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Uluslararasi Para Fonu -Tiirkiye iliskilerinin Geli simi ve 19.Stand-By
Anlasmasi

Zeynep ERINGC’

Ozet: Uluslararasi Para Fonu (IMHkinci Diinya Savs sonras! uluslararasi diizeyde parasal
iliskileri diizenlemek ve 6demeler dengesi sorunlarémmgek amaciyla kurulngtur. Uye
Ulkelerin kasilasabilecegi ekonomik sorunlarin ¢ézimiine finansman ve tekdéstek
sgglamaktadir. 1947 yilinda kurulan IMF'na ayni yil giyolan Tirkiye, ekonomik
istikrarsizliklar yaadgi donemlerde IMF destekli istikrar politikalar wjlgmaktadir.
Calismamizda, 19. stand-by agtaasi ile ilgili niyet mektuplari, gdzden gecirmelborg geri
O0demeleri ve IMF'nun Turkiye'ye yonelik d@erlendirmeleri, beklentileri incelensgtir.
Tirkiye’nin maliye ve para politikalarinda disiplisiirdiirmesi, bu yolla enflasyonun denetim
altinda tutulmasi ve halen yiksek diuzeyde bulureanukborcunun diiirtimesi, verimlilgi
destekleyecek ve istihdami arttiracak bicimde aéinlly yapisal reformlari strdirmesi
gerekmektedir.

Anahtar kelimeler: Uluslararasi Para Fonu, Ozel Cekme Hakki, Stand+igsmalari, Niyet
Mektubu.

The Evolution of the International Monetary Fund- Turkey Relations
and 19" Stand-By Arrangement

Abstract: International Monetary Fund (IMF), was establiskadr the Second World War
to settle international monetary relations anddlves the balance of payments problems. It
helps to ease possible economic problems of mermbentries by providing financial
support and technical assistance. Turkey, whichamec the member of IMF at its
establishment year 1947, has been applying statidn programs supported by IMF during
the periods of economic instabilities. In thisdstuthe letter of intents given under the 19th
stand-by arrangement, review unders, back paymentthe Fund, the evaluations and
expectations of the Fund about Turkey are examiiedrder to keep the inflation under
control and decrease the public debt which is stillhigh levels, Turkey has to sustain
disciplined monetary and fiscal policies and camiio implement the supply side structural
reforms which will bolster productivity and increasmployment.

Keywords: International Monetary Fund, Special Drawing Rigl8tand-By Arrangement,
Letter of Intent.

GIRIS

Ikinci Dinya Sav@ sonrasi gejimekte olan lkeler ekonomik
kalkinmalarini sg@layabilmek ve 6demeler bilangosu dengesizliklerini
giderebilmek icin finansman argwa girmilerdir. iste bu dénemde IMF,
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kurularak bu kurulga Gye olan Ulkelerin ekonomik sorunlarina ¢6zim
getirilmeye calilmisgtir.

IMF'na dye Ulkeler, IMF kaynakli istikrar programiai uygulayabilmeleri
icin IMF ile anlgma yapmalari gerekmektedir. Bu amea sonunda para,
maliye ve kur politikalari yoluyla kamu agiklarinbiiyiik oranda azaltiimasi
ve ddemeler bilancosu dengesiniglaamasi hedeflenir.

Toarkiye, 1947 vyihinda IMFna Uye olarak ekonomik tiksarsizlik
donemlerinde, IMF destekli istikrar politikalari giyamaya bgamistir.
Turkiye'nin 1958 vyilindaki gigimi g6z ardi edilirse, ginimize kadar
toplam 19 stand-by anjamasi gerceklgirilmistir. Calismamizda 2008
Mayis ayinda 19. stand-by agii@asini sona erdirmeyi giinen Tirkiye’'nin
IMF ile iliskileri degerlendirilmistir. IMF ile ilgili genel bilgiler verilerek,
tyelik balangic nedenleri ve Hkilerindeki tarihsel gedimi, IMF'na borg
geri O0deme dgrultusunda gejimelere yer verilerek 19. stand-by
anlamasinin icegii, niyet mektuplari ve goézden gecirmelerle IMF'nun
Turkiye'ye yonelik dgerlendirmeleri  ve beklentileri incelenmeye
calisiimstir.

ULUSLARARASI PARA FONU

Ikinci Dinya Sava@ sonrasi, 6demeler dengesi sikintisina giren él&el
kurulacak bir para fonu araglyla destek s@lamak, dinya ticaretinde
daralma olgmasini engellemek ve uluslararasi refahin geriémie onine
gecme dguncelerini targmak ve bir sonuca Bamak tzere ABD’nin New
Hampshire eyaletinin Bretton Woods kentinde 1-2Brtwiz 1944 tarihleri
arasinda Birlgmis Milletler Para ve Finans konferansi diizenlendi.

Turkiye dahil 44 ulkenin katilgh Bretton Woods Konferansi sonucunda,
savgtan sonraki uluslararasi para sisteminin esaskulkedilmg ve bir
anlgma imzalannytir. Bretton Woods Ankmasi ile dinya capinda iki
blyuk ve 6nemli mali kurukuolan Dinya Bankasi ile Uluslararasi Para
Fonu yaratilmgtir.(Karluk,1998) IMF, 27 Aralik 1945 tarihinde rasn
faaliyete balamis bir uluslararasi ekonomik 6rguttir. Bretton Woods
Konferansina katilan 44 llkeden 30'u, 30 Aralik 394drihinden dnce IMF
dyeligini  kabul etmglerdir. 2007 yilinda ise IMFnun 185 (yesi
bulunmaktadir.

Uluslararasi Para Fonu’nun Amaci

IMF'nun kurulus amaci ana s6aimesinde, “Uluslararasi parasstirli ginin
geligtiriimesini  sa&lamak, uluslararasi ticaretin dengeli bigekilde
gelismesine yardimci olmak, cok tarafli 6demeler sistémikurulmasina
destek olmak, ddemeler dengesi sikintisi ¢eken Uliyelere gerekli geri



donds onlemlerini almak kaydiyla yeteri kadar maddi é&st bulunmak,
Uye dlkelerin Odemeler dengesi sorunlarinin derecese siresini
distrmek” seklinde belirlenmitir.(http://mww.imf.org/)

Ayrica uluslararasi refahi arttirmaya yonelik olatduslararasi ticaretin ve
isbirliginin arttinimasina engel dfturabilecek dizenlemelerin ortaya
cikmasini engellemektir. Bunun icin fon, 6demelengksi aciklariyla kar
kargiya kalan Ulkelere gerekli mali katkiyr @ayacak, bu Ulkelerin gli
ticareti kisitlayici 6nlemlere keaurmalarini dnleyecektir. Fon'un yelerine
sgladigl imkanlar Dinya Bankasi ve gdir mali kurulglarin s&ladigi
imkanlar gibi kredi niteflinde dgildir. IMF'nun imkanlari digik faizli
‘fon’, ‘imkan’ veya ‘kolaylik’ olarak tanimlanmakthr. (Karluk, 1998)

IMF, kisa donemde ulkelerin doviz kurlarini sapkdath dizeyde tutmalarini
sgglamak, gecici 6demeler bilancosu aciklariylaskagan Ulkelere 6ding
vermek, bir Ulkenin parasinin kurunu korumasinadyaretmek icin Uye
Ulkeleri kendi 6dedikleri fonlardan ve kredi olatekndan yararlandirmak,
tye ulkelerin gecici 6nlemlerle 6demeler bilancagiklarini gidermeleri ve
doviz kurlarini dgistirmek istemeleri durumunda bu Ulkelere damanlik
yapmak gibi gorevleri Ustlensgtir.(Parasiz, 1992)

Uluslararasi Para Fonu'nun Finans Politikalari

IMF'nun Oye Ulkelere yonelik olarak izlegifinansal politikalar 4 grupta
toplanir, Rezerv dilimi politikalari, Kredi dilirpolitikalari, Acil durum
destek politikalari, Bor¢ ve borg servisistitme politikalari.(Eilmez,2002)

Rezerv Dilimi Politikasi, Odemeler dengesi sorunlariyla géasan (ye
ulkelerin, IMF’'ndaki kotalarinin konvertibl paralarddenmg kismini derhal
ve hi¢ bir kgula ba&li olmaksizin kullanabilmeleridir.

Kredi Dilimi Politikasi, IMF’nun dye ulkelerin karastigl daha uzun sureli
sikintilari  gidermekte izlegi politikalardir. Bu politikalar, Stand-by
duzenlemesi, Gegletilmis fon kolayligi, Ek rezerv imkani, Kredi hatti,
Telafi Edici Finansman Kolayr'dir. Stand-byDiizenlemesi (SBA): Uye
Ulkedeki kisa sireli 6demeler dengesi sorunlargiinimu icin dngdrilen
bir destektir. 1-2 yil arasinda ve genellikle 3 aydir taksitler halinde
verilerek kullandirihr. Her bir taksit serbestdirimadan 6nce diizenlemede
ongorilen performans kriterlerinin yerine getirilgetiriimedgi incelenir.
Geri 6demeler en cok 5 yil icinde yapilir. Stand-byzenlemesinin
maksimum limiti Gye Ulke kotasinin yizde yuzudiren@letilmis Fon
Kolayligl (EFF): Makro ekonomik ya da yapisal sorunlardayniaklanan ve
daha uzun streli d6demeler dengesi sorunlarininngdagjin hazirlanan orta
vadeli programlari desteklemek icin bicimlendirigniic yillik bir imkandir.



Stand-by diizenlemesinde ofgugibi bunda da performans kriterlerinezha
taksitlendirme s6z konusudur. Geri 6demeler 4 {7iginde yapilir. Bu
kolayligin geri 6édemesinin 10 yila kadar uzatilmasi sézukanolabilir.
Gengletilmis Fon Kolaylgi'nin maksimum miktari tye tlke kotasinin ylizde
300'tdur.Ek Rezervimkani (SRF): Piyasalarda ortaya gikan ani bir given
kaybinin yaratfii geng kapsamli ve kisa donemlisdinansman sorunlarinin
neden olabilegé 6demeler dengesi sorunlarini 6nlemekte kullanitém
imkandir. Bu imkan Asya krizinden sonra yaratgim Maksimum geri
o0deme siresi 2,5 yildir. Bu destek turd de ylzdeb3arasinda bir ek faiz
yuki tair. Kredi Hattt (CCL):Krize maruz kalm tGye Ulkeler icin
kullanilabilecek bir imkandir. Kredi hatt’'nin maksum tutari tye Ulke
kotasinin ytizde 300 ile 500'U arasindadir. TeldfciE-inansman Kolayi
(CFF): Dunya piyasalarinda ortaya cikan fiyagigdienleri nedeniyle ihracat
gelirlerinde ani dglsler yasayan ya da ithal maliyetleri aniden yikselen
Ulkelere destek olmak icin uygulanan bir kolayhkti

Acil Durum Destek Politikasi, IMF'nun, Uye Ulkelaim kasgilastigl acil
durumlarda kullandirga imkan, Acil Yardim (Emergency Assistancgy).
Dogal afetlere maruz kalm iilkelere yapilan bir destektir. Uye (ilke
kotasinin ylzde 25'iyle sinirli olmakla birlikteissai olarak bu tutar kotanin
ylzde 50'sine c¢ikarilabilir. Bu kolagh IMF basit faiz orani uygular, ek faiz
uygulamaz. Geri 6édemesinin de 5 yil icinde yapsgngerekir.

Bor¢c ve Borc Servisi Ddiirme Politikasi, IMF’ nun fakir ve yiksek bor¢lu
tye ulkelere bor¢c ve bor¢ servisi séhime politikalar cergevesinde
kullandirdgl imkan, Fakirlgi Azaltma ve BlyiumeKolayligi (PRGF) dir
Dustk gelirli Gye Ulkeler icin uygulanan PRGF imtiyabir destektir. 5,5-10
yilda geri 6denmesi gereken bu kolgglbinde 5 faiz uygulanir.

Uluslararasi Para Fonu'nun Kota ve Hesap Birimi (3R)

Ulkelerin sermaye katihm paylari olan kotalar, l@gym oy guglerini
belirlemenin yani sira o ulkenin ihtiya¢ halinde AMdesteklerinden
yararlanma limitlerini de belirler. Bir Ulkenin IMRdaki kotasi o Ulkenin
gecmi bes yildaki ekonomik performansini dlgen bir formiutesaplanir.
Bu hesaplama da milli gelirleri, diicaret hacimleri, déviz rezervleri, ihracat
cesitlili gi ile dis ddemeleri g6z 6nlinde bulundurulur. Kotalar, her yolla
bir yeniden gbzden gegcirilir. Fon Guverndrler Kurukotalara genel bir
desisiklik Gnermeye her zaman yetkilidiligili bir tlkenin talebi izerine de,
o0 Uulkenin kotasinda bir duzenlemeye gidilebilir.(ki&,1998) IMF
dyelerinin 31 Temmuz 2006 tarihinde toplam kotamuB817 milyar ABD
Dolandir. ( http://www.imf.org/external/np/exrffs/glance.htm)



1969 yilinda IMF'nun yap# bir sozleme deisikligi ile Ozel Cekme
Haklari (Special Drawing Rights(SDRy¢klinde hem bir hesap birimi hem
de bir ek rezerv (veya likidite) yaratshr. Ozel Cekme Haklari(SDR); Euro,
Japon Yenijngiliz Sterlini ve ABD Dolarindan okan a&rliklandiriimis bir
sepeti temsil etmektedir ve Uyelerin IMF ilgemleri bu birim Gzerinden
yapilmaktadir. 13 Nisan 2007 tarihiyle 1 SDR=1,523r.

Ozel Cekme Haklari, bir “rezerv araci” olarak yadagi icin yasal olarak
desisim araci, para ve kredi araci olarak tanimlana®ael Cekme Haklari,
elinde bulunduranlar icin bir varhktir fakat kimdein bir yukimltlik
degildir. Kendi baina bir dgeri yoktur. Bir ¢ait acik kredidir. Bu agik
kredi, fon Uyeleri arasinda birbirlerine olan barghin mahsup edilmesinde
kullanilir. Bu imkani kullanan Gye Ulke, gir Gyeler yerine IMF'na SDR
cinsinde bor¢lanir.(Gray,1987)

ULUSLAR ARASI PARA FONU-TURK 1YE ILISKILERT
Tarkiye'nin Statlsu

11 Kasim 1947'de IMF ana sogieesinin 4. Maddesi c¢ercevesinde, yani
kambiyo kisitlamalar uygulayan tlke konumunda Gign Turkiye, bugin
IMF ana so6zlgmesinin 8. maddesi statiisiinde, yani sermaye h#rehet
serbest birakmgi Glke statlisinde Gye durumunda bulunuyor. Turkiye,
statllye Tdrk Parasinin Kiymetini Koruma hakkinda $8&2yili karari
yurdrlige soktuktan sonra geggtir. (Karluk,1998) Turkiye’nin bu statu
degisikli gi 3 Nisan 1990'da IMF tarafindan diinyaya duyurwtau

Turkiye'nin IMF'na katildgi tarih olan 1947’ de kotas! 43 milyon dolardi.
Sekizinci genel artirnm ile birlikte Turkiye’nin kasi 18 Austos 1983
tarihinde 429,1milyon SDR'ye yukseltilirken, 2Z8ibat 2007 tarihinde ise
1,191,30 milyon SDR’dir.

Turkiye'nin  ddemeler dengesi sorunlariyla #smasi veya bu tir
sorunlara yol acabilecek makro ekonomik denged@likicine girmesi
durumunda. IMF'ndan teorik olarak kullanabilgcemkanlar sunlardir.

Rezerv Dilim pozisyonu, Destekleme Duzenlemesinglibalarak Kredi

Dilimlerinin Kullanim Imkani, siiresi uzatiimudiizenlemeye 4 olarak

Gengletiimis Fon Kolaylgl, Telafi Edici ve Olganistii Finansman
Kolaylgl ile gecici imkanlar arasinda yer alan Petrol Kbiadir.

(Karluk,2005)



TABLOL:Turkiye'nin Uluslararasi Para Fonu’'ndaki Fin ansal Durumu
(30 Nisan 200y

Uyelik Statiisii: 11 Mart 1947

Genel Kaynaklar Hesabi: Milyon SDR Kota %
Kota 1,191,30 100
Rezerv Pozisyonu 112,78 9,47

Borcu Milyon SDR Kota %

Stand by diizenlemesinden 5,236,95 439,6

Kaynak:http://www.imf.org/external/np/fin/tad/exfin2.aspmemberKeyl1=
980&datelkey=2007-05-21.

Turrkiye'nin Uluslararasi Para Fonu fle Stand-By Anlamalari

1946 devalliasyonu, Turkiye'yi diinya ekonomisineegrd etmeye yonelik
liberalizasyon oOnlemleriyle birlikte uygulamaya kodu ve dg yardim
araysina balandi, sonunda Turkiye IMF, Dlnya Bankasi ve Avriigisadi
Ishirligi Orgutlerine 1947 yilinda lye olarak uluslararasitegrasyon ile
baglantilarini kuvvetlendirdi (Boratav,1989).Devaltasyn
gerceklgtiriimesinin 6nemli nedenlerinden biri o yillardMFna girildigi
taktirde devallasyon vyetkisinin sinirlanacak olydisi IMF o yillarda
Ulkelerin tek bglarina %10'un Uzerinde devallasyon yapmalarini izne
bagliyordu.IMF'na katilmadan ©nce buyidk oranda bir aéasyon
yapillmasina karar verildi. Bu nedenden dolay! biridevalliasyon buyuk
tartsmalara konu oldu.(Kepenek ve Yentlrk,2000).Bu sgadier
dogrultusunda Turkiye ekonomisinde go6zlenen ithalatislari toplam
uretimdeki dgusler Turkiye’'nin IMF destekli 4 Austos 1958 istikrar
onlemlerini almasini gerektirdi.

4 Agustos 1958 kararlar Turkiye’de para mal ve emslagalarinin eksik
isledigi sermaye piyasasinin olmgdve devlet midahalesinin §on oldwu

bir ortamda yarirlge konmgtur ve s6z konusu kararlar IMF'nun Ortodoks
kokenli para ve maliye politikalarini iceren bitiksar programi yapisina
sahiptir. (Parasiz, 1998).

1960 Odemeler bilancosu dengegizlidoviz rezervlerindeki azalma ve
ulkenin dsa b&imliliginin artmasi sonucunda kalkinma planlari ile istikr
araysl icersine girildi. Turkiye’ nin 1958 yilinda ki and-by dizenlemesi
g6z ardi edilirse, IMF ile ifkilere balamasi ile birlikte ilk stand-by
anlgmasi da 1 Ocak 1961tarihinde gercekigdi. Bir yil siren bu ilk

stand-by anlgmasi 31 Aralik 1961'de sona erdi. Turkiye'nin ABe il



iliskilerinin bglamasi da IMF ile stand-by diizenlemelerininglbdig
doéneme rastlangiir. 30 Mart 1962'de IMF ile yeni bir dizenlemeyelen
Turkiye'nin bu anlamasi bir yildan daha az strdi ve 31 Aralik 1962'de
bitti. 15 Subat 1963'te Uguincu stand-by agmteas! yaklark dokuz ay surdd.
Dordincu stand-by anjaasi ise 15Subat 1964 tarihinde kkarken, bu
anlama da 31 Aralik 1964'de bitti. Turkiye, 1961 yilarg 1970 yilina
kadar her yil, IMF ile bir stand-by gerceftiedi. Anlasmalar genellikle bir

yil dolmadan sona erdi. Bu ilk Stand-by anfk@asindan 1970 yilina kadar
Tarkiye'nin ihtiyac duydgu kredinin sglanabilmesi icin her yil niyet
mektuplari hazirlanarak yeni bir stand-by dizenkinegidildi.

1970'ten, 1978’e kadar IMF'na sekiz yil ara vesenbu sire icinde stand-
by anlamasi yapmayan Turkiye, 1978 yilindan, 1980 yilindds, IMF ile
yeniden birer yillik stand-by argiamalari gercekligirdi.

1973 yilinda petrol krizi, 1974 Kibris BarHarekat’'nin butceye getirgli
yuk 1978 ve 1979'da yeni istikrar programinin yliige konmasina ve yeni
stand-by anlgmalarini gindeme getirgtir. Yapilan Stand-by anjenalari
sonucunda uygulanan istikrar programinasikaf trkiye beklediinin ¢ok
altinda ds krediye kavygtu. Kredi girslerinde gorilen aksaklik nedeniyle de
uygulanan politikalar bariya ulgamadi. (Olgun, 1979)

1970’lerin sonuna disu uygulanan istikrar politikalari sonucunda TL’'nin
blyuk oranda deer kaybina gradigl gozlenmektedir. Ayrica ddemeler
bilangosunda beklenen iy§ime sglanamazken, devaltiasyonlar da ithalatin
gerilemesine ihracatin ise artmasina yardimci otagta. Ekonomik
bUyumenin gerilemesinin yani sira, enflasyon yUkégir. Sonucta icinde
bulunulan durumdan kurtulmak icin yine IMF Oneriter bali kalinarak
yeni bir program hazirlangtir. Bu programda 24 Ocak 1980 istikrar
programidir. (Erdost, 1982)

Torkiye, 18 Haziran 1980 tarihinde ilk kez, IMF ilen uzun stand-by
anlamasini gercekigirdi ve bu anlama 17 Haziran 1983'te sona erdi. 1983
yilinda yeni bir stand-by diizenlemesine giden Tyigkiin anlgma siresi
bir yil sirdi. Bu dénemde (lkede kontrol altinanainayan enflasyon ve
gelir dagzihmi esitsizligi gozlendi.

1980 yilindan sonra uygulanan yeni istikrar politk kiresellgmenin de
etkisiyle kamu kesiminin ekonomi icindeki payinickilimeye gimli bir
anlays benimsemitir. Ancak bu anlagin llkede kuramsal hukuksal ve
ekonomik temeli olmagindan 24 Ocak Programi Ulkede 6nemli toplumsal
ve ekonomik sorunlara yol acghr.(Kazgan,1995)



Tuarkiye, 1984 yilindan 1994 yilina kadar IMF ileust-by dizenlemesine
gitmedi. 8 Temmuz 1994'te yapilan stand-by ise 2&iIFL995'te sona erdi.
4 yillik aradan sonra 1999-2002 doneminde 17.skanddlizenlemesi
gerceklatirildi.(http://www.ntvmsnbc.Com /news/301119.aspjrkiye 18
Aralik 2000 tarihinde likidite dari@mzindan dgan kriz sonrasinda, gelirler,
harcamalar, para piyasalari ile dzgilene dahil yapisal reformlara gkin
yeni 6nlemlerin yer algh IMF ile kendisini ¢cok fazla k#ayici yeni bir
niyet mektubu vererek anlmak zorunda kalmtir.(Parasiz,2002)18. stand-
by dizenlemesine §ubat 2002'de bgadi. 18.Stand-by anjmasinin, 4
Subat 2005 de sona er@getarinten 6nce Ocak 2005'te 19.stand-by
dizenlemesine gitti. 11 Mayis 2005 de de 10 Map@82le sona erecek
olan 19. Stand-by diizenlemesi gercgididdi.

TABLO 2: Tirkiye'nin Uluslararasi Para Fonu ile Gerceklestirdi gi
Stand-By Anlasmalari (20 Mayis 2007)

villar Sure Ongt')r_ulen Kredi KuIIar_uIan Kredi
(Ay) (Milyon $) (Milyon $)

1 |1 Ocak 1961 12 55 24

2 |30 Mart 1962 9 46 22

3 |15 Subat 1963 11 32 32

4 |15 Subat 1964 11 32 28

5 |1 Subat 1965 12 32 0

6 |1 Subat 1966 12 32 32

7 |15 Subat 1967 11 40 40

8 |1 Nisan 1968 9 40 40

9 |1 Temmuz 1969 12 40 15
10|17 Agustos 1970 12 132 132
11 |24 AJustos 1978 | 24 441 132
12119 Temmuz 1979 | 12 368 338
13|18 Haziran 1980 36 1,838 1,838
14 |24 Haziran 1983 12 331 83
15 |4 Nisan 1984 12 331 248
16 |8 Temmuz 1994 14 897 682
17 |22 Aralik 1999 36 22,105 17,254
18 |4 Subat 2002 36 18,846 16,846
19 |11 Mayis 2005 36 10,000 4,748

Kaynak: http://www.hazine.gov.tr



Tirkiye'nin Uluslararasi Para Fonu'na Geri Odeme Rhi

Uluslararasi Para Fonu'na Uye lkelerin, IMF-stagd-dizenlemesi
cercevesinde kullanmoldugu kredilerin vadesi 5 yil, 6deme dénemi ise 3
yil 3 ay dir. IMFicra Direktorleri Kurulu 28 Kasim 2000 tarihinde éiérin
kredi geri O0demelerini normal vadesinden bir yil cényapmasinin
beklenmekte oldgu yéninde bir karar algtir. Fakat vadesinden bir yil
once geri 6deme yapmak bir zorunlululgididir.

Hazine Mdustgarligi verilerine gore, Turkiye'nin IMF 'na olan borglar
2003-2006 dbéneminde onemli dlgctide kapattmi S6z konusu donemde
Turk Hazinesi, IMF'ndan 8 milyar 391 milyon dolaorig aldi ve anapara ve
faiz olmak lzere 25 milyar 568 milyon dolar borgedeesi gercekigirdi.
IMF'ndan 2003 yilinda 1 milyar 770 milyon, 2004igda 1 milyar 233
milyon, 2005'te 2 milyar 381 milyon, 2006'da 3 naity7 milyon dolar bor¢
kullanan Tirkiye, 2003'de 2 milyar 769 milyon, 2@ 5 milyar 910
milyon, 2005'de 8 milyar 448 milyon, 2006'da 8 raily441 milyon dolar
bor¢ ana para ve faiz 6demesi yapti. Boylece sonidd 17 milyar 177
milyon dolar net bor¢ ddemesi yapan Turkiye, ilkedéMF'ndan aldg
borctan cok daha fazlasini édedi.

Yeni stand-by dizenlemesi kapsaminda 2006 yiligkiril 2,52 milyar SDR
tutarindaki (yaklsk 3,80 milyar ABD Dolari) geri ddeme plani erken
6deme yerine normal 6édeme takvimine alinarak 2007aykaydirildi

TABLO 3:Tirkiye’'nin Uluslararasi Para Fonu'na Geri Odeme
Projeksiyonu (30 Nisan 2007)

(Mdn SDR)

Yillar 2007 2008 2009 2010 2011
Anapara 1,456,47 | 1,244,05]|1,693,27] 843,16

Faiz 233,87 | 197,63 | 108,6 | 28,96 0,63

Toplam 1,690,34 |1,441,67|1,801,864 872,13 0,63

Kaynak:http://www.imf.org/external/np/fin/tad/exfin2.aspmemberKeyl=
980&datelkey=2007-05-21.

IMF'nun verilerine gore Turkiye, 2007'de geri 6ddemkonusunda nispeten
daha rahat bir sirece girerken 2005 ve 2006 illa8 milyar dolarin
Uizerinde bir 6demeyle tamamlayan Turkiye'den 200rida ise 5,6 milyar
dolarlik  bir 6deme bekleniyor. Mevcut stand-by amasinin
tamamlanaga 2008 yilinda IMFna toplam 2,1 milyar dolarlik éche
yapacak Turkiye'nin, 2009 yilinda da 2,1 milyaraibk bir geri 6deme



yapmasi gerekecek. Turkiye IMF'na olan mevcut orgh 2010 yilinda
yapacgl 722 milyon dolarlik 6demeyle tamamlgnolacak. Ancak ekonomi
yonetimi, s6z konusu ddeme planini daha da erkekerek sona erdirme
alternatifini de dgerlendirebilir. (http://www.imf.org/)

TURKIYE'NIN ULUSLARARASI PARA FONU iLE 19.STAND-BY
ANLA SMASI

IMF ile 19. stand-by animasini 11 Mayis 2005 tarihinde imzalayan
Turkiye, gecny Uc yillik programin devami nitgindeki 2008 Mayis ayina
kadar strecek olan yeni programla ekonomideki yamighpilanmanin eksik
kalan yonlerini tamamlamaylr hedefliyor. Yeni ¢ Ikl stand-by
duzenlemesi kapsaminda 2005-2007 dbéneminde IMF riddlaniimasi
ongorilen kaynak tutari ise 10 milyar ABD Dolaridir

IMF'nun on bir gézden gecirmeyle denetleygic£9.Stand-by ankamasinin
hedefleri, blylumenin sardurdlebiligli icin gereken keullari yaratma ve
yasam standardinin yikseltiimesisizligin azaltiimasi, AB ekonomilerine
yaklasmaya yardim edilmesi ve IMF degteden dizenli bir cilgin
sglanmasi olarak belirlendi. Toplam 10 milyar dolrlistand-by
anlgmasinda kredinin ilk kismi kullanima birakilirke887,5 milyon ABD
dolarlik kisminin 11 @ parcada verilege kararlgtinimistir.
(http://www.hazine.gow.tr/Standby/9GGNM/9ggnm_tmin.)

TABLO 4:Turkiye-Uluslararasi Para Fonu lliskilerinde Son Ug
Finansal Duzenleme (30 Nisan 2007)

. Onaylanma Sona Erme Qnaylanan IKuIIanll.an
Dizenleme Tarihi Tarihi Miktar(Milyon Miktar (Milyon
SDR) SDR)
Stand-by 11 Mayis 2005 | 10 Mayis 2008 6,662,04 3,664,12
Stand-by 4 Subat 2002 3 Subat 2005 12,821,20 11,914,00
Stand-by 22 Aralik 1999 4 Subat 2002 15,038,40 11,738,96

Kaynak:http://www.imf.org/external/np/fin/tad/exfin2.aspmemberKeyl=
980&datelkey=2007-05-121.

Tarkiye'nin Uluslararasi Para Fonu ile 19.Stand-byAnlagmasi Niyet
Mektubu

IMF tarafindan dlkenin niyet mektubunun uygun buhasi, Ulkenin dier
uluslararasi bor¢clanmalarina olumlu yonde etkideirmusu ve yail 151k
yaktigi icin Glke agisindan ¢ok dnemlidir. (Karluk, 2007)



IMF' na, 26 Nisan 2005 tarihinde gonderilen ve BeBakani ile Tarkiye
Cumbhuriyeti Merkez Bankasi geninin imzalarini tayan Niyet Mektubu,
iki buguk sayfasi 6n bildiri olmak Uzere toplam Sdyfadan olgsuyor. IMF

Icra Direktorleri Kurulu tarafindan onaylanan Niyééektubu'nda, IMF'nun
mali destginden c¢ikmaya hazirlik olarak vesdoklara kagi dayaniklilgini

artirmak icin uluslararasi rezerv pozisyonunun efidirilecg amaci
belirtiliyor.

Son iki yilda, ekonomik buylime énemli bir orandeageen, enflasyonun tek
hanelere indirildii, yatirimci guveninin yeniden tesis edfidi faiz
oranlarinin gerilegi Turkiye ekonomisinin, Avrupa Birdi'ne uyum
sgglamasinin temel hedef olarak vurgulaghdniyet mektubunda, program
surecinde, d§uk enflasyon, guclu ve surdurilebilir baytime ilehdamin
artinlmasinin hedeflengii ifade edilerek izlenecek politikalar belirlenytii.
Bu politikalar, (http://www.arsivsabah.com.tr/2005/13/eko101.htm)

Cari Islemler Acpl Politikasi, Cari glemler acgginin 2005 vyilinda
GSMH'nin ylzde 4,5'ine, programin geri kalan yihga ylzde 3'e
disurtlmesihedeflendi.

Enflasyon Politikasi, Enflasyonun tek hanelerestdilmesi ve AB
standartlarina indirilmesi cabasinin, Merkez Bankas ba&imsizlg
korunarak, mali disiplin gganarak gerceklgirilecegi, bu cercevede de,
Ocak 2006'ya kadar resmi enflasyon hedeflemesingilegezi ve
enflasyonun, 2005'te yizde 8, 2006 ylzde 5, 200yliede 4 olarak
hedeflenip programin sonuna kadar yiizde 5'in aindailecesi belirtildi.

Blyumeistindam Politikasi, biyiime, ekonomide siirdiriilebiilyime
sglamanin yani sira ¢ yilda milli gelirde ortalabizyiime hedefi yiizde 5
olarak belirtilirken istihdam politikasi da, biyége paralel olarak t¢ yilda
1 milyon 650 bin Kilik istihdam artgi hedeflemektedir.

Faiz Dkl Fazla Politikasi, Ug yillik stand-by diizenlemssirecinde, siki
kamu maliye politikasina devam edilgceborclarin azaltilaga, program
sonuna kadar da, Gayri Safi Milli Hasila’nin yuié'i oranindaki faiz di
fazla orani hedefinin devam ettirilegie net kamu bor¢ stokunun da,
program sonuna kadar GSMH'nin yuzde 5'ine indirdmi& hedeflendii
ifade edilmektedir.

Vergi Politikasi, Gelir Vergisi reformu yapilarabordrolular ile beyana tabi
tarifeler (serbest meslek mensuplari ve esnaf wiBshrilecek. Vergiye tabi
gelir dilimi sayisi azaltilacak. "Gider indirimilséemi yenidersekillenecek.
Ornesin sagslik, egitim harcamalarinin da vergi matrahindaiiiilmesinin



yolu acilacak. KDV politikasi; @tim, sglik ve bazi gida drinlerinde
yapilan indirimlerden sonra program ddnemi boyukdaV oranlan ve
kapsami dgistiriimeyecek. Kurumlar Vergisi; 3 yil icinde Kuruar Vergisi
oranlar basitlgirilecek, vergi tabani gegletilecek, oranlar AB ile uyumla
hale getirilecek. Banka ve Sigorta Muameleleri Va@rdBSMV); 2005
yilinda gelir hedefleri gigl takdirde, finansal aracilik vergilerisaamall
olarak kaldirilacak. BSMV kallar elverirse 2006 yilina kadar, Kaynak
Kullanimi Destekleme Fonu (KKDF) da 3 yil icindeldalacak. Menkul
Kiymet Vergisi; 2006’'dan itibaren menkul kiymetl&anka mevduatlari ve
diger finansal varliklardan elde edilen kazanclar itgk bir vergi orani
uygulanacak. Bu oranin yuzde 15 olmasi kagarlamisti. Maktu Vergiler;
2005 yilinda maktu vergiler ve IK fiyatlari 2005 yil program
varsayimlariyla uyumlu olacak. Yani sigarada, taijjunlarinda uygulanan
vergiler ve KT fiyatlar en az enflasyon oraninda artirilacak

Yerel Yonetim Politikasijl 6zel idareleri ve belediyelerin borg stoku yillik
gelirlerini smamali ve blylksehir belediyelerinin bor¢ stoku ise yillik
gelirlerinin 1,5 kati ile sinirlandiriimahdir. Tirperel yénetimlerin yillik
gelirlerinin ylzde 10'unu g@n yeni i¢c borclanmalari merkezi hikimetin
iznini gerektirirken belediyelerin bor¢ geri 6demwl genel bltce vergi
gelirlerinden ayrilacak paylardan yapilacak kekerg givence altina
alinacaktir.

Sosyal Guvenlik Politikasi, SSK, B&ur ve Emekli Sangs aciklarina,
GSMH'nin yizde 4,5' oraninda tavan konulacak. @bsgyivenlik reformu,
prim tabaninin déstiriimesi ve emeklilik yainin ayarlanmasi 10 yillik
sirede GSMH'nin yuzde 1'i dizeyinde tasarruf yajaika Sgliktaki
reformlarin getirebileggé olasi maliyet icin telafi edici mali tedbirler
alinacak.

Ozellgtirme Politikasi, Tiirk Telekom’'un 6zellgirmesi programini dénim
noktasi olacak. Tupsan 2005 yilinda kalan yizde 51'lik hissesi blokralk
satilacak. Erdemir'in ylzde 46'lik hissesi, bloksgotntemiyle 2005 icinde
Ozellsstirilecek.

Kamu Bankalari politikasiHer kamu bankasi icin o6zejteme stratejisi
Haziran 2005'e kadar kabul edilecek. Vakifbanklik halka arzi 2005
sonuna kadar yapilacakBDDK, bankacilik sektorinin gézetim ve
denetimine ikkin yerinde ve uzaktan denetim faaliyetlerinin
koordinasyonunu $tamaya ve personelin etkigihi artirmaya yo6nelik
tedbirler listesi takvimini Eylil 2005 sonuna kadarayinlayacak.
Finanssal sistemin entegre denetimi i¢in bir korkileulacak ve raporunu
Mart 2006'da yayimlayacak. Program slrecinde, ipatartaminin daha da



gelistirilecegi, yeni bankacilik yasasiyla, diizenleme ve denetlsisteminin
daha da guglendirilegeve kamu bankalari yeniden yapilandirilacaktir.

Tuarkiye'nin Uluslararasi Para Fonu ile 19.Stand-byAnlasmasi Gozden
Gecirmeler

Go6zden gecirmeler, IMF agisindan program performmamgen anlamda
degerlendirilmesi i¢in bir firsattir. Performans kriteutturulmus olsa bile,
eger program amaclara glaada bgarisiz kaliyor veya bununla ilgili bka

sorunlar ortaya cikiyorsa, IMF program gbzden geesinin
tamamlanmamasina karar verebilir. Bunun en tipikegr performans
kriterinin sa&lanmasi, ancak bunun hemen sonrasina programinefeéi
basarisini olumsuz etkileyecek énlemlerin alinmasiBidyle bir durumda,
g6zden gecirme tamamlanmadan veya ilerideki  kuiidam
gerceklgtiriimeden ©6nce hikimetin iyiérici politikalari  aldgini

goOstermesi gerekir. (Karluk, 2007)

Turkiye'nin Uluslararasi Para Fonu ile yaptl9. stand-by animasi 11
g6zden gecirmeyle tamamlanacaktir. GUnimuize kadageglaen gézden
gecirmeler de 1.ve 2. , 3. ve 4. gO0zden gecirmeldrdestiriime yoluna
gidilirken 5. ve 6. gbzden gecirmeler tek tek g&lesgirilmi stir.

IMF Icra Direktorleri Kurulu, 1. ve 2. Gozden Gegcirmeligkin niyet
mektubunu onaylayarak yakl&a 1,6 milyar ABD Dolari (1,1 milyar SDR)
tutarindaki kredi dilimini serbest biraktl. 1. ve. Z6zden gecirme
kapsaminda kamu maliyesi ve para politikas! ildiilgedefler ve yapisal
reform programi kapsaminda bankacilik, kamu bankeadasyal givenlik ve
vergi reformuna ikkin calsmalara yer verildi.

3. ve 4. GOzden Gegirmelerin bitigilerek tamamlanmasiyla yakik 1,9
milyar ABD Dolart (1,3 milyar SDR) tutarindaki lde dilimi serbest
birakilms oldu. Hazine Mustarhgi'nin aciklamasina goére, 3. ve 4. Niyet
Mektubu’'nda sglikta ek tedbirlerden 2,1 milyar YTL tasarruf bekiiken
vergi reformunun ikinci ay@nin Temmuz ortasina kadar hazirlanmasi ve
Eylil sonuna kadar TBMM’ne sunulmasi, yengvie ve sektorel vergi
indiriminin de olmayaca belirtildi.

Hazine Mustgarhigl, IMF ile yuritilmekte olan stand-by diizenlemasisi
gbzden gecirmesinin IMHcra Direktorleri Kurulu tarafindan gdyiilerek
onaylandiktan sonra yaki& 1,132 milyon ABD Dolari (749,5 milyon SDR)
tutarindaki kredi diliminin serbest birakiggini acikladi. 5.G6zden Gegirme
calismalar kapsaminda fa vergi politikasi ve idaresi, sosyal guvenlik ve
mali sekt6r olmak Uzere yapisal reformlarda devtler dgerlendirilmistir.



(http://lwww.treasury.gov.tr/GuncelDuyuru/DEI_200@80 IMF.pdf)

Turkiye ve IMF stand-By Dizenlemesi'nin 6.g0zdergigae calgmalari
kapsaminda, K'lerin orta vadede kamu maliyesi program hedefleri
uyumlu bir performans sergilemesine katkida bulakaasa, orta ve uzun
doénemli yapisal icerikli dizenlemelere yonelik tikpalismalarin bir sire
daha devam ettirilmesine ihtiya¢ bulunmaktadir. Kamaliyesi hedeflerine
KiT’lerin yapac# katkiyr desteklemek tzereiK ve Merkezi YoOnetim
Butcesi harcamalarinda GSMH'nin yiizde 0,2’'si ordaitasarrufa gidilmesi
kararlagtiriimistir. Ayrica kisa vadede R’lerin tahsilat sistemlerini daha
sgghikll bir yapiya kavgturacak, orta vadede ise maliyet yapilarinda
meydana gelen kalici nitelikteki gisikliklerin bu kurulularin - mali
performanslarini bozmamasingkeyacak yapisal nitelikli adimlarin atiimasi
Uizerinde gorgibirligi sgglanmstir. Bu ¢algmalar sonucunda Niyet Mektubu
taslagl Uzerinde mutabakat anms olup, prosedire yonelik hususlarin
tamamlanmasi sonucunda Uluslararasi Para Horai Direktorii Kurulu
2007 yii Mayis ayr icinde toplanarak, 6. gbzden cigeeyi
gerceklatirmistir. 6. gbzden gegirmenin tamamlanmasiyla ygkld,135,3
milyon ABD Dolari (749,5 milyon SDR) tutarindaki ddi dilimi serbest
birakilmstir. (http://www.hazine.gov.tr)

19.Stand-by Anlgmasi’'nda Uluslararasi Para Fonu’nun Tirkiye'den
Beklentileri ve Dgerlendirmeleri

IMF, 4.madde kapsaminda ygptgorismeleri sonuclandirarak Turkiye'ye
bir 6neri paketi sundu. IMF'nun sunglu deserlendirmeler ve Oneriler;
(http://www.radikal.com.tr/haber.php?haberno=215207

2006 yili buyime rakami Turkiye'nin uzun dénem lamaasindan yuksek
olsa da, bircok vyikselen piyasa ekonomisindeki bisin hala
gerisindedir. Issizlik ylksek seviyesini korumaktadir. Blyime
potansiyelinin artiriimasi, piyasalarin ve potasekiyerli ve yabanci
yatirimcilarin giaveninde kararli iyidme gerektirmektedir. Bunun igin de;
Maliye ve para politikalarindaki disiplinin, giik enflasyonu givence altina
almak ve 0Ozellikle halen yiksek seviyede bulunamikaborcundan
kaynaklanan kirilganliklari azaltmak amaciyla stidiiesi, verimlilgi
desteklemek, istihdam ve yatirimi artirmak amacigta odakli yapisal
reformlarin ilerletiimesi sonucu potansiyel blyumep 5'in oldukca
Uzerinde seviyeye yukseltecektir. Daha gucli buydemeskonominin cari
yatirim gibi daha istikrarli kaynaklara yoneltmeketiyle, dg soklara kagl
hassasiyetini azaltacaktir.



Faizlerin Durdlmesi, Enflasyon oranlarindaki gig 2006 yilinda kesintiye
ugramstir. Fakat enflasyonda hedefegdo bir yakinsama gercekimedii
taktirde Merkez Bankasl, politikasini daha da sagkimaya hazirdir.
Enflasyonun somut bigekilde digls egilimine girdiginin teyit edilmesi
halinde, faizler ihtiyath bir yakkam gergcevesinde durilecektir.

Faiz Dk Fazla, Yuzde 6,5 faiz gifazla strdurilmeli, bu hedef 2008'de de
muhafaza edilmelidir. Bunun igin harcamalarin bedinirlar dahilin de
tutulmasi biyik énem arz edecek olup, bitce kaliteazaltan ve vergi
tabanini daraltan bir defaya mahsussgirierden kaciniimalidir.

distrdlmesi ve bozucu etkileri olan vergilerin azatigsina yonelik temel
hedeflere odaklanmali. Kamu Borcunun net bazda G®MHyaklssik
%30'una digirulmesinin kamu maliyesinin Oncgli oldugu konusunda
mutabakat olgturulmustur.Bu mutabakat gganmalidir.

Yapisal reform, reform gindeminin en temel unsumtian biri, sosyal
guvenlik reformunun yeniden hayata gecirilmesi dicha

Is Yasalarinda Esneklik, Blyume buyik 6lclide istihsamartmasina ve
isgctu verimliligine bali olacaktir. Gorgmelerde emek piyasasi
duzenlemelerinin - yurmgatilmasinin  ve yiksek istihdam vergilerinin
azaltilmasiningsizligi distrebilecgi, isguci katihmini arttiraga ve ciddi
duzeydeki kayit @1 kesimi daraltaga hususunda gosibirligine variimstir.

Istihdamda Vergi Yukini Azaltmak, Emek piyasasind&atiliklari

gidermek amaciyla atilabilecek adimlar arasinda et biyuk o6lcekli
sirketler Uzerinde ge almaya ikkin bazi zorunluluklarin kaldiriimasi,
zorunlu kidem tazminati sisteminin rasyongitédmesi, esnek kegullu

istihdam uygulamalarina izin verilmesi ve Uzerindelergi yukinin
azaltilmasidir.

Bankalarin 6zellgiriimesi, butcesartlari elverdii dlctide finanssal aracilik
vergilerinin  kaldirilmasi, bga Halk Bankas’nin halka arzinin
tamamlanmasi olmak lizere kamu bankalarinin Gtiellmesi de kararhlikla
ilerleme sglanmalidir.

Denetimin gektiriimesi, Finanssal sektor gglikce kurumsal cercevenin ve
denetim alt yapisinin ayni paralelde gefimesi buytk 6nem arz edecektir.
Gozetim uygulamalarinin daha da gelilmesi oncelik tairken, sirket
bilangco bilgilerinin  kapsaminin ve zamanlamasinia ilestiriimesi



gerekmektedir. Yeni Ticaret Kanunu’nun erken bimaada cikariimasi bu
kapsamda yararli olacaktir.

Yabanci Sermaye; [Foudan yabanci yatirimlarin gelecekte daha da artmas
icin 6dnemli bir imkan mevcuttur. Ozefiirme programinin ilerletiimesi, AB

ile yakinsama amaciyla vyuritilen reformlarin devasttiriimesi ve
piyasalara gig onundeki engellerin azaltiimasi amaciyla Uriin ghga
duzenlemelerinin yuryatilmasi yeni 6zel yatirimlari destekleyecektir.

SONUGC

Uluslararas! Para Fonu, uye dlkelerinin finansmitiyacini kagilamak,
Odemeler dengesi agni kapatmak, Ulkede ekonomik istikrari gkamak
amaclyla kurulmgtur. Bu amac¢ dgrultusunda finansman kolagh
sgilayacal Ulkelerin uygulayaga ekonomik programlari da belirlemeye
baglamistir. Fakat IMF tarafindan uygulanan istikrar praghari tlkenin
ekonomik yapi vesartlarina zaman zaman uymayarak olumsuz sonuclar
dogurabilmektedir.

Turkiye, IMF ile 1947 yilindan ginimize kadar ekamilo krizlerden
kurtulabilmek, yapisal reformlari ayabilmek ve finansman ihtiyacini
giderebilmek icin farkli dénemlerde farkhi onlemleceren 19 kez IMF
destekli ekonomik programlari uygulamasingman bu politikalarin bytk
bir kismi gerek yapisal dizenlemelerin yeterli almasindan, gerekse siyasi
degisimlerin politikalarin uygulama strecini etkilemeden dolayi gerekli
basariyr gbsteremersfir.

IMF'nun tarihimizde oldukca uzun gecgei dayali bir yeri olmasina kan
iktisat politikasi icerisindeki konumu 6zellikle 98 yilindaki Yakinizleme
Anlasmasi’'ndan bu yana daha da belirgini&tir. 1999 yilinda yapilan
stand-by anlgmasiyla ekonomik vyapisal reformlarin gercetitémesi
konusunda oldukca ilerleme kaydedilmesingman, hala kat edilecek
onemli mesafe bulunmaktadir.

Turkiye'nin IMF ile gerceklstirilen 19. stand-by angmasinin sona eregie
2008 Mayis ayina kadar IMF, GSMH'nin % 6,5 oramkidfaiz dgi fazla
hedefinde ve net kamu borcunun GSMH'’ya oraninin '#3@kilmesinin
onemini vurgularken, ayrica secim yil olarak Betien 2007 yil icerisinde
secim oncesinde Sosyal Guvenlik Kanunu TBMM'denirgeteli ve yeni
kurulan illere yonelik tgvik uygulamasinin sinirlar daraltilmali, elekggri
dogalgaza zam vyapilmali, konut sektorini ve konut ilegdi tesvikte
ihtiyath olunmali, butcede de fa s&lik harcamalari olmak lzere gider
artirici girgimlere son verilmeli isteklerini 1srarla vurgulanadir.



19. stand-by ankmasi cercevesinde gerek niyet mektuplarinda gerekse
gozden gecirmelerde verilen taahhit sonucundalelanablyime ve faiz

disi fazla gostergelerinin ginda kalan, faizlerin diirtlmesi, kamu
borcunun azaltiimasi, yapisal reformlarin Ozelliide Sosyal Guvenlik
Reformu’nun hayata gecirilmesi, vergi yukinin atahk istihdamin
arttirilmasi, bankacilik 6zellikle kamu bankalamidzellstiriimesi, yabanci
sermaye gigini artirici 6nlemlerde istenilen hedeflere gamadgimiz
ortaya ¢cikmaktadir.

Ayrica 19.stand-by ardenasi d@rultusunda di bor¢c ve net uluslararasi
rezervlere ilgkin hedeflere ulglirken biyime performansi da finansal
piyasalarda gecen yil gérilen dalgalanmanin zorlrbhg! faiz artgl ve
buna bl kredi genglemesindeki azalma nedeniyle son yillardaki seyrine
kiyasla bir miktar yawdamis olsa da halen program kapsaminda 6ngorilen
seviyeler civarindadir. Fakat enflasyon hedeflentssigerek 2006 yilinda
gerekse 2007 yilinin ilk dort aylik verilerinde szgdar gerceklgmistir. 2006
sonu kamu maliyesi hedefleri kapsaminda konsola®wk sektori faiz di
fazlasi ile sosyal givenlik kuruliarinin genel dengesine skin alt sinir
hedefleri tutturulmsgtur. Fakat dngdrilenin Gzerinde gercgkle faiz ds
harcamalara ikin dst sinir tutturulamantir. Ayrica faiz dsi fazla,
harcama ve sosyal guvenlik dengesingkiti hedefler, beklenenin altindaki
gelir ve One alinan bazi harcamalar sonucundartgmamstir.

Ekonominin temel yapisi ve bilancolarin son yillrdnemli 6lclde
guclendgi ve bdylece ekonominin, negatibklara kagl cok daha dayanikli
hale geldgi belirtilen 6. gézden gecirme kapsamindaki NiyezKWibu'nda,
Son siyasi belirsizlik finansal piyasa oyngklriskini artirms olsa da, gucli
politikalarin  strddrilmesi  konusundaki taahhidin hafaza edildii
belirtilirken ayrica 2007 yilinda faiz gifazlanin GSMH'nin ylizde 6.7'sine
ulasmasinin  mimkin olabilege 2007 yilinda cari slemler acginin
GSMH'nin ylzde 7.25'ine gerilemesinin beklendiis finansman gorinimu
elverigli seyrini surdirmekte olup g@oudan yabanci yatirimlarin, cari
islemler acginin yarisini finanse edegie cari islemler ve finans
hesaplarindaki geilinelerin yakindan takip edilmesine ve gergkiakdirde,
politika ayarlamalari yapilaga KiT'lerinin mali durumunda zayiflama
gOzlendgi ve bunu ¢ozmek igin de 2008'de ilk ¢ gdan sirketinin
Ozellestirilecegi vurgulanmstir.

Istihdam ve yatinmi artirmak, verimfili desteklemek ve potansiyel
blyumeyi istikrarli birsekilde sirdirebilmek, yapisal reformlarin hayata
geciriimesi ile sglanabilir. Orta vadeli bor¢ azaltma stratejisi @esinde
faiz dii fazla vermeye devam edilerek, daha fazlgigltemin edilmeli, acik
enflasyon hedeflemesi gaultusunda Merkez Bankasinin goasizlig
korunmali, dgik enflasyonu glivence altina almak ve 6zellikleehaliksek



seviyede bulunan kamu borcundan kaynaklanan kmlildar azaltmak
amaclyla finansal sistemin istikrari korunarak wmmli ve para
politikalarindaki disiplinin strdurilmesi gerekmedtr.



KAYNAKCA

Boratav, K.(1989)Trkiye/ktisat Tarihi istanbul: Gergek Yayinevi.
Egilmez, M.(2002). IMF ve TURKYE.(www.mahfiegilmez.com.tr)

Erdost, C.(1982).IMF I[stikrar Politikalari ve TurkiyeAnkara: Sava
Yayinlari.

Gray, H.P.(1987)nternational Ekonomic Problems and Poligies

USA, s.385-386

Karluk, S.R.(1998)Uluslararasi Ekonomik Mali ve Siyasal Kurlar.
Ankara: Turhan

Karluk, S.R.(2005Cumhuriyetin  lanindan  Giiniimiize  Tirkiye
Ekonomisi'nde Yapisal Dogiim istanbul: Beta

Karluk, S.R.(2007). Kuresellgen Dunyada Uluslararasi Kuruglar.
Istanbul: Beta.

Kazgan, G.(1995Yy.eni ekonomik Diizende Tiirkiye’nin Yistanbul Altin
Kitaplar.

Kepenek, Y.- Yentirk, Nur.(2000T)irkiye Ekonomisiistanbul: Remzi
Olgun, H.(1979). “1979 Yilinda Turk Ekonomisinde a&rGelsmeler”,
ODTU Gelsme Dergisj 6:22—23.

Parasiz].(1992).Para Banka ve Finansal Kurujlar. Bursa: Ezgi
Parasiz].(1998)./ktisat velstikrar Politikalari. Bursa: Ezgi
Parasiz,i.(2002). Enflasyon Kriz Ayarlamalar, Dinyada ve Turkiye'de
Kalkinma Makro Ekonomisi SorunlaBursa: Ezgi
http://www.hazine.gov.tr/GuncelDuyuru/DEI_20070418f 6gg.pdf T.C
Bagbakanlik Hazine Mistsarhgl Basin Duyurusu 12 Nisan 2007
http://arsiv.sabah.com.tr/2005/05/13/eko101.html
http://iwww.imf.org/external/np/fin/tad/exfin2.aspr@mberKey1=980&date
1key=2007-04-17
http://www.hazine.gow.tr/Standby/9GGNM/9ggnm_tr.htYeni Stand-by
Duizenlemesindliskin 26 Nisan 2005 tarihli Niyet mektubu)



