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2008 KURESEL EKONOMIK KRizi VE IMF’NIN
ONERDIGi EKONOMi POLITIKALARININ KRIZLE
MUCADELEDEKI ROLU

Simla GUZEL"
Ozet

2007 yilinda baglayan ve 2008 yilina gelindiginde tiim diinyay: etkisi altina
alan kiiresel ekonomik kriz, 1929 Diinya Ekonomik Bunalimindan bu yana yasanan
en biiyiik ve derin kriz olarak nitelendirilmektedir. Krizin nedenleri finansal
pivasalarda yasanan bosluklara dayanmaktadir. Ayrica; Diinya ekonomisinde
onemli bir yere sahip olan Uluslararasi Para Fonu'nun (IMF) da krizlere olan
etkileri uzun stiredir tartisilmakla birlikte yasanan son krizle yeniden giindeme
gelmigstir. Kurulus yapilan tiim elestirilere ragmen énceki krizlerde oldugu gibi 2008
krizinin etkilerinin ortadan kaldirilmasinda da aktif bir sekilde rol oynamistir.
Ayrica kurulug yapilan elestiriler dogrultusunda 2009 yilindan itibaren kendi
icerisinde reform ¢alismalarina baslamigtir.
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2008 Global Economic Crisis and The Role of IMF Politics in
Overcoming The Crisis

Abstract

The crisis has been started in 2007 and gripped all the world early 2008 is
showed as the biggest crisis experience since the 1929 World Economic Depression.
The reasons of the crisis are based on the gaps in the financial markets. Also, the
effects of International Monetary Fund (IMF) that has had important place on the
crises in the world economy has been discussed for a long time, which is become a
current issue with together the last crisis. Despite of all critics, IMF has played an
active role to abolish the effects of 2008 crisis like the previous crises. In additional,
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organization has started reform studies in itself since 2009 to driving critics that are
done towards it.

Key Words: Crisis, Global Economic Crisis, IMF and crises.

1. GIRIS

2008 yilinda yasanilan krizde diinya ekonomisi ¢ok biiyiik bir
bunalimla karsi karsiya kalmigtir. Bu krizin ortaya ¢ikis sebebi Amerika
Birlesik Devletleri'nde (ABD) son yillarda kolay kredi doneminin
baslayarak faizlerin diismesine ve konut kredilerinin asir1 derecede
genisleme gostermesine baglanmaktadir. Bu donemde, diisiik faizlere
giivenen diisiik gelir gruplari da konut kredilerini tercih etmistir. Ancak
ardindan ABD Merkez Bankasi’nin faizleri ylikseltmesi ve bir siiredir artig
gosteren ev fiyatlarinin diislise gegmesi kisilerin aldiklar1 kredileri geri
O0deyememesine ve beklentilerinin ger¢eklesmemesine neden olmustur.
Bugiine kadar diinya ekonomisinin yasadigi en biiyiikk kriz 1929 Diinya
Ekonomik Bunalimi iken 2008 kriziyle birlikte uzun ve derin bir
durgunlugun yasanmasi, iki kriz arasinda bazi benzerliklerin olduguna dikkat
cekmistir. Ancak 2008 Krizinin kiiresellesmenin etkisiyle tiim diinyaya daha
kolay bir sekilde yayilmasi ve bu donemde finansal araglarin miktarinin
fazla olusu nedeniyle denetimde sikintilar yasanmasi gibi sebeplerle,
olumsuz etkilerinin daha fazla hissedildigi s6ylenebilir.

Diinya ekonomisinin yonlendirilmesinde énemli bir yere sahip olan
Uluslararas1 Para Fonu'nun (IMF) yasanilan krizlere etkisi ve krizlerin
etkilerini bertaraf etme konusunda aldigi onlemelerin bagarisi uzun siiredir
sorgulanmakla birlikte, bu konu 2008 krizinin yasanmasiyla yeniden
giindeme gelmistir. Bu ¢aligmanin amaci da, kurulusun krize olan etkisini ve
2008 krizinin sonucunda yeni kararlar alarak kendi icerisinde basladigi
reform ¢aligmalarini incelemektir.

2. KAVRAMSAL OLARAK EKONOMIK KRiZ

Kriz kelimesinin etimolojik kokeni Yunanca’daki “krisis”
kelimesine dayanmaktadir. Sosyal bilimler acisindan incelenecek olursa,
“bunalim” ve “buhran” kelimeleriyle ayn1 anlamda kullanilmaktadir (Turgut,
2006: 2).

Calisgmanin inceleme alani olan kriz, Onceden bilinmeyen,
Ongoriillmeyen bazi gelismelerin; makro diizeyde genel ekonomi, mikro
diizeyde ise, firmalar1 onemli bir sekilde etkileyecek sonuclarin ortaya
¢ikarmasi seklinde agiklanabilir (Aktan ve Sen, 2001: 1225).
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Krugman’a gore; genisletici maliye politikalar1 ve para politikalari,
yurt i¢i paranin deger kazanmasi, cari a¢igin artmasi, uluslararasi rezervlerin
azalmas1 gibi nedenlerle krizler olugsmaktadir (Krugman, 1979: 317).

Ekonomik krizin tanimlamasini yapmak olduk¢a zordur. Ciinkii;
ekonomik kriz denildiginde akla; durgunluk, resesyon, enflasyon ve
deflasyon gibi kavramlar gelmektedir. Bunlardan hangilerinin kriz
statiisiinde degerlendirilecegi net degildir (Egilmez, 2009: 48).

Ancak sonugta; ekonomik krizler tiiketici talebinde ve firmalarin
yatirimlarinda diisiislerin yasanmasina, issizligin artmasina ve bunlara bagh
olarak da halkin yasam standardinin diigmesine yol a¢maktadir (Egilmez,
2009: 48). Krizler yapilan geregi; herhangi bir organizasyonda ortaya
ciktiklarinda diger sektorleri de etkileyebilmektedirler. Etkiledikleri sektorler
acisindan degerlendirildiginde, krizler, reel sektor krizleri ve finansal sektor
krizleri olmak f{izere ikiye ayrilir. Reel krizler, temel ekonomik gostergeler
olan iiretim ve isttihdamda inig ¢ikiglarin olmasi ile olusurlar. Finansal krizler
ise; ekonomide reel kesimlerin tahrip olmasi ve piyasalarin etkin isleyisinin
bozulmasi olarak agiklanabilir (Turgut, 2006: 3).

Krizler 6nceden tahmin edilmeyen bir anda ortaya c¢ikarlar. Kisa
stireli ya da uzun siireli olabilirler. Kisa siirmesi, krizin ortaya c¢iktig
organizasyonun, krizi atlatabilmek i¢in, gerekli tedbirler alabilme yetenegine
baghdir. Ayrica herhangi bir organizasyonda c¢ikan kriz sahip oldugu
yayilma etkisiyle diger organizasyonlar1 da etkileyebilmektedir. Krizin
sayilan tiim bu olumsuzluklariin yaninda kisiler ve organizasyonlar i¢in bir
firsat yaratabilme niteligi de vardir (Aktan ve Sen, 2001:1225-1226).
Kapitalist sistemde, krizler ekonominin bir kesimini dengesizlestirirken baz1
firmalarin giiclenmesine ve tekellesmesine yol agmaktadir. Yani gii¢li
kuruluslar, zayif olanlarin piyasadan tamamen ¢ekilmesini saglayarak kendi
giiclerini daha da arttirmaktadirlar (Onder, 2001: 46).

3.2008 KURESEL EKONOMIK KRIiZIiNIN CIKISI VE
GELISIMI
3.1. 2008 Kiiresel Ekonomik Krizinin Sebepleri

2007 yilinda ABD’de baslayan kriz 2008 yilina gelindiginde tiim
diinyaya yayilmistir. 2008 Krizi, 1929’dan bu yana yasanan en biiylik kriz
olarak goriilmektedir. Temelinde ABD’de konut piyasasiin agiri derecede
yayginlasmasi olan kriz baska nedenlere de dayanmaktadir. Hatta bu
nedenler krizin bu denli gelismesine ortam hazirlamada &nemli rol
oynamiglardir. Bu nedenler sdyle siralanabilir:

Bunlardan ilki; son yillarda ABD’de faiz oranlarmin ¢ok diisiik
olmasidir. 1990’lardan bu yana faiz oranlarinda diisme yasanmigtir ancak bu
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durum, 2001 yilinda Ikiz Kulelerin yikilmasiyla birlikte daha da
belirginlesmistir. ABD o donemde para deflasyonunun olacagi korkusuyla
diinyada asir1 tasarrufu engellemek adina faiz oranlarmi diisiirmeyi tercih
etmigtir. 1990’lardan itibaren parasal genisleme, diisiik faiz orani diisiik
enflasyon gibi ekonomik gostergelerde yagsanan olumlu gelismeler ekonomik
istikrar agisindan gayet ilimli bir dénemin yasanmasina sebep olmustur.
Birgok kisi ekonomideki bu makro ekonomik istikrarin makro ekonomik
riskleri ortadan kaldirdigini diiglinmiistiir. Ayrica son yirmi yildir ABD’de
yasanan bir¢ok ekonomik dalgalanmadan basarili bir sekilde ¢ikilmast ABD
Merkez Bankasi’na olan giiveni de arttirmustir. 2007 yilinda yatirimeilarin
karar alirken riskleri de g6z ardi etmesi krizin olugmasina etki etmistir
(Goodhart, 2008: 332-334).

Yine finansal yapida yasanan degisimlerin de krize ortam hazirlayan
etkenlerden bir digeri oldugu sdylenebilir. 1990’lardan sonra hizla
yagsanmaya baslanan kiiresellesme siirecinin sanayilesme oranini arttirarak
ekonomik biiylimeye yol acacagi diisiiniilmiistiir. Ancak yasanan krizler
kiiresellesme ile krizler arasinda dogrudan bir iligki oldugunu ortaya
cikarmistir (Seyidoglu,2003:141). Yasanilan son krizde de liberalize edilen
piyasalarin yenilik¢iligi 6n plana alarak, ekonomik biiyiime adina yeni
finansal araglar iiretmesinin etkisi vardir. Son yillarda ABD’de bu finansal
araglardan biri olan mortgage kredileri asir1 derecede genisleme gostermistir
(Goodhart, 2008: 334).

ABD’de faaliyet gosteren kredi puanlama kuruluslar, kredi
risklerini puanlamaktadirlar. Ancak kuruluglarin verdigi puanlar ¢ok
gercekci olmadigindan bu da yatirnmeilarin yanilmasina sebep olmustur
(Goodhart, 2008: 337).

Krugman’a gore bugiinkii krizin gerceklesmesi biraz da 1980 lerden
itibaren géreve gelen Reagan’in uygulamaya koydugu politikalarin
mirasidir. 1980 yilina kadar Amerika’da Federal biitce borcunun GSYIH’ya
orant gayet diisilkken, Reagan ile birlikte bor¢lanma orami artmigstir. 1982
yilinda, Reagan yonetimi tarafindan finansal serbestlik ve deregiilasyonu
amaglayan Garn-St. Germain Yasasi ¢ikartilmigtir. Cikarilan yasa; klasik
mevduat bankaciligi digindaki finans kuruluslarinin serbestlestirilmesi,
kuruluslar lizerindeki simirlamalarin  ve diizenlemelerin  kalkmasini
saglamistir. Bu da kisilerin asir1 bor¢lanmasina sebep olmus ve kotii yonetim
uygulamalarma ortam hazirlamistir. Oyle ki Amerikan halki 1970’lerde
gelirlerinin % 10’unu tasarrufa ayirirken 1980’lerde bu oran sifira
yaklagmistir (Krugman). ABD’de yasanan 1980 bor¢ krizinin ve 2008
kiiresel ekonomik krizinin ortak noktasi, iilkenin her iki kriz 6ncesinde de
cari agik sorununa sahip olmasidir. Bu sorun iilkedeki tasarruf oraninin
diisiik olmasindan kaynaklanmistir. Ayni yillarda Japonya ve Cin de tasarruf
oranlarmin yiiksek oluguna bagl olarak cari islemler fazlas1 gergeklesmistir.
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Bu iki tilkeden de, uluslararasi rezerv miktarlarinin asir1 artig géstermesiyle
ozellikle ABD’ye sermaye ihract baglamistir. Bir¢ok ekonomist 2008
krizinin yasanan bu kiiresel ekonomik dengesizlikten kaynaklandigini
diistinmektedir. ABD ekonomisinde bu iilkelerin etkisiyle kolay kredi
donemi baslamistir. Cari islem fazlasi olan {iilkelerin merkez bankalari,
rezervlerinin 6nemli bir payimm1 ABD’nin devlet tahvillerine yatirmislardir.
Bu durum da ABD’de faizlerin diigmesine ve konut kredilerinin genisleme
gostermesine yol agmustir (Ito, 2009: 295).

Tiim bu sebeplerle 2008 krizinin aslinda beklenen bir kriz oldugu
sOylenebilir. Kriz 6nceden tahmin edilebilmesine karsin; riskler goz ardi
edilmis ve kredi piyasalarindaki tehlikeler i¢in hi¢bir dnlem alinmamistir
(Goodhart, 2008: 340). Baslangicta yiiksek gelirli miisterileri hedef alinarak
tasarlanan krediler zaman iginde diisiik gelirli miisterileri de kapsamistir.
Diisiik oranh faizlere giivenen miisteriler daha ¢ok degisken faizli kredileri
tercih etmislerdir. Ancak ABD Merkez Bankasi’nin faizleri yiikseltmesi ve
bununla birlikte bir siiredir artis gdsteren ev fiyatlarinin da diisiise gegmesi,
migterilerin aldiklar1 kredileri geri O0deyememeye baslamalarina neden
olmustur (Egilmez, 2009: 66-67). Yasanilan bu durumlara bagli olarak
belirsizlik ortami kredi mekanizmalarina olan giivenin sarsilmasina neden
olmustur (Togan, 2009: 7). Bu donemde sirket yonetimlerinin basarisizligi,
deregiilasyon ve ahlaki zaafiyet problemleri de krizi tetikleyen
nedenlerdendir (Aydogus, 2009: 3) 2007 yili Haziran ayinda, konut
piyasasinda baslayan finansal kriz, 2008 y1ilma gelindiginde, borsa ve finans
balonlarinin patlamasiyla tiim diinyaya yayilmistir (Aydogus, 2009: 27). Bu
krizin diger krizlerden farki “yiiksek hacimli tiirev iiriinlerini” kapsamasi ve
buna bagli olarak hasarin ¢ok énemli boyutlarda olmasidir (Togan, 2009: 7).

3.2.1929 Diinya Ekonomik Bunalimi ile 2008 Krizinin
Karsilastirilmasi

Diinyada bugiine kadar bir¢ok kriz yasanmistir. Ancak ekonomide
uzun ve derin bir durgunluk denildiginde akla ilk gelen 1929 Diinya
Ekonomik Bunalimidir.

1929 Bunalimi 20. yiizyilda yasanan ve ii¢ yil sliren en uzun
ekonomik ¢okiistiir. Kriz bankacilik sisteminde baslayip finansal panik
seklinde tiim ekonomiye yayilmistir (Mehren, 2009: 2). Bu donemde basta
ABD olmak iizere tiim diinyada asir1 iiretim artis1 yaganmistir. ABD’de yeni
gelismeye baglayan elektrik ve otomobil sanayileri ekonomide arz
fazlahigmma neden olmustur. Sanayi sektoriindeki gelisme hisse senetleri
iizerinde spekiilatif hareketlerin olugsmasini saglamistir. Bu durum da tarim
ve sanayi sektoriindeki fiyatlarin diigmesini, {irlin stoklarinda da artis
yasanmasini beraberinde getirmistir. ABD’de 1920’li yillardan itibaren hiz
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kazanan yatirim artiglart krize kadar stirmiistiir. Kriz oncesi kredi hacmi
biiylimiistiir. Borsada da asir1 bir genisleme s6z konusu olmustur. Spekiilatif
ataklar sonucu 1928 yilindan itibaren mal fiyatlarindaki diisiislerle birlikte
yatirimcilar panikle borsadan ¢ikmaya baglamislardir (Colak, 2009: 52).
Krizin derinlesmesinin birgok sebebi oldugu gibi gerekli ve yerinde
politikalarin uygulanmamis olmasi da olduk¢a 6nemlidir. 1928 yilina kadar
sik1 para politikast uygulanmigtir ve bu durum borsanin ¢okiisiine kadar
devam etmistir. 1929 yilinda hisse senedi fiyatlarinin % 50 oraninda diismesi
durgunlugu arttirmistir. Bu dénemde ABD’deki issizlik oram1 % 3’ten %
25’¢ cikmistir. GSYIH % 30 oraninda diismiistiir. Bunalim 1933 yilina
kadar stirmiistiir (Mehren, 2009:1-3).

Yasanilan son ekonomik kriz olan 2008 krizi de gelismis iilkelerin
finansal piyasalarinda ortaya ¢ikmig olup, ABD’deki mortgage problemiyle
baglamistir. Gelismis {ilkelerde baglayan bu finansal kriz, kredilerin
dondurulmasi ve ev fiyatlarinin ani bir sekilde diismesiyle derinlesmeye
baslamistir (Karshenas, 2009: 1). Onceleri sadece finansal piyasalarla sinirl
kalacagi tahmin edilen kriz, asir1 arz sonrasi yasanan talep daralmasi
sebebiyle ayni zamanda bir reel sektor krizi haline gelmistir. ABD Merkez
Bankasi’nin finansal piyasalara olan miidahalelerinin yetersiz kalmasi
nedeniyle bankalardaki kredi hacmi daha da artig gostermistir. Yetersiz
onlemler krizin olumsuz etkilerini reel ekonomide derinlestirmistir (Colak,
2009: 51-52). Uzun ve derin bir durgunlugun yasanmasi 1929 tecriibesinin
akillara gelmesine yol agmistir. Issizlik, tasarruflar ve krediler konusunda
endiseler yasanmaya baglamistir. Sonu¢ olarak da tiiketici harcamalari
diismiis, yatirnmlar azalmis ve issizlik hizli bir sekilde artis gostermistir
(Blanchard, 2008: 8).

Her iki kriz arasinda bazi benzerlikler ve farklar mevcuttur. Iki kriz
de kredi hacminin hizli bir sekilde genisleme gostermesinden
kaynaklanmistir. Kredi patlamasiyla birlikte bankacilik sektériinde 6nemli
kayiplar meydana gelmistir. Iki krizin benzerlik gosterdigi noktalardan biri;
kredi aracihiginda meydana gelen ¢okiistiir (Mehren, 2009: 1) iki krizde de
krediyi saglayan, bankalar ve sermaye piyasalar diizgiin isleyemez duruma
gelmislerdir. Bankalar ve yatirimcilar ¢ok fazla risk almiglardir. Biiylik
bunalimda oldugu gibi yasanan son krizde de varlik fiyatlarinda balon olarak
nitelendirilen asir1 artiglar ardindan da fiyatlarda ani diisiisler yaganmistir
(Mehren, 2009: 8). Bazi ekonomistler 2008’de yasanan durgunlugun Biiyiik
Bunalimdakinden daha derin oldugunu diisiinmektedir. Ciinkii bu donemde
1929’a gore finansal araglarin sayisinin daha fazla ve karmagik olmasi krizin
¢cOzlimiinii zorlagtirarak diger sektorlere sicramasimi kolaylagtirmistir
(Mehren, 2009: 8).

1929 krizinden finansal sektor etkilenmekle birlikte reel sektor ¢ok
daha fazla etkilenmistir. Bu nedenle 1929 bunalimindan ¢ikista talep yonli
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Keynesyen politikalar etkili olmustur. Keynesyen politikalar para
politikasindan ziyade maliye politikas1 araglarini kullanmak suretiyle krizden
cikist saglayabilmistir. Ancak 2008 krizinde finansal krizin 6n plana ¢ikmasi
sonucu ilk olarak para politikast Onlemlerine bagvurulmustur. Bununla
birlikte finansal piyasalardaki sorunlar kisa bir siire i¢inde reel sektorii de
etkisi altina almistir.

Finansal kriz sonucu olusan giiven kaybi toplam talepte ciddi bir
diisiise neden olmustur. Hiikiimetler ve merkez bankalar1 krizin etkilerini
azaltmak adina faizleri indirme yolunu se¢mislerdir. Ancak faiz oranlar1 kriz
oncesinde de diigiiriilmiis oldugundan kredi kosullar1 siki kalmis birgok
iilkede de toplam talep arttirllamamistir. 1997 Asya krizinde kolay bir
sekilde uygulamaya konulan ihracati arttirmaya yonelik Onlemler, tiim
diinyay1 etkisi altina alarak ekonomilerin kii¢iilmesine neden olan 2008
krizinde etkili olamamustir. Finansal krizlerin beraberinde getirdigi, parasal
aktarim mekanizmasinin zayiflamasi sonucu para politikast 6nlemleri etkisiz
kalmigtir. Bozulan finansal yapinin diizeltilmesi de kisa vadede
gerceklesmesi oldukga gii¢ bir dnlemdir. Iste tiim bu sebeplerle; genisletici
maliye politikas1 6nlemleri tekrar glindeme gelmistir (Bocutoglu ve Ekinci,
2009: 76-77).

Kapitalizmin kiiresellesmesiyle beraber, krizler ¢iktigi iilkeyle sinirh
kalmamaya baslamigtir. Kiiresellesmeden once, krizlerin ulusal diizeyde
kalmasinin istisnasin1 1929 krizi olusturmaktadir. Ancak bu krizde, diinyada
heniiz biitiin iilkeler serbest piyasa ekonomisini benimsemis olmayip,
merkezi planli ekonomik sistemle de yonetilen iilkelerin olmasi krizden bazi
iilkelerin etkilenmesini engellemistir (Egilmez, 2009: 52). Oysa 2008 krizi;
finansal sistemin, tam anlamiyla kiiresel bir sistem oldugunu net bir sekilde
ortaya ¢ikarmistir. Kriz ABD’de baglamakla birlikte kisa siirede tiim diinyay1
etkisi altina almistir (Blanchard, 2008: 10).

4. IMF VE EKONOMIK KRIiZLER
4.1. IMF’in Krizlere EtKkisi

II. Diinya Savasi’ndan sonra ortaya ¢ikan tablo savas sonrasi girilen
donemin uluslararas: iliskilerinde belirleyici bir role sahip olmustur. Bu
donemde yeni bir diinya diizeni kurulmasi ihtiyaci hissedilmis, bu yeni siyasi
ve ekonomik diizenin lideri ABD olmustur. Hem siyasi hem ekonomik
istikrarin bir arada saglanmasi beraberinde uluslararasi kurumsallagma
ihtiyacim getirmistir (Giinal, 2001: 1031). ABD’nin 6nderliginde kurulmus
olan bu yeni ekonomik sistemde, ii¢ temel konu iizerinde yogunlasilmistir.
Bunlar; serbest piyasa ekonomisinin benimsenmesi, sermaye hareketlerinin
liberalizasyonu ve uluslararasi para sisteminin diizenlenmesidir. 1k iki
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konunun gerceklestirilmesi beraberinde ABD Dolarina baghi yeni bir
uluslararast para sisteminin diizenlenmesini getirmistir. Bu amaclar
dogrultusunda 1944 yilinda Bretton Woods Konferans: diizenlenmistir.
Uluslararast kurumsallagmanin gerekliligi sonucu Uluslararast Para Fonu
(IMF), Diinya Bankasi (IBRD) ve Uluslararas1 Ticaret Orgiitii (ITO)
kurulmustur (Giinal, 2001: 1031-1032).

1944 yilinda 6demeler dengesizligini gidermek amaciyla kurulan
IMF’in gorevleri zaman igerisinde genigleme gdstermistir. Daha 6nce de
lizerinde durulan diinya ekonomisinde ger¢eklesen gelismelerin bunda etkisi
oldukga biiytiktir.

1960’1 yillardan itibaren, enflasyon sorunu yasayan iilkelere IMF
sabit kura dayali istikrar politikalart uygulamalarini Snermistir. Bu
politikalarin sonucunda, {ilkeler 6demeler dengesizlikleri, yiliksek oranli
devaliiasyonlar ve uluslararasi rezerv kayiplariyla kars1 karsiya kalmislardir.
IMF’in 6ngordiigii, doviz kuruna dayali istikrar programlarmin getirdigi
sonuclarin genel 6zelligi, ilk uygulandiklar1 donemde ekonomide biiylime
saglamalar1 ve ulusal paranin degerlenmesine yol agmalari, daha sonra
ekonomide daralmanin yasanmasidir (Giinal, 2001: 1030).

Ozellikle 1980°li  yillardan itibaren yasanmaya baslayan
kiiresellesme siireci ile birlikte IMF, liberalizasyon politikalarinin iilkelerde
uygulanmasinda etkili olmustur. Kiiresellesme ile finansal entegrasyon
siireci baglamig ancak bu siire¢ beraberinde bir ¢ok finansal kriz getirmistir.
Yasanilan bu krizler, uygulanan iktisat politikalariyla kriz teorilerinin
etkinliginin sorgulanmasini gerektirmistir (Turgut, 2006: 5).

1997 yilinda mali bir kriz olarak nitelendirilen Asya Krizi
yasanmistir. Bu krizin nedenleri; 1990’larda IMF’in destekledigi finansal
sektor liberalizasyonunun, Giineydogu Asya Ulkeleri’ni, asir1 kiiresel
sermaye birikimiyle kars1 karsiya birakmasi ve buna baglh olarak yasanan
gelismeler seklinde agiklanabilir. Bu donemde yatirimcilarin yeterli bilgiye
sahip olmamalar1 sonucu aldiklar1 yanlis yatirim kararlari, iilkelerin, sermaye
kagiglari, para devaliiasyonlar1 ve borglanma oraninda artislarla
yilizlesmesine yol agmistir (Beeson and Broome, 2008: 399). IMF’in bu
krizde elestirildigi en 6nemli nokta; daha Once serbest piyasa ekonomik
sistemine iligkin tecriibesi olmayan iilkelere, ekonomik bilylimeyi saglamak
adma ani bir sekilde neoliberal politikalar uygulamalarini 6nermis olmasidir.
Ayrica politikalar uygulamaya konulduktan sonra da iilkelerin ekonomik
performanslarinin gayet iyi oldugunu deklare etmesi ve hemen arkasindan
iilkelerin ylizlestigi kriz dikkat ¢ekmistir. Bu durum da IMF’in krizi 6nceden
tahmin edemediginin ve iilkeleri yanlis yonlendirdiginin diisliniilmesine yol
acmistir (Beeson and Broome, 2008: 398). Yine IMF’in bu krizde
elestirildigi diger bir nokta da; filkelere, iilkelerin ekonomik ve sosyal
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durumlarint g6z Oniinde bulundurmadan tek tip politika Onermesidir
(Chwieroth, 2008: 13). Ancak IMF kendisine yoneltilen bu elestirilere
ragmen kriz siirecinde aktif bir sekilde rol almistir (Turgut, 2006: 6).

Yasanan son kriz de, yine uluslararasi kuruluslarin kiiresel
ekonomiyi iyi bir sekilde yonetip yonetmedigi ile ilgili bazi sorularin akla
gelmesine neden olmustur.

10 y1l 6ncesine kadar piyasa liberalizasyonuna yonelik politikalar 6n
plandayken, giiniimiizde serbest piyasalar ¢okmiis durumdadir. Finansal
krizlerin temelinde basibos piyasalarin yattigi diislincesi yaygindir (Chorev
and Babb, 2009: 459). 2008 krizinin de kapitalizmin finansallagma siirecinin
dogrudan bir iiriinii oldugu diisiiniilmektedir. IMF’nin de dogrudan olmasa
bile dolayl1 yollardan 2008 krizini tetikledigi diislinilmektedir.

IMF gelismis ve gelismekte olan birgok iilkenin genel
makroekonomik degiskenleri (GSYIH, enflasyon oranlar1 gibi) konusunda
tahminlerde bulunmaktadir. Bu, IMF’nin ¢ok tarafli gozetim aktivitesi olarak
adlandirilmaktadir.  Yatinmcilar — yatirnmlarimi — gergeklestirirken  {ilke
degerlendirmelerini IMF’in bu aktivitesi sonucu olusturdugu verilere
dayanarak yaparlar. Bu sebeple de IMF tahminlerinin tarafsiz ve etkin
olmasi gerekir. Ancak IMF iizerinde politik etkiler mevcuttur (Dreher et.all,
2008: 146).

IMF’in finansal kaynaklarini, iiye iilkeler tarafindan koyulan kotalar
olusturmaktadir. Bu kotalar, {ilkelerin alinacak olan kararlarda oy giiciinii ve
ayn1 zamanda diinya ekonomisindeki yerlerini de belirlediginden énemli bir
yere sahiptir. IMF’nin bu anlamda en giiglii bes iiyesi; ABD, Japonya,
Almanya, Fransa ve Ingiltere’dir. Ornegin ABD tek basina tiim oylarm %
17°sine sahiptir. Bu iilkenin IMF’in 6nemli kararlarim1 veto etme hakki
vardir. Iste IMF tahminleri {izerindeki etkiler bu noktada ortaya ¢ikmaktadir.
Kurulug giiclii iilkelerin lehine olacak seklide iyimser ya da kdotlimser
tahminlerde bulunabilmektedir. Makroekonomik gostergelerle ilgili yanlig
bir tahmin krizi hizlandirmaktadir. Dikkat c¢eken diger bir nokta da;
ekonomik istikrar risk altinda iken kurulusun tahminlerinin ¢ok daha iyimser
olmasidir (Dreher et.all, 2008:146-152).

2008 krizinden Once kiiresellesme siireciyle beraber ekonomide
istikrarin saglanmasi, 6zellestirmelerin yapilmasi, serbestlesme gibi kurallar
cercevesinde uygulanan politikalar merkezden ¢evreye tek yonlii olarak
iletildigi i¢in demokratik olmama ydniinden elestirilmistir. Bu sistemde daha
¢ok Ikinci Diinya Savasinda galip gelen gelismis iilkelerin g¢ikarlari
dogrultusunda hareket edilmistir. Kurulusun finansman bi¢imi ve bunu
yansitan oy haklari, gelismis iilkelerdeki ekonomik dengesizlikler karsisinda
etkisiz kalmasma yol agmustir. G-7 iilkelerinin 1980 yilinda diinya
iiretiminden aldig1 paymn % 76 diizeyinde gerceklesip 2008 yilinda % 68’e
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inmis olmasi, diinya ekonomisinde G-20 iilkelerinin 6nemini arttirmistir. Bu
dogrultuda IMF i¢in oy dagilimi gelismekte olan {ilkeler Ilehine
degismektedir. Kurumlarim karar alma siliregleri tam anlamiyla
demokratiklesmedik¢e ve gelismis Tllkelerden bagimsizlasmadik¢a kriz
konusunda kokten ¢oziimlerin iiretilmesi miimkiin olmayacaktir (Sak ve
Caglar, 2009: 2).

Bir¢ok ekonomiste gore 2008 krizi 6nceden tahmin edilebilirdi. 2007
yilinin ortalarina kadar ekonomideki riskler, volatalitenin ve faizlerin her
zamankinden diisiik, kaldiraglamanin ise yiikksek olmasina ragmen goz ardi
edilmistir. Clinkii son yillarda ABD’de finansal iiriinlerde yasanan hizli
gelismeye bagli olarak ekonomik genisleme séz konusu olmustur. Bu
donemde IMF yiiksek biiyiime hizini 6n plana aldigi icin riskli varliklari
desteklemeye devam etmistir. (Goodhart, 2008: 331).

Son otuz yildir IMF’in ekonomik bunalimlar kargisinda kismen
basarili oldugu diistiniilmekle beraber, ii¢ énemli problemin varligindan séz
edilebilir. Birincisi, IMF’nin finansal destegi dogrultusunda iilkeler
tarafindan uygulanan ekonomik uyum programlar1 politik acidan
tartismalidir. [kincisi IMF’in kiiresel gozetim ve denetim sistemi yetersiz
kalmaktadir. Ve iigiinciisii; IMF ozellikle ABD ve Avrupa Ulkeleri gibi
endiistrilesmis Tlilkeler tarafindan yonlendirilmektedir. Bu da degisen
diinyada kurulusun giiciinii azaltmaktadir (Truman, 2009: 3).

4.2. IMF’in Reforme Edilmesi

IMF, kiiresel ekonomiyi yonlendiren bir kurulustur. Neoliberalizm
eski popiilaritesini yitirmis olsa bile liberal politikalar1 benimsemis olan IMF
Oonemini yitirmemistir (Chorev and Babb, 2009: 460). Ancak; IMF’in
diinyada yaganan kiiresellesme siireciyle birlikte gecirdigi evrim istenilen
diizeyde gerceklesmemistir. Son yillarda da, bazi kesimler tarafindan
Kurulus’un kiiresel ekonomide ve finansal sistemde iilkelere yardimci olma
konusundaki roliiniin azaltilmas1 gerektigi savunulmustur. 2005 yilinda
IMF’in verdigi toplam kredi tutar1 100 milyar dolarken 2008 yilinda bu tutar
10 milyar dolara diismiistiir (Truman, 2009: 3).

Son bir yila kadar IMF’in finansal piyasalardaki roliiniin azaltilmasi
konusu tartisilirken yasanilan kriz sonucu iilkeler yine ilk olarak IMF’in
yardimina basvurmuslardir. Krizi en az =zararla atlatabilmede alinacak
isabetli kararlarin 6nemi biiyiiktiir. Bu kriz siirecinde alinacak isabetli
kararlar gelecek krizleri dnleyememekle birlikte, yasanilan krizin olumsuz
etkilerini en aza indirerek finansal piyasalarda istikrar1 saglayabilir (Truman,
2009: 3-4). istikrarin saglanmasi biraz da; IMF icerisinde gerceklesmesi
istenen reformlara baglidir. Ciinkii, bu siire¢te IMF’nin, para sisteminde
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koordinasyonu saglayan tek kurulus oldugu bir kez daha netlesmistir
(Businessday, 2009: 1).

2008 krizi kurulusun ¢alismalarinda da derin etkiler yaratmigtir. Kriz
stirecinde IMF, iiye iilkelere destek olma sorumlulugunu almistir. Daha 6nce
gecis ekonomileri tecriibesine dayanarak iirettigi politika ¢dziimlerini
gelismis ve krizin merkezinde olan iilkelere 6nermis, kredi mekanizmalarini
modernize ederek ve iiye iilkelerin ihtiyaglarini g6z oniine alarak daha fazla
sorumluluk alma ihtiyaci hissetmistir (Kato, 2009: 2).

Finansal krizin etkilerinin ortadan kalkmasi igin, yeni bir kiiresel
finans sisteminin olusturulmasina ya da yeni uluslararasi kuruluglarin
kurulmasina ihtiya¢ yoktur. Varolan kurumsal cergevenin bazi kurallarla
yeniden diizenlenmesi ve diinyada piyasa ekonomisinin etkin bir sekilde
islemesi gerekmektedir (Haq, 2009: 163). Krize karsi uygulanacak reformlar,
ekonomik istikrarin saglanmasi, yenilikgiligin gelistirilmesi gibi amaglarla
baglantili olmalidir. Kiiresel 0Olgekte krizle ilgili ¢oziim yollan
degerlendirildiginde; kisa vadeli 6nlemler ancak mevcut durumu iyilestirir.
Ancak uzun vadeli 6nlemler yeni bir krizin olusmasini engellemeye yonelik
olacaktir. Bu yapilmadig1 siirece kiiresel ekonomik istikrar, bilyiime ve
yoksullugun azaltilmast gibi konular olumsuz bir sekilde etkilenecektir
(Stiglitz, 2009: 282).

IMF’nin kriz sonrast kendi igerisinde aldig1 birtakim degisim
kararlar1 vardir. Bunlar (Kato,2009:2).: (1) Kiiresel finansal giivenlik aginin
genisletilmesi, (2) IMF kredilerinde esnekligin arttirilmasi, (3) Gozetimin
giiclendirilmesi, (4) Daha yararlanilabilir bir kurulus haline gelmesi olarak
sayilabilir.

IMF’nin modernize edilmesiyle ilgili calismalar 2008 yilinda
yeniden yapilandirmayla hizlandirilarak 2009 yilinda da devam etmistir.
Kurulus kriz ile birlikte, hem ulusal hem de uluslararas1 diizeyde acil politika
onlemlerinin alinmasina karar vermistir (IMF, 2009: 2). Kurulus bankalarin
yeniden sermayelendirilmesine, bilangolarin temizlenmesine ve para
politikasi desteginin 6neminin kavranmasina yonelik ¢alismalar yapmistir.
Hem gelismis hem de gelismekte olan ve yeterli mali giicii olan iilkeleri bu
giiclerini, talebi arttirmak i¢in kullanmalar1 yoniinde tesvik etmistir (IMF,
2009: 3-4).

IMF’in yonetim direktérii Dominique Strauss-Kahn, IMF’in 2008
yilinin ilk ¢eyreginde, iiye alt1 iilkeye uyum programlari igin 45 milyar dolar
tutarmda kredi desteginde bulundugunu agiklamistir. Ekim 2008’de de IMF
Icra Kurulu yeni bir Kisa Vadeli Kredi Kolayliginin olusturulmasina karar
vermistir (Truman, 2009: 4).

2007 yilinda baslayip 2008 yilindan itibaren tiim diinyay1 etkisi
altina alan kriz, gelismekte olan iilkeleri daha ¢ok etkilemistir. Diinya ticaret
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hacminde yasanan kii¢lilme ve mal fiyatlarindaki diisiis krizin reel sektorii de
etkisi altina almasina neden olmustur. Dogrudan yabanci yatirimlar 2007
yilinda en yliiksek seviyesine ulasmigsken 2008 kriziyle birlikte diisiise
geemistir. Bu yatirimlarin diismesi de, 6zellikle petrol ve maden ihracatgisi
olup gelismekte olan {ilkelerin krizden olumsuz bir sekilde etkilenmesine
neden olmustur. Ayrica gelismis iilkelerde baglayan issizlik sorunu, bu
iilkelere c¢aligmak i¢in giden isgilerin issiz kalmasina neden olarak,
geligmekte olan iilkelerde zaten yapisal bir sorun olarak siiregelen bu konuyu
daha da derinlestirmistir (Karshenas, 2009: 1-2). Ayrica, krizin etkisiyle artig
gosteren gida ve yakit fiyatlar1 6zellikle diisiik gelirli iilkeleri olumsuz bir
sekilde etkilemistir. Bu sebeple; IMF Yoksullugun Azaltilmasi ve Biiylime
Programi adi altinda bu iilkelere destek olmak i¢in finansmanini arttirmistir.
Krizin tiim diinyayr etkisi altina almasi sonucu acil finansman
mekanizmasiyla hizlandirilmis destek sunmaya baglamistir. Nisan 2009’da
da krizin gelismekte olan ve diisiik gelirli ilkeler {izerindeki baskilarini
hafifletmek adma G-20 liderleri bir araya gelerek IMF’nin normal
kapasitesini genisleterek 750 milyar Dolara yani {i¢ misline ¢ikarmistir.
Buna bagl olarak IMF’in diisiik gelirli {ilkelere verdigi imtiyazli kredilere
iliskin kaynaklar1 iki katina ulasirken, Genel Ozel Cekme Haklar1 da 250
milyar Dolar tutarinda artig géstermistir (IMF,2009:4).

Kurulus, krizin sebeplerini, kapsamini ve sonuglarini anlamak igin
finansal kurumlarla igbirligi saglanmasi yoniinde c¢aba sarfetmistir ve
ozellikle Finansal Istikrar Kurulu ile goriismeler yaparak gelecekteki
krizlerin Onlemesine yardimci olacak dort alan belirlemistir. Daha iyi
diizenleme, daha iyi gozetim, daha iyi finansman diizenlemeleri ve daha iyi
uluslararast igbirligi ile krizlerin onlenebilecegi diisiiniilmektedir (IMF,
2009: 6). 2008 yili basinda baslayan ve 2009 yilinda devam eden yeniden
yapilandirmaya iliskin reformlar IMF’yi daha iyi odaklanmis bir kurum
haline getirmeye yoneliktir. IMF’in gelir kaynaklar1 c¢esitlendirilerek
kurulusun yatirim yetkisi arttirtlmaya ¢alisilmistir. 2009 yilindaki faaliyetler
daha onceki yillarda baslamis olan saydamlik, hesap verebilirlik ve agiklik
yoOniindeki ¢abalar dogrultusunda gergeklestirilmistir (IMF, 2009: 8).

Diinya Bankas1 ve IMF yine 2009 yil1 igerisinde stanbul’da her yil
gergeklestirilen  toplantiyr  diizenleyerek  bazi  kararlar  aldiklarim
bildirmislerdir. ~Alman kararlar “Istanbul Kararlar”” ad1 altinda
diizenlenmistir. Bu kararlarda IMF ve Diinya Bankasi’'nin ¢aligma
bi¢imlerinin ve yaklagimlarinin degismekte oldugu vurgulanmistir (Sak ve
Caglar,2009:2).
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5. SONUC

2008 Kiiresel Ekonomik Krizi, 1929 Diinya Ekonomik
Bunalimindan sonra yasanan en biiyiikk kriz olarak nitelendirilmektedir.
ABD’deki mortgage kredilerinin agir1 genislemesi sonucu ortaya ¢ikan kriz,
gelismis iilkelerin finansal piyasalarinda baslamis olup kisa siirede 6zellikle
az gelismis ve gelismekte olan iilkeler olmak {izere tiim diinyay1 etkisi altina
almistir. Kriz basladiginda finansal piyasalarla sinirli kalacagi tahmin
edilirken daha sonra reel sektore de sigramistir. Kriz sonrasi dnlemlerin
yetersiz kalmasi diinya ekonomisinde derin etkiler olusmasina yol agmustir.
Uzun ve derin bir durgunlugun yasanmasi da akillara 1929 tecriibesinin
gelmesine neden olmustur. Her iki krizin de kredi araciliklarinda meydana
gelmesi benzerlik gdsterdikleri yanlardan biridir. Ancak giinlimiizde finansal
araglarin  sayisinin  fazla olusu 2008 krizinin ¢6ziimiinii daha da
zorlagtirmaktadir.

Diinya ekonomisini yonlendiren en 6nemli kuruluglardan biri olan
IMF’nin de kiiresel ekonomiyi iyi yonetip yonetmedigi konusu, yasanan son
krizle tekrar giindeme gelmistir. IMF’nin en 6nemli gorevlerinden biri olan
gbzetim aktivitesinin tarafli oldugu disliniilmektedir. Ayrica krizin
sinyallerinin 2007 yilindan beri almiyor olmasina ragmen mali kurulus
ABD’deki yiiksek biiylime hizini 6n plana alinarak riskleri géz ardi etmis ve
riskli varliklar1 desteklemistir. Bu da krize gereken zamanda miidahale
edilememesine yol agmuistir.

Kriz siirecinde uygulanacak politikalarin isabetli olmasinin 2008
krizini en az zararla atlatabilmede Onemi biiylktir. 1997 Asya krizine
oldugu gibi 2008 krizine de etkileri oldugu diisiiniilen IMF’in son birkag yila
kadar  piyasalardaki  roliinlin  azaltilmasi  konusunda  goriisler
yayginlagmisken, yasanilan kriz sonucunda iilkeler yine ilk olarak kurulugun
yardimina bagvurmuslardir. Boylece IMF’nin uluslararasi para sistemindeki
koordinasyonu saglayan en énemli kurulus oldugu bir kez daha netlesmistir.
Ancak kriz sonrasi ekonomik istikrarin saglanmasi biraz da IMF igerisinde
gerceklesmesi istenen reformlara baglidir.

Nitekim, kriz sonrasi IMF, hasarin telafisi i¢in énlemler almaya ve
kendi igerisinde yeniden yapilandirma caligmalarina baglamistir. Bunlara
iligkin alinan kararlar; kiiresel finansal giivenlik agimin gelistirilmesi,
kredilerde esnekligin arttirilmasi, goézetimin gii¢lendirilmesi ve daha
yararlanilabilir bir kurulus haline gelinmesi seklinde 6zetlenebilir.

Bu siiregte krizin etkilerinin azaltilmasi ve kurulusa olan giivenin
arttirllmasi i¢in; kiiresel ekonomik ve finansal sistemin dogru temellere
oturtulmasi sarttir. Uluslararas: iktisat politikalar1 ¢ok tarafli bir sekilde
incelenmelidir. IMF’nin zamaninda ve dogru tespitlerde bulunup hemen
harekete gecebilmesi bagimsiz bir kurulus olabilmesine baglidir. Bunun igin
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IMF gelismis iilkelerin etkisinden kurtulmali ve yeni piyasa ekonomilerinin
ve gelismekte olan diger iilkelerin kurulugun karar alma siirecinde daha fazla
s0z hakkina sahip olmalar1 gerekmektedir.
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