncelikle ilgili iilkenin IMF
ile tam bir anlagsma saglamas: gerekmektedir. Alinan ortak ekonomik politik kararlarin
ilgili tilkede siyasi diisiincelerden uzak titizlikle yerine getirilmesi gerekmektedir. IMF
ile isbirligi olmadan bdyle programlarin yiiriitilmesi sonucu basarisizliklarla
kargilagildigr goriilmiis, bor¢ tuzaginda bulunan iilkelerin durumlarinda kismi
diizelmeler goriilmesini takiben iilkelerin tekrar bor¢ tuzagina kapildiklarina sahit
olunmustur. Bunun yaninda az gelismis iilkelerin IMF biinyesinde son on yillik dénem
boyunca temsil kabiliyetlerinde bir artiy gozlemlenmektedir. IMF yonetiminde az
geligsmis {ilkelerin temsil ettikleri toplam oy orani toplam kota oranlarinin {istiinde
bulunmaktadr.

IMF iilke hiikiimetlerinin kabul etmeleri durumunda karsilikli goriismeler
yapmayi silirdiirmektedir. Bunun yaninda anlagma saglanan iilkelere fon tarafindan
ekonomik danigsmanlik hizmeti de verilmektedir. Anlagsma saglanan iilkelerle giiven
temelli iligkilerin kurulmasiyla kurum her gegen giin ilgili iilkeye finansal desteklerini
arttirmaktadir.

3. 2000’li Yillar, Kiiresellesme Ve Uluslararasi Para Fonu
3.1. Sermaye Akim

Sermaye akimlari kiiresel ekonomide iilkelerin dig diinya ile yapmis olduklar1
finansal ve dogrudan yatirimlari konu almaktadir. Ulkelerin dis diinya ile yapmus
olduklar1 bu finansal iliski kendi 6demeler bilangolarinda sermaye hesabi altinda kayit
altina alinmaktadir. Ulkeye yonelen sermaye akimi ile iilkeyi terk eden sermaye
akimmin farki net sermaye akimi olarak yer almaktadir. Ozellikle 2000’1i yillarda
hizlanan uluslararas1 sermaye akiminda var olan gercek sermaye akiminin
biiyiikliigiinden ziyade sermaye akiminda yasanan dalgalanmalarin siddeti de artmistir
(IMF, 2011:125-127). Toplam net sermaye akimlarinin ozellikle gelismekte olan
ekonomilere yonelen kismi, gelismis ekonomilere yonelen kismindan ¢ok daha siddetli
dalgalanmalar gostermektedir. Dikkat c¢ekici diger bir olgu ise gelismekte olan
ekonomilere yonelen net sermaye akimindaki dalgalanmalar ile kiiresel ekonomide
yasanan dalgalanmalarin ayni zaman araliklarinda yasanmasidir. Sermaye akiminda
yasanan bu tiir dalgalanmalarin ii¢ nedenden kaynaklandig: diisiincesi iktisat yazininda
kabul edilmektedir (IMF, 2011:125-127).

Bu nedenlerden ilki kiiresel faiz oranlaridir. Uluslararasi para piyasalarinda
finansal kaynak arz edenler ile finansal kaynaga ihtiya¢ duyanlarin karsilikli pazarliklari
sonucu dogan kiiresel faiz oran1 ne kadar diisiik diizeyde tesekkiil ederse, uluslararasi
sermaye akimlar1 o oranda pozitif yonlii kuvvetli dalgalanmalar gostermektedir.

Ikinci neden ise kiiresel finansal risk yapisimin genel durumu olarak kabul
edilmektedir. Eger genel olarak kiiresel anlamda diinya ekonomilerinde veya diinyanin
onde gelen ekonomilerinde yasanan olumsuz risk beklentisi uluslararasi sermaye
akimlarinda negatif yonli dalgalanmalara neden olmaktadir.
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Uluslararas1 sermaye akimlarinda yasanan dalgalanmalarin ticlincii nedeni ise
Amerika Birlesik Devletleri’nin yerel para politikalart ve bu politikalarin sonuglart
olarak kabul edilmektedir. ABD’de yasanan siki para politikalar1 kiiresel ekonomide
yasanan sermaye akimint dogrudan ve dolayli olarak iki olumsuz sekilde etkilemektedir.
flk olarak ABD’de yasanan siki para politikast sonucu A.B.D. tarafindan saglanan
yabanct sermaye akimi biiyiik bir kesintiye ugramaktadir. Bu da A.B.D. tarafindan
yabanct sermaye akimi ile gelisen tilkeler i¢in ¢ok biiyiik bir olumsuzluk kaynagi olarak
gosterilmektedir. ikinci dolayli olgu ise ABD’de uygulanan sik1 para politikasi sonucu
A.B.D. piyasasinda likiditenin daralmasi ve piyasa faiz oranlarinin yiikselmesi ile
kiiresel yatirim piyasalarinda yeni yatirim tercihlerinin yapilmasidir. Boylelikle kiiresel
olarak A.B.D. tahvilleri daha ¢ok getirili hal almakta ve diger diinya iilkelerine yonelen
kiiresel sermaye akiminda bir daralma yagsanmaktadir.

3.1.1. Gelismekte Olan Ulkelere Yonelen Sermaye Akimi

Gelismekte olan iilkelere yonelen toplam sermaye akimi 1980 yilinda bu
iilkelerin yurtici gayri safi milli hasilalarma (GSYIH) oran1 % 4 iken kiiresel kriz &ncesi
2007 yili sonu itibariyle % 12’ye kadar yiikselmigtir. 2008 yilinin ikinci yarisinda ise bu
oran % -2’ye gerilemistir. Kriz sonrasi gelismelerle 2010 yilinin ilk altinci ay1 sonunda
% 6’lik seviyeye ulasmistir (IMF, 2011:126).

Sekil 1: Gelismekte Olan Ulkelere Yonelen Toplam Sermaye Akinn (GSYiH’ya
orani %)
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Kaynak : IMF, World Economic Outlook, April 2011:126.

2008 y1l1 kiiresel krizi goz ard1 edildiginde 2000 yilindan sonra toplam sermaye
akiminda reel artig oldugu dikkat ¢ekmektedir. 1980 ile 2000 yillart aras1 gelismekte
olan ekonomilere ydnelen toplam sermaye akimi bu iilkelerin GSYIH’larinin ortalama
% 1 - 6 arasinda iken 2000 yilinda sonra bu oran en yiiksek degerine 2007 yilinda %
12,3 orani ile ulasmustir.

Gelismekte olan iilkelerde yasanan net sermaye akimi ise 1980 yilindan itibaren
net gelisme gostermeyerek yatay bir seyir gostermistir. 1980 - 1982 yillarin1 ve 2008
kiiresel kriz yillarim1 ihmal edersek gelismekte olan iilkelere yoOnelen net sermaye
akimida % 0,5 - 4 araliginda dalgalanmalar yasanmustir. 2000 yil1 sonrasi dénemde
kiiresel kriz disinda yasanan net sermaye akimi hareketliligi de ayni sekilde yatay seyir
gostermistir (IMF, 2011:126).
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Sekil 2: Gelismekte Olan Ulkelere Yonelen Net Sermaye Akini (GSYiH’ya oram
%)
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Kaynak : IMF, World Economic Outlook, April 2011:126

Gelismekte olan iilkelere yonelen toplam sermaye akimi ve net sermaye akimi
ani yillik kirilmalar (dalgalanmalar) gostermektedir. Bu kirilmalarin sebebi bu iilke
ekonomilerinin yapilarinin yaninda diinya ekonomisindeki risk anlayisi ve uluslararasi
piyasada tesekkiil eden faiz oramidir.

3.1.2. Gelismis Ulkelere Yonelen Sermaye Akim

2008 yilinda yasanan kiiresel krize kadar gelismis iilkelere yonelen toplam
sermaye akimi her gegen yil artis gostermistir. 1980 yilinda gelismis iilkelere yonelen
briit sermaye akimlarinin bu iilkelerin GSYIH’ larma oram yaklasik % 5 iken bu oran
kiiresel kriz 6ncesi 2007 yilinda % 23’e kadar yiikselmistir. Kriz sonras1 2010 yil1 ilk
yaris1 gostergelerine gore bu oran yaklasik % 9°u bulmustur (IMF, 2011:126).

Sekil 3: Gelismis Ulkelere Yonelen Toplam Sermaye Akimi (GSYIH’ya oram %)
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Kaynak : IMF, World Economic Outlook, April 2011:126

Geligmis iilkelere yonelen net sermaye akiminin yapist 1999 yilinda biiyiik bir
yapisal degisiklik gdstermistir. 1999 yili sonrasi gelismis iilkelere yonelen net sermaye
akimi ortalamast 1980-1999 yillar1 arast gerceklesen yillik net sermaye akimi
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ortalamasinin {i¢ kat1 fazla bir ortalama etrafinda dalgalanma gostermektedir. 2008
yilinda yasanan kiiresel kriz sonrasi gelismis iilkelere yonelen net sermaye akimindaki
azalis 2009 yilinin ilk yarisinda etkisini artirmistir. Bu gelisme sonrasi 2009 yili ikinci
yarisinda net sermaye akiminda bir artig gézlenmesine karsin 2010 yilinin ilk yarisinda
yine asag1 dogru bir egilim gozlemlenmektedir (IMF, 2011:126).

Sekil 4: Gelismis Ulkelere Yonelen Net Sermaye Akimi (GSYIiH’ye oram %)
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Kaynak : IMF, World Economic Outlook, April 2011:126.
3.2. Kiymetli Maden ve Déviz Piyasalarindaki Gelismeler
3.2.1. Kiymetli Maden Piyasalarindaki Gelismeler

Emniyetli liman olarak bilinen kiymetli maden fiyatlar1 2000 yilindan itibaren
kiiresel yatirimcilarin portfoylerinde aldiklar: payimu arttirmigtir. Bu artigin sebebi olarak
iki olgu dikkat ¢ekmektedir. ilk olarak Afganistan’da baslayan ve onu takiben Irak’a
yapilan askeri harekatlar yatirimcilarin endiselerini arttirmigtir. Zira ilerleyen yillarda
her iki harekatin tam bagartya ulasamamasi bu emniyetli limanlarin degerini arttirmistir.
Ikinci olarak 2000’1l yillarin ortalarindan bu yana yasanan kiiresel kriz ve bu krizin
beraberinde getirdigi risk ortami yatirimecilar iilkelerin tahvil, bono, menkul kiymet
borsalarina ve gayrimenkul yatirimlarina yonelmekten alikoymustur. Boylelikle
kiymetli madenlerin kiiresel yatirimcilarin portfoylerindeki pay: siirekli artmustir.

Kiymetli madenlere yonelen bu reel talep artisi beraberinde diinya piyasasinda
bu madenlerin hem iglem hacmini ve hem de birim iglem fiyatin arttirmistir.
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Sekil 5: Diinya Altin Piyasasi islem Hacmi (Milyar ABD Dolarr)
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Kaynak: The City UK Partnering Prosperity, Commaodities Trading, March 2011:6

2001 yili sonunda diinya altin piyasasinda yillik islem miktar1 4,7 trilyon ABD
Dolar1 olarak gergeklesmistir. 2005 yili sonuna kadar diinya altin piyasasi islem hacmi
yillik ortalama % 5 artis gostermistir. 2005 yili sonunda diinya altin piyasasindaki islem
miktar1 yillik 6,8 trilyon ABD Dolarina ulagsmistir. 2005 yilindan itibaren bu artig yillik
olarak biiyiik hiz kazanmustir. 2010 yil1 sonu itibariyle diinya altin piyasasinin islem
hacmi 25 trilyon ABD Dolarina ulasmigtir (TheCityUK Partnering Prosperity, 2011:6).

Kiiresel piyasada altinin ons fiyatt 2001 yilindan sonra her yil artig gostermistir.
2000 yili sonunda uluslararasi altin piyasasinda altinin onsu 279 ABD Dolar iken bu
rakam 2002 yili sonunda 310 ABD Dolarmma ulagsmistir. 2001-2002 yillar1 arasinda
onsunda yaklasik 40 ABD Dolar1 prim yapan altin, 2011 yili sonunda 1.825 ABD
Dolarma ulagmustir (TheCityUK Partnering Prosperity, 2011:10).

Sekil 6: Diinya Piyasasinda Altin Fiyatinin Gelisimi (Ons/ABD Dolar1)
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Kaynak: The City UK Partnering Prosperity, Commodities Trading, March 2011:10

Diger bir kiymetli maden olan giimiisiin de 2009 yil1 hari¢ her y1l diinya giimiis
piyasasinda gerceklesen islem hacmi artig gostermistir. 2001 yilinda diinya glimiis
piyasasinda glimiisiin iglem hacmi 433 milyar ABD Dolar1 olarak kayitlardaki yerini
almistir. 2003 yilinda bu rakam 471 milyar ABD Dolarma ulagmistir. 2003 yilindan
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sonra uluslararas1 giimiis piyasasinda daha biiyilik artislar yasanmistir. 2010 yili sonu
itibariyle diinya giimiis piyasasinin iglem hacmi 3,2 trilyon ABD Dolarina ulasmistir
(The City UK Partnering Prosperity, 2011:6).

Sekil 7: Diinya Giimiis Piyasas: islem Hacmi (Milyar ABD Dolar1)
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Kaynak: The City UK Partnering Prosperity, Commodities Trading, March 2011:6

1990°dan 2003 yilina kadar uluslararasi piyasalarda glimiigiin ons fiyat1 4,8 ile
5,2 ABD Dolar1 arasinda bir aralikta dalgalanma gostermistir. 2003 yilinda giimiisiin
uluslararasi piyasadaki islem fiyat1 4,9 ABD Dolar1 iken bu rakam 2011 yil1 ortalarinda
41,5 ABD Dolarina yiikselmistir (TheCityUK Partnering Prosperity, 2011:10).

Sekil 8: Diinya Piyasasinda Giimiis Fiyatinin Gelisimi (Ons/ABD Dolar1)
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Kaynak: The City UK Partptnering Prosperity, Commodities Trading, March 2011:10
3.2.2. Kiiresel Doviz Piyasalarindaki Gelismeler

Diinyanin siirekli giinese bakan bir yiiziiniin olmas1 ve bu yliziinde de giindiiziin
yasanmas1 uluslararas1 doviz piyasasinin 24 saat acik olmasma neden olmaktadir. Tlk
islem Yeni Zelanda ile baslamakta onu Avustralya, Japonya ve Uzak Dogu Piyasalari
takip etmektedir. Uzak doguda giin batarken orta dogu piyasalar1 isleme baslamakta,
orta dogu piyasalarin1 Avrupa piyasalar takip etmektedir. Londra’da saat 13:00 iken
New York piyasasi isleme baslamaktadir. Hafta sonlar1 hari¢ diinya doviz piyasasi bu
sekilde c¢aligmaktadir. Uluslararast doviz piyasasinin  ismi FOREX olarak
adlandirilmaktadir. Bu piyasa dijital bir sistem iizerinden g¢aligmaktadir. Bu sisteme
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dahil olan doviz yatirimeisi kisiler ve kuruluslar almak/satmak istedikleri doviz
miktarini ve fiyatin1 sisteme girmektedirler. Dijital sistem doviz arz ve talebinde
bulunan birey ve firmalarin arz-taleplerini sistemde karsilagtirir. Alict ve saticinin
onerdigi fiyatin ayni oldugu anda doviz ticareti gerceklesir. Bu dijital ortamda
gerceklesen islemi takiben iki giin igerisinde taraflar birbirlerinin hesaplarma ilgili
doviz tutarlarim transfer etmek zorundadirlar. Diinya doviz piyasasinda ger¢eklesen
islem hacmi Tablo 1’den gézlemlendigi gibi ¢ok biiyiik rakamlarda ger¢eklesmektedir.

Tablo 1: Diinya Déviz Piyasasi Giinlik Ortalama islem Hacmi (Trilyon ABD
Dolar)

Yillar islem Hacmi
1998 1.52
2001 1.23
2004 1.93
2007 3.32
2010 3.98

Kaynak: Bank for International Settlements, Triennial Central Bank Survey, December 2010:7.

Her yilin Nisan? ay1 ortalama giinliik islem miktarina gore hazirlanan tabloda
gozlemlendigi iizere 2001 yilinda giinde ortalama 1,2 trilyon ABD Dolari olan déviz
ticaret hacmi 2010 yil1 nisan ayinda giinliik 4 trilyon ABD Dolarma ulagsmistir. 2010
yilinda gerceklesen giinliik islem hacmi 2001 yili giinliik iglem hacminin 3 katindan
daha fazladir. Boylesine biiyiik miktardaki islem tutarlar kiiresel ekonominin saniyeler
icerisinde biiyiik degisimler sergilemesine neden olabilmektedir. Bir anlik bir doviz
kurundaki azalig diger yatirimcilari pozisyon degistirmeye zorlamakta ve kiiresel doviz
kuru beklentileri degisebilmektedir.

2010 y1lt Nisan ay1 giinliik ortalama islem hacmi olan 3,9 trilyon ABD Dolarinin
% 37,41 pesin (spot) islemlerden, % 56,31 vadeli (forward) doviz islemlerinden, %
5,2’si opsiyon islemlerinden ve geriye kalan 1,1 ise doviz swaplarindan olugsmaktadir
(Bank for International Settlements, 2010:7).

Doviz piyasalari pesin veya pesine c¢ok yakin piyasalardir. Yani alig-satis
islemini takiben c¢ok kisa siirede fiziksel takas (para veya para benzeri evrak)
gergeklesmektedir. 2010 yilinda gergeklesen dijital islemlerin fiziksel takaslarinin %
68’1 7 giine kadar, % 30,8’1 7 giin-1 ay igerisinde ve geri kalan % 1,2’si de | aydan fazla
stirede gerceklesmistir (Bank for International Settlements, 2010:7).

Uluslararas1 doviz piyasasinda 2010 yilinda giinliik en ¢ok islem goren ilk on
para birimi sirasi ile ABD Dolar1, Euro, Japon Yeni, ingiliz Poundu, Avustralya Dolari,
Isvigre Frangi, Kanada Dolari, Hong Kong Dolari, Isve¢ Kronu ve Yeni Zelanda
Dolaridir (Bank for International Settlements, 2010:7).

3.3. Uluslararasi Ticaret

Ikinci diinya savasimi takiben ABD’nin onciiliigiinde yeni diinya sisteminde
korumacilik karsiti, serbest ticaretin énemli oldugu bir dis ticaret anlayisi genel kabul
gormiistiir. 2000’1i yillar boyunca Diinya Ticaret Orgiitii (WTO) baskanliginda serbest

2 Doviz piyasasi giinliik islemleri Bank for International Settlements tarafindan nisan ayinda ilan
edilmektedir.
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dis ticaretin Oniinde yer alan {ilkelerin birbirlerine kars1 koyduklar: tarife ve tarife dist
engellerin kaldirilmasi i¢in ¢aligmalar siirdiiriilmiistiir. Bu gelismeler gelismis tilkelerin
dis ticaretini olumlu yonde etkilemistir. Gelismekte olan iilkeler i¢in durum biraz
farklilik gostermistir. Kisa donemde gelismekte olan iilkelerin yerli iiretimleri ucuz
ithalat nedeni ile serbest ticaretten olumsuz etkilenmislerdir. Bunun yaninda gelismekte
olan iilkelerin ithalat vergisi gelirlerinde azalmalar yasanmistir. Bu da bu {ilkelerin
kamu finansmaninda sikintilar ile karsilasmalarina neden olmustur.

Diinya dis ticaret hacmi 1998, 2001 ve 2009 yillart disinda siirekli artis
gostermistir. 2010 yilinda gerceklesen ihracat ve ithalat rakamlar1 1991 yili dis ticaret
rakamlarinin yaklagik 3 kati, 2000 yili dis ticaret rakamlarinin iki buguk kati olarak
gerceklesmistir.

1991 yilinda 3,5 trilyon ABD Dolar1 olan diinya ihracat1 2000 yilinda 6,5 trilyon
ABD Dolarina, 2010 yili sonunda 15,2 trilyon ABD Dolarina ulagmustir.

Diinya ithalati ise 1991 yilinda 3,6 trilyon ABD Dolari iken 2000 yilinda 6,7
trilyon ABD Dolarina ve 2010 yili sonunda 15,4 trilyon ABD Dolarina ulagmistir.

Tablo 2: Diinya Dis Ticaret Hacmi (Cari Trilyon ABD Dolari)

Yillar ihracat ithalat
1991 3.515 3.632
1992 3.766 3.881
1993 3.782 3.875
1994 4.326 4.428
1995 5.164 5.283
1996 5.403 5.544
1997 5.591 5.737
1998 5.501 5.681
1999 5.712 5.921
2000 6.456 6.724
2001 6.191 6.483
2002 6.492 6.742
2003 7.586 7.867
2004 9.218 9.568
2005 10.489 10.855
2006 12.113 12.437
2007 14.003 14.304
2008 16.120 16.524
2009 12.516 12.720
2010 15.237 15.402

Kaynak: WTO istatistiksel veri tabani, http:/stat.wto.org/ (02.10.2011)

2010 yilt sonu rakamlarina gore en ¢ok ihracat yapan iilke 1,57 trilyon ABD
Dolari ile Cin gelmektedir. Cin diinya ihracatinin % 10,4 {inii tek basina yapmaktadir.
Cin’i 1,27 trilyon ABD Dolar1 ile ABD takip etmektedir. ABD’nin Diinya toplam
ihracati i¢inden aldig1 pay % 8,4’diir. Diinyada en ¢ok ihracat yapan ii¢ilincii {ilke ise
Almanya’dir. Almanya’nin 2010 yilinda yapmis oldugu toplam ihracat 1,26 trilyon
ABD Dolaridir. Diinya toplam ihracati icinde Almanya’nin aldig1 pay ise % 8,3 tiir.
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Tablo 3: Diinya ihracatinda ilk 10 Ulke

- Ihracat Hacmi (trilyon ABD Diinya Thracati I¢indeki

Sira Ulke Dola(r) v v Pay1 (%)Q
1 Cin 157 10.4

2 ABD 1.27 8.4

3 Almanya 1.26 8.3

4 Japonya 0.77 5.1

5 Hollanda 0.57 3.8

6 Fransa 0.52 3.4

7 Giiney Kore 0.46 3.1

8 Italya 0.44 2.9

9 Belgika 0.42 2.7

10 Ingiltere 0.40 2.7

Kaynak: World Trade Organization, International Trade Statistics 2011:24.

2010 yili sonu rakamlaria gore Diinyada en ¢ok ithalat yapan iilke ABD’dir.
ABD’nin 2010 ithalat1 yaklasik 2 trilyon ABD Dolaridir. ABD tek basma Diinya toplam
ithalatinin yaklagik % 13’iinii yapmaktadir. Ayni yil en ¢ok ithalat yapan ikinci iilke
Cin’dir. Cin 2010 yilinda toplam 1,4 trilyon ABD Dolar ithalat yapmistir. Cin’in
Diinya ithalatindan almis oldugu pay % 9,1’dir. Diinyada en cok ithalat yapan {igiincii
iilke yaklasik 1 trilyon ABD Dolart ile Almanya’dir. Almanya’nin Diinya toplam
ithalat1 i¢indeki pay1 % 7°dir.

Tablo 4: Diinya ithalatinda ilk 10 Ulke

. Ithalat Hacmi (trilyon ABD Diinya Ithalati I¢indeki
Sira Ulke Dola(r) Y ' Payi (%)c

1 ABD 1.96 12.8

2 Cin 1.39 9.1

3 Almanya 1.06 6.9

4 Japonya 0.69 4.5

5 Fransa 0.60 3.9

6 Ingiltere 0.56 3.6

7 Hollanda 0.51 34

8 Italya 0.48 3.1

9 Hong Kong 0.44 29

10 Giiney Kore 0.42 2.8
Kaynak: World Trade Organization, International Trade Statistics 2011:24.
3.4. Borg¢ Yiikii

2000’11 yillarda ozellikle ikinci yarisindan sonra diinyanin 6nemli geligmis ve
gelismekte olan ekonomilerinin dig bor¢lanmasinda biiyiik artiglar yaganmistir. Bu artis
2 ile 4 kat arasinda yaganmuistir.
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Tablo 5: Bashca Ekonomilerin Merkezi Hiikiimet Bor¢ Yiikleri (GSYIH icindeki
% paylar)

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 2010
Avustralya | 2496 | 2208 | 2008 | 1858 | 1680 | 16.34 | 1557 | 1454 | 13.83 | 19.38 | 2351
Avusturya 7077 | 7180 | 7281 | 7100 | 7077 | 7057 | 6644 | 6342 | 6858 | 7409 | 78.03
Belcika 11357 | 111.86 | 108.24 | 103.28 | 98.20 | 9584 | 9160 | 87.88 | 92.72 | 99.80 | 9952
Kanada 8049 | 80.69 | 7863 | 7467 | 7075 | 69.73 | 6858 | 6497 | 6925 | 8152 | 83.01
sili N N . . . . . . -

Cek Cumh. B B 3150 | 3324 | 3311 | 3281 | 3259 | 31.00 | 3439 | 4086 | 4511
Danimarka | 6040 | 58.39 | 58.25 | 56.65 | 5401 | 4586 | 41.25 | 34.34 | 4144 | 5128 | 5458
Estonya 9.41 891 | 1019 | 1078 | 851 8.22 8.02 731 850 | 12.77 | 1248
Finlandiya | 5241 | 49.93 | 4947 | 5142 | 5147 | 4839 | 4560 | 4141 | 4033 | 5183 | 57.87
Fransa 65.74 | 6431 | 6754 | 71.73 | 7411 | 76.04 | 7122 | 72.96 | 7926 | 91.22 | 9548
Almanya 60.85 | 60.10 | 6249 | 65.88 | 69.27 | 71.79 | 69.78 | 6561 | 69.87 | 7747 | 86.27
Yunanistan | 115.32 | 11811 | 117.59 | 112.34 | 114.78 | 113.35 | 117.15 | 115.21 | 11853 | 134.35 | 153.00
Macaristan B 6046 | 61.13 | 6220 | 6562 | 68.76 | 7245 | 7356 | 7712 | 8669 | 8753
{zlanda 7295 | 7496 | 7200 | 7101 | 6439 | 5262 | 5744 | 5327 | 102.08 | 119.97 | 12523
frlanda 3927 | 3651 | 3547 | 3415 | 32.79 | 3266 | 28.77 | 28.70 | 49.72 | 70.72 | 98.08
Tsrail 8484 | 8947 | 96.77 | 9945 | 97.77 | 9393 | 8491 | 7849 | 7713 | 7952 | 76.04
talya 120.85 | 120.12 | 118.75 | 116.27 | 116.78 | 119.38 | 117.02 | 112.39 | 114.86 | 128.04 | 126.74
Japonya 13759 | 144.71 | 153.46 | 158.27 | 166.25 | 169.55 | 166.76 | 162.40 | 171.13 | 188.74 | 192.75
G. Kore R B 1918 | 19.75 | 2334 | 2556 | 2856 | 28.77 | 3045 | 3350 | 34.32
Liksemburg | 1340 | 1350 | 12.25 | 1310 | 1402 | 1216 | 1151 | 1127 | 19.26 | 19.00 | 25.76
Meksika . . . . . . . . . . .

Hollanda 6384 | 5936 | 6020 | 6130 | 6191 | 60.70 | 5446 | 5147 | 64.78 | 67.60 | 7162
Z;’;'n " 36.96 | 3490 | 33.04 | 3095 | 2820 | 2698 | 2659 | 2563 | 2881 | 3462 | 3962
Norveg 3266 | 31.84 | 39.00 | 4845 | 50.94 | 47.84 | 5895 | 56.82 | 54.28 | 48.92 | 4961
Polonya 4540 | 4373 | 5503 | 55.38 | 5459 | 54.75 | 5518 | 5175 | 5442 | 5839 | 62.26
Portekiz 6240 | 6425 | 67.97 | 7025 | 7352 | 77.74 | 7746 | 7553 | 80.80 | 9348 | 103.91
Slovakya 5757 | 57.07 | 5023 | 4824 | 4588 | 3741 | 3497 | 3350 | 3220 | 40.35 | 4586
Slovenya - 3356 | 34.66 | 3410 | 3491 | 3397 | 3382 | 3065 | 30.39 | 4400 | 4817
fspanya 66,51 | 61.89 | 60.32 | 55.34 | 53.34 | 50.79 | 4624 | 42.39 | 47.73 | 62.89 | 67.72
Tsvec 6429 | 6267 | 6024 | 5034 | 59.95 | 6125 | 54.33 | 49.77 | 49.96 | 52.20 | 49.31
Tsvicre 51.18 | 49.73 | 5555 | 55.33 | 56.14 | 54.63 | 4852 | 4514 | 41.86 | 41.09 | 4063
Tﬁrkiye . . - - . . . . . . .

Ingiltere 4520 | 4047 | 4110 | 4161 | 4388 | 46.08 | 4588 | 46.96 | 57.14 | 72.04 | 8559
A.B.D. 5452 | 5445 | 5682 | 60.15 | 67.83 | 67.38 | 6605 | 6648 | 7537 | 88.79 | 97.81

Kaynak: Economic Outlook No 92 — Aralik 2012.

2008 yilinda yasanan kiiresel krizin etkisiyle dis borg yiikii bazi iilkeler igin

kronik bir problem halini almigtir. Bu iilkeler dig borg yiikii yonetiminde zor durumda
kalmislar, biitcelerindeki sosyal giivenlik giderlerinden, memur maaslarina kadar ¢ogu
harcama kaleminde kesintiye giderek bu problemli durumun etkisini azaltmaya

caligmiglardir.

Bazi ekonomiler ise dis bor¢ yonetiminde basarisiz olmuslardir. Borglarini

vadesinde 6demeyen bu ekonomiler yeni dis borglarla eski bor¢larin1 6deme yoluna
gitmislerdir. Ancak bu uygulama borg¢larin1 6deme zorlugu ¢eken ekonomilerin kredi
notlarmin diigmesine, faiz oranlarinin yiikselmesine ve borg yiiklerinin artmasina neden
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olmustur. Tablo 5. de baslica Diinya ekonomilerinin son on y1l i¢indeki dis borg yiikleri
verilmektedir. 2000 yili rakamlari ile 2010 yili rakamlar karsilastirildiginda tiim
ekonomilerin dis borg stoklarinin arttig1 gézlemlenmektedir.

Dis bor¢ sorunun yasandigi iilkelerde (baslica drnekler: Yunanistan, italya ve
Ispanya) basta Uluslararas1 Para Fonu olmak iizere Avrupa Birligi ilgili iilkelerin
iistlenecegi ekonomik yikiimliiliikkler karsiliginda yeni krediler agilmasina katki
saglamaktadir. Ancak borglu iilke tarafindan yerine getirilmek zorunda olunan
yiikiimliiliikler yerel halki rahatsiz etmekte ve protestolar, grevler ve asayis problemleri
ile karsilagilmaktadir. Bu gelismeler siyasi iktidarlarin gorevi birakmalar1 ve
teknokratlarin goéreve gelmeleri ile sonuclanmaktadir. Teknokratlarin aldigi kararlarin
ise siyasi iradenin onayina sunulmasi gerektigi gézden kagirilmamalidir.

4. Giiniimiizde Uluslararasi Para Fonu ve Degisen Rolii

Uluslararasi Para Fonu faaliyetlerini iki ana grupta toplamaktadir. Birinci grupta
asli gorevi oldugunu belirttigi faaliyetlerini siirdiiriirken, ikinci grupta ileride
yasanabilecek olasi ekonomik gelismeler i¢in akademik temelli aragtirma faaliyetlerini
stirdiirmektedir.

4.1. Uluslararasi Para Fonu’nun Asli Faaliyetleri
Uluslararasi Para Fonu asli faaliyetlerini ti¢ ana baslik altinda toplamaktadir:

e iktisadi faaliyetlerin takip edilmesi
e iktisadi konularda iilkelere teknik destek verilmesi
e Ulkelere mali destek saglanmasi

Bu ii¢ ana c¢alisma alanin detaylar1 takip eden bagsliklarda agiklanmaya
calisilacaktir.

4.1.1. iktisadi Faaliyetlerin izlenmesi

Uluslararasi Para Fonu iktisadi faaliyetlerin takip edilmesi konusunu ii¢ kisimda
stirdirmektedir. Bunlardan ilki iilkelerin ekonomik faaliyetlerinin izlenmesi, ikincisi
bolgesel ekonomik gelisimlerin izlenmesi ve tiglinciisii kiiresel ekonomik gelismelerin
izlenmesidir.

Bir iilke Uluslararasi Para Fonu’na katilirken kuruma karsi yerine getirmek
zorunda oldugu gorevleri pesinen kabul ve taahhiit eder. Bu gorevlerin basinda s6z
konusu tilkeye ait istatistiksel verilerin Uluslararas1 Para Fonuna iletilmesi gelmektedir.
Uluslararas1 Para Fonu ortak galistign iilkelerin gelecek yillara ait GSYIH degerlerinin
tahmin edilmesi calismasini yapmaktadir (Parkin, 2010:497). Bunun yaninda s6z
konusu {iilke Uluslararasi Para Fonuna iilkede siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime
politikalarmin  yuritiildiigiinii, fiyat istikrarinin saglanmasi konusunda gerekli
Onlemlerin alindigini ispatlari ile birlikte her bir yeni ekonomik dénem igin bildirmesi
gerekmektedir (Karluk, 2007:355). Boylelikle Uluslararast Para Fonu ekonomik ve
finansal istikrarin Onilinde yer alan zayif noktalar1 kaldirmaya c¢aligmaktadir.
Uluslararas1 Para Fonu’nun temel amaci bu {ilkelerin iktisadi ve finansal dengesizliklere
karst bu dengesizliklerin sebebi olan risklerin azaltilmasi ile ilgili g¢alismalarin
stirdiirtilmesidir. Fona tiye her iilke yilda bir kez Uluslararas1 Para Fonu ile resmi bir
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goriisme yapmak zorundadir. S6z konusu goriismelerde hiikiimeti ve merkez bankasini
temsil eden yetkililerle goristlir. Gorigsmelerde Uluslararasi Para Fonu’nu
iktisat¢ilardan olusan bir ¢alisma grubu temsil etmektedir. Taraflarin katildigi bu
toplantilarda iilkede yasanan iktisadi ve finansal gelismeler ile {ilkenin takip ettigi
velveya takip etmesi gerektigi diigiinillen ekonomik-finansal politikalar tartisilir.
Bunlarin yaninda Uluslararasi Para Fonu yetkilileri uygun gordiikleri takdirde
milletvekilleri, is¢i sendikalari, isverenler ve sivil toplum Orgiitleri ile goriismeler
yaparlar. S6z konusu Uluslararasi Para Fonu grubu, yonetim kuruluna yiiritilen
gozlemler ile ilgili detayli bir rapor sunar. Uluslararasi Para Fonu yonetim kurulu bu
raporu tartisir (Cohn, 2010:141). Tartisma sonucu ortaya ¢ikan tiim konular ilgili
iilkenin hiikiimetine bir rapor halinde gonderilir.

Uluslararasi Para Fonu iiye iilkelerdeki doviz kuru uygulamalarini ¢ok yakindan
takip etmekte, bu iilkelerdeki yanlis olduguna inanilan doviz kuru rejimleri hakkinda
tilkeleri bilgilendirmektedir (Parasiz, 1994:578). Bunun yaninda uluslararasi Para
Fonunun yiiriitmekte oldugu bir diger faaliyet ise Bolgesel Para Birliklerinin izlenmesi
faaliyetidir. Bu faaliyet kapsaminda Uluslararasi Para Fonu Avrupa Birligi Euro
Bolgesi, Bati1 Afrika Ekonomik ve Para Birligi, Orta Afrika Ekonomik Para Birligi ve
Dogu Karayip Para Birligi ile iliskilerini siirdiirmektedir. Bunun yaninda Uluslararasi
Para Fonu bolgesel ekonomileri ki bunlarin bazilart Uzak Dogu Asya Kaplanlari,
Avrupa Birligi, Orta Dogu, Orta Asya, Asya Pasifik hakkinda diizenli incelemeler yapip
raporlar yayinlar.

Uluslararasi Para Fonu ayn1 zamanda kiiresel ekonominin gelisimini de yakindan
izlemektedir. Bu konu ile ilgili olarak Uluslararas1 Para Fonu i¢inde yonetim kurulu
diizeyinde c¢aligmalar siirdiiriilmektedir. Ekonomik ve finansal gelismeler bu kurulda
tartisilir. Bu tartismalar disinda mevecut durumun analizi yapilir ve analizden hareketle
takip edilmesi gereken politikalar kararlagtirilir. Tiim bu geligsmeler ve goriisler yilda iki
defa kurum tarafindan yayinlanir.

Uluslararas1 Para Fonu diinyanin gelismis veya diinya ekonomisine dogrudan
etkisi olabilecek iilkelerle de diizenli gériismelerini siirdiirmektedir. Bu iilkeler ABD,
baslica Avrupa Birligi iilkeleri, Cin, Hindistan ve Japonya gibi tilkelerdir.

4.1.2. iktisadi Konularda Ulkelere Teknik Destek Verilmesi

Uluslararas1 Para Fonu ortak caligtigi iilke hiikiimetlerine ekonomi ve finans
yonetimi hakkinda teknik yardimlarda bulunmaktadir. Ozellikle Uluslararas1 Para Fonu
ilgili tlkenin merkez bankaciligi, vergi siteminin yOnetimi, déviz kur sisteminin
yonetimi, ulusal istatistik kurumunun yapis1 ve yapisal ekonomik ¢alismalar1 hakkinda
yardimci olmaya calisir. Bu uygulamanin temelinde fonun genelinde bir standarda
ulasma ve ilgili {ilkenin ekonomik ve finansal kurumlarinin daha etkin g¢alismaya
kavusmasi amaci yatmaktadir. Uluslararast Para Fonu’nun vermis oldugu bu teknik
destegin biiylik bir kismu diisiik ve orta diisiik gelir grubu tlkelerine gitmektedir. Bu
iilkeler genellikle sahra alt1 Afrika iilkeleri ile Asya iilkeleridir. Uluslararasi Para Fonu
bu iilkelerle olan iligkilerinde iilkelerin finansal yapilarinin sekillenmesi, kapasite artisi,
biiyiime programlari ve bor¢ yonetimi konularinda daha etkin ¢aligsmalar planlamakta ve
uygulamaktadir.
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Uluslararas1 Para Fonu’nun sunmusg oldugu bu destekler kisa ve uzun zaman
diliminde farkliliklar gosterebilmektedir. Kisa donem teknik destekler genellikle
finansal krizlere yonelik takip edilmesi gereken politikalarin hiikiimet ve merkez
bankalar1 yoneticilerine aktarilirken, uzun donemli teknik destekler iilkenin {iretim
yapisina yonelik verimlilik, tiretim artig1 ve etkinlik artis1 gibi konularda reel sektorle
ilgili kamu ve 6zerk kuruluslarina verilmektedir. Su anda Uluslararasi Para Fonu dort
cografi bolgede teknik destek merkezleri araciligi ile bu destekleri vermektedir. S6z
konusu calisma alanlar1 Afrika, Biiylik Okyanus Adalar bdlgesi, Orta Dogu ve Karayip
bolgelerinden olugmaktadir. Uluslararasi Para Fonu ydnetimi yakin bir gelecekte Orta
Asya’da ve Latin Amerika’da teknik destek birimleri agmay1 planlamaktadir.

4.1.3. Ulkelere Mali Destek Saglanmasi

Odemeler bilangosu problemi yasayan herhangi bir iiye iilke Uluslararas1 Para
Fonu’na finansal destek i¢in bagvuruda bulunabilir. Uluslararasi Para Fonu’nun sunmus
oldugu bu destek finansal kriz yasayan lilkenin 6demeler bilangosuna destek olmak, s6z
konusu iiye iilke ekonomisinin finansal istikrara kavugmasi ve iilkenin siirdiiriilebilir bir
ekonomik biiylimeye kavusmasi amaglanmaktadir (Lairson & Skidmare, 2003:74).

1970 yilina kadar Uluslararasi Para Fonu’nun vermis oldugu finansal destek
O6demeler bilangosu sikintist ¢eken ilkelere yonelirken, 1970 sonrasinda petrol
ithalatgisi iilkelerin finansal problemlerinin ¢dziilmesi hedeflenmistir. 1980 yilina
gelindiginde biiyiik bor¢ yiikii i¢indeki iilkeler Uluslararasi Para Fonu’nun calisma
sahasina girmistir. 1990 yiliyla birlikte demir perde iilkelerinin gecis ekonomileri
finansal desteklemelere konu olmugtur. 2000 yili ortalarindan bu yana kiiresel krizin
neden oldugu ve krizin iilkeler iizerine biraktigi finansal problemlerin ¢6zimi
konusunda Uluslararas1 Para Fonu mali destek programlarim siirdiirmektedir. Odemeler
bilangosu problemleri ¢eken liye iilke Uluslararasi Para Fonu ile Stand-by Anlasmasi
cergevesinde ortak ¢aligmalara baslayabilir. Stand-by Anlagmasinin yapisi 2009 yilinda
tekrar gozden gegirilmis ve yeniden yapilandirilmaya calisilmistir. Boylelikle iiye
iilkelerin ihtiyaglarina karsi Uluslararas1 Para Fonu daha esnek hareket etme
kabiliyetine kavusmustur (Seyidoglu, 2009:526). Boylelikle etkin bir borg¢lanma
sistemine ulasilmak hedeflenmistir. Etkili bir bor¢ verme sistemi ne kadar kisa siirede
caligirsa verilen bor¢ miktar1 da o kadar diisiik seviyelerde kalabilmektedir (Mishkin,
2007:478).

4.2. Uluslararasi1 Para Fonu’nun Takip Ettigi Gelismeler

Uluslararast Para Fonu 6zellikle gelismis iilke topluluklari ile olan iligkilerine
cok biiytik 6nem vermektedir. G-20 iilkeleri Uluslararasi Para Fonu i¢in biiyiikk 6nem
tagimaktadir. Bu tilkeler ile igbirliginde bulunmak, toplantilar yaparak fikir aligverisinde
bulunmak mevcut yasanan ekonomik ve finansal problemlerin derinlesmeden
¢oziimlenmesini amaglamaktadir. Bunun yaninda Uluslararast Para Fonu tek tek
iilkelerle fikir alis verisinde de bulunmaktadir. Bu iilkelerin basinda Cin, ABD,
Ingiltere, Japonya ve 6nemli AB iilkeleri gelmektedir.

Uluslararast Para Fonu siirekli diinyada yasanan makroekonomik gelismeyi
yakindan takip etmektedir. Uluslararas1 Para Fonu’nun amaci mevcut durumdan
hareketle mali ve ekonomik krizler yasanmadan veya etkileri diigiik seviyede iken
miidahale etmeyi miimkiin kilan yeni makroekonomik politikalarin arastirilip
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uygulanmalarina yonelik yontemlerin gelistirilmesine c¢alismaktir. Bu amagla
Uluslararasi Para Fonu biinyesinde ¢aligma grubu olusturulmus ve uluslararasi
konferanslar diizenlenmektedir.

Kiiresel kriz dénemlerinde finansal kriz yasayan iilkelerin ekonomik ve mali
problemlerinin ¢oziilmesi amaciyla bu ilkelerin finansal ihtiyaglarmi ¢ok kisa bir
stirede karsilanarak ekonomik g¢ikarlarimin arttirilmasi, kaynaklarin daha etkin kullanma
kosullar1 kavusturulmas: ve kaynaklarin artimmi konusunda Uluslararasi Para Fonu
i¢inde ¢alismalar devam etmektedir.

Bir diger husus diinya para sisteminin daha etkin bir sekilde islemesi i¢in
Uluslararas1 Para Fonu biinyesinde ¢alismalarin siirdiiriilmesidir. Her ne kadar mevcut
diinya para sistemi uluslararasi ortak bir sistem olmasma karsin eksik ve aksak
yanlarinin giderilmesi konusunda ¢aligsmalar siirdiirilmektedir (Salvatore, 1998:697).

Son olarak Uluslararasi Para Fonunun ¢alisma alani hedefinde diisiik gelir grubu
tilkeler yer almaktadir. Bu tlkelerdeki iktisadi sartlarin gelismesi konusunda, iilkelere
yonelen finansal imkanlarin arttirilmasi ve diger iilkelere uygulanan faiz oranlarindan
daha disiik diizeyde faiz oranlarmin uygulanmasina dayanmaktadir. Bu finansal
destekler acil ve kisa dénemli finansman ihtiyacinin giderilmesi amaciyla uygulanmaya
calistimaktadir. Ote taraftan bu gibi iilkelerin kiiresel ekonomik ve finansal krizlerden
etkilenmeleri sonucu dogan finansal problemlerinin giderilmesine ve yatirimlarinin
arttirillmasina ¢alisilmaktadir (Frieden & Lake, 2004:197).

4.3. Uluslararasi1 Para Fonu’nun Gérev Sinir1 ve Politikalarinin Etkinligi

Uluslararas1 Para Fonu’nun iilkeler ile yiiriitmekte oldugu ekonomik politikalar
ilgili iilke masasindaki ¢alisanlar: tarafindan yiiriitiilmektedir. S6z konusu Uluslararast
Para Fonu calisanlar1t bagimsiz (6zerk) calisma kosullarmma sahip uzmanlardan
olusmaktadir. Uzmanlar tarafindan ilgili iilke ile karsilikli yiiriitilmekte olan program
ve ekonomik etkilesim siirekli olarak Uluslararasi Para Fonu iist yonetimine diizenli
olarak rapor edilmektedir. Uluslararasi Para Fonu icra heyeti ise diizenli toplantilarda
s6z konusu iilke ile ilgili gelismeleri takip etmektedir. Uluslararast Para Fonu’nun
muhatabi ise iilke yonetimini temsil eden hiikiimetlerdir. Kiiresel diinyada ekseri iilke
hiikiimetleri se¢im ile igbasina gelmektedirler. Bu nedenle iilke yonetimlerinde siyasiler
s0z sahibi goriinmektedirler. Karsilikli goriismeler ve ortak programlarin yiiriitiilmesi
asamasinda taraflar arasinda c¢esitli problemlerle karsilagilmaktadir. Uluslararasi Para
Fonu yonetimi daha ¢ok orta ve uzun vadede iilke ekonomisindeki yapisal problemlerin
¢oziilmesi ile ilgili politikalar takip etmek isterken yerel hiikiimetler daha ¢ok kisa
vadede popiilist ve yeniden seg¢ilmeyi amaglayan politikalar1 uygulamak ister. Karsilikli
bu catismalar genellikle ortak anlagmalar ile sonuglanabilmektedir. Bazen de
gorliismeler anlasma olmadan sonuglanmaktadir. Bu noktada ilgili iilkenin ekonomik
glicli ¢ok onemlidir. Eger iilke ekonomisi ¢ok ciddi finansal problemler ile karsilagsmis
ise Uluslararas1 Para Fonu ile anlagsma yolunu tercih ettigine sahit olunmaktadir. Buna
kargin Uluslararas1 Para Fonu’nun iilkelere karsi olan yaptinnm giicii vermekte oldugu
finansal yardim ile sinirli olarak kabul edilmektedir. Uluslararast Para Fonu’nun
iilkelere yapmalarini kostugu ekonomik politikalarin ise sinir1 ¢ok genistir. Bu siur
bazen o kadar ileri boyutlara ulasir ki (6rnegin emekli maaglarinda indirime gidilmesi)
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ozellikle dogu toplumlarinda Uluslararast Para Fonu'na ve yerel hiikiimetlere karsi
kitlesel protestolar ile kargilagilmaktadir.

Uluslararas: Para Fonu politikalarinin basarisi s6z konusu politikalarin etkinligi
ve yerel hiikkiimetlerce takip edilmeleri ile ilgili oldugu goriisii genel kabul gérmektedir.
Uluslararasi Para Fonu politikalar1 genel olarak diinya ekonomisinin homojen bir biitiin
yaptya kavugsmasini amaglamaktadir. S6z konusu homojen yapt gelismis iilke
ekonomileri tarafindan genel kabul gormekte ve tim diinyada uygulanmasi
amaclanmaktadir. Boylesi bir ekonomik yakinsama geligmis iilke ekonomilerinin daha
gelismelerine neden olmaktadir. Ote taraftan gelismekte olan iilke ekonomileri bu
politikalardan bazen uzun doénemde fayda saglayabilirken, en azindan kisa dénemde
olumsuz etkilenebilmektedir. Ornegin dis ticarettin serbestlestirilmesi girisimi gelismis
iilke ekonomilerinin ihracatlarini arttirirken, gelismekte olan iilkelerin kisa dénemde
ithalatin1 arttirmakta, yerli liretiminin ucuz ithal mallar1 ile rekabet edemez hale
getirmekte ve ithalat vergilerinin azalmasina neden olmaktadir. Boylesi bir durumda
yerel hiikiimetlerinin basiretsiz kisa dénemlik planlari {ilke ekonomilerinin ¢ok olumsuz
sekilde etkilenmesine neden olabilmektedir. Zayif hiikiimetlerin Uluslararasi Para Fonu
ile yiiriitmekte olduklari programlarin olumsuz sonuglara ulastigi gézlemlenmis bir
gercektir. Diger bir unsur ise hiikiimetlerin Uluslararasi Para Fonu ile {izerinde anlasilan
programa karsi popiilist davranislar sergilemeleridir. Kisa bir dénem sonunda
programdan beklenilen sonucun alinamamasi, Uluslararast Para Fonu’nun hiikiimet
yoneticilerinin kendilerine karsi popiilist davraniglar sergilemelerini ve vaat ettikleri
sOzlerini yerine getirmemeleri tespit etmesi sonucu goriismelerin sekteye ugramasindan
iilkenin kredi notunun diismesine kadar olan siire¢ ile karsilagmasi miimkiindiir.
Boylelikle {ilkenin sermaye piyasalarindan kredi bulmasi zorlagsmakta ve kredi
maliyetlerinde biiyiik artislar ile karsilagsmasi olagandir.

5. Sonug

Uluslararast1 Para Fonunun kurulus amacinda zaman iginde degisiklikler
olmustur. Fonun temel amaci iilkelerin uluslararasi ekonomik sisteme entegre olmalari
i¢cin ¢aligmak iken, giiniimiizde kiiresel ekonominin istikrari i¢in iilke ekonomilerinin
istikrara kavugmalarini saglamaya doniismiistiir.

Uluslararas1 Para Fonu’nun kurulmasi ile baslayan iilke ekonomileri arasindaki
ekonomik ve finansal iliskileri serbestlestirme ¢abalari, giiniimiizde bu iliskilerin gerek
biiytikliigii ve gerekse de hizi bakimindan ¢ok yiiksek boyutlara ulagmigtir. 2008 yili
rakamlarina gore gelismekte olan ekonomilere yodnelen toplam sermaye akimi
GSYIH’larimin % 12 sini gecerken; gelismis iilkelerde % 25’e yaklasnustir. Bu oranlar
2009 yilinda negatif degerlere dontismuistiir.

2001-2010 yillar1 arasinda altin piyasasi iglem hacmi yaklasik bes kat, giimiis
piyasasi islem hacmi ise 6 kat biiyiimiistiir. 2010 y1l1 sonu rakamlarina gore kiiresel altin
piyasasi islem hacmi 25 trilyon ABD Dolarini, kiiresel gliimiis piyasast iglem hacmi ise
3 trilyon ABD Dolarini gegmistir.

Doviz piyasast agisindan bakildiginda, son 10 yil boyunca kiiresel spot doviz
piyasasi islem hacmi yaklasik iki buguk kat artarak, 2010 yili giinliik iglem hacmi 3,9
trilyon ABD Dolarina ulagmistir. 2010 yili toplam diinya ihracat1 15,2 trilyon ABD
Dolar1, toplam diinya ithalati ise 15,4 trilyon ABD Dolarina ulagmistir. Bu durumda,
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diinya doviz piyasasinda gergeklesen dort giinlik islem tutarinin, yillik diinya
ihracati/ithalati degerine yaklastigin1 sdyleyebiliriz. Boylesine dinamik bir ortamda
yasanan kii¢iik bir hareketlilik diinya ekonomilerini olumsuz yonde etkileyebilmektedir.

Uluslararasi yatirimeilarin yeni yatirim ve/veya yatirim pozisyonlarini degistirme
kararlari, iilke i¢inde yatirim enstriimani degisikligine veya diger iilkelerdeki yatirim
kanallarina ydnelinmesine neden olmaktadir. Piyasada bulunan diger yatirimcilarin
domino etkisiyle hareket etmeleri, yiiksek miktardaki likit degerlerin kisa siirede yer
degistirmelerine ve kiiresel ekonomik gelismelerin yaganmasina yol agmaktadir.

Makro ekonomik yapida yasanan hizli degisime paralel olarak Uluslararasi Para
Fonu’nun politikalarinda ve buna bagh olarak politika araclarinda da degisiklikler
yasanmustir. Uluslararasi Para Fonu dnceleri daha ¢ok makro boyutlu gelismis iilkelerin
ana rollerini tistlendigi politikalar tercih ederken giiniimiizde Uluslararasi Para Fonu sz
konusu makro yapiyr senkronize edis, iilke temelli mikro politikalar tercih etmeyi
benimsemistir. Buradaki temel unsur her iilkenin ekonomik yapisinda var olan
farkliliklar olarak kabul edilmektedir. Biitiinciil (mecmu) diinya ekonomisinde bir
sonuca ulasirken, biitiinii olugturan unsurlarin yapisal olarak 6zdes olmadigi, dolayisi ile
birbirlerinden yap1 olarak farkli ekonomilerin bir biitiin olarak iimit edilen sonuglara
ulagmasi i¢in farkli yontemleri farki sekilde tercih etme zorunda oldugu Uluslararast
Para Fonu tarafindan kabul edilmektedir. Bu nedenle Uluslararasi Para Fonu
giiniimiizde birincil olarak mikro 6lgekli iilke temelli politikalar takip etmektedir. S6z
konusu mikro ¢aligmalar sonucu hedeflenen makro sonuca ulagilmasi amaglanmaktadir.
Ulkelere verilen bu danismanlik hizmetleri orta dénem stratejisi olarak kabul edilmekte
ve orta vadeyi kapsamaktadir. S6z konusu hizmetler bagimsiz (etki altinda kalmamis)
ve Ozerk kadro yapisina sahip uzmanlarca yiriitiilmektedir.

Uluslararast Para Fonu’nun yeni bir ekonomi politikast ise ¢ok tarafl
danismanlik (multilateral consultation) olarak kabul edilmektedir. Kiiresel veya bolgesel
bir ekonomik konunun (veya sorunun) karsilikli ve beraber olarak bir grup iiye tarafinca
ele almarak irdelenmesi veya ¢dziime ulastirilmasi amaglanmigtir. Ekonomik biiyiime
ile birlikte karsilagilan giiniimiiz problemlerinden birisi de dis ticaret agiklaridir. Dig
ticaret agiklarinin azaltilmasi amaciyla ¢ok tarafli danismanlik hizmeti ile tilkeler grup
caligmalarina yoneltilmeye calisilmaktadir.

Son donemde Uluslararast Para Fonu’nun gelismekte olan ekonomilerin
finansman ihtiyaglar ile gelismekte geri kalmig iilkelere yonelik politikalart biiytik
degisim gostermistir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerin uluslararasi piyasalara entegre
olma c¢abalar1 s6z konusu iilkelerde yasanan ani sermaye hareketliligi sonucu bu
iilkelerin yerel para birimlerinin yabanci para birimleri karsisinda ani dalgalanmalara
maruz kalasina neden olabilmektedir. Bu nedenle gelisen piyasalara sahip bu iilkelerin
ani piyasa ihtiyaglarina karsi hazir doviz rezervlerinin bulunmasi ihtiyact kendini
gostermigtir. Uluslararast Para Fonu bu gibi gelisen piyasalara sahip gelismekte olan
iilke ekonomilerine doviz rezervi konusunda likit kaynak bulma ve kredi agma imkani
saglamaktadir. Ote taraftan gelismekte geri kalmus iilkeler i¢in Uluslararas1 Para Fonu
iiretim artig1, finansal yardim ve borgtan kurtulma programlari gergevesince yardimda
bulunmaya ¢aligmaktadir. Ancak bu tiir iilkelerin borgtan kurtarma operasyonu sonucu
tekrar ayni1 bor¢ ¢ikmazina girdikleri gozlemlenmektedir. Uluslararas:t Para Fonu 6zel
olarak az gelismis iilkeler i¢cin ortak finansal damigmanlik hizmeti vermektedir. Az



Uluslararasi Yonetim Iktisat ve Isletme Dergisi, Cilt 9, Say1 18, 2013, ss. 157-180 179
Int. Journal of Management Economics and Business, Vol. 9, No. 18, 2013, pp. 157-180

geligmis ve gelismekte olan tilkelerim Uluslararast Para Fonu yonetimindeki oy oranlar1
son on yil i¢inde siirekli artig gostermistir. Bu grup iilkelerin temsil ettigi oy orani fon
(Uluslararasi Para Fonu) i¢indeki kota oranin lizerinde seyrettigi gdzlemlenmistir.

Kiiresellesen diinya ekonomisi ile birlikte Uluslararast Para Fonu biiyiik bir
transatlantikten kiigiik ve hareket kabiliyeti yiiksek ¢ok parcadan olusmus bir filo halini
almugtir. Ozellikle bolgesel ekonomiler parcalara ayrilmis, biitiinii etkileyen her bir
parca igin gerekli ekonomik politikalar ayr1 ayr1 uygulanmaya c¢alisilmaktadir.
Uluslararast Para Fonu’nun yonetiminde yer alan biiyiik ekonomilere sahip iilkeler
yonetimsel giiclerini gelismekte olan diger iilkelerle paylasmak zorunda kalmislardir.
Asya iilkelerindeki (Cin, Hindistan ve Asya Kaplanlar1) verim ve {iretim artis1 bu
iilkelerin kiiresel Diinya Ekonomisi igindeki s6z haklarini artirmaktadir. Gelecekte
Ozelikle Asya Ekonomilerinin diinya ekonomisi icindeki s6z haklarmin artmasi
beklenmektedir. Boylelikle gelecekte Uluslararasi Para Fonunun genel yapisi iginde
gelismekte olan diinya ekonomilerinin daha ¢ok s6z sahibi oldugu yeni bir yapinin
olusmasi beklenmektedir.
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