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GUNEY KORE VE TURKIYE’DE UYGULANAN
IMF POLITIKALARI

Seyhun DOGAN" ve Halil 0ZEKiCiOGLU™

Ozet

1997 Temmuz’unda Tayland’da baslayan ve hizla yayilan kriz, Giiney Kore’yi de i¢ine
almstir. Tiirkiye’den daha gelismis bir ekonomiye sahip olan Giiney Kore’de uygulanan
istikrar programi, IMF’nin {iglincii diinya {ilkelerine uyguladig: standart regetenin, ilk kez
gelismis bir ekonomiye uygulanmasi agisindan dnemlidir.

2000°1i yillarin baginda IMF’nin destekledigi program yiiriirlikteyken, ekonomik
krizler (Kasim 2000 krizi, ardindan IMF’nin ek 6nlemlerine ragmen, Subat 2001 krizi) ile
karst karsiya kalan Tiirkiye, stand-by diizenlemesiyle, IMF politikalarint uygulamaya
devam etmistir.

Farkli gelisme diizeylerine sahip iki iilkeye de IMF, tek tip 6nlemler 6nermistir. Bu
kapsamda, IMF programlari, yapisal kosullar da igermistir. Ancak, ekonomik zayiflik
aninda yapisal reformlara girisilmesinin, ekonomide bozulmay1 artiracagi yoniinde,
endiseler ve elestiriler ortaya ¢ikmigtir. IMF onlemleriyle Giiney Kore’de biiyiime trendi
yakalansa da, finansal sorunlar tamamen asilamamistir. Tiirkiye’de ise, kronik enflasyon
siireci kirilmig, yiiksek biiylime ve ihracat rakamlarina ulasilmis olsa da, biiyiime istihdama
yansimamig ve ekonomideki kirilgan yapi1 tamamen ortadan kaldirilamamistir.
Stirdiiriilebilir biiylime siirecinin devami ve bu cergevede bor¢larin siirdiiriilebilirligi, cari
islemler aciginin azaltilmast ve sosyal alanlarda mevcut risklerin giderilmesi
gerekmektedir.
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Diizenlemeleri.
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IMF Policies Applied In South Korea And Turkey
Abstract

The crisis started in Thailand in July 1997 quickly spread and covered also South
Korea. The stabilization programme applied in South Korea whose economy was more
developed than that of Turkey was important for it was applied for the first time to a
developed country despite it was a standard recipe applied to third world countries.

In the early 2000s while the programme supported by the IMF was still current,
Turkey faced economic crises (The crisis of November 2000 and in spite of additional
precautions pushed by the IMF the crisis of February 2001 occurred) and continued to
apply IMF policies after a new stand-by agreement.

The IMF suggested the same type of precautions to countries of different level of
development. In this context, the IMF programmes included also structural terms.
Nevertheless undertaking structural reforms in periods of economic weakness gave rise to
worries and criticisms that they would increase problems in the economy. Tough, South
Korea caught a growth trend applying the IMF recipes, it has not completely resolved its
financial problems. Despite that chronic inflationary process has been stopped and high rate
of growth and export have been reached in Turkey, they have not positively affected
employment yet and the vulnerable structure of the economy is still effective. To preserve
the sustainability of growth and debt, the current expenditure deficit must be reduced and
risks at social fields must be resolved.

Key words: Economic crisis, Asian crisis, IMF policies, stand-by adjustments.

1. GIRIS

Bretton Woods Anlasmasi’yla 1944 yilinda kurulan IMF ve Diinya
Bankasi,  Onerdikleri standart istikrar politikalarin, uygulandigi {ilkelerde
ekonomik istikrarin saglanmasi ve yoksullugun azaltilmasi konusunda ciddi bir
basar1 gostermemesi, hatta bazi {ilkelerde mevcut durumu daha da kétiilestirmesi
nedeniyle, yogun elestirilere hedef olmaktadir. Ozellikle IMF nin dayattig1 sartlar,
tilkeleri ciddi bir siyasi ve ekonomik krizle kars1 karsiya birakabilmektedir. Hangi
politikalarin iilke sartlarina uygun oldugu konusunda Diinya Bankasi’yla sik sik
anlasmazliga diisen IMF, bu politikalar {izerindeki tartismalar1 gereksiz bulmakta
ve her iilke icin aym politikalar1 dnermektedir. Ozellikle Latin Amerika iilkelerinde
1970’1lerden itibaren goriilen yiiksek enflasyon, diigiik bliylime hizi ve artan dis
borglar, ekonomik istikrarsizligin temel nedeni olmustur.

1980’1lerden itibaren uluslararasi ticarette diinya genelinde bir liberallegsme
baglamis ve ticareti kisitlayici unsurlarin ortadan kaldirilmasi, iilkelerin
birbirlerinden etkilenmelerine neden olmustur. Finansal piyasalardaki kiiresellesme
ise, krizlerin bir {ilkeden diger bir iilkeye yayilmasmi hizlandiran bir etken
olmustur.
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IMF programlarinin kosulluluk yaklasimina, son yillarda yapisal reform
seklinde yeni Onlemlerin ilave edilmesi, elestirileri daha da yogunlastirmistir.
Ozellikle 1990’11 yillarda tiim IMF programlar yapisal kosullar1 igermistir. Asya
krizinde bolge ililkelerine agir yapisal kosullari olan programlar oneren IMF,
onerdigi yapisal Onlemleri, yapisal kriterler araciligiyla izlemis ve bu teknigi,
Tiirkiye dahil bir ¢ok tilkede kullanmustir.

Bu c¢aligsmayla, geligsmis bir {ilke olan Giiney Kore’de 1997 yilinda yasanan
ekonomik kriz ile Tirkiye’nin 2000°1li yillarin basinda kasi karsiya kaldig
ekonomik krizler (Kasim 2000 ve Subat 2001) incelenmis ve her iki tilkenin IMF
desteginde ve denetiminde aldigi Onlemler analiz edilerek, sonuglar
degerlendirilmistir.

2. GUNEY KORE’DE 1997 KRiZiNiN NEDENLERIi

1980’lerin sonundan 1990’larin ortasina kadar Giiney Kore ekonomisinde
bir ¢ok alanda liberallesme yasanmustir. Devlet, kalkinmanin motoru olan ve
chaebol ad1 verilen aile holdingleri iizerindeki denetimini kaldirmis, i¢ finansal
piyasadaki diizenlemeleri biiyiikk oranda azaltmig ve sermaye hareketlerini
serbestlestirmistir.

Siki para politikas1 uygulamasiyla olusan yiiksek faizler, diisiik kur
politikasinin da etkisiyle, iilkeye onemli miktarda kisa vadeli sermaye ¢ekmistir
(1993’de 12,2 milyar $ olan kisa vadeli krediler, 1996’da 66,6 milyar $’a
cikmistir). Artan sermaye girisleri, yatirimlart ve biiylime hizini artirmigsa da,
zamanla sermaye girisleri ve uygulanan doéviz kuru politikasinin etkisiyle, asiri
degerlenen Won, rekabet giiciinii olumsuz yonde etkilemistir.

Bu donemin, global bir yavaslama donemine rastlamasi, ihracat
performansina asir1 bagimli Giiney Kore ekonomisinin, ciddi bir biiylime sorunuyla
kargilasacagina iliskin olumsuz sinyalleri arttirmistir. Boylece, Giiney Kore
ekonomisinin yliksek sermaye birikiminin bir giic oldugu kadar, talep yetersizligi
sorunlarina kars1 bir kirillganlik anlamina da geldigi ortaya ¢ikmistir. Bu anlamda
Giliney Kore krizinin temeli yetersiz sermayeden c¢ok asir1 sermaye birikimine
dayanmaktadir (Arslan,2001:12).

Giliney Kore firmalari ve bankalari, zzimni devlet garantisiyle yoOnetilmis
(Sekil:1) ve batmayacak kadar biiyiik ve 6nemli goriilmiistiir. Devlet garantisi, asir1
yatirim ve bor¢lanmaya gotliirmiistiir. Giiney Kore, WTO ve OECD iiyesi olunca,
devlet garantileri azalmistir (Kwack,1998:616). Uluslararas1 piyasalardan yiiksek
meblaglarda kisa vadeli borglanmaya giden bankalar da, bunu i¢ piyasada biiyiik
sirketlere kredi olarak kullandirmislardir. S6z konusu sirketler de, aldiklari
kredilerle iilkede asir1 bir yatirim portfoyii olusturarak, bankacilik sektdriinii krizler
karsisinda hassas bir konuma tagimislardir (Mesutoglu,2001:4). Mali kuruluslarin
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birikmis kisa vadeli bor¢ yiikleri agirlagmistir (bir yildan kisa vadeli
yuikiimliiliklerin toplam yiikiimliliiklere oran1 %60’a ulagsmistir). Mali kesimin
kirllganligmin artmasina karsilik, risk yonetim ilkelerine uyulmamis ve mali
sektorde yeterli bir denetim yapilmamustir.

Bununla birlikte, 1990’larin baglarinda Giiney Kore ekonomisinin karsi
karstya bulundugu diger sorunlar: Isgiicii agiginin biiyiimesi (6zellikle imalat
sanayi sektoriinde), yerli lirlinlerin uluslararast rekabet giiciiniin zayiflamasi, yurt
ici piyasanin ve Ozellikle de en hassas piyasa olan tarim piyasasinin, tamamiyla
disa agilmasi konusunda yapilan baskilar olmustur (Apak,1993:97).

Giiney Kore’de tasarruf oraninin ¢ok yiiksek olmasina ragmen, yurt ici
tasarruflarin  yatinmlara yonlendirilmesinin yam sira, ¢ok olumsuz sartlarda
yabanci kredilere basvurulmustur. Yabanci kredilerin 6nemli oranda kisa vadeli
borg¢lardan olusmasi ise, ekonomik politikalari, bélge disinda olusan tercih ve
politikalara bagimli kilmistir. Hem ekonomisi biiyliyen hem de borglar1 giderek
artan Giliney Kore’nin borglarinin biiyiik bir bolimii, $ faizinin Giiney Kore nin
milli para birimi olan Won faizinden daha diisiik olmasi nedeniyle, $ cinsinden
olmustur. Ayrica, Won’un $’a baglanmis olmasi, $ cinsinden borglanmay1 tesvik
etmistir. Ekonomi biiyiidiigii siirece bu durum bir sikinti yaratmamistir. Fakat,
1995 yilinin ortalarindan itibaren $’1n deger kazanmasi, Giiney Kore’nin ihracatin
olumsuz etkilemis ve 1996 yilinda Won dalgalanmaya birakilmistir (DTM,2004).

Bankalar
Yonetim ve
Politika ile Kontrol Krediler
Ekonomik Biiylime
Devlet Aile Holdingleri

v

(Chaebols)

Aile Holdingleri (Chaebols)
kredileri igin diisiik faiz oranlari

Sekil 1: Giiney Kore Devleti, Bankalar ve Aile Holdingleri (Cheabols) Arasindaki
iliski
Kaynak: Meenakshi Rishi - Liberty King, “The 1997 Korean Banking Crisis: Analysis and

Implications”, Fifth Conference of the Academy of Business and
Administrative Sciences, July 2001, p.18.
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1997 yilinda Tayland’da yasanan devaliiasyon ve Hong-Kong borsasindaki
diisiis, kisa siirede diger bolge iilkelerine sigramistir. 1997°nin son g¢eyreginde
Giiney Kore ekonomisi, ciddi bir déviz krizi ile kars1 karsiya kalmustir.

Yabanci bankalar Giiney Kore bankalarma verdikleri kisa vadeli borglari
geri istemisler; ancak, bu bankalar kisa vadeli dis borgla iceride uzun vadeli
kredileri finanse ettikleri ve igerideki firmalar da 6deme gli¢liigli yasadiklari igin,
iilke bir borg krizinin esigine dayanmistir (Onaran,2002:66). Asir1 6l¢iideki borg
yiikii Gliney Kore ekonomisinin en temel sorunlarindan biri olmustur. Bunda,
Ozellikle faiz oranlarinin uzun bir siire ¢ok diisiik tutulmasi, hedefli kredi
politikalar1 ve asir1 genisleme planlart nedeniyle, Gliney Kore sirketlerinin
hesapsizca borglanmalari rol oynamistir (Henderson,1998:244).

Tiim bu gelismeler karsisinda 1997°de finansman sorunu yasayan otuz dev
sirketten yedisi iflas etmistir. Sonugta, mali kuruluslarin batik kredilerinin
artmasiyla birlikte, uluslararasi piyasalarda Giiney Kore ekonomisine duyulan
giivenin sarsilmasi ve panige kapilan uluslararasi finans ¢evrelerinin sermayelerini
bu iilkeden hizla geri ¢ekmesi, krizde rol oynanmustir. I¢ine diisiilen doviz kithg
nedeniyle Won, $ karsisinda kisa siirede %70-80 oraninda deger kaybetmis ve mali
piyasalar istikrarsizliga siiriiklenmistir.

1997°de mali panigin yasandigi Asya ekonomilerine karsi olusan giiven
kaybinin mali ¢okiisii beslemesiyle, borglar yogunlasmis ve krizin kisir dongiisiinii
daha da derinlestirmistir. Alinan yeni borglarin $ cinsinden olmasi da, ekonomilere
agir hasar vermistir (Krugman,2001:107).

Finansal bunalim, Giiney Kore’de yasanan ekonomik krizde en Onemli
etken olmustur. Bazilar1 krizi dis kosullarla iligkilendirirken, bazilart da firmalarin
i¢ durumlan ve politikalar1 ile iligkilendirmistir. Bu bakimdan krizin nedenleri
cesitli olmustur. Bunlar genel olarak su sekilde siralanabilir (Kwack,1998:614-
616):

* Giiney Kore, Pasifik g¢evresinde bulunan iilkelerle, sermaye akim
kanallar1 ve ticaret alaninda biiyiik bir bagimliliga sahiptir. Doviz kurunun sert bir
sekilde deger kaybetmesiyle Giineydogu Asya’daki finansal krizlerin olusmasi
birbirini izlemistir. Ulkeler arasinda krizin yayilmasi, Giiney Kore’nin rekabet
giiclinli olumsuz etkilemis ve Giiney Kore parasinin devaliie edilecegi beklentisine
yol agmustir. Bu da spekiilatif bir atag1 davet etmistir.

= Giiney Kore’nin uluslararasi sermaye piyasalarina agik hale gelmesi bir
baska nedendir. Finansal sermayenin igeri ve disar1 akisi, GSYIH’ nin bir yiizdesi
olarak 1990°da %@4 iken, siirekli artarak 1996’da %15°e ¢ikmistir. Sermaye
hareketlerinde 1993’de yapilan diizenlemeler gevsetilmistir. 1994’den 1996’ya
kadar sermaye borg¢lanmasi, ithal edilen ekipman yatirimlarina yonelik olmustur.
Gergek ekonomik bilyiime artmis; ancak, cari islemler agigi biliylimiistir. Kisa
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donemde biliylik bor¢ yiikii, spekiilatif bir saldirt igin uygun bir ortam
olusturmustur.

» fhracat talebi yavaslamus, sirketlerin borglari artmis ve yiikiimliiliiklerini
yerine getiremez duruma gelmislerdir. Bu zayiflama, banka bilangolarini ve
finansal kurumlar1 daha kirilgan ve nazik bir duruma getirmistir. Kuruluslarin
kotiiye gidisinin dengelenmesinde ve bankalarin mevcut alacaklarinin tahsilinde
zorluklar ortaya ¢ikmis ve finans kesimi dis yiikiimliiliikklerini -6zellikle kisa vadeli
yiikiimliiliiklerini- yerine getiremez olmustur. Boylece finansal kriz derinlesmistir.

* Giliney Kore, hukuksal sistemini uluslararasi standart ve kurallarla
modernize edememistir. 1990’larin basinda banka ve kuruluslarin finansal
zayifliklarin1 giderilmesine gerek duyulmamasi, 1990’dan sonra meydana gelen
finansal serbestlesmeyle birlikte, sermaye piyasalarinin dis aleme agik hale
gelmesi, Giiney Kore ekonomisini dis etkilere maruz hale getirmistir.

*= Cin’in ihracatindaki hizli yiikselis ve Japonya’nin ekonomik
biiylimesinde goriilen yavaglama, Eyliil 1996’dan sonra Japon Yeni’nin durmadan
deger kaybetmesi, Giiney Kore ihracatini olumsuz etkilemistir. Yakin zamanda
ABD ekonomisindeki hizli gelisme ve 6zellikle ABD hisse senetlerinin degerinin
strekli artmasi, yatinmlart ABD’ye c¢ekmistir. Bu kosullar, Giiney Kore
sermayesinin daha fazla disar1 ¢ikmasma ve Giiney Kore’ye daha az yabanci
sermaye gelmesine neden olmustur.

Ulkelerin birbiri ardma etkileyen finansal krizinin ardindan ekonomistler,
uluslararasi sermaye hareketlerinin nasil hizli yayildigi konusu ile ilgilenmislerdir.
S6z konusu kriz gostermistir ki, sermaye disartya, icerdekinden ¢ok daha hizl
akabilmektedir. Bu durum, kotii diizenlenmis finansal sistemin etkisiyle, {ilkelerde
ciddi ekonomik hasarlara neden olmustur (Kim-Ko00,1999:118). Mali sektor ile reel
sektor arasindaki karsilikli bagimlilik da, mali krize siiriiklenen ekonomilerin, mali
krizin reel ekonomide ortaya c¢ikaracagi agir hasarlardan kagiabilmelerini
imkansiz kilmistir.

1997 yilinin son c¢eyreginde, tliketim ve yatirim talebinin gerilemesi
nedeniyle, Giiney Kore ekonomisinin liretim giicli onemli 6l¢iide daralmis ve yilin
son ayindan itibaren fiyatlarda hizli yiikselis s6z konusu olmustur. 1996°da %6,8
olan GSYIH biiyiime hizi, 1997 yilinda %5 olurken, 1997°de 141,8 milyar $ lik
ithalata karsilik, 138,6 milyar $’lik bir ihracat gergeklestirilmis ve ihracatin ithalati
kargilama oran1 %97,7 olmustur (Tablo:1).

Krizi asmak i¢in Giiney Kore, IMF’ye gitmek yerine, ABD ve Japon
hiikiimetlerine dogrudan destek bagvurusunda bulunmussa da, ABD Hazine
yetkilileri, Giliney Kore’nin hem bankalarla hem de Japonya ile dogrudan
anlagmaya gitmesine kars1 ¢ikmiglardir (Boratav,2004:113). Sonugta Giiney Kore,
Aralik 1997°de IMF ile bir stand-by anlasmasi imzalamstir.
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Tablo 1: Giiney Kore ve Tiirkiye’nin Makro Ekonomik Performansi (1990-2004)

GUNEY KORE
Yillar ]?usy‘l{lane Elg]:;z:m il}racat it'halat ) ihracat/ issizlik
Oram (%) (TUFE -%) (milyar $) (milyar $) Ithalat (%) (%)
1990 9,5 8,5 63,7 66,1 96,4 2,5
1994 8,3 6,3 95,0 97,8 97,1 2,4
1995 8,9 4,5 124,6 129,1 96,5 2,1
1996 6,8 4,9 130,0 1449 89,7 2,1
1997 5,0 4,4 138,6 141,8 97,7 2,6
1998 -6,7 7,5 132,1 90,5 146,0 7,0
1999 10,9 0,8 1452 116,8 1243 6,4
2000 9,3 2,3 175,9 159,1 110,5 4,2
2001 3,1 4,1 151,3 137,8 109,8 3.8
2002 6,3 2,8 163,4 148.,6 110,0 3,1
2003 3,1 3,5 197,6 175,5 112,6 33
2004 5,2% 3,8% 251,5% 217,7* 115,5* 3,1%
TURKIYE

1990 9.3 60,4 13,0 22,3 58,3 8,2
1994 -5,5 125,5 18.1 233 77,7 8,5
1995 7,2 76,0 21.6 35.7 60,5 7,6
1996 7,0 79,8 23,2 43,6 53,2 6,6
1997 7,5 99,1 26,3 48,5 54,2 6,8
1998 3,1 69,7 27,0 45,9 58,8 6,9
1999 -4,7 68,8 26,6 40,7 65,4 7,7
2000 7,4 39,0 27,8 54,5 51,0 6,5
2001 -7,5 68,5 31,3 414 75,6 8,4
2002 7,9 29,7 36,1 51,5 69,9 10,3
2003 5,8 18,4 47,2 69,3 68,1 10,5
2004 9,0* 9,3 62,8 97,2 64,6 10,0%*

* Gergeklesme tahmini ** 2004 /TV.donem

Kaynak: DPT, Uluslararas1 Ekonomik Gaostergeler 2000 ve 2003, www.hazine.gov.tr,
EIU (The Economist Intelligence Unit), Country Report: Turkey at a glance
(2004-2005) ve EIU, Country Report: South Korea at a glance (2005-2006)’dan
yararlanilarak diizenlenmistir.

3. TURKIYE’'DE KASIM 2000 VE SUBAT 2001 KRIiZLERINiN
NEDENLERIi

1989°dan sonra yiiksek kamu agiklari, yiiksek yurt i¢i faiz oranlari, hizl
kisa vadeli sermaye girisleri ve diisiikk kur artiglar ile gittikce daha ¢ok sicak para
bagimlist olan ekonomide, biriken kamu kesimi i¢ borg¢larinin siirdiiriilemezliginin
Aralik 1993-Nisan 1994 finansal kriziyle agikca ortaya ¢ikmasina ragmen, benzer
politikalara devam edilmesi sonucunda Tiirkiye, 2000’lerin basinda ekonomik
krizlerle karsi karsiya kalmigtir (Kibrit¢ioglu,2001:176). Yasanan siyasi
istikrarsizlik da ekonomik kriz olusumunda etken olmustur.
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Tiirkiye’de uygulamaya konulan 2000-2002 stand-by programinin dncelikli
hedefi enflasyonla miicadele olmus ve uygulanacak makro ekonomik politikalari
nihai hale getirmistir. Bu ¢er¢evede s6z konusu program istikrar politikalarinin
yant sira, kamu mali kesimindeki yapisal reformlarin gergeklestirilmesini
hedeflemistir. Bu programla mali giiven ortaminin saglanmasi ve dzellestirilmeye
hiz verilmesi 6nem kazanmistir (Dogan,2000: 4,24). Programin temel politika araci
d6viz kuru ve para politikast olmustur. TCMB, déviz kuru sepetinin (1 $ + 0,77
EURO) giinliik degerlerini bir yillik bir siire i¢in 2000 yili basinda kamuoyuna
aciklamigtir. DoOviz kuru rejimini desteklemek icin, TCMB, net i¢ varlik
bliyiikliiglinii sabitlemis ve bilanco genislemesini net dis varliklardaki artisa
baglamustir.

Farkli diizenlemelerle enflasyon oranini 2002 sonuna kadar indirmeyi
hedefleyen (2000 y1l1 igin TEFE %20 TUFE %25; 2001 yil1 i¢in TEFE %10 TUFE
%12; 2002 yili igin TEFE %5 TUFE %7) programm, likidite olusturma
mekanizmasinin belirlenmesi ve édemeler dengesinin ¢oziimii i¢in teorik temeli,
odemeler dengesi icin parasal yaklagim olmustur. IMF tipi tasarruf programlarinda
temel referans cergevesini olusturan bu yaklasim, satin alma giicii seviyesinde reel
doviz kuru oraninin uzun vadede dengede olacagini umarken, yerel para arzinin
acik sermaye hesabi rejimine dahil olmasini saglamaktadir (Yeldan,2001:572).

2000 yilinda programda dngoriilen hedeflere ulagilamasa da, enflasyonda
son 14 y1lin en diisiik oranina (TUFE %39) ulasilmus, faiz oranlar1 diismiis ve kamu
finansman dengesinde iyilesme saglanmistir. Faizlerdeki diisiis, 1999 yilindaki
hizli daralmanin ardindan, ertelenmis tiiketim ve yatirim harcamalarinin
gergeklestirilmesini ve kredi talebini artirarak ekonominin tekrar biiylime siirecine
girmesini saglamistir. Ancak, i¢ talepteki canlanma, ham petrol basta olmak {izere
enerji fiyatlarindaki artis ve TL’nin o6zellikle EURO karsisinda reel olarak
degerlenmesi ithalati hizli bir sekilde artirarak, cari islemler agigina neden
olmustur. Buna, yilin ikinci yarisinda 6zellestirme ve yapisal reformlara iligskin
gecikmelerin de eklenmesi, i¢c ve dis piyasalarda tedirginligi artirarak, sermaye
girislerini, dolayistyla da likiditeyi olumsuz etkileyerek, kisa vadeli faizlerin
yiikselmesine neden olmustur.

Yapisal reformlardaki gecikme ve ek mali Onlemlerin alinmasi
konusundaki isteksizlik, IMF’nin Ekim ayinda serbest birakacagi 3. kredi diliminin
ertelenmesine neden olmus ve uluslararasi piyasalarda beklentileri olumsuz
etkilemistir. Faiz oranlarindaki yiikselis, portfoylerinde énemli oranda devlet i
bor¢lanma senetleri tutan ve bunlart kisa vadeli kaynaklarla fonlayan bazi
bankalarin mali yapilari1 bozmus ve Kasim aymin ikinci yarisinda mali
piyasalarda giivensizligi artirmistir. Bu bankalara yonelik piyasadaki giivenin
zayiflamasi, likidite ihtiyaglarinin hizla artmasina ve kisa vadeli faizlerin 17-22
Kasim arasinda %100’leri agmasina yol agmustir.
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Boylece, enflasyon beklentilerini azaltacak siki para ve doviz kuru
politikalari ile enflasyonun ana kaynagi olan kamu finansman agiklarini azaltmaya
yonelik maliye politikalarini igeren sd6z konusu programin uygulama siirecinde
(6zellikle 2000 yilinin ikinci yarisinda daha da belirginlegsen ve Kasim ayinda en
cok Hazine enstriimanlar1 miisterisi olan bir biiylik bankanin Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonu (TMSF)’na devredilmesiyle baslayan), finansal bir krizle karsi
kargiya kalinmigtir.

Krizin ilk iki giiniinde (27-28 Kasim), TCMB’den 3 milyar $ ¢ekilmistir.
Piyasalarda TL sikintis1 baglamis, bankalararasi para piyasasinda gecelik repo faizi
%200’e yiikselmis ve IMKB endeksi yilin en diisiik diizeyine inmis; ancak, doviz
kurlarinda ciddi bir dalgalanma olmamustir. Bankacilik sisteminin kotii isleyisinden
ve sagliksiz yapisindan kaynaklanan kriz, derinlesmeye baslamig ve TCMB’nin
miidahaleleri etkisiz kalmistir. 1 Aralik’ta Tiirkiye’nin mali tarihinde ilk kez
gecelik repo faizi %1700’e yiikselmis, IMKB endeksi ise %26 oraninda diiserek,
7.977’ye inmistir. Hafta boyunca sistemden doviz ¢ikist devam ederken orta
biiytikliikteki bankalar biiyiik bir TL sikintist i¢ine girmisler ve ellerindeki kamu
kagitlarin1 satmaya yonelince de, i¢ faizler hizla yiikselmistir. TCMB, sadece doviz
karsiliginda TL verebilecegini ilan etmis ve doviz sikintisini agmak igin ivedilikle
IMF’den yardim istemis; ancak, IMF yardimi zamaninda gelmemistir. IMF’nin
tereddiitleri ve zamaninda miidahale etmemesi yiiziinden, Tiirk 6zel sermayeli
besinci biiyiik banka, fon yetersizligi nedeniyle ylikiimliiliiklerini yerine getiremez
duruma gelmis ve Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK)
tarafindan 6 Aralik’ta TMSF’ye devredilmistir (Tokg6z,2001:275,276).

Bankalar ve sirketlerin TL ihtiyac1 giderek artarken, IMF’ye verilen
taahhiit geregince TCMB’nin rezerv artisi haric fonlamada bulunamamasi,
sistemde likidite krizini kaginilmaz kilmistir (Kazgan,2001:30). Hazine bonosu
olan yabanci yatinmcilar da, ileride ellerindeki bonolar1 satamayacaklar
diisiincesiyle piyasadan ¢ikmaya baslamiglardir. Yabanci yatirimcinin ilkeyi terk
etme egilimleri sonucunda, TCMB doviz satisinda bulunmus ve rezervler
azalmstir.

Kasim 2000’de yasanan bu krizin ardindan, stand-by diizenlemesine ek
olarak yeni onlemler ilan edilerek, IMF’ye yeni bir niyet mektubu verilmistir. Ek
Rezerv Kolaylig1 adi altinda yapilan anlagma kapsaminda, IMF’den 7,5 milyar
$’lik ek finansman imkaninin yani sira, uluslararasi bankalardan 3 milyar $§ ve dort
Tirk bankasindan 1 milyar $ olmak izere, toplam 11,5 milyar $’lik kaynagin
saglanacagl agiklanmistir. Bununla beraber, Aralik 2000’de 2.250 milyar $ ek
rezerv ve 550 milyon § stand-by cercevesinde, toplam 2.8 milyar $ ve yine ek
rezerv kapsaminda 20 Ocak 2001 ve 20 Subat 2001°de 1.1’er milyar $, 15 Mart -
15 Haziran - 15 Agustos ve 15 Kasim 2001’de 750’ser milyon $ kullandirilacagi
taahhiit altina alimmistir. Ayrica, ticari bankalarin yurt disindan kullandiklari
kredilere Hazine giivencesi saglanmig ve mevduatta giivence %100’e ¢ikartilmigtir.
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Ek IMF kredisiyle birlikte, cok yiliksek faiz ve onemli doviz rezervi
kayiplariyla, 2000 Kasim ayinda dévizi hedef alan yogun spekiilatif saldirty1 geri
pluskiirtebilen TCMB, ilan edilen doviz kuru ¢izelgesini ¢ok yiiksek bir maliyetle
savunabilmis; ancak, sonrasinda yasanabilecek benzer bir saldiriya kargi savunma
giiclinii Onemli Olgiide kaybetmistir (Uygur,2001). Sonugta bir para krizi
onlenebilmisse de, TMSF tarafindan sekiz bankaya el konulmustur.

2001 Ocak ayinda, TCMB rezervlerinde hizli bir artis yasanmis ve para
piyasasi faiz oranlar da gerileyerek, dar bir band ig¢inde hareket etmistir. TCMB,
bu gelismeleri dikkate alarak, net i¢ varliklar hedefini asag1 dogru, net uluslar arasi
rezervler hedefini de yukar1 dogru revize etmistir. TCMB bilangosunda gdzlenen
bu olumlu gelismeye karsilik, Kasim krizi sonrasinda hizla artan risk piriminin
etkisiyle, birincil ve ikincil piyasalarda faiz oranlar1 yliksek seviyesini korumustur.
Ancak, Kasim Kkrizinin basta kamu bankalar1 olmak iizere bankacilik sisteminin
mali yapisinda meydana getirdigi hasar, sistemin kirilganligini artirmigtir. Faiz
oraninin doviz kuru sepetindeki artisa gore oldukga yiiksek kalmasi da mevcut kur
rejiminin siirdiirtilebilirligi konusundaki endiseleri yogunlastirmistir.

Subat ay1 sonlarinda, Hazine ihalesi Oncesinde ortaya c¢ikan olaylar,
devaml tedirginlik i¢inde olan piyasalarda panik ortami yaratmis ve sisteme olan
giiven tamamiyla ortadan kalkmigtir. 19 Subat tarihinde gergeklesen bir giin valorlii
7,6 milyar $’lik doviz talebinin ger¢eklesmesini engellemek iizere, TCMB’nin
likiditeyi kismasi, asirn gilinliik likidite ihtiyaci iginde olan kamu bankalar
nedeniyle odemeler sisteminin kilitlenmesine yol a¢mistir. Bu gelismeler
karsisinda, 16 Subat’ta yaklagik 28 milyar § olan TCMB doviz rezervi, 23 Subat’ta
22,6 milyar $’a gerilemistir. 21 Subat’ta bankalararasi para piyasasinda gecelik faiz
%6200’¢e kadar ¢ikmis ve ortalama %4000 seviyesinde durmustur.

Kasim 2000 krizinden ii¢ ay sonra 19 Subat 2001°de yasanan bir siyasi
krizle birlikte, kirilgan bir yapida olan ve giiven ortamini yitiren Tirkiye
ekonomisi, doviz krizi ile karsit karsiya kalmigtir. Kasim 2000°de baglayan soz
konusu kriz Subat 2001’e ertelenebilmis, 19 Subat 2001°de ise ekonomi, bir
istikrar programi uygulanmakta iken Tiirkiye, Cumhuriyet tarihinin en agir
ekonomik krizlerinden birine siiriklenmistir.

Kasim 2000 krizinde dovize yonelik asir1 talep yabancilarla sinirh kalirken,
Subat 2001 krizinde yerlilerin de dovize yoneldigi goriilmiistiir. Once faizlerin
sonra da ddviz krizinin bas dondiiriicii bir hizda yiikselmesi ve IMKB endeksinin
¢Okmesi ile Subat 2001 ekonomik krizi doruga ulasmigtir. TCMB’deki tim doviz
rezervinin satisa ¢ikarilsa da, doviz kurunun tutulamayacagi goriilmiistiir. Merkez
Bankasi’nin dovize yonelik bu asir1 talebe karsi dayanma giicii kalmayinca,
uygulanan program g¢ergevesinde 1 $ + 0,77 EURO seklinde belirlenen sepet
kurunun Temmuz 2001’e¢ kadar hedeflenen TEFE oraninda artmasi
ongoriilmiisken, bu politika terk edilerek, dalgali kura gegmek zorunda kalinmigtir
(22 Subat) ve %40 oraninda devaliiasyon yapilmistir. 19 Subat’ta 686.500 TL olan
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$ kuru, 23 Subat’ta 920.000 TL’ ye ¢ikmustir. Eger mevcut program devam etseydi,
doviz kuru Temmuz 2001°de dalgalanmaya birakilacakti.

Kasim 2000°de yabancilarin net 5,2 milyar $ menkul deger satarak disariya
¢ikmalariyla yasanan sok, Aralik 2000-Ocak 2001 arasinda IMF’den gelen 2,9
milyar $’in katkisiyla gecici olarak atlatilirken, Subat krizinde biiyiik boyutlu
sermaye c¢ikislar1 yasanmistir. S6z konusu bu ¢ikis, lic kanaldan gergeklesmistir:
Yabancilarin tasfiye ettigi menkul degerlerden 3,8 milyar $, yabanct bankalarin
yenilemedikleri kisa vadeli kredilerden 1,3 milyar § ve kayit dis1 hareketlerden 1,2
milyar $ olmak iizere, toplam net sermaye ¢ikisi 6,3 milyar $’a ulagmistir. Kasim
ve Subat krizleri toplaminda bu rakam, 11,5 milyar $’1 bulmus ve bunun 10,3
milyar $’1 yabancilardan kaynaklanmistir (Boratav,2004:252,253). Boylesine
onemli bir tutarda sermaye ¢ikisi, Tiirkiye ekonomisinin karsilastigi sokun
bliyiikliigiinii de acik¢a ortaya koymaktadir.

Subat 2001 kriziyle birlikte, yiiksek kronik enflasyondan kurtulmayi ve
ekonomiyi istikrarli bir yapiya kavusturmayi amaglayan; ancak, birinci yilim
doldurmadan Kasim aymda yara alan 2000-2002 Enflasyonla Miicadele
Programi’nin da sonu gelmistir. Bu kriz sonrasinda, {ilkenin mali dengesi ve doviz
rezervleri yetersizse, i¢ ve dis yatirimcilarin giiveni de olugsmamigsa, yiiksek faiz
oranlarina ragmen, yatinmcilarin ddvize yoOnelmelerinin  engellenemedigi
gorilmiistiir.

Doviz kuru politikalarina dayali enflasyonla miicadele programinin ¢okiisii
sonrasinda, nihai olarak 15 Mayis tarihinde, Gii¢lii Ekonomiye Gegis Programi
adiyla yeni bir program agiklanmaistir.

3. GUNEY KORE VE TURKIYE’DE KRiZLERIN NEDENLERININ
KARSILASTIRILMASI

Her iki ilkede ortak goriilen sorunlarin krizlerdeki etkileri su sekilde
olmustur:

» Iki iilkenin de biiyiime modeli ihracat yonelimlidir. Ancak, Tiirkiye bu
modeli daha ge¢ benimsemis ve 1980°e kadar ithal ikameci bir modelle biiyiimeye
calismistir. Giiney Kore 1960’dan beri ihracata dayali bir biiyiime modelini
uygulamaktadir.

= Her iki tilke de borgla biiylime yolunu se¢mistir.
= Cari igslemler dengesi her iki lilkede de agik vermistir,
= Her iki iilkede zaman zaman déviz kuru asir1 degerlenmistir.

» Devaliiasyon sonucunda iilkelerin milli paras1 deger kaybetmistir.
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» Her iki iilkenin finansal kesimi ve Ozellikle bankacilik kesimi, mali
yonetim ilkelerine uygun davranmamustir.

» Her iki iilkede de, gelecek konusunda zaman zaman belirsizlik hakim
olmustur.

= Tiirkiye ve Giliney Kore’de yasanan krizlerin temelinde, ekonominin ve
siyasetin birbirini tamamlayarak sorunlari ¢ézmekten c¢ok, birbirinin alanlarina
girerek ¢oziim aramak oldugu gorilmektedir.

Bununla beraber, Giiney Kore ekonomisinin 6nemli bir avantaji, bu
iilkenin 1960’lardan bu yana ihracata dayali biiylime stratejisini benimsemis
olmasidir. Oysa Tiirkiye, ancak 1980’lerde bu stratejiye gecebilmistir. S6z konusu
iilke ekonomilerinde diger bir sikint1 da, gelecek konusunda ortaya ¢ikan belirsizlik
olmustur. Gelecegi konusunda belirsizlikler bulunan bir ekonomide, sermaye
sahipleri karar vermekte zorlanmalar1 nedeniyle yatirnm kararlarimi ertelemektedir
ve bu durum da, iilkedeki krizin derinlesmesine neden olmaktadir.

5. GUNEY KORE VE TURKIYE’DE UYGULAMAYA KONULAN
IMF POLITIKALARI

Asya Krizi’ne iligkin caligmalar, finansal krizleri &nlemede, finansal
politikalar1 tavsiye etmektedir. Genis bir literatiir taramasi, finansal reformlarin en
az 11 temel alanda yapilmasi gerektigini gostermektedir. Bu reform alanlart:
Bankalarm basiretli sekilde denetlenmesi, muhasebe ve agiklik sartlarinin geregi,
yasal sistemler, piyasa tabanli disiplin, yabanci bankalarin girisi, sermaye
kontrolleri, dis kaynakli bor¢lar1 simirlandirma, finansal sektorde devlet
miidahalesinin azaltilmasi, bankalar ve biiylik sirketler i¢in ¢ok biyiik, batmaz
diisiincesini yok etmek, fiyat istikrarini siirdiirmek, déviz kuru yonetiminde etkin
calisilmast ve uluslararasi rezerv birikiminde tedbirli bir yaklasim tarzinin
benimsenmesi, seklinde ortaya konulmustur (Rishi-King,2001:11).

Finansal sistemini istikrara kavusturmak i¢in Giiney Kore, IMF ile bir
yardim anlagmasi imzalamis ve IMF tarafindan Gnerilen onlemler paketini kabul
etmistir. Bu anlagmayla birlikte IMF, ABD, AB, Japonya ve Avustralya gibi
iilkelerin, Diinya Bankasi ve Asya Kalkinma Bankasi gibi finansal kuruluslarin
mali destegiyle, 57 milyar $ tutarinda bir kredi taahhiidiinde bulunmustur.

Yardim paketi haberleri, Giiney Kore’nin finansal sisteminin istikrara
kavusturulacagi varsayimindan hareketle ilk etapta olumlu bir etki yaratmigsa da
ardindan gelen ve Giiney Kore’nin 100 milyar $ seviyesinde dig borcunun oldugu
haberleri (bu rakam daha Once hiikiimet tarafindan 63 milyar $ olarak
aciklanmigtir) karamsarliga da neden olmustur (Henderson,1998:244).
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S6z konusu yardim paketinin amaci, doviz piyasasinda istikrarin
saglanmasi, makro ekonomik dengelerin ve piyasalarda giivenin yeniden
kurulmast olmustur. Bu dogrultuda uygulamaya konulan baslica politikalar ise,
biitge acigmnin kapatilmasi, para arzinin kontrolii, sermaye hareketlerinin
serbestlestirilmesi, bazi dis ticaret sinirlamalarinin kaldirilmasi, basta bankacilik
kesimi olmak iizere finans sektoriiniin yeniden yapilandirilmasi ve iggiicli
piyasasinin daha esnek hale getirilmesi olmustur (Mesutoglu,2001:4).

Ozellikle para ve maliye politikalarmin —sikilastirilmasi, — giimriik
tarifelerinin kaldirilmasi, yabanci sirketlerin Giiney Kore sirket ve bankalarindan
daha fazla hisse sahibi olabilmelerine izin verilmesi ve 1998 GSYIH biiyiimesinin
%3, cari islem agiginin %1 olarak hedeflenmesini de kapsayan IMF paketinin
sartlar1 olduk¢a kati olmustur. Ancak, hiikiimetin tim Onlemleri uygulayacagi
konusunda siipheler de olmustur. 1998 yil1 i¢in GSYIH artis hedefinin belirlenmesi
agir1 bir iyimserlik olmustur. Daha sonra IMF %2,5 orani i¢in yiiklenmis; ancak,
daha sonra bu oran asagiya cekilmistir. Agir borg yiikiinden dolay1 sirketlerin iflas
etmeleri, bunun sonucunda issizligin artmasi, sirketlerde ve bankalarda
rasyonellesmeye gidilmesi nedeniyle olusacak talep daralmasinin, negatif bir
bliylime getirecegi  yoniindeki Ongodriileri de  beraberinde  getirmistir
(Henderson,1998:244,245). Nitekim 1998 yilinda, ekonomik bir daralma (%-6,7)
yasanmigtir.

Tiirkiye’de Subat 2001 ekonomik krizi karsisinda uygulamaya konulan
Gii¢lii Ekonomiye Gegis Programi da, dnceki Enflasyonla Miicadele Programi gibi
IMF’nin goriigleri dogrultusunda hazirlanmistir. Mart ay1 ortasinda programin
genel stratejisi kamuoyuna agiklanmustir.

Program, ii¢ asamal1 bir temel stratejiye odaklanmistir. Birinci asamada,
bankacilik sektoriine iliskin tedbirlere hiz verilerek, mali piyasalarda belirsizlik
azaltilacak ve bdylece kriz ortamindan cikilacaktir. ikinci asamada, ozellikle faiz
ve doviz kurunun belirli bir istikrar kazanmasi saglanacak ve bodylece ekonomik
birimlere orta vadeli bir perspektif kazandirilacaktir. Ugiincii asamada ise, makro
ekonomik dengeler kurularak, ekonomide 2001 yilinin ikinci yarisindan itibaren,
istikrarli bir biiyiime saglanmaya g¢aligilacaktir. Bu temel stratejiler dogrultusunda
ekonomide istenilen sonuglarin elde edilebilmesi i¢in, ekonomi yonetimi hemen
harekete gecmistir.

2001 Nisan ay1 ortasinda program, kapsadigi Onlemler ve yasal
diizenlemelerle birlikte kamuoyuna agiklanmistir. Program, sadece krizi agsmaya
yonelik olmayip, benzer krizlerin gelecekte tekrarini Onlemek amaciyla,
konjonktiirel politikalardan ¢ok, yapisal yenilenme ve yasal diizenlemelere agirlik
veren, reformcu bir nitelige sahip olmustur. Program ¢ergevesinde, mali sektoriin
yeniden yapilandirilmasi, devlette seffafligin artirilmasi ve kamu finansmaninin
gliclendirilmesi, ekonomide rekabetin ve etkinligin arttirilmasit ve sosyal
dayanismanin giiclendirilmesi i¢in, kamuoyunda 15 giinde 15 yasa olarak da
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bilinen yasal diizenlemelerin gerceklestirilmesi 6ngoriilmiis ve yogun ¢alismalar
baslatilmistir. Bu konularda, hazirlik ¢aligmalarinin tamamlanmasi ve 6nemli bir
kisminin yasalastirilmasiyla beraber, 3 Mayis 2001°de IMF ile yeni bir niyet
mektubu imzalanmigtir. TCMB, 15 Mayis 2001°de, para politikasinin genel
cergevesini kamuoyuna agiklamustir.

Programin IMF anlasmasi ile desteklenmesi sonucunda Mayis-Aralik 2001
dénemi i¢in, IMF ve Diinya Bankasi’ndan 15,7 milyar $’lik ek dis finansman
kaynagi saglanmistir. IMF’den saglanan 13,3 milyar $ tutarindaki kredinin 9,6
milyar $’lik  kisminin, TCMB aracilifiyla Hazine’ye kullandirilmasi
benimsenmistir. S6z konusu ek dis finansmanin yani sira, 6zel yabanci bankalarin
Tiirkiye’ye yonelik kredilerini azaltmamalarn ve zamanla artirmalar igin de, 6zel
sektor desteginin siirdiiriilmesi gerektigi ve boylelikle doviz kuru ve faizlerde
istikrarin ivedilikle saglanarak, krizden ¢ikis1 kolaylastirmasi hedeflenmistir.

IMF, krize giren iilkelerden acilen kabul edilmesini istedigi yasalarin
hemen hemen aynisini, Giiney Kore ve Tiirkiye’den de istemistir. Bu gergevede,
her iki iilkede IMF desteginde uygulamaya konulan 6nlemler sunlar olmustur:

» Devaliiasyon: Tiirkiye Subat 2001 de TL’yi %40 oraninda, Giiney Kore
ise Won’u 1998’de %42 oraninda devaliie etmistir. Devaliiasyonun ardindan, dis
ticaret rakamlarinin gelisimi ise soyle olmustur: Tiirkiye’de ihracat 2001 yilinda
31,3 milyar $, 2002 yilinda ise 36,1 milyar $ olarak gerceklesirken, ithalat soz
konusu yillar igin sirastyla 41,4 milyar $ ve 51,5 milyar $ olmustur. Gliney Kore’de
ise, ihracat ve ithalat rakamlarinda diisiis olmustur. 1997°de 138,6 milyar $ olan
ihracat, 1998°de 132,1 milyar $’a, ithalat ise ayn1 yillar i¢in sirasiyla 141,8 milyar
$’dan 90,5 milyar $’a gerilemistir.

IMF-Diinya Bankasi istikrar 6nlemleri hem biitce agigini, hem de 6demeler
dengesini hedef almaktadir. Diinya Bankasi’na gore, biitce agigini kiiciik tutmak
enflasyonu kontrol etmeye yarar ve 6demeler dengesi sorunlarinin Oniine geger.
Doéviz kuru ise, makro-ekonomik reformun en dnemli aracidir. Devaliiasyon, ulusal
ekonomi icinde koklii arz ve talep degismelerine yol agmaktadir. Devaliiasyon
kararlar1 konusunda siyasal bir rol oynayan IMF, her zaman ulusal paranin asr:
degerli oldugunu iddia etmektedir. Devaliiasyon, genellikle yapisal uyum
kredilerinden once (bir 6n kosul olarak) talep edilmektedir. Ancak, ani ve
beklenmedik fiyat artiglariyla sonuglanan bir biiyiik devaliiasyon, reel gelirlerde
ciddi bir diisiise ve ayn1 zamanda, emek maliyetlerinin degerinin diismesine yol
agmaktadir. Reel gelirde ani diisiise yol acan devaliiasyonun, dig borglarin
O0denmesini kolaylastirict etkisi ise dikkat ¢ekicidir.

» Merkez Bankasimin Bagimsizlastirllmasi: Tirkiye’de 5 Mayis 2001
tarihinde yiiriirliige giren kanunla, TCMB’nin temel amacinin fiyat istikrarim
saglamak oldugu ve bankanin para politikasinin belirlenmesinde ve
uygulanmasinda tek yetkili ve sorumlu oldugu hitkme baglanmistir. Banka, fiyat
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istikrarin1 saglamak, enflasyonla miicadele edebilmek i¢in, glinlimiiz merkez
bankaciliginda kullanilan para politikasi araglarin1 dogrudan belirleme ve kullanma
ile gorevli ve yetkili kilinmistir. Ayrica, Para Politikast Kurulu olusturularak,
hiikiimetle birlikte enflasyon hedefini belirlemesi benimsenmistir. Yeni kanunla,
para politikas1 uygulamasinda seffaflik ve hesap verebilirlik 6n plana ¢ikartilmis ve
bu ¢ercevede para politikast hedef ve uygulamalar1 konusunda kamuoyuna ve
hiikiimete sunulmak {izere, donemsel raporlarmm hazirlanmasi Ongorilmiistir.
Ayrica, TCMB’nin Hazine ve diger kamu kurumlarina kredi agmasi
yasaklanmigtir. Ancak, bu diizenlemenin uygulamaya ge¢mesi ig¢in bir gecis
donemi (6 ay) uygun goriilmiistiir.

Gliney Kore’de de, 3 Aralik 1997 tarihli niyet mektubunda, Bank of
Korea’nin bagimsizliginin saglanmasi ve merkez bankasinin esas amacinin fiyat
istikrarin1 saglamak oldugu belirtilmis ve hiikiimetin niyet mektubunda yerini
almistir (IMF,2003Db).

IMF, merkez bankasiin yeniden yapilandirilmasi siirecini siki bir sekilde
izlemekte ve bunun i¢in kaynak saglamaktadir. IMF, hiikiimetlerin enflasyonist
egilimlerine karsi bir ¢are olarak, merkez bankasinin siyasal iktidardan
bagimsizligini talep etmektedir. Hiikiimetle IMF arasinda imzalanan anlagma,
merkez bankasi tarafindan para arzi yoluyla kamu harcamalarinin finanse
edilmesini ve kredi saglanmasmi onlemektedir. i¢ kaynaklarin ulusal bir para
politikas1 uygulayarak harekete gegirme olanagini bulamayan iilkeler, uluslararasi
finansman kaynaklaria giderek daha bagimli hale gelmekte ve dis bor¢ diizeyleri
yukselmektedir. IMF tarafindan 6ne siiriillen bir diger onemli kosul da, merkez
bankasinin  bagimsizliginin  parlamento karsisinda da gegerli olmasidir
(Chossudovsky,1999:68).

* Bankaciik Sektorii Reformu: IMF, Giiney Kore’de ve Tiirkiye’de,
finansal gelisme doneminde uzun siire devlet giivencesinden yararlanan bankalarin,
kar amaglh kuruluslara doniistiiriilmesi i¢in, kredi kapasitelerini ve risk yonetim
teknikleri ile i¢ denetim sistemlerini gelistirmek {izere bir program hazirlamistir.
Hiikiimetler, varligini siirdiirebilecek durumdaki bankalara, sermaye artirmalar1 ve
takipteki kredilerine ¢6ziim getirmeleri i¢in, birlesmeler yoluyla rehabilitasyona
gitmeleri, yabanci sermaye saglamalar1 ve yonetimin iyilestirilmesi i¢in gerekli
kosullar1 olusturmalar1 sartiyla, kamu fonlarindan aktarma yaparak destek
olmuslardir. Ayrica, bankacilik alaninda giivenilirligin ve etkinligin artirilmasi
yoniinde uluslararas1 standartlara paralel ihtiyati diizenlemeler, i¢ denetim
sistemlerinin iyilestirilmesi ve bankalarda ortakliga yonelik kisitlamalarin
diizenlenmesini de i¢ine alan yeni politikalar benimsenmistir. Hem Tiirkiye’de hem
de Giiney Kore de bankalar, sube aglarim1 daraltarak, personel azaltmiglardir. Her
iki iilkede de BDDK kurulmustur. Bununla beraber, bankalarin kamulastirilmasi ve
rehabilite edilmesi i¢in Tiirkiye de TMSF ve bu fonun bir benzeri de Kore Mevduat
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Sigortast Sirketi (Korean Deposit Insurance Company) adiyla Giliney Kore’de
kurulmustur.

Bu fonlarin kurulmasiyla birlikte hem Giiney Kore’de hem de Tiirkiye’de
sistem icin tehlike yaratan bankalar BDDK tarafindan s6z konusu fonlara
devredilmeye baglanmistir. Giiney Kore’nin IMF ile yaptig1 anlasma uyarinca, bu
bankalarin sermayelerinin artirilmasinin ardindan 6zel sektére satilmalari igin,
Mart 1998’de bir komite kurulmustur. Tiirkiye’de de ayni yontem izlenmis ve bir
komite olusturularak o6zel bankalar satilmig, halen de TMSF biinyesindeki
bankalarin satilmasina devam edilmektedir.

Tirkiye ve Giliney Kore’de, bankacilik sektoriiniin  yeniden
yapilandirilmasi siireclerinde, bankacilik sektorii i¢in bagimsiz bir st denetim
organinin kurulmasinin yani sira, dikkat ¢ekici diger benzerlikler sunlar olmustur:

* Denetim ve goOzetim otoritesinin bankacilik sektorii hakkindaki bilgisi
baslangigta yeterli degildi ve bu bilginin dretilmesi i¢in gegen siire, yeniden
yapilandirma uygulamasinin maliyetini artirmigtir.

= Siyasi risk, ek bir belirsizlik unsuru olmustur.

* Yeniden yapilandirma uygulamasi, uzun ve devamli bir siire¢ olmustur.
Bu durum, piyasada ve kamuoyunda giivenin saglanmasi konusunda sorunlar
yaratmistir.

IMF ile yapilan anlagmalarda taahhiit edilen yapisal 6nlemlerin en fazla
yogunlastigi alanlardan biri, bankacilik sisteminin yeniden yapilandirilmasi
olmustur. Bu yapilandirma, kriz ortaminda yapisal reform uygulamalarinin krizleri
daha da derinlestirdiginin 6rnegi de olmustur. Ekonomik kriz dolayisiyla kredi
¢oOkiintiisliniin s6z konusu oldugu bir ortamda, bankacilik sistemi yiiksek sermaye
yeterlilik ve karsilik oranlarina zorlanmis, kredi arzinda ortaya ¢ikan bu daralmay1
kismen de olsa telafi edebilecek konumda olan kamu bankalari, yeniden
yapilandirma ¢ercevesinde devre disi birakilinca da, bu alana yonelik yapisal
diizenlemelerin krizi derinlestirici etkileri olmustur. Tiirkiye ile benzer bigimde
bankacilik sistemlerini yapilandiran Asya ekonomileri, sermaye agisindan yetersiz
bankalar, geri donmeyen krediler vb. sorunlar1 hala agamamuislardir (Esen,2002:16).
Bununla beraber, kamu bankalarinin birlestirilmesi, devam eden bir diger gelisme
olmustur.

IMF politikast1  olarak kamu bankalarmin  &zellestirilmesine  ve
birlestirilmesine, ayrica 6zel bankalarin da yabanci bankalara ya da gruplara
satilmasina karsi bir goriis olarak, devlet bankalarinin &zellestirilmesi ve 06zel
bankalarin yabancilara satilmasiyla, ticari bankacilik sisteminin kuralsizlastirildigi
iddia edilmistir. Bankacilik sektoriiniin yeniden yapilandirilmasi, bir Finans
Sektorii Uyum Programun (Financial Adjustment Programme) c¢ergevesinde
gerceklestirilmektedir. Bu program kritik 6nem tasiyan bankacilik kurumlarinin
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yabanci finans devlerinin eline ge¢mesiyle birlikte, tiim devlet bankalarinin
IMF’nin denetiminde satilmasini icermektedir. Boylece, iilkenin finansal sistemi
yabancilarin eline ge¢mis olmaktadir (Chossudovsky,1999:76).

» Uygulanacak Politikalara Dayah Kredi Verilmesi: Giiclii Ekonomiye
Gegcis Programi’yla, yapisal diizenleme kapsaminda olan, /5 giinde 15 yasa olarak
bilinen ve IMF tarafindan ivedilikle meclisten gecirilerek kabul edilmesi istenen
diizenlemelerin tamami, TBMM’den geg¢mis ve gorev =zararlarini yaratan
kararnameler iptal edilmistir. Tiirkiye’den istenilen bu kanunlarin biiylik bir
cogunlugu, Giiney Kore’den de istenmistir (Tablo:2). IMF, s6z konusu kanunlarin
uygulanmasiyla beraber, kredileri serbest birakacagini belirtmistir.

Bu talepler genellikle kosullar olarak gegmektedir ve kosulluluk,
kalkinmakta olan iilkelerde ¢ok tartisilan bir konudur. Bir¢ok kredi anlasmasi,
borcun geri 6denmesi ihtimalini arttiracak kosullar ortaya koymaktadir. Kosulluluk
terimi, krediyi ¢ogu zaman bir politika aracina doniistiiren sartlar igin
kullanilmaktadir (Stiglitz,2002:66).

Tablo 2: IMF’nin Tiirkiye ve Giiney Kore’den Yiiriirlige Girmesini Istedigi

Kanunlar
Tiirkiye Giiney Kore

Kanunlar Kanunlar
1 Biit¢e Kanununda Degisiklik 1 Biitce Kanununda Degisiklik
2 Gorev Zararlarmi Kaldiran Kanun -
3 Borglanma Yasasi 2 Borglanma Yasasi
4 Kamulagtirma Yasasi 3 Kamulastirma Yasasi
5 Fonlarin Kapatilmasiyla {lgili Yasa 4 Fonlarin Kapatilmasiyla flgili Yasa
6 Kamu Jhale Yasasi 5 Kamu fhale Yasasi
7 Merkez Bankasi1 Yasast 6 Merkez Bankasi Yasasi
8 Bankalar Kanununda Degisiklik Yasas1 | 7 Bankalar Kanununda Degisiklik Yasas1
9 Is Giivencesi Yasas1 8 Is Giivencesi Yasas1
10 Ekonomik ve Sosyal Konsey Yasast 9 Ekonomik ve Sosyal Konsey Yasast
11 Sivil Havacilik Yasasi -
12 Telekom Yasast 10 Telekom Yasasi
13 Seker Kanunu -
14 Tiitlin Kanunu 11 Tiitlin Kanunu
15 Enerji Piyasas1 Kanunu 12 Enerji Piyasasi Kanunu

Kaynak: IMF (2003a,b,c,d,e,f) ve HM (2003)’den yararlanilarak diizenlenmistir.
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*Ticari Liberalizasyon: 1980 yilindan bu yana ticari liberalizasyon
alaninda Giiney Kore, Diinya Ticaret Orgiitii (WTO); Tiirkiye ise Avrupa Birligi
mevzuati ile uyum saglama caligmalart yapmaktadir. IMF’nin iki {ilkeden de
istedigi kosullar: Yatinm tesviklerindeki biirokrasinin azaltilmasi, Uluslararasi
Tahkim Kanunu’nun c¢ikarilmasi, ekonomi ile bilgilerin hizli ve dogru bicimde
piyasaya verilmesi, ithalatta liberalizasyonun saglanmasi olmustur (IMF,2003b/
DPT,2003b:75).

Ticari liberalizasyon konusunda onemli elestiriler yapilmaktadir. Buna
gore: Ticari liberalizasyon programi sonucunda, giimriik gelirlerinde goriilen
gerileme, biitge acigma yol acarak, mali dengesizlikleri arttirmakla kalmayip,
yetkililerin kit olan dovizi (glimriik tarifeleri ve kotalar araciligryla) segcmeci bir
sekilde tahsis etmelerini de engellemektedir. Alinan 6nlemler ayni zamanda liiks
mallarin iilkeyi istila etmesi sonucunu da dogurmaktadir. ithal tiikketim mallar:
yerli iiretimin yerine ge¢cmekle kalmayip, bor¢ aliman parayla giiclendirilen bu
tiketim c¢ilginligi, sonucta dis borcun artmasina da katkida bulunmaktadir
(Chossudovsky,1999:73).

= Ozellestirme: IMF, Giiney Kore ve Tiirkiye’den, devlete bagli agir
sanayi, haberlesme, enerji ve ulasim sektorlerindeki kuruluslar -6zellikle de tekel
durumundaki devlet kuruluslarinin- 6zelestirilmesini istemistir. Giiney Kore’den,
Kore Teknoloji Bankasi Kurumu, Namhae Kimya Kurumu, Kore Agir Sanayi
Kurumu, Kore Telekom, Kore Sigara Fabrikasi, Kore Gaz, Daehan Petrol Boru
Hatti, Ulusal Ders Kitabi Sirketi ve Kore Isitict Fabrikasinin 6zellestirilmesini
istemistir (IMF,2003b). Tirkiye’den de Tiirk Telekom, THY, Tekel, Sigara
Fabrikalari, Turban, Stimer Holding, Asil Celik, Taksan (Takim Tezgahlar1 Sanayii
Sirketi), Tiirk Motor Sanayi ve Ticaret A.S., Karadeniz Bakir Isletmeleri, Tiirkiye
Deniz Isletmeleri Limani, Trabzon Limani, Istanbul Giibre Sanayii A.S., Seka,
Erdemir ve Tiirkiye Zirai Donatim Kurumu’nun 6zellestirilmelerini istemistir.

IMF, her iki iilkeden de enerji piyasalarini diizenlemeye yonelik reformlar
yapilmasi talebinde bulunmustur. IMF bu reformlarla, Elektrik Piyasasi Diizenleme
Kurulu'nun kurulmasini ve bu kurul araciligiyla elektrik {iretim ve dagitim
varliklarinin 6zellestirilmesinin saglanmasini, Dogalgaz Piyasasi Kanunu’yla da,
bu piyasanin 6zel tegebbiise agilmasini ve dogalgaz sektoriiniin serbestlestirilmesini
amaglamistir. IMF’nin Tiirkiye’den yapilmasini ivedilikle istedigi diger bir reform
da, sivil havacilik reformudur. Sivil havacilik reformuyla, havayolu tagimaciligi
Ozel tesebbiis tarafindan da yapilabilecek, ayrica, THY nin yer hizmetleri gibi
birimleri de 6zellestirilecektir.

Ozellestirme gibi yapisal kosullarin yerine getirilme siireci, ¢ogu zaman
Ongoriilen nihai amacin da 6niine gegebilmektedir. Tiirk Telekom’un 6zellestirilme



C.U. Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt 6, Sayr 1, 2005 165

siirecinde bu durum acgik¢a goriilmiistiir. S6z konusu ozellestirme, 2001 yili
ortalarin kadar en onemli yapisal reform olarak gosterilmistir. Dolayisiyla, Tiirk
Telekom’a iligskin yapisal kosullarin yerine getirilmemesi, 8. gdzden gegirmenin
tamamlanamamasina ve siyasi bir krize yol agmustir. Ardindan, bu 6zellestirme
yapisal reform giindeminden ¢ikartilmistir (Esen,2002:16).

Ozellestirmenin istihdam iizerindeki etkisi, Ozellestirme taraftarlari ve
aleyhtarlart arasinda 6nemli bir tartisma konusudur. Sanayilesmis iilkelerde isten
cikarmalar igsizlik sigortalartyla hafifletilirken, issizlik sigortasmnin olmadigi az
gelismis iilkeler, biiyliik bir toplumsal maliyetle karsi karsiya kalmaktadir
(Stiglitz,2002:78). Ozellestirmeyi yaygin bigimde uygulayan iilkelerde devlet,
Oonemli bazi sanayi, enerji, ulasim ve haberlesme kuruluslarini hala elinde
tutmaktadir.

IMF’nin 6zellestirme politikasina yonelik karsit goriise gore; yapisal uyum,
borg servisi ylikiimliiliiklerini yerine getirmesi araciligiyla oldugu gibi 6zellestirme
programi araciligtyla da, borglu iilkelerin gercek varliklarma el koymayr miimkiin
kilmaktadir. Devlet igletmelerinin &zellestirilmesi dis borg¢ goriismeleriyle her
zaman iligkilendirilmektedir. Devletin ortak oldugu isletmelerin en Kkarlilar
yabanci sermaye ya da ortak girisimler tarafindan genellikle borg yiikiimliiliikleri
karsiliginda alinmaktadir. Uluslararast sermayenin, ¢ok diisiik bir masrafla, en karl
devlet isletmelerini kontrol etmesini veya onlara sahip olmaya baslamasin takiben,
cok sayida borglu iilkenin kamu isletmelerini ayn1 zamanda satmasi ya da takas
etmesi nedeniyle devlet varliklarinin fiyatlar1 dibe vurmaktadir. Bazi {ilkelerde
stratejik sektérlerin (petrol, dogalgaz, telekomiinikasyon gibi) ve kamu tesislerinin
devlet miilkiyetinde olmasi anayasa geregidir. Bu sektorlerin &zellestirilmesi,
oncelikle anayasanin degistirilmesini gerektirebilmektedir (Chossudovsky,1999:
74).

* Vergi Reformu: IMF vergi reformu konusunda iki iilkeden de benzer
isteklerde bulunmustur. Bu istekler:  Vergi idaresi icinde bir denetim ve
koordinasyon birimi ile vergi politikalar1 biriminin kurulmasi, dolaysiz vergi
reformu, vergi miikellefleri i¢in, bilgi ve danmigsmanlik hizmetlerine daha fazla
kaynak saglanmasi, ulusal vergi yonetimine fonksiyonel bir organizasyon yapisinin
getirilmesi, serbest calisanlar ve isgiler arasinda adaletli bir sekilde vergilerin
artirilmasi, vergiden kacisi engellemek amaciyla vergi idaresinin giiglendirilmesi
olmustur (IMF,2003d / DPT,2003b:74).

Gelismekte olan iilkelerde, dar vergi tabani iizerine yliksek vergiler
konulmaktadir. Bu da vergi kagak¢iligini tesvik ederek, vergi sisteminin adaletine
golge diigiirmektedir.

Katma deger yada satis vergisinin konulmasi ve dogrudan vergilendirme
yapisindaki degisiklikler, her zaman diisiik ve orta gelirli kesimlerin daha biiyiik bir
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vergi yiikiiyle kargilagmasi anlamina gelmektedir. Diinya Bankasi’nin 6nerilerinin
kapsami iginde, kiigiikk tarim {ireticilerinin ve kentlerdeki kayit dist sektor
birimlerinin vergilendirilmek iizere kayit altina alinmasi da yer almaktadir. Yerli
ireticilerin vergi 0demesi gerekirken, ortak girisimler ve yabanci sermaye, her
zaman yabanci sermayeyi ¢ekmenin bir araci olan vergi muafiyetlerinden
yararlanmaktadir (Chossudovsky,1999:75).

* Tarim Sektorii Reformu: Giiney Kore’de, tarirmin GSYIH pay1 2001
yil itibartyla %4 olmustur. IMF’ nin Giiney Kore’den gerceklestirilmesini istedigi
reformlar arasinda, tarimla ilgili herhangi bir diizenleme yoktur. Ancak, WTO ile
Giiney Kore arasindaki serbest ticaret anlagsmasi, yerli iireticiler tarafindan sik sik
protesto edilmektedir. Tiirkiye’de ise durum farklidir. Tiirkiye, gelismekte olan
iilkeler kategorisindedir ve tarim sektdriiniin GSYIH deki pay1, 2001 yil itibartyla
%14 olmustur.

22 Aralik 1999°da onaylanarak yiiriirliige giren stand-by anlasmasinin 40.
maddesinde, uzun vadede tarim sektoriinde desteklerin kaldirilarak, dogrudan gelir
destegine gecilecegi ifade edilmektedir. Bu anlasmanin 41. maddesine gore ise,
hububat alim fiyatlar1 ABD’nin Chicago Borsasi’na baglanmig ve TMO’nun
alimlarimi azaltmak i¢in i¢ satig fiyatlarnin ticari sartlara uygun veya yabanci
piyasa fiyatlarina goére belirlemesi sart kosulmustur. Yine ayni maddede, seker
fabrikalarinin ticari ilkelere gore ¢aligmasi; Tarim Satig ve Kredi Kooperatifleri’nin
yeniden yapilandirilmasi taahhiit edilmekte ve boylece, destekleme alimlarinin 6nii
kapatilmaktadir. Bu anlagmayla, koyliiye diisiik faizli kredi destegi de ortadan
kaldirilmigtir. Bu krediler, ¢ogunlukla enflasyondan diisiik faizli olmayip, piyasa
faizlerinden gorece biraz daha disiiktiir. Bu farkin da ortadan kaldirilmasi igin,
enflasyonda belirli bir diisme yasanirken, Ziraat ve Halk Bankasi faizleri
disiirilmeyecek ve bdylece, zaman iginde zaten yiiksek faizle ¢ikartilan hazine
bonolarindan %35 daha yiiksek faizli kredi verilecektir. Giibre ve diger girdi
destekleri de TL bazinda sabit tutularak diisiiriilecektir (Oztuksavul,2000).

6. IMF ONLEMLERI SONRASINDA GUNEY KORE VE
TURKIYE’NIN MAKRO EKONOMIK PERFORMANSI

IMF politikalarinin uygulanmasi sonucunda Giiney Kore’de mali sektdr,
ortaklik hukuku, ¢aligma hayati ve yonetim alanlarinda 1998 ve sonraki yillarda
yiirtirliige konulan reformlar dolayisiyla, krizin olumsuz etkileri hizla azalmis ve
ekonomi tekrar biliylime siirecine girmistir (T.C.Seul Biiyiikel¢iligi,2004:9). 1998
yilinda GSYIH’de yasanan %6,7’lik daralma ve %7,5’lik enflasyon oranina
(TUFE) karsihik, 1999°da ekonomi %10,9 oraninda bir biiyiime performansi
sergilerken, enflasyon %0,8’e gerilemistir. 2000 y1linda ise, GSYIH %9,3 oraninda
biiyiirken, enflasyon %2,3 oraninda gerceklesmistir (Tablo:1).
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Boylece, Giiney Kore ekonomisi, krizin ardindan 2004 yilina kadar uzun
donemli bir biiylime yagamistir. Giiney Kore’de 2003 yilinin ilk yarisinda biiyiime
aniden durmussa da, yilin ikinci yarisinda ilerleme kaydedilmis ve 2003 yili,
%3,1’lik GSYIH biiyiime hiz1 ile kapatilmistir.

2003’iin ikinci yarisindaki biiylimenin nedeni, 6zellikle bilgi teknolojisi
sanayiindeki ihracat hamlesi ve global ekonomik aktivitedeki hizlanma olmustur.
2004 yilmin ilk yarisinda tekrar yavaslama olmustur. Son iki yilda, Giiney Kore’de
i¢ talep durgunlagmistir. Bu durum, 2001-2002 kredi patlamasi sonrasinin etkileri
olarak degerlendirilmistir. Hane halkina ve KOBI’lere verilen kredilerdeki artistan
sonra, kredi iflaslarinin biiylime {iizerinde olumsuz etkileri olmustur. Kredi
patlamasmin yagandigi yillarda, GSYIH nin %62’sine ulasan hane halki kredi
borglar1 %45’e indirilmeye c¢aligilmaktadir. 1998 yili 6ncesinde kredilere bu kadar
fazla ulasma imkan1 olmayan hane halki, su an tasarruflarini artirip, tiiketimlerini
kismaktadirlar. KOBI’ler de ayn1 sekilde hareket etmektedir. Ciinkii, borglarmdan
dolay1r yatirnm yapamamaktadirlar. Yeniden yatirimlarin canlanmasi, kredi
verenlerin KOBI’leri yeniden yapilanmalarini hizlandirmaya -ya da baslatmaya-
zorlamalarin1 gerektirmektedir. Daha biiyiik firmalar ise, gerekli nakde sahip
olmakla birlikte, yatirim yapma konusunda isteksiz davranmaktadirlar. Genel
durum, ekonominin mevcut durumuyla acgiklanamayacak derecede zayif
goriinmektedir (IMF,2004).

Bununla beraber, uygulanan politikalar sonucunda enflasyon ve faizler
diistirilmistiir. Krizin etkisinin siddetle hissedildigi Kasim 1997°de 8,8 milyar $’a
gerileyen kullanilabilir doviz rezervleri, 1999 yili sonunda 81,1 milyar $’a,
yiikselmistir. 2003 y1l1 itibariyla bu rakam, 155 milyar $ seviyesine yiikselmistir.

Giiney Kore’de, krizin etkisiyle 1998 yilinda %7’ye yiikselen issizlik ise,
alman oOnlemler sonucunda 1999’da azalmaya baslamis (%6,4), 2002 yilinda
%3,1°e geriletilmistir. 2003 yilinda bu oran %3,3 olurken, 2004 yilinda 2002 ile
ayni oranda gergeklesmesi tahmin edilmektedir (Tablo:1).

Dis ticaret gostergeleri dikkate alindiginda; Giiney Kore’nin ihracati,
Tiirkiye’ye oranla daha yiiksektir ve dig ticaret dengesi daima ihracat lehine
gerceklesmistir. Tiirkiye’de ise bu durum tam tersine olup, ithalat ihracattan daima
bliyiikk olmustur. Bu gelismenin temelinde, Tiirkiye’nin ancak 24 Ocak 1980
Kararlar ile ihracata yonelerek, Giiney Kore’ye gore daha ge¢ ihracata agirlik
vermesi etken olmustur.

Bununla beraber, kredi patlamasi ve iflast yasayan diger iilke 6rneklerinden
hareketle, 2005 yilinda Giiney Kore ekonomisinde tasarruflarin azalip, tiikketimin
canlanarak, biiyiimenin hizlanmasi beklenmektedir. 2005°de i¢ talebin artmasiyla
beklenen toparlanmada asil sorun, bu toparlanmanin ne kadar gii¢lii olacagidir.
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Gecmise bakildiginda, Giiney Kore’deki ekonomik toparlanmalar, keskin ve hizli
olmustur.

IMF, Asya krizinden sonra, pazar ekonomisine dayali ekonomik
aktiviteleri giiclendirme ¢abasi dolayisiyla, genel ekonomik ¢er¢evenin toparlanma
yoniinde oldugunu ifade etmektedir. Bununla beraber IMF, makro ekonomik
canlanmanin yani sira yapilmasi gerekenleri; KOBI’lerin yeniden yapilandiriimasi
ve emek piyasasinin modernize edilmesi olarak belirtmektedir. IMF’nin, Giiney
Kore ekonomisi hakkinda iyimser olmasinin sebebi, hiikiimet programinin IMF’nin
istegi dogrultusunda gitmesine ve iilke problemlerinin ¢oziimiinde, hiikiimetin
elinde iyi dizayn edilmis planlarin mevcut olup, bunlarin uygulama siirecinde
olmasina baglanmistir (IMF,2004).

Buna karsilik, Giiney Kore’de ekonomik zayiflik aninda yapisal reformlara
girisilmesinin, ekonomide bozulmayi arttiracagi yoniinde endiseler ve elestiriler de
ortaya ¢ikmugtir. IMF ise, bu konuda farkli diisiinmektedir.

Ozellikle Asya krizi sonrasinda, IMF programlarinin yapisal reform
kapsaminda giderek artan yapisal kosul igermesine yonelik elestiriler, su noktalarda
toplanmistir (Esen,2002:4,5):

= IMF’nin gelismekte olan {ilkelerin yapisal nitelikli sorunlarina iligkin
bakisi ¢ok abartili olup, ¢éziime yonelik onerileri de zamansizdir. IMF, gelismekte
olan iilkelere 6zellikle kriz zamanlarinda 6nerdigi yapisal nitelikli diizenlemelerle
krizler daha da derinlesmektedir. IMF’nin 6zellikle likidite krizi i¢indeki iilkelere,
ayrintili ve kapsamli yapisal kosullar sunmastyla, uluslararasi yatirimeilar, krizin
derinligi hakkinda abartili ve yanlig degerlendirmelere kapilmaktadirlar.

= Kapsamli ve ayrintili mikro diizeyli yapisal diizenlemeler, gelismekte
olan borglu iilkeler i¢in yiiksek maliyet anlamma gelmektedir. Bu da piyasa
sartlarina gore daha diisiikk maliyet iceren IMF kaynaklarinin 6rtilk maliyetlerini
yukari ¢gekmektedir.

= Yapisal sorunlar ve dengesizlikler, IMF tarafindan siirdiiriilebilir bir
biliylime trendinin oniinde engel olarak goriilirken, pek c¢ok gelismekte olan
ekonomi, yapisal sorunlarin1 ¢ozmeden de uzun bir yiiksek oranli biiyiime trendini
yakalamustir. Ozellikle Asya ekonomileri, yapisal sorunlarmin ¢dziimiine
yetmeyecek kadar kisa bir zamanda, tekrar biiylime siirecine girmislerdir.

= IMF, yapisal politika yelpazesini genislettik¢ce, uzmanlig1 diginda kalan
Ozellestirme, tarim, yonetigim vb. alanlara da girmekte ve dogru oldugu
kanitlanmayan, tartismali politika 6nerilerinde bulunmaktadir.

* IMF’nin hukuki kapsami, 6zellikle stand-by anlagsmalarinin yapisal
kosullara baglanmasina imkan tanimamaktadir. En azindan, bdyle bir
uygulamalarin desteklendigi diizenlemeler bulunmamaktadir.
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IMF’ye gore; uluslararasi deneyim bu endiselerin tamamen tersini
gostermektedir. Hiikiimet ancak, yapisal sikintilara yonelik ikna edici planlar sunup
uygulayarak, giiveni olusturabilir. Bu o6zellik, Giiney Kore i¢in de gegerlidir.
Ciinkii, ekonomik toparlanma i¢in hayati 6neme sahip bu 6zellik, Giiney Kore’de
eksiktir (IMF,2004).

IMF, son yillarda programlarinda yapisal kosullarin artarak 6ne ¢ikmasini,
su sekilde cevaplandirmaktadir (Esen,2002:3,4):

* 1970’lerde ve 1980’lerde IMF’nin 6nerdigi programlar, ¢cogunlukla talep
yonlii ve deflasyonist oldugu, ekonomik biiylimeyi, arz yonlii politikalar ve gelir
dagilimmma iliskin sorunlar1 dikkate almadigi yoniinde yogun olarak elestirilmistir.
IMF’ye gore, yapisal reformlart kapsayan programlar, programlarin eksik olan arz
yOniinii tamamlamaktadir.

* Yapisal reformlar yapilmadan yeni finansman imkanlarinin harekete
gegirilmesi, bir kaynak israfi olacaktir.

= Kapsamli ve ayrintili yapisal kosullar, programlarin basariyla
tamamlanmasinin da garantisi durumundadir.

» 1980’lerde Yapisal Uyum Kolayligi (SAF) ve Genisletilmis Yapisal Uyum
Kolayligi (ESAF) olusturularak, diigiik gelirli iilkelerde uygulanan programlarin
amaci, yapisal sorunlarin ve dengesizliklerin ¢6zlime kavusturulmasi olmustur.
Boylece, geleneksel makro ekonomik sorunlarin yan sira yapisal diizenlemeler de
IMF’nin ilgi alanina girmistir.

= IMF’ye gore, makro ekonomik performans Onemli Olgiide yapisal
kosullara baglidir. Yapisal kosullarin biiylik bir boliimiiniin maliye politikasi,
finansal kesim ve doviz kuru sistemi vb. alanlarda yogunluk kazanmasi, IMF’de
yerlesik bu anlayisin bir gostergesi durumundadir.

Ekonomik zayiflik aninda yapisal reformlara girisilmesi ve yapisal
politikalarin, yapisal kriterler aracilifiyla izlenme teknigi i¢in duyulan endiseler ve
elestiriler, Tiirkiye’de de yogun olarak dile getirilmektedir.

Tirkiye’de, kriz yili olan 2001°de hem ekonomi kii¢iilmiis, hem de
enflasyon yiikselmistir. Ayrica, bir 6nceki yil %6,5 olan issizlik orani, 2001 yilinda
artarak %8,4’e ulagmistir (Tablo:1). Subat 2001°’de yasanan ekonomik krizle
birlikte Tiirkiye, ilk kez modern sektor issizligi ile karsilasmistir. Geleneksel
igsizlik sorunlarmin yani sira, formel sektorlerde istihdam edilen sigortali, is
kanunlarima tabi, sendikali ve hatta yiiksek kaliteli is¢ilerin igsiz kalmasi,
Tiirkiye’nin 6nemli bir problemi olmustur (Kili¢,2002:222).
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Mayis 2001°de uygulamaya alinan yenilenmis programla, yasanan krizlerle
zayiflayan yatinmci giiveninin yeniden saglanmasi amacimi gercgeklestirme
siirecinde, 11 Eylil olaylarinin olumsuz etkileri (gelismis {ilkelerdeki talebin
zayiflamasi, turizm gelirlerinin azalmasi, uluslararasi finans piyasalarina erigimin
azalmasi, Ozellestirme ve dogrudan yabanci yatirim imkanlarinin zayiflamasi vb.)
ortaya ¢ikmistir. Bu durum, 2002 yilinda yaklasik 10 milyar $ olarak ongériilen bir
dis finansman ag¢iginin ortaya ¢ikmasina ve ekonominin kisa dénemde biiyiimeye
gecis imkanlarinin zayiflamasina neden olmustur. Bu olumsuz etkiler ve siire gelen
ekonomik sorunlar karsisinda, giiclendirilmis orta vadeli bir programin
uygulamaya konulmasina karar verilmistir. Bu amacla, 18 Ocak 2002’de yeni bir
niyet mektubu verilmistir.

Bu niyet mektubuyla, giiglendirilen politikalar dogrultusunda, 2002-2004
yillarinda uygulanacak ekonomik programin desteklenmesini saglamak igin,
12.821,2 milyon SDR tutarinda yeni bir stand-by diizenlemesinin onaylanmasi
talep edilmistir. Ayrica niyet mektubunda, yeni diizenlemenin onaymnin ardindan,
2000-2002 donemini kapsayan stand-by diizenlemesinin iptal edilecegi, yeni
anlagma ile onaylanan tutarin 4.916,4 milyon SDR’lik kisminin Ek Rezerv
Kolayligr altinda saglanan kaynaklarmm geri Odenmesinde kullanilacag:
belirtilmistir.

S6z konusu stand-by diizenlemesi, IMF tarafindan Subat 2002’de
onaylanmistir. Bu diizenleme ile desteklenen 2002-2004 ekonomik programiyla,
2002 yili i¢in %3’lik biiylime ve %35°lik enflasyon hedeflerine ulasilmast,
GSMH’nin %6,5’1 oraninda kamu sektorii faiz dis1 fazlaya ulasilacak sekilde,
maliye politikasi uygulamasinin devami 6ngoriillmiistiir.

3 Kasim 2002 Genel Se¢imleriyle is basma gelen yeni hiikiimet de,
stirdiiriilmekte olan ekonomik reform programinin giiclendirilerek uygulanacagi
yoniindeki kararliligim1 ve taahhiidiini, 5 Nisan 2003 tarihli niyet mektubuyla
IMF’ye bildirmistir. Bu kapsamda yeni hiikiimetin temel amaclari; enflasyonla
miicadele, bor¢ yiikiiniin azaltilmasi ve siirdiiriilebilir hizli biiyiime olarak
belirginlesmistir. Ayrica yeni hiikiimet, Kamu Yonetimi Reformu, Ekonomik
Doniistim Programi, Demokratiklesme ve Hukuk Reformu ve Sosyal Politikalar
kapsaminda dort ana politika uygulamasini hedefledigini agiklamustir.

Tirkiye’de 2002 yili basindan itibaren uygulamaya konulan ekonomik
programla, son ii¢ yil i¢inde ekonomik krizin yaralari sarilmaya c¢aligilmigtir.
Enflasyonun diisiiriilmesi ve kamu borcunun milli gelire oraninin azaltilmasi
hedefine odakli programin uygulanmasi sonucunda, 2004 y1l1 itibartyla %9’luk bir
biiyiime orani beklenirken, dzellikle enflasyonda 6nemli diisiisler saglannus (TUFE
%9,3) ve kroniklesmis enflasyonist siire¢ kirilmistir.
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2002 yilindan itibaren IMF tarafindan belirlenen faiz dig1 fazla hedefi
(GSMH’nin  %6,5’1) konusunda kamu 6zenli davranmistir. 2004 yilinda faiz
oranlariin ve doviz kurunun gerilemesinden dolayi, biit¢e tasarrufu séz konusu
olmustur. 109,9 katrilyon TL olarak gerceklesen biitge gelirlerinden faiz disi
giderler cikarildiginda, 26,2 katrilyon TL’lik bir faiz dis1 fazlaya ulagilmaktadir.
Ulagilan bu faiz dis1 fazla rakamiyla, 2004 yilinda 6denen 58,5 katrilyon TL’lik
bor¢ faizinin bir kismu karsilanirken, geriye kalan tutar icin de borglanma
yapilacaktir.

Ihracat, 2004 yilinda bir onceki yila gore artarak 62,8 milyar $’a
ylkselmistir. Buna karsilik, istihdamin arttirilmasi konusunda belirgin bir basari
yakalanamamis ve biiyiime, 2003’de oldugu gibi istihdama yansimamistir.
Tiirkiye’de igsizlik, kriz sonrasi onlemlere ragmen artmaya devam etmistir. 2001
yilindan bu yana hizla artan issizlik siirecinde, heniiz istenen olumlu gelismeler
saglanamamis ve kriz yil1 2001°de %8.,4 olan issizlik 2002°de %10,3’e, 2003’de ise
%10,5’e yiikselmistir. 2004 yil1 IV. donemde bu oran %10 olarak gergeklesmistir
(Tablo:1). istihdam alaninda yasanan bu sikintrya ragmen, faiz dis1 fazla hedefinin
%6,5 gibi yiiksek bir oranda belirlenmesi, Tiirkiye’nin sosyal politikalardan
yaptig1 fedakarligi da agik¢a gostermektedir.

Dis konjonktiir de goz oniinde tutulursa, 2005 yili Tiirkiye i¢in enflasyonla
miicadele acisindan zorlu gececektir. Yeni TL’ye gecisle birlikte, ¢ikabilecek fiyat
riskleri de para politikas1 otoritesini daha temkinli kilmaktadir. Ayrica, saglanan
iyilesmelerin siirdiiriilmesi ve kalict ekonomik dengelere ulasilabilmesi i¢in kamu
kesiminde, mali kesimde, tarim sektoriinde ve sosyal alanda reformlarin
tamamlanmasi ve mevcut risklerin ortadan kaldirilmas: gerekmektedir.

IMF ile 2002 yilinda yapilan anlasma 4 Subat 2005 itibaryla
tamamlanmigtir.  Hilkiimet, 14 Aralik 2004°’de IMF ile yeni bir stand-by
diizenlemesine gidilecegini agiklamistir. 2005-2007 yillarmi kapsayacak s6z
konusu programin temel hedefleri ve belirlenen temel biiyiiklikkler ise sunlar
olmustur:

Yeni programin temel hedefleri: Giigli ekonomik Dbiiylimenin
stirdiiriilebilir kilinmasi, tek haneli enflasyonun kalicit kilinmasi ve faizlerdeki
diisiisiin devam ettirilmesi, net kamu borcunun milli gelire oraninin azaltilmasinin
sirdiiriilmesi ve program sonunda biitge agiginin hemen hemen ortadan
kaldirilmasi olarak dngoriilmektedir.

Yeni programda belirlenen temel biiyiikliikler:

= 2005-2007 doneminde milli gelirde yillik biliylime hedefi %5
hedeflenmektedir.
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= Enflasyon hedefi, 2005 yili igin %8, 2006 yil1 igin %5 ve 2007 yili i¢in
%4 tiir.

* Tek haneli enflasyon seviyelerine inilmesiyle beraber, TCMB, 2006
yilinda enflasyon hedeflemesi sistemine gegecektir.

= 2005-2007 doneminde %10’luk bir diislis saglanarak, net kamu borg
stokunun milli gelire oraninin %60’1n altina ¢ekilmesi hedeflenmektedir.

= Borg¢ stogunda ve faiz oranlarinda ongdriilen gerilemenin saglanmasi
amaciyla, siki maliye politikas1 ve yiiksek faiz dig1 fazla uygulamasi program
stiresince devam edilecektir. GSMH’nin %6,5’1 oraninda faiz dis1 fazlayi
hedefleyen 2005 yili biitgesiyle, kamu harcamalarinin bilesiminde de belirgin bir
iyilesmenin saglanmasi amaglanmaktadir. Ayrica, biitgenin harcama yapisi tedricen
degistirilerek, kamu yatirimlari ve bilimsel aragtirmalar daha fazla kaynak
aktarilmasi hedeflenmektedir.

Bununla birlikte, ekonomide yapisal alanda baglatilan atilimlarin farkli bir
boyut kazanacagi soz konusu yapisal reform programi, sosyal giivenlik, finansal
kesim ve vergi idaresi ile vergi politikasi reformlari {izerinde yogunlasacaktir.

Hiikiimetten yapilan agiklamaya gore, yeni stand-by programiyla IMF’den
saglanacak kaynak ve kullanimi su sekilde olacaktir (HM,2004): 2004 yili sonu
itibartyla Tirkiye’nin 20 milyar $’a (13,8 milyar SDR) gerileyecek olan IMF
bor¢larinin tamamina yakin boliimiiniin geri 6demesi 2005-2007 doneminde
yapilacaktir. Yeni stand-by diizenlemesi kapsaminda, 2005-2007 déneminde
kullanilmasi 6ngoriilen kaynak tutari ise 10 milyar $ olarak belirlenmistir. S6z
konusu kaynagin 12 esit dilimde kullanilmasi ongoriilmektedir. Bu kullanimlar,
programin onayinin ardindan ilk kaynak kullanim 2005 yilinda ilave 4 dilim, 2006
yilinda 4 dilim ve 2007 yilinda 3 dilim seklinde yapilacaktir. Sonugta Tiirkiye,
IMF’ye net bor¢ 6deyicisi konumunda olacak ve 2007 yili sonunda borg tutar1 9,3
milyar $ (6,4 milyar SDR) seviyesine inecektir.

7. SONUC

IMF desteginde ve denetiminde alinan onlemler, Tiirkiye ve Gliney Kore
acisindan incelendiginde; IMF’nin, Giiney Kore ve Tiirkiye’ye ayni Onlemleri
onerdigi ve her iki iilkenin ekonomik yapisimi dikkate almadigir goriilmektedir.
Tiirkiye’ye gore ¢ok daha gelismis bir ekonomiye sahip olan Giiney Kore’de
uygulanan istikrar programi, IMF’nin ii¢lincii diinya iilkelerine uyguladig standart
recetenin, ilk kez gelismis bir ekonomiye uygulanmasi agisindan oldukca
Onemlidir.
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IMF’nin, iilkelerin ekonomik yapilarimi g6z éniinde bulundurmadan tek tip
istikrar paketi Oonermesi, 6onemli tartismalar1 da beraberinde getirmektedir. IMF
politikalarina elestirisel yaklagim, bu politikalarin etkinligi saglayamadigi ve ahlaki
tehlikeyi de beraberinde getirdigi yoniinde odaklanmaktadir. Ozellikle mali
disiplinin bozulmasiin ardinda, IMF kredi politikasinin {ilkeleri (6zellikle 6zel
sektorii) risk almaya yoneltici etkisi gosterilmektedir. Ayrica IMF’nin, yiirtittiikleri
kotii  politikalarin - sonuglarindan  hiikiimetleri  kurtararak, hatalarini tekrara
Ozendirici ve aymi sekilde, ileriyi disiinerek oOlgiili davranmayan ve Onlem de
almayan yatirimcilar1 6diillendirici yaklasiminin, ahlaki tehlikeyi de beraberinde
getirdigi ileri siiriilmektedir.

IMF’nin Asya iilkeleriyle yaptigi anlagsmalar sorgulanirken, elestirilerin
temel noktasi, deflasyon yasayan iilkelerde, iiretim diizeylerini daha da azaltacak
istikrar paketleri uygulatmaya g¢alismasi olmustur. Ayrica, Asya Krizi sonrasinda
IMF programlar1 yapisal reform kapsaminda, giderek artan yapisal kosullar icermis
ve bu da, elestirileri artirmigtir.

1997 Temmuz’unda Tayland’da baslayan ve hizla yayilan kriz, 1997 nin
son ¢eyreginde Giiney Kore’yi de igine almistir. Giliney Kore’de, finans
sektoriindeki yapisal bozukluklar ve asir1 yatirim egilimi, mevcut sorunlar1 krize
tasimis ve sonucta IMF ile stand-by anlagmasi imzalanmigtir. Tiirkiye’den daha
gelismis bir ekonomiye sahip olan Giliney Kore’de uygulanan istikrar programi,
IMF’nin {iglincii diinya {iilkelerine uyguladig: standart regetenin, ilk kez gelismis
bir ekonomiye uygulanmasi agisindan énemli olmustur.

Tirkiye ise, 2000°li yillarin basinda IMF’nin destekledigi program
yiirtirlikteyken, ekonomik krizlerle karsi karsiya kalmistir. Tirkiye’de, Kasim
2000 krizi, ardindan IMF’nin ek 6nlemlerine ragmen, Subat 2001 krizi yasanmis
ve sonrasinda IMF ile stand-by anlagmasi yapilmistir. Kasim krizinde, IMF’nin
tedirginligi ve zamaninda miidahale etmemesi, elestiri konusu olmustur.

Farkli gelisme diizeylerine sahip iki iilkeye de IMF, tek tip dnlemler
onermistir. Her iki iilkede de, ekonomik zayiflik aninda yapisal reformlara
girisilmesinin, ekonomide bozulmay1 artiracagi yoniinde endiseler ortaya ¢ikmuistir.
IMF o6nlemleriyle Giiney Kore’de bilylime trendi yakalansa da, finansal sorunlar
tamamen asilamamigtir. IMF, makro ekonomik canlanma, KOBI’lerin yeniden
yapilandirilmast ve emek piyasasinin modernize edilmesi konularinda yapilmast
gerekenler oldugunu ifade etmektedir.

Tiirkiye’de uygulanan IMF 6nlemleri sonucunda, 2004 yili sonu itibariyla
kronik enflasyon siireci kirilmis, yiiksek biiyiime ve ihracat rakamlarina ulagilmis
olsa da, biiyiime istihdama yansimamistir. Ekonomideki kirilgan yap1 da tamamen
ortadan kaldirllamamugtir. Siirdiiriilebilir biiyiime siirecinin devami ve bu
cergevede borglarin siirdiiriilebilirligi, cari islemler agiginin azaltilmast ve sosyal
alanlarda mevcut risklerin giderilmesi gerekmektedir.
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2004 yili sonunda, IMF ile 3 yillik (2005-2007) yeni bir anlagsmanin
yapilacagi aciklamasi da, esasen Tiirkiye ekonomisindeki kirilganhigin devam
ettigini gostermektedir. Ekonomik dengelerin kalici olmasi i¢in ozellikle kamu
kesiminde, mali sektorde, tarim kesiminde ve 6zel kesimin yatirim g¢evresinde
ihtiya¢ duyulan reformlar da tamamlanmalidir. Bu bakimdan, 2005-2007 yillarin
kapsayacak yeni stand-by anlagmasinin reformist niteligi ile {ilke gercekleri iyi
ortiismelidir. Ekonomik krizler ve kemer sikma politikalartyla gelir dagilimi
olduk¢a bozulan Tiirkiye’de, igsizlik ve yoksulluk en énemli ekonomik ve sosyal
problem durumundadir. Bu bakimdan, istihdam yaratici ekonomik 6nlemlere ve
sosyal politikalara oncelik verilmesi geregi aciktir.

Her iki iilkenin yasadig1 krizler ve uyguladig1 politikalardan su sonuglar
cikarilabilir:

» Gliney Kore, IMF istikrar programlarini tamamlamak i¢in biiyiik bir ¢caba
harcamis ve tamamlamistir. Tirkiye, 2002-2004 programini sonuna kadar
uygulama kararliligim gostermistir. S6z konusu program igin, IMF ile 2002
yilinda yapilan anlagsma, 4 Subat 2005 tarihi itibartyla tamamlanmustir.

= IMF, ilgili iilkeye daha uzun vadeli ve daha diigiikk faizli krediler
vermelidir.

= Tiirkiye ve Gliney Kore’deki krizlerin ani ve derin olusmasinin nedeni,
hizl1 bir bi¢imde sermayenin {ilkeden ¢ikisidir. Bu nedenle, kisa siireli sermayenin
ani giris ¢ikislart stnirlandirilmalidir.

* Finansal kesimin yonetiminde ve denetiminde evrensel ilkelere -6zellikle
temel ilke olan geffaflik ilkesine- uyulmalidir.

= Siyasi istikrar ekonomik istikrarin temelidir. Dolayisiyla, ekonomik
kalkinma siyasi istikrara baglidir.

KAYNAKCA

Apak, Sudi (1993), Tiirkive ve Gelismekte Olan Ulkelerde Ekonomik Istikrar
Uygulamalari, Anahtar Kitaplar Yaymevi, Istanbul.

Arslan, Mehmet (2001), “IMF, Krizler ve Tirkiye”, Stratejik Analiz Dergisi, Say1:14,
Ankara; 5-21.

Boratav, Korkut (2004), Yeni Diinya Diizeni Nereye?, 2.bs., Imge Kitabevi, Ankara.

Chossudovsky, Michel (1999), Yoksullugun Kiiresellesmesi, ¢ev.Nesenur Domanig, Civi
Yayinlari, Istanbul.



C.U. Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt 6, Sayr 1, 2005 175

Dogan, Seyhun (2000), “2000-2002 Ddénemi Stand-by Programi’nin Tiirkiye Ekonomisi
Hedefleri-Politikalar1”, Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi, Y11:37, Say1:5, Mayi1s
2000; 3-24.

DPT (2000), Uluslararas: Ekonomik Géstergeler, Ankara.

DPT (2003a), Uluslararasi Ekonomik Géstergeler, Ankara.

DPT (2003b), Sayilarla Tiirkiye Ekonomisi, Ankara.

DTM (2004), “Gilineydogu Asya Krizinin Tiirkiye ve Diinyada Etkileri”, www.dtm.gov.tr/
DUNYA/ kriz/gneydogu.htm, 25.12.2004.

EIU (The Economist Intelligence Unit) (2004), Country Report: Turkey at a glance (2004-
2005), London.

EIU (2004), Country Report: South Korea at a glance (2005-2006), London.

Esen, Oguz (2002), “Tirkiye’de Uygulanan IMF-Destekli Yapisal Programlar”, Kriz ve
IMF Politikalari, ed.Omer Faruk Colak, Alkim Yayinevi, Istanbul; 1-22.

Henderson, Callum (1998), Asia Falling, McGraw-Hill, USA.

HM (2003), “Tirkiye’nin Giigli Ekonomiye Gegis Programi”, www.hazine.gov.tr/
programson140401.pdf., 20.04.2003.

IMF (2003a), “Articles of Agreement of the International Monetary Fund”, www.imf.org/
external/ pubs/ft/aa/aa01.htm, 17.04.2003.

IMF (2003b), “Republic of Korea IMF stand-by Arrangment”, www.imf.org/Korean/
external/np/loi/ 120397.htm, 19.05.2003.

IMF (2003c), “Republic of Korea IMF stand-by Arrangment”, www.imf.org/Korean/
external/np/10i/120398.htm, 19.06.2003.

IMF (2003d), “Korea Letter of Intent and Momerandum of Economic Policies”, www.imf.
org/external/np/10i/1999/11249.htm 19.07.2003.

IMF (2003¢), “Yearbook 2002 and September 2003, www.imf.org/Y earbook2003/gdp/
aa02. htm, 21.07.2003.

IMF (2003f), “Statistics Republic of Korea”, www.imf.org/external/pubs/cat/longres.cfm/
16430, 17.11.2003.

IMF (2004), “Republic of Korea-Concluding Statement of the 2004 Article IV Consultation
Mission-October 28,2004, www.imf.org/external/np/ms/2004/102804a.htm,
13.12.2004.



176 DOGAN ve OZEKICIOGLU

Kazgan, Giilten (2001), “Kiresellesmis Diinyada Kiiresellesen Tiirkiye’nin Krizleri”,
Iktisat Dergisi, Subat-Mart; 26-31.

Kilig, Cem (2002), “Tiirkiye’de Isgiicii Piyasas1 ve Kriz”, Kriz ve IMF Politikalari,
ed.Omer Faruk Colak, Alkim Yayinevi, Istanbul; 207-224.

Kim, Youn Suk-Hyen Keun Koo (1999): “Asia’s Contagious Financial Crisis and its
Impact on Korea”, Journal of Asian Economics,10; 111-121.

Kibritgioglu, Aykut (2001), “Tiirkiye’de Ekonomik Krizler ve Hiikiimetler 1969-2001”,
Yeni Tiirkiye, Y11:7, Say1:41 (Ekonomik Kriz Ozel Sayisi I) / Eyliil-Ekim; 174-182.

Krugman, Paul (2001), Bunalim Ekonomisinin Geri Doniisii, ¢gev.Nesenur Domanig, 2.bs.,
Literatiir Yayimcilik, Istanbul.

Kwack, Seng Yeung (1998), “Factors Contributing to The Financial Crisis in Korea”,
Journal of Asian Economics, Vol.4, No.4; 611-625.

Mesutoglu, Berk (2001), Bankacilik Sektériinde Yeniden Yapiulandirma: G.Kore Ornegi,
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu - MSPD Calisma Raporlar
No:2001/1.

Onaran, Ozlem (2002), “Krizlerden Kriz Begenin; Tiirkiye ve Giiney Kore Usulleri.”, Bizim
I¢in Aglama IMF, Istanbul; 33-101.

Oztuksavul, Mehmet (2000), “Tarim Reformu Kimler I¢in Yapiliyor”, http://www.antimai.
org/mkl/arm00carg2.htm, 16.01.2004.

Rishi, Meenakshi - Liberty King (2001), “The 1997 Korean Banking Crisis: Analysis and
Implications”, Fifth Conference of the Academy of Business and Administrative
Sciences, July; 1-22.

Stiglitz, Joseph (2002), Kiiresellesme Biiyiik Hayal Kirikligi, ¢ev.Arzu Taggioglu-Deniz
Vural, Plan B Yaynlari, istanbul.

T.C. Seul Biiyiikelgiligi (2004), Giiney Kore Raporu, Seul.

Tokgdz, Erding (2001), Tiirkiye nin Iktisadi Gelisme Tarihi (1914-2001), 6.bs., Imaj
Yayinevi, Ankara.

Uygur, Ercan (2001), “Krizden Krize Tirkiye: 2000 Kasim ve 2001 Subat Krizleri”,
Tiirkiye Ekonomi Kurumu Tartisma Metni, www.tek.org.tr, 21.01.2005.

Yeldan, Ering (2001), “Tirkiye’de IMF Destekli Enflasyonla Miicadele Programi Bir
Istikrar ve Diizen Progran m1 Yoksa Fakirlesme ve Mali Kaos Regetesi mi?”, Yeni
Tiirkiye, Y11:7, Say1:41 (Ekonomik Kriz Ozel Sayis1 I) / Eyliil-Ekim; 570-586.



