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ÖZET  

2007 yılının ortalarında Amerikan mortgage sisteminin çökmesiyle baĢlayan küresel ekonomik ve finan-

sal kriz tüm dünyada yıkıcı etkilere yol açmıĢ; bu durum IMF’ye uluslararası finansal sistemdeki rolünü 

yeniden canlandırması için bir fırsat yaratmıĢtır. Küresel ekonomik kriz IMF kaynaklarına olan talebi 
arttırmıĢ, buna bağlı olarak IMF küresel ekonomik krizin derinleĢen etkilerini bertaraf etmek için kredi 

koĢullarını ve kredi imkanlarını büyük ölçüde değiĢtirerek bir dizi reform yürürlüğe koymuĢtur. Bu ça-

lıĢmada, IMF’de meydana gelen söz konusu değiĢiklikler ve IMF’nin dünya ekonomisinde üstlendiği yeni 
rol tartıĢılmaktadır. 
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ABSTRACT 

The global economic and financial crisis, which began with the meltdown in the American subprime 

mortgage market in the middle of 2007, has caused economic hardship around the world. This situation 

has created an opportunity for the IMF to revive its role in the international financial system. Global fi-
nancial crisis has led to an increase demand for IMF resources. Depending on this, in response to the 

deeping global economic difficulties, the IMF put into effect a series of reforms that will change its credit 

conditions and credit facilities. This paper investigates foregoing changes occurring in the IMF and its 
new role assumed in the world economy. 
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1. GiriĢ 

IMF, kuruluĢundan itibaren önemli eleĢtirilere hedef olmuĢ bir kurumdur. 

IMF destekli istikrar programlarının pek çok ülkede istenilen seviyede baĢarılı so-

nuçlar vermemesi hatta bazı ülkelerde mevcut istikrarsızlıkları daha da derinleĢtir-

mesi IMF istikrar programlarını tartıĢmaların merkezine oturtmuĢtur. Krizden önce, 

gerek IMF’ye yöneltilen olumsuz eleĢtiriler gerekse dünya konjonktüründeki olumlu 

geliĢmeler sonucu IMF’nin dünya ekonomisindeki rolü iyice zayıflamıĢ durumday-

dı. Ancak; 1929 Dünya Buhranından bu yana yaĢanmıĢ en kötü ekonomik kriz ola-

rak adledilen küresel ekonomik kriz, IMF’ye kaybettiği önemini geri kazanması için 

önemli bir fırsat sunmuĢ durumdadır. 2007 yılının ortalarında geliĢmiĢ ülke finans 

piyasalarında likidite sıkıĢıklığı Ģeklinde ortaya çıkan ve ABD mortgage piyasasının 

çökmesiyle etkisini göstermeye baĢlayan ekonomik kriz kısa sürede geliĢmekte olan 

ülkelere de yayılmıĢtır. Küresel mali krizin tüm dünyaya yayılan yıkıcı etkileri IMF 

kredilerine olan talebi arttırmıĢtır. Küresel krizden etkilenen ülkeler politika önerisi 

ve finansal destek için tekrar IMF’ye baĢvurma yoluna gitmiĢlerdir. 

Bu geliĢmeler sonucunda, IMF de ülkelerin mali krizle mücadele etmelerine 

yardımcı olmak ve bu sayede uluslararası ekonomideki kaybettiği önemini geri ka-

zanmak üzere kapsamlı bir yeniden yapılanma sürecine girmiĢtir. Bu doğrultuda; 

IMF üye ülkelerin ihtiyaçların hızlı bir Ģekilde yanıt verebilmek için baĢta kredi 

araçları ve kredi koĢullarında olmak üzere pek çok faaliyet alanında önemli yenilik-

ler gerçekleĢtirmiĢtir. ġöyle ki; IMF kredi kapasitesinin arttırılması, kredi araçlarının 

gözden geçirilmesi, gözetim ve denetim fonksiyonlarının iyileĢtirilmesi bu yeniden 

yapılanmanın belli baĢlı unsurları arasında yer almaktadır. 

Bu çalıĢmanın amacı; küresel ekonomik kriz nedeniyle IMF’de meydana ge-

len yeniden yapılanma sürecini incelemek ve IMF’nin küresel krizle mücadele kap-

samında uluslararası finansal sistemde üstlendiği yeni rolü ortaya koymaktır. ÇalıĢ-

ma dört bölüm olarak planlanmıĢtır. Ġkinci bölümde, IMF’nin tarihçesine ve IMF 

istikrar progralarının makroekonomik etkilerine iliĢkin literatüre yer verilmiĢtir. 

Üçüncü bölümde kısaca küresel mali krizin etkilerine değinilmiĢtir. Dördüncü bö-

lümde IMF’nin değiĢen yapısı incelenmiĢ ve bu bölümü sonuç ve değerlendirme 

kısmı takip etmiĢtir. 

2. Tarihçe ve Literatür 

IMF, 1945 yılında kurulmuĢ olan ve günümüzde 187 üyesi bulanan önemli 

uluslararası kuruluĢlardan biridir. IMF’nin kuruluĢ amaçları; uluslararası parasal 

iliĢkileri düzenlemek, uluslararası ticaretin dengeli büyümesini sağlamak ve ödeme-

ler dengesi sorunu yaĢayan üye ülkelere bu sıkıntılarını aĢmaları için gerekli mali 

desteği sağlamak olarak belirlenmiĢtir. Bununla birlikte, dünya ekonomisindeki ge-

liĢmelere bağlı olarak zaman içerisinde IMF’nin amaçları da geniĢlemiĢtir. Bu doğ-

rultuda, IMF baĢlangıçta belirlenen amçları yanında, üye ülkelerin karĢılaĢabileceği 

tüm önemli sorunların çözümünde finansal yardım ve teknik destek sağlayan bir ku-

ruluĢ haline gelmiĢtir.  
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Eskiden olduğu gibi günümüzde de ödemeler dengesi problemi yaĢayan üye 

ülkeler belirli programları uygulamaları koĢuluyla IMF’den finansal destek sağlaya-

bilmektedirler. Klasik bir IMF istikrar programı; devalüasyon yapılması, bütçe açık-

larının azaltılması, fiyatların serbest bırakılması, reel ücretlerin düĢürülmesi, piyasa 

faiz oranlarının yükseltilmesi ve ticaretin liberalleĢtirilmesi gibi standart politikaları 

kapsamaktadır. Bununla birlikte IMF, önerdiği bu politikaları uygulayan ülkelerde 

çoğunlukla bir ekonomik büyümenin kaydedilmediği hatta bazen bu programların 

mevcut krizleri daha derinleĢtirdiği gerekçesiyle zaman zaman çeĢitli eleĢtirilere ma-

ruz kalmıĢtır. 

IMF istikrar programlarının baĢarılı olup olmadığını değerlendirmek amacıy-

la yapılan çalıĢmalar daha çok uygulanan programların enflasyon, ekonomik büyü-

me, cari iĢlemler dengesi ve ödemeler dengesi gibi bazı önemli makroekonomik gös-

tergeler üzerindeki etkilerini incelemeye yönelik olmuĢtur. Bu çalıĢmaların ulaĢtık-

ları sonuçlar incelendiğinde; bazı araĢtırmacılar IMF programlarıyla ülke ekonomi-

lerinin daha da kötüye gittiği yönünde sonuçlara ulaĢırken, bazı araĢtırmacıların bu 

programların ülke ekonomilerini olumlu etkilediğini belirterek IMF politikalarını 

savunduklarını görmekteyiz. Bununla birlikte, IMF programlarının ülke ekonomisi 

üzerinde hiçbir etkisinin olmadığını ileri süren çalıĢmalar da mevcuttur.  

Örneğin Przeworski ve Vreeland (2000), Hutchison (2001), Barro ve Lee 

(2003), Dreher (2005)’de IMF programlarının ekonomik büyümeyi olumsuz etkile-

diği yönünde sonuçlara ulaĢırken; Killik ve diğerleri (1992) ve Dicks-Mireaux ve 

diğerleri (2000) ise, IMF programlarının büyüme üzerinde olumlu etkide bulundu-

ğunu tespit etmiĢlerdir. Buna karĢılık; Connors (1979), Hardoy (2002) ve Easterly 

(2005) IMF programların ekonomik büyüme üzerinde herhangi bir etkisinin olmadı-

ğını ifade etmiĢlerdir. Edwards ve Santaella (1992), Bird (1996) ve Dicks-Mireaux 

ve diğeleri (2000) yaptıkları çalıĢmalarda, IMF programlarının enflasyon üzerinde 

herhangi bir etkisi olmadığını; Goldstein ve Montiel (1986) ise IMF programlarının 

enflasyon oranında bir artıĢa neden olduğu sonucuna ulaĢmıĢlardır. Bununla birlikte; 

Khan (1990), Schadler ve diğerleri (1993) ve Conway (1994) IMF programlarının 

enflasyon oranında bir düĢüĢe yol açtığını tespit etmiĢlerdir.  

IMF programlarının cari iĢlemler dengesi üzerindeki etkilerini ölçmeyi amaç-

layan çalıĢmalarda; Bird (1996), Khan (1990), Conway (1994), Bagci ve Perraudin 

(1997) programdan sonra bir iyileĢme olduğu sonucuna ulaĢırken; Goldstein ve 

Montiel (1986)’da yaptıkları çalıĢmada IMF programlarının cari iĢlemler dengesini 

olumsuz etkilediğini tespit etmiĢlerdir. Bunun yanında, Killick ve diğerleri (1992) 

IMF programlarının cari iĢlemler dengesi üzerinde bir etkisi olmadığını belirtmiĢler-

dir. IMF programlarının ödemeler dengesi üzerindeki etkilerini ölçen çalıĢmalarda; 

Connors (1979) IMF programlarının ödemeler dengesi üzerinde etkili olmadığı so-

nucuna ulaĢırken, Khan (1990) ve Bird (1996) IMF programlarının ödemeler denge-

si üzerinde olumlu etkilerde bulunduğunu tespit etmiĢlerdir. Goldstein ve Montiel 

(1986) ise IMF programlarının ödemeler dengesini olumsuz etkilediğini belirtmiĢtir. 
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Dikkat edileceği üzere, IMF politikalarının ülke ekonomileri üzerindeki etkileri ko-

nusunda yapılan çalıĢmalarda tam bir mutabakat söz konusu değildir. 

IMF destekli istikrar programlarının uygulandıkları ülkelerde etkin sonuçlar 

verip vermediğini araĢtıran çalıĢmalarda elde edilen bulguların, politikaların güveni-

lirliği açısından belirsizlik içermesi, IMF programlarına yöneltilen eleĢtirilerin art-

masına yol açmıĢtır. IMF’ye karĢı olan görüĢlere göre, IMF aĢırı müdahaleci ve çöz-

düğünden daha fazla sorun yaratan bir kurum olarak nitelendirilmekte ve uzun dö-

nemde büyüme ve geliĢmeyi engelleyen politikalar önerdiği gerekçesiyle eleĢtiril-

mektedir. Hatta bu programların uygulandıkları ülkelerde krizlere neden olmaları, 

birçok ülkenin IMF ile yollarını ayırmasına yol açmıĢtır. Malezya, Rusya, Arjantin 

ve Brezilya IMF ile yollarını ayırmıĢ ve baĢarılı olmuĢ ülkeler arasındadır. Bazı 

araĢtırmacılar ise daha da ileriye giderek, dünyada esnek döviz kuru rejimi uygu-

lanmaktayken ve ödemeler dengesi problemi yaĢayan ülkelerin borç alabileceği çok 

sayıda özel sermaye piyasası mevcutken, IMF’ye gerek olmadığını ve Fon’un ta-

mamen kapatılması gerektiğini savunmaktadırlar. Diğer yandan; küreselleĢme süreci 

ile birlikte IMF’nin dünya ekonomisinde önemli bir rol üstlendiğini ileri süren gö-

rüĢler de mevcuttur. Bu görüĢe göre; ekonomik krizlerin kolayca diğer ülkelere yayı-

labileceği küreselleĢen dünyada IMF’ye düĢen rol, gelecekte meydana gelebilecek 

krizleri önlemeye yardımcı olmak ve meydana gelen krizlerin global etkilerini en 

aza indirmek olmalıdır (Hayaloğlu, 2008:3). 

Yukarıdaki tartıĢmaların yanında; IMF, özellikle sık sık ödemeler dengesi 

problemi ile karĢı karĢıya kalan geliĢmekte olan ülkelere sağladığı kredilerle dünya 

ekonomisinde önemli bir yer tutmaktadır. IMF ekonomik sıkıntıya giren üye ülkele-

re, belirli Ģartları yerine getirmek koĢuluyla, genellikle stand by düzenlemesi kapsa-

mında mali kaynak sağlamaktadır. GeliĢmekte olan ülkelerin neredeyse tamamı IMF 

ile bir stand by anlaĢması imzalamıĢ ve IMF’den mali kaynak sağlamıĢtır. ġöyle ki; 

Tablo 1’den de takip edileceği üzere IMF, 1952–1999 yıllarını kapsayan dönemde 

toplam 760 tane stand by anlaĢması düzenlemiĢtir. Bu düzenlemelerin ülke grupları-

na göre dağılımı ise Ģu Ģekildedir: 284’ü Latin Amerika Ülkeleri, 101’i Asya Ülkele-

ri,  33’ü Orta Doğu Ülkeleri, 229’u Afrika Ülkeleri ve 113’ü diğer ülkelerden oluĢ-

maktadır. 

Tablo 1: 1952-1999 Yılları Arasında Düzenlenen Stand By AnlaĢmaları 

 Stand By AnlaĢması 

(SBA) 

Ülke BaĢına  

Ortalama 

Latin Amerika 284 11.7 

Asya 101 6.8 

Orta Doğu 33 5.3 

Afrika 229 7.2 

Diğer 113 3.2 

Toplam SBA 760 6.8 

                    Kaynak: Hutchison-Noy, 2003, s.995. 

Öte yandan Tablo 2’de IMF’nin 1999-2010 yılları arasında imzalamıĢ olduğu 

stand by anlaĢmaları yer almaktadır. Buna göre IMF ile, 1999–2007 yılları arasında 
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ise toplam 64 adet stand by düzenlemesi imzalanmıĢtır. Yapılan stand by düzenle-

melerinin sayıları 1999 yılından itibaren giderek azalmıĢ ve son olarak 2007 yılına 

gelindiğinde ise yalnızca üç ülke ile stand by düzenlemesine gidilmiĢtir. Küresel kri-

zin etkilerini gösterdiği 2008 yılından itibaren ise yapılan stand by düzenlemelerinin 

sayısının tekrar arttığını görmekteyiz. 2008 yılında sekiz ülke ile stand by düzenle-

mesine gidilmiĢken, bu sayı 2009 yılında 13 ve 2010 yılının ilk yarısında beĢ olmak 

üzere 2008-2010 yılları arasında toplam 26 stand by düzenlemesi yapılmıĢtır. 

Tablo 2: 1999-2007 Yılları Arasında Düzenlenen Stand By AnlaĢmaları 
YIL SBA YIL SBA 

1999 5 2005 6 

2000 11 2006 5 

2001 11 2007 3 

2002 9 2008 8 

2003 10 2009 13 

2004 5 2010

* 

5 

                     Kaynak: www.imf.org 

                     * 15 Temmuz 2010 tarihi itibariyle 

IMF’nin imzaladığı stand by anlaĢmalarının sayıları krizin derinleĢtiği 2008 

yılına kadar büyük ölçüde azalmıĢtır. Özellikle 2004 yılından itibaren dünya eko-

nomisindeki olumlu koĢullar sonucu birçok ülke IMF’ye olan borçlarını ödemeye 

baĢlamıĢ ve sonuç olarak Fon’a duyulan ihtiyaç büyük ölçüde azalmıĢken, 2008 yı-

lından itibaren IMF’ye olan borçlar tekrar artıĢa geçmiĢtir.  

Üye ülkelerin IMF’ye olan ödenmemiĢ borç miktarları (IMF’nin alacak sto-

ku) Grafik 1’de yer almaktadır. Grafik 1’de görüleceği üzere, 1990-2003 yılları ara-

sında (2001 yılı hariç) sürekli olarak artan borç miktarı 2003 yılında 71.9 milyar 

SDR ile en yüksek değerini almıĢtır. 2003 yılından sonra, IMF ile yapılan stand by 

düzenlemerindeki azalıĢlar ve bazı ülkelerin IMF’ye olan borçlarını erken ödemeleri 

nedeniyle Fon’a olan borç miktarının azaldığını ve 1984-2010 yılları arasında en dü-

Ģük değerini 9.8 milyar SDR ile 2007 yılında aldığı görülmektedir. Krizin etkilerini 

göstermeye baĢladığı 2008 yılından itibaren ise, IMF ile imzalanan stand by düzen-

lemelerinin sayısının artmasına bağlı olarak IMF’ye olan ödenmemiĢ borç miktarları 

tekrar artıĢ göstermeye baĢlamıĢtır. 

Kriz öncesi IMF kredilerine olan talebin azalması, diğer yandan Fon’un büt-

çesinin zayıflamasına da yol açmıĢtır. IMF üye ülkelere verdiği borçlar karĢılığında 

faiz geliri elde ettiği için, IMF kredilerine olan talebin azalması Fon’un gelir kay-

naklarını azaltmıĢ ve bütçesinin 2007 yılında açık vermesine yol açmıĢtır (Weiss, 

2008a:3). Bu geliĢmeler sonucunda; IMF küçülme kararı almıĢ ve bütçesini kısma 

yoluna gitmiĢtir. 
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Grafik 1: IMF'nin ÖdenmemiĢ Kredi Borçları

(1984-Nisan 2010, milyar SDR)

0

10

20

30

40

50

60

70

80

1984 1987 1990 1993 1996 1999 2002 2005 2008

 
    Kaynak: www.imf.org  

Kısaca krizden önce IMF’nin uluslararası ekonomideki rolü azalmıĢ hatta ba-

zı araĢtırmacılara göre IMF ölmüĢtü. Tüm az geliĢmiĢ ülkeler IMF ile bağlarını ko-

parmıĢ, IMF ile stand by düzenlemesi imzalayan ülke sayısında ciddi azalmalar 

meydana gelmiĢti. Ancak; 2007’de baĢlayan ve 2008 yılından itibaren birçok ülkede 

etkisini gösteren ekonomik kriz, IMF’ye uluslararası ekonomideki rolünü tekrar ka-

zanması ve eski gücüne kavuĢabilmesi için büyük bir fırsat sunmuĢtur. Bu bağlamda 

IMF, yeni koĢullara uyum sağlamak ve eski itibarını kazanmak için bir dizi çalıĢma 

baĢlatmıĢtır. Yapılan yenilikleri daha iyi kavrayabilmek için öncelikle aĢağıda bu 

yeniliklere neden olan ekonomik kriz hakkında kısaca bilgi verilecektir. 

3. Küresel Ekonomik Kriz ve IMF’ye Etkisi 

Henüz sebepleri üzerinde tam olarak mutabakata varılamayan ekonomik kri-

zin ortaya çıkmasına zemin hazırlayan en önemli faktörün gözetim ve denetim ek-

sikliği olduğu büyük ölçüde kabul görmüĢ durumdadır. Bunun yanı sıra, IMF 

(2009a)’ya göre küresel krizin tohumları, son yıllardaki yüksek büyüme ve düĢük 

faiz ortamında atılmıĢtır. Buna göre, yüksek büyüme ve düĢük faiz aĢırı iyimserliğe 

ve risk alımına yol açmıĢ ve piyasa disiplini, finansal düzenleme, makroekonomik 

politikalar ve küresel gözetim alanlarında çeĢitli aksamalar oluĢmuĢtur. Bu dönemde 

küresel finansal sistem hızla geniĢlemiĢ ve düĢük risk-yüksek getiri sunduğu varsa-

yılan yeni araçlar yaratmıĢtır (IMF, 2009a:3).   

Zincirin baĢlangıç halkası ise ABD bankalarının portföyünde her zaman 

önemli bir yer tutan ipotekli konut kredileridir. Bu ortamda, “subprime” konut kre-

disi olarak da adlandırılan ve ABD’de düĢük gelir grubuna açılan konut kredilerinin 

toplam konut kredilerindeki payı giderek artmıĢtır. Bu payın 2003’te yüzde 8.5’ten, 

2006’da yüzde 20.1’e çıkması sistemin barındırdığı riski artırmıĢtır. Kredi ödemele-

rinde yaĢanan problemler, geri çağrılan krediler ve sonrasında teminatların (konutla-

rın) satıĢı, konut fiyatlarında dikkate değer bir düĢüĢe neden olmuĢtur. Banka ser-
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mayelerindeki erime süreci bu Ģekilde tetiklenmiĢ ve bir kısırdöngü içine girilmiĢtir 

(Tepav, 2008:2).  

Sonuç olarak; sürdürülemez dıĢ dengesizlikler birikmiĢ; hem geliĢmiĢ eko-

nomilerde hem de yükselen piyasa ekonomilerinde, özellikle konut alanında mal 

varlığı fiyatı balonları oluĢmuĢ; emtia fiyatlarında ciddi artıĢlar olmuĢ ve hem gele-

neksel bankacılık sisteminin içinde hem de dıĢında temel finansal sistemlerde son 

derece büyük bir kaldıraç (leverage) ve risk birikimi ortaya çıkmıĢtır. Finansal piya-

sa düzenleyicileri ise finansal yenilik patlamasının ardında yatan risk yoğunlaĢmala-

rını ve hatalı teĢvik öğelerini görmekte yetersiz kalmıĢlardır. Diğer yandan; uygula-

nan makroekonomik politikalarda da finansal sistemde ve konut piyasasında siste-

mik risklere katkıda bulunan büyümekte olan makroekonomik dengesizlikler yete-

rince göz önüne alınmamıĢ ve politikaların koordine edilmesine iliĢkin uluslararası 

düzeyde etkili bir iĢbirliğine ulaĢılamamıĢtır. Bunların sonucu olarak da, finansal 

kriz 2009 Mali Yılında beklenildiğinden daha ötelere ve daha süratli yayılarak küre-

sel üretim ve ticarette daha önce görülmemiĢ düzeyde bir düĢüĢe yol açmıĢtır. Kredi 

krizinin ve mal varlığı değerlerindeki büyük düĢüĢün etkileri bankacılık sistemlerin-

den hızla geçip küresel ekonomi içindeki bütün sektör ve ülkelere sıçramıĢ, tüketici 

ve iĢ güveninin çökmesi bu etkileri daha da büyütmüĢtür (IMF, 2009a:3). 

Amerika’da 2007 yılının ortalarında mortgage sisteminin çökmesiyle patlak 

veren ve kısa sürede diğer ülkelere de sıçrayarak küresel bir boyut kazanan ekono-

mik kriz tüm dünyada yıkıcı etkilere yol açmıĢtır. Alınan kapsamlı politika tedbirle-

rine rağmen krizin mali kesimde neden olduğu olumsuz etkiler giderilemediği gibi 

reel kesimde yarattığı resesyon da artarak devam etmiĢtir. Hiçbir ülke krizin yıkıcı 

etkilerinden kurtulamamıĢtır. Tüm ülkelerin krizle birlikte ekonomik göstergeleri 

bozulma göstermiĢtir. Bu bozulma IMF’nin raporlarına da yansımıĢ, IMF’nin dünya 

ekonomisine iliĢkin tahminlerini yayınladığı Dünya Ekonomik Görünümü Rapo-

ru’nda (WEO: World Economic Outlook); krizin derinleĢtiği 2009 yılında dünya 

ekonomisinde yüzde 1.3’lük bir küçülme beklediğini ifade etmiĢtir. Bu istatistik 

ikinci dünya savaĢından bu yana öngörülen en düĢük büyüme rakamıdır. Raporda 

geliĢmiĢ ekonomilerde meydana gelecek küçülmenin yüzde 3.8 olarak gerçekleĢece-

ği tahmin edilirken, geliĢmekte olan ülkelerde ise yüzde 1.6 oranında bir büyüme 

öngörülmüĢtür
1
. Ayrıca raporda; 2007 yılında baĢlayan, 2008 yılında yayılan ve 

2009’da derinleĢerek devam eden küresel ekonomik krizin 2010 yılının ilk çeyre-

ğinde dünya ekonomisinde öngörülen yüzde 1.9 oranında büyüme ile sonlanacağı 

öne sürülmüĢtür (WEO, 2009:10).  

                                                           
1 Nisan ayında yayınlanan raporun ardından IMF Ekim ayında yayınladığı raporda öngörülerini güncel-
lemiĢ ve dünya ekonomisi küçülme tahminini yüzde 1.1 olarak revize etmiĢtir.  Bunun yanında geliĢmiĢ 

ülkeler için tahmin ettiği küçülme rakamını yüzde 3.4 ve geliĢmekte olan ülkeler için öngördüğü büyüme 

rakamını yüzde 1.7 olarak güncellemiĢtir. 2009 yılına iliĢkin gerçekleĢen rakamlar ise Ģu Ģekildedir: dün-
ya ekonomisi ve geliĢmiĢ ülkelerde sırasıyla yüzde 0.6 ve yüzde 3.2 oranında küçülme, geliĢmekte olan 

ülkelerde ise yüzde 2.4 oranında büyüme yaĢanmıĢtır. Dikkat edileceği üzere, IMF’nin küçülme tahminle-

ri beklentilerin altında kalırken, büyüme tahmini beklentinin üstünde gerçekleĢmiĢtir. 
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Nisan 2010 tarihli WEO raporunda ise tahminler revize edilmiĢtir. Buna gö-

re; 2010 yılı için dünya ekonomisinde yüzde 4.2 oranında bir büyüme öngörülmüĢ-

tür. GeliĢmiĢ ülkeler ve geliĢmekte olan ülkeler için ise bu tahminler sırasıyla yüzde 

2.3 ve yüzde 6.3 olarak belirtilmiĢtir. Dünya ekonomisine iliĢkin mevcut veri ve 

IMF tarafından öngörülen büyüme oranları Grafik 2’de sunulmuĢtur. 

Grafik 2: Reel GSYĠH (Yıllık % DeğiĢme)
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     Kaynak: IMF, 2010, WEO Data Base 

Bu yaĢananların etkisiyle krizden önce neredeyse unutulmak üzere bir kurum 

olan IMF de giderek derinleĢen krizle birlikte önemi artan bir kurum haline gelmiĢ-

tir. Krizin yıkıcı etkileri nedeniyle kaynak sıkıntısı yaĢayan ülkeler IMF desteğine 

ihtiyaç duymuĢlar ve böylece IMF kredilerine olan talep tekrar canlanmıĢtır. 2008 

yılında IMF, finansal krizden etkilenen ülkelere tekrar kredi sağlamaya baĢlamıĢtır. 

ġöyle ki; 2007 yılında IMF ile stand by anlaĢması imzalayan ülke sayısı yalnızca üç 

iken, küresel krizin derinleĢtiği 2008 yılında IMF ile stand by anlaĢması imzalayan 

ülke sayısı sekiz olarak gerçekleĢmiĢtir. Son verilere göre ise (15 Temmuz 2010 ta-

rihi itibariyle) IMF’nin stand by anlaĢması düzenlediği ülke sayısı toplamda 20 ola-

rak belirtilmiĢtir
1
. Bu durum krizden önce uluslararası sistemdeki rolü büyük ölçüde 

zayıflayan IMF’yi ve IMF’nin üstlenmesi gereken fonksiyonları yeninden tartıĢılır 

hale getirmiĢtir.  

Bu bağlamda küresel ekonomik kriz, uluslararası finansal sistemin yeniden 

yapılandırılması gerektiği konusunu gündeme getirmiĢtir. Bu görüĢ doğrultusunda; 

uluslararası finansal sistemin iĢleyiĢinden sorumlu bir kuruluĢ olarak IMF, bir yan-

dan küresel ekonomik kriz nedeniyle artan üye ihtiyaçlarına hızlı bir Ģekilde yanıt 

verebilmek diğer yandan uluslararası ekonomide kaybettiği önemini tekrar kazan-

mak üzere yeniden yapılanma süreci içine girmiĢ ve baĢta kredi verme faaliyetleri 

olmak üzere birçok faaliyetinde ve organizasyon yapısında büyük çapta değiĢiklikler 

                                                           
1 Bu ülkeler Ģunlardır; Angola, Antigua ve Barbuda, Bosna, Dominik Cumhuriyeti, El Salvador, Gürcis-

tan, Yunanistan, Guatemala, Macaristan, Ġzlanda, Irak, Jamaika, Letonya, Maldivler, Moğolistan, Pakis-

tan, Romanya, Sırbistan, Ukrayna, Sri Lanka. 
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içeren bir dizi reform yürürlüğe koymuĢtur. Bunlardan bazıları; IMF’nin kredi ver-

me çerçevesinin güncellenmesi, farklı gelir düzeyine sahip ülkelere yönelik düzen-

lemeler ve IMF’nin organizasyon yapısının yeniden gözden geçirilmesi Ģeklindedir. 

AĢağıda bu geliĢmeler doğrultusunda IMF’nin krizle birlikte değiĢen yapısı üzerinde 

durulacaktır. 

4. IMF’nin Krizle Birlikte DeğiĢen Yapısı 

Küresel mali krizle mücadele kapsamında IMF’nin çalıĢma Ģekli bir çok açı-

dan değiĢime uğramıĢtır. Her Ģeyden önce finansal krizin IMF kaynaklarına olan ta-

lebi arttırması, IMF’nin krizin yıkıcı etkileriyle karĢı karĢıya kalan ülkelerin ihtiyaç-

larına hızlı bir Ģekilde yanıt verebilmek için kredi kapasitesini geniĢletmesine yol 

açmıĢtır. Bunun yanında, ülkelerin IMF’den kredi kullanımını kolaylaĢtırmak üzere, 

daha fazla kaynağa daha az kısıtlamayla ulaĢılmasına imkan veren yeni düzenleme-

lere gidilmiĢtir. IMF ayrıca; küresel ekonomik kriz nedeniyle kredi araçlarını da 

gözden geçirmiĢtir. Buna göre, ülkelere krizin üstesinden gelebilmeleri için yeni 

kredi imkanları sunmasının yanında bazı kredi araçlarını da güncelleme kararı almıĢ-

tır. 

IMF’nin küresel ekonomik krizle mücadele kapsamında geçirmiĢ olduğu re-

form sürecini; IMF’nin kredi kapasitesindeki değiĢiklikler, kredi verme çerçevesin-

deki değiĢiklikler ve IMF’de meydana gelen diğer değiĢiklikler olmak üzere üç baĢ-

lık altında analiz etmek mümkündür. 

4.1. IMF’nin Kredi Kapasitesindeki DeğiĢiklikler 

Bir üye ülke ödemeler dengesi problemi yaĢadığında, bir diğer anlatımla, 

uluslararası ödemelerini karĢılayacak uygun Ģartlarda ve yeterli miktarda kredi bu-

lamadığında IMF’den finansal destek talebinde bulunabilmektedir. KuruluĢundan 

günümüze kadar IMF tarafından üye ülkelere sağlanan kredi hacminde zaman içinde 

kayda değer değiĢiklikler meydana geldiğini görmekteyiz. Örneğin, 1970’lerdeki 

petrol krizi ve 1980’lerdeki borç krizi sonrasında IMF kredilerinde büyük artıĢlar 

yaĢanmıĢtır. Ayrıca 1990’lı yıllarda Orta ve Doğu Avrupa’daki rejim değiĢikliği 

sonrası yaĢanan geçiĢ dönemi ve geliĢmekte olan ülkelerde yaĢanan krizler, IMF 

kaynaklarına olan talebin daha da artmasına yol açmıĢtır. 2000’lerin baĢlarında Gü-

ney Amerika’da yaĢanan krizler, IMF kaynaklarına olan yüksek talebi sürdürmüĢ, 

ancak daha sonra Ģartlar düzeldiğinde bu kredilerin büyük bir kısmı geri ödenmiĢtir. 

Artan uluslararası sermaye akımları ve riskin düĢük fiyatlandırılmasının yol açtığı 

borçlanma oranlarının düĢmesini izleyen dönemin ardından geliĢmiĢ ülkelerde yaĢa-

nan mali krizin damgasını vurduğu 2008 yılı sonlarından itibaren ise IMF kredileri-

ne olan talep tekrar canlanmaya baĢlamıĢtır (IMF, 2009b:1). 

Küresel ekonomik krizin IMF kredilerine olan talebi arttırması IMF kaynak-

larının da arttırılması ihtiyacını doğurmuĢtur. Bu ihtiyaç doğrultusunda; 2 Nisan 
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2009’da Londra’da toplanan G-20 Liderler Zirvesinde
1
 finansal krizle mücadele için 

IMF kaynak kapasitesini destekleme kararı alınmıĢtır. Buna göre G-20 liderleri; 

IMF’nin artan talebi karĢılayabilecek kadar yeterli kaynağa sahip olabilmesi için, 

Fon’un kredi kapasitesinin 250 milyar dolardan 750 milyar dolara çıkartılmasına 

onay vermiĢlerdir. Fon’un borç verilebilir kaynaklarının arttırılmasında ise IMF tara-

fından çeĢitli seçenekler belirlenmiĢtir. Ancak; IMF daha çok üyelerle yaptığı ikili 

borçlanma anlaĢmaları, resmi sektöre bono ihracı
2
 ve Yeni Borç Alma Uygulamala-

rı’nın (NAB: New Arrangement to Borrow)
3
 geniĢletilmesi Ģeklindeki yöntemlere 

ağırlık vermiĢtir. 

IMF kaynaklarının arttırılmasında ilk adımı üyelerle yapılan ikili borçlanma 

anlaĢmaları oluĢturmaktadır. Bu yolla sağlanması beklenen 250 milyar dolarla IMF 

kaynaklarının kısa sürede iki katına çıkarılması hedeflenmiĢtir. Bu bağlamda 

IMF’nin kaynaklarının arttırılması amacıyla Fon’a ilk olarak katkı sağlamayı taah-

hüt eden ülkelerden olan Japonya ve Avrupa Birliği Fon’a 100’er milyar dolar, Ġs-

viçre ve Kanada 10’ar milyar dolar ve Norveç 4.5 milyar dolar sağlamayı taahhüt 

etmiĢlerdir (Weeks-Brown, 2009:12-13).  

IMF’nin kullanılabilir kaynaklarının
4
 750 milyar dolara çıkarılması ise, üye-

lerinden borçlanma yoluyla iĢleyen NAB’ın geniĢletilmesi ve modernleĢtirilmesi ile 

sağlanacaktır. Bu doğrultuda; 26 olan katılımcı sayısının arttırılması, sağlanan kre-

dinin ikili anlaĢmalar yoluyla sağlanacak 250 milyar dolarlık yardımlar da dahil ol-

mak üzere 500 milyar dolara yükseltilmesi ve NAB’ın daha esnek hale getirilmesi 

ile kredi tabanının güçlendirilmesi amaçlanmıĢtır (IMF, 2009c:3). Böylece IMF’nin 

yaklaĢık 1.1 trilyon dolara yükselen kaynağı ile krizden etkilenen ülkelere kredi 

vermesi ve bu Ģekilde dünya ekonomisinin toparlanması hedeflenmiĢtir. 

NAB’ın geniĢletilmesine ek olarak G-20 Liderleri IMF'nin sanal para birimi 

olarak adlandırılan Özel Çekme Hakkı (SDR) için de 250 milyar dolarlık ek kaynak 

sağlanması ve bunun üye ülkelere tahsis edilmesini kararlaĢtırmıĢtır
5
. 250 milyar do-

larlık yeni SDR tahsisatı IMF kaynaklarını geniĢletmemekte ancak bütün üye ülkele-

rin uluslararası rezervlerinde bir artıĢ yaratmaktadır
6
. Her üye ülke IMF’deki kotası-

                                                           
1 20 Ekonomi Bakanı ve Merkez Bankası BaĢkanları Grubu, yani G-20, önemli sanayileĢmiĢ ve geliĢmek-

te olan ülkeleri bir araya getirerek küresel ekonomideki önemli konuları değerlendirmek amacıyla 

1999’da kurulmuĢtur. 
2 IMF, tarihinde ilk kez, kaynaklarını arttırmak üzere bono ihracını gündemine almıĢtır. 
3 NAB, IMF ile 26 geliĢmiĢ üye ülkenin ve kurumların arasında düzenlenen özel bir kredi anlaĢmasıdır. 
4 IMF kaynaklarının bir kısmı kullanılabilir değildir. IMF’nin finansal iĢlemleri ve operasyonları için kul-
lanamadığı kaynakları Ģunları kapsamaktadır: IMF’nin altın rezervleri, IMF kaynaklarını kullanmakta 

olan üye ülkelerin paraları, nispeten zayıf dıĢ pozisyona sahip diğer üye ülkelerin paraları ve diğer likit 

olmayan IMF varlıkları (IMF, 2009h: 2). 
5 G-20’de önerilen 250 milyar dolar tutarında SDR tahsisi IMF’nin Guvernörler Kurulu tarafından 7 

Ağustos 2009 tarihinde onaylanmıĢ ve 28 Ağustos 2009 tarihinde gerçekleĢtirilmiĢtir (Gottselig, 

2009a:1). 
6 SDR tahsisatı, her bir IMF üyesinin elindeki uluslararası rezervleri artırırken, Fon’un borç vermekte 

kullandığı kaynaklarda bir artıĢ yaratmamaktadır. Bununla birlikte, üye ülkelere uluslararası iĢlemlerde 

kullanabilecekleri güçlü paraları elde etmeleri için ek bir yöntem sağlamaktadır. Bu doğrultuda; SDR 



Uluslararası İktisadi ve İdari İncelemeler Dergisi 143 

Yıl:3   Sayı:6, Kış 2011   ISSN 1307-9832 

 

nı belirleyen yeni SDR’lerden pay almakta ve bu ise her ülkenin döviz rezervlerini 

arttırmaktadır (Sanford ve Weiss, 2009: 12).  

Yukarıda ortaya konulan yeniliklerin dıĢında; IMF Yönetim kurulu, IMF 

kaynaklarını arttırmak üzere, Fon’un elindeki altın stoklarının bir kısmının satıĢını 

destekleme kararı almıĢtır.  Kurul bu amaç doğrultusunda; 18 Eylül 2009 tarihinde 

Fon’un altın stoklarının 403.3 tonunu yani toplam altın stokunun yaklaĢık sekizde 

birine denk gelen miktarının satıĢını onaylamıĢtır. Bu yolla elde edilen gelir; 

IMF’nin,  ülkelerin ekonomik ve finansal politikaları ile diğer borçlanma dıĢı etkin-

liklerinin gözetimi için yapmıĢ olduğu harcamaları karĢılayan borçlanma gelirlerine 

daha az bağımlı olmasını sağlayacak olan IMF’nin yeni gelir modelinin
1
 finansma-

nında kullanılacaktır. Ayrıca altın satıĢından elde edilen kaynağın bir kısmı da düĢük 

gelirli ülkelere sağlanacak olan imtiyazlı kredilerin kapasitesinin arttırılmasına yar-

dımcı olacaktır (Gottselig, 2009b:1). 

4.2. IMF’nin Kredi Verme Çerçevesindeki DeğiĢiklikler 

Finansal krizin yeniden IMF kredilerine olan talebi arttırması, IMF’nin borç 

verme araçlarının üye ülkelerin değiĢen ihtiyaçlarına göre yeniden Ģekillendirilmesi 

gerekliliğini ortaya çıkartmıĢtır.  Bu doğrultuda; IMF ülkelerin ihtiyaçlarına daha iyi 

hizmet verebilmek için kredi imkanları ve kredi sağlama koĢullarının modernizas-

yonuna yönelik geniĢ kapsamlı bir inceleme gerçekleĢtirmiĢtir. IMF kredi verme 

çerçevesinde; Ģartların modernizasyonu, yeni bir esnek kredi hattının uygulanması, 

kurumun geleneksel stand by anlaĢmalarının esnekliğinin arttırılması, ülkelerin kre-

dilere eriĢim limitlerinin iki katına çıkarılması, kredilerin maliyet ve vade yapıları-

nın kolaylaĢtırılması ve seyrek kullanılan kredi araçlarının uygulanmasına son ve-

rilmesini kapsayan büyük bir revizyon yapmıĢtır. Aynı zamanda küresel ekonomik 

krizde ülkelere sağladığı desteğin bir parçası olarak IMF bazı kredi araçlarını da de-

ğiĢen Ģartlara uyumlaĢtırmak amacıyla gözden geçirmiĢtir. 

IMF’nin kredi verme çerçevesindeki değiĢimler daha çok yeni kredi araçları-

nın oluĢturulması ve kredi koĢullarının daha esnek hale getirilmesi ve modernleĢti-

rilmesi Ģeklinde belirginleĢmiĢtir. Bu doğrultuda IMF’nin kredi verme çerçevesin-

deki değiĢimler, kredi verme koĢullarındaki ve kredi araçlarındaki değiĢiklikler ol-

mak üzere aĢağıda iki baĢlık altında incelenmiĢtir. 

4.2.1. IMF’nin Kredi Verme KoĢullarındaki DeğiĢiklikler 

                                                                                                                                        
tahsisatının ardından, üyeler bunları kendi rezervlerinde tutmaya ya da kendi durumlarına bağlı olarak 
SDR’leri güçlü paralarla değiĢtirmeye karar verebilmektedirler (Gottselig, 2009a: 2). 
1 IMF’nin kuruluĢundan bu yana takip ettiği iĢ modeli, çalıĢmalarının borç verme faaliyetlerinden elde 

ettiği gelirle finanse edilmesi esasına dayanmaktadır. Borç vermek gelir sağlar çünkü IMF’nin kendisin-
den finansal kaynak sağlayan üye ülkelerden aldığı faiz oranı, kredi aldığı üye ülkelere ödediği faizden 

yüksektir. Bununla birlikte, son yıllarda Fon’un borç verme faaliyetlerindeki keskin düĢüĢ nedeniyle bu 

model sürdürülemez hale gelmiĢtir (IMF, 2009j: 1). Modelin eksikliklerini gidermek üzere tasarlanan 
yeni gelir modeli öncelikli olarak IMF’nin gelir kaynaklarını arttırmayı amaçlamaktadır. Yeni gelir mode-

linin en önemli özelliği altın satıĢından elde edilecek karlarla bir gelir kaynağının yaratılmasını sağlamak-

tır. 
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Daha önce de vurgulanmıĢ olduğu gibi, küresel krizden etkilenen ülkeler po-

litika önerisi ve finansal destek için tekrar IMF’ye baĢvurma yoluna gitmiĢlerdir. Bu 

ihtiyaç doğrultusunda; küresel mali krizle birlikte IMF’nin kredi verme yapısında 

meydana gelen değiĢiklikler ülkelerin IMF’den kredi kullanımını kolaylaĢtırma 

amacına yönelik olmuĢtur. Bu çerçevede ülkelere daha hızlı, daha fazla ve daha az 

koĢullu kredi imkanı getirilmiĢtir (Shin ve Heath, 2009:1-2).  

Kredi kullanım koĢullarının modernize edilmesi çerçevesinde meydana gelen 

reformlardan biri, geleneksel koĢulluluk (ex-post conditionality) yerine önceden be-

lirlenmiĢ yeterlilik kriterlerine (ex-ante conditionality) dayanan programların uygu-

lanmasına yöneliktir (IMF, 2009d:2).  Yeni uygulamaya göre, IMF bir ülkeye kredi 

verirken önce ülkelerin belirli kriterlere sahip olup olmadığına (ex-ante 

conditionality) bakacaktır. Geleneksel koĢullulukta ise bir ülke program çerçevesin-

de belirlenmiĢ kriterleri yerine getirdikçe (ex-post conditionality) kendine tanınan 

kredi imkanından bölüm bölüm faydalanmaya hak kazanmaktaydı (Makroskop, 

2009:2). 

Modernizasyona yönelik reformlardan bir diğeri; IMF destekli istikrar prog-

ramlarında yer alan yapısal reformların, düĢük gelirli ülke programları dahil olmak 

üzere bütün IMF programlarında, yapısal performans kriteri yerine normal gözden 

geçirme sürecinde değerlendirilmesidir. Bu revziyonla birlikte, yapısal reformlar 

IMF destekli programların bir parçası olmaya devam edecektir. Ancak, ülkeler artık 

önceden belirlenen yapısal reform hedeflerine ulaĢamamaları durumunda, resmi 

izinlere ihtiyaç duymayacakları için, kredi politikalarının değerlendirilmesi kredi 

kullanımının olumsuz algılanmasını azaltacak Ģekilde gerçekleĢtirilecektir (IMF, 

2009d: 2). Böylece yapısal reformlar belirlenen tarihlerde gerçekleĢtirilmediğinde 

bu durum ülkenin kredi kullanımına engel teĢkil etmeyecektir.  

4.2.2. IMF’nin Kredi Araçlarındaki DeğiĢiklikler 

IMF, üye ülkelerin ihtiyaçlarına göre zaman içinde çeĢitli kredi araçları geliĢ-

tirmiĢtir. Tablo 3’de sunulmuĢ olan IMF’nin kuruluĢundan günümüze kadar kullan-

mıĢ olduğu baĢlıca kredi araçları tarihsel süreçte aĢağıda detaylı olarak incelenmiĢ-

tir. ÇalıĢmanın amacı ekonomik kriz nedeniyle IMF’nin yapısı ve kredi verme ko-

Ģullarındaki değiĢikliğin analizi olduğundan, IMF’nin kredi araçlarındaki değiĢimler 

ekonomik kriz esas alınarak tasnif edilmiĢtir. Bu çerçevede, IMF’nin kredi araçla-

rında zaman içinde meydana değiĢimler; IMF’nin küresel krizden önce kullanmakta 

olduğu kredi araçları, küresel kriz nedeniyle oluĢturmuĢ olduğu kredi araçları ve kü-

resel kriz nedeniyle güncellemiĢ olduğu kredi araçları olmak üzere üç baĢlık altında 

ele alınmıĢtır.  

4.2.2.1. IMF’nin Küresel Ekonomik Krizden Önce Kullanmakta Olduğu   

            Kredi Araçları 

BaĢlangıçta IMF’nin ülkelere mali yardım sağlama aracı yalnızca kredi di-

limlerinden oluĢmaktaydı. 1950’lerde ise stand by anlaĢmaları, ödemeler dengesi 
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problemleri yaĢayan ülkelere finansal kaynak yaratmanın en önemli yolu olarak or-

taya çıkmıĢtır. 1952 yılından itibaren kredi dilimlerinden yararlanılması stand by an-

laĢmalarına bağlanmıĢtır. Bir stand by anlaĢmasının süresi, fonun kısa süreli yardım 

sağlama amacına uygun olarak, 12-18 ay arasında değiĢmektedir.  Borç alan ülkenin 

ödeyeceği faiz oranı ise kısa dönem piyasa faiz oranlarına göre belirlenmekte ve geri 

ödeme beĢ yıl içerisinde yapılmaktadır (Joyce, 2003:3). 

1970’li yıllarda yaĢanan ekonomik durgunluk, IMF’nin kısa vadeli mali yar-

dımlardan orta ve uzun vadeli yardım uygulamasına geçmesine neden olmuĢtur. Bu 

doğrultuda, 1974 yılında yapısal nedenlere dayanan ödemeler dengesi problemleri 

yaĢayan ülkelere orta vadeli finansal destek sağlanması amacıyla Süresi UzatılmıĢ 

Fon Kolaylığı (EFF: Extended Fund Facility) oluĢturulmuĢtur (Vreeland, 2003:11). 

Bu kolaylık sayesinde üye ülkelere kotalarından yüksek oranda (%200 ile %600’ü 

arasında) kredi kullanabilme hakkı verilmiĢ ve kullanılan kredinin süresi üç yıl ola-

rak belirlenmiĢtir. Ayrıca, 1974 yılında enerji fiyatlarındaki hızlı artıĢlardan dolayı 

petrol ithalatçısı ülkelere finansman sağlamak amacıyla geçici nitelikte petrol kolay-

lıkları oluĢturulmuĢtur. 

Az geliĢmiĢ ülkelere yönelik olarak imtiyazlı bir kredi programı olan Yapısal 

Uyum Kolaylığı (SAF: Structural Adjustment Facility) 1986 yılında yürürlüğe gir-

miĢtir. 1987 yılında bu kolaylığın geniĢletilmesi ile GüçlendirilmiĢ Yapısal Uyum 

Kolaylığı (ESAF: Enchanced Structural Adjustment Facility) oluĢturulmuĢ ve bu 

kolaylıkla az geliĢmiĢ ülkelerin uyguladıkları orta vadeli yapısal uyum programlarını 

desteklemek üzere çok düĢük faizli ve uzun vadeli kredi vermek amaçlanmıĢtır.  

Tablo 3: IMF’nin BaĢlıca Kredi Araçları 

1952* Stand By Düzenlemeleri 

1974 Süresi UzatılmıĢ Fon Kolaylığı 

1986 Yapısal Uyum Kolaylığı 

1987 GüçlendirilmiĢ Yapısal Uyum Kolaylığı 

1995* Acil Finansman Mekanizması 

1996 Yüksek Borçlu Fakir Ülkeler Ġnisiyatifi 

1999 Yoksulluğu Azaltılma ve Büyüme Kolaylığı 

2005 Çok Taraflı Borç Yardımı Ġnsiyatifi 

2005* DıĢsal ġok Kolaylığı 

2008 Kısa Vadeli Likidite Desteği 

2009 Esnek Kredi Hattı Ġmkanı 

                     Kaynak: www.imf.org 

             * 2008’de güncellenmiĢtir. 

KüreselleĢme neticesinde ortaya çıkan finansal kırılganlıklar nedeniyle IMF, 

1995 yılında Acil Finansman Mekanizması’nı (EFM: Emergency Financing 

Mechanism) oluĢturmuĢtur. Eğer uluslararası bir krizin yarattığı sorunların veya bir 

ülke ekonomisindeki olumsuz bir geliĢmenin krize yol açarak diğer ülkeleri etkile-

mesi söz konusuysa IMF, EFM’yi devreye sokabilmekte ve bu imkan aracılığıyla 
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talepte bulunan üye ülkelere kısa sürede destek sağlanabilmektedir. Acil finansman 

mekanizması standart stand by düzenlemelerindeki iĢlem sürecini basitleĢtirip hız-

landırmakta, kriz durumunda ülkelerin IMF kaynaklarına eriĢimini kolaylaĢtırmak-

tadır. Aynı zamanda EFM’de, IMF’nin normal stand by düzenlemeleri çerçevesinde 

oluĢturulan kaynağa eriĢim limitleri bulunmamaktadır. Yani bu desteği talep eden 

ülkeye kotasına bağlı olmayan ve herhangi bir limitle sınırlanmamıĢ oranlarda des-

tek sağlanabilmektedir. IMF böylelikle krizin büyümesini ve yayılmasını önlemeyi 

hedeflemektedir. EFM ilk kez 1997’de Asya Krizi sırasında Filipinler, Tayland, En-

donezya ve Kore tarafından, ayrıca 2001 yılında Türkiye tarafından kullanılmıĢtır 

(Eğilmez, 2008:1).  

1996 yılında Dünya Bankası ile ortaklaĢa baĢlatılan Yüksek Borçlu Fakir Ül-

keler Ġnsiyatifi (HIPC: Heavily Indebted Poor Countries), yüksek borcu olan fakir 

ülkelere yardımda bulunmak ve böylece dünyadaki fakirliği azaltmak amacıyla oluĢ-

turulmuĢ bir kredi aracıdır. 1999 yılında ise ESAF’ın daha da geniĢletilmesi ile Yok-

sulluğu Azaltma ve Büyüme Kolaylığı (PRGF: Poverty Reduction and Growth 

Facility) oluĢturulmuĢtur. PRGF ile fakir ülkelere düĢük faizli krediler sunularak bu 

ülkelerde yoksulluğun azaltılması ve sürdürülebilir kalkınmalarının sağlanması he-

deflenmiĢtir. 

2005 yılında ise G-8 ülkelerinin bir araya gelmesiyle Çok Taraflı Borç Yar-

dımı Ġnsiyatifi (MDRI: Multilateral Debt Relief Initiative) oluĢturulmuĢtur. IMF bu 

kolaylık kapsamında borç yükü en ağır olan yoksul ülkelerin bir kısmının borcunu 

silme kararı almıĢtır. 2005 yılında oluĢturulan bir diğer kredi imkanı (PRGF içinde 

oluĢturulan) DıĢĢal ġok Kolaylığı (ESF: Exogenous Shock Facility)’dır. IMF bu 

araçla dıĢsal Ģoklara maruz kalan düĢük gelirli üye ülkelere politika desteği ve finan-

sal yardım sağlamaktadır. Buna göre; gıda ve petrol fiyatlarındaki değiĢmeler, doğal 

afetler ve anlaĢamazlıklar gibi hükümetin kontrolü dıĢında meydana gelen dıĢsal 

Ģokların ekonomiyi olumsuz etkilemesi durumunda IMF, ESF aracılığıyla söz konu-

su ülkelere destek sağlamayı amaçlamıĢtır. 

4.2.2.2. IMF’nin Küresel Ekonomik Krizle Birlikte OluĢturduğu Kredi   

            Araçları 

Küresel finansal krizin etkilerinin geliĢmiĢ ülkelerden geliĢmekte olan ülkele-

re yayılmasıyla birlikte IMF bu ülkelere yönelik yeni bir kredi imkanı olan Kısa Va-

deli Likidite Desteği’ni (SLF: Short-Term Liquidity Facility) yürürlüğe koymuĢtur. 

Bu kredi imkanıyla IMF, güçlü ekonomi politikaları ve geçmiĢten beri süregelen iyi 

bir ekonomik performansı olmakla birlikte küresel sermaye piyasalarındaki olumsuz 

geliĢmeler nedeniyle geçici likidite sıkıntısı yaĢayan geliĢmekte olan ülkelere kısa 

sürede kredi sağlamayı amaçlamaktadır. OluĢturulan bu imkanla IMF, ülkelere kota-

sının beĢ katına kadar krediyi, 3 ay vadeli olmak üzere, fon kaynaklarından temin 

edebilme imkanı tanımaktadır. SLF ile kredi kullanımına uygun görülen ülkeler bu 

krediyi 12 aylık bir süre içinde en fazla 3 kez kullanabileceklerdir (IMF, 2008a:1). 
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Temel amacı, geliĢmekte olan ülkelere küresel kriz nedeniyle maruz kalabile-

cekleri geçici döviz likiditesi sorunlarına karĢı destek olmak olan SLF’den yararla-

nabilmek için IMF’nin öngördüğü bazı koĢullar bulunmaktadır. Ġlk koĢul baĢvuran 

ülkenin son yıllarda yerinde politikalar uygulayarak güçlü bir ekonomik performans 

yakalamıĢ olmasıdır. Diğer koĢullar ise ülkenin halihazırda uluslararası borçlanma 

piyasalarına eriĢebilir durumda ve IMF analizlerine göre sürdürülebilir bir borç yükü 

altında olması olarak sıralanabilir. Bu Ģartları taĢıyan ülkeler programa dahil olmala-

rı halinde IMF’den kullanacakları krediyi geleneksel IMF anlaĢmalarındaki süreçler 

ve politika zorunlulukları olmadan kısa sürede temin edebileceklerdir (TCMB, 

2008:10). Bu kolaylık sayesinde ülkelerin hızlı bir Ģekilde krizle mücadele etmesine 

imkan tanınmaktadır. 

SLF krizde IMF tarafından atılmıĢ önemli bir adım olmakla beraber bazı nok-

talarda eleĢtiri alan bir program olmuĢtur.  Öncelikle program kısa vadeli olup geri 

ödeme süresi çok katıdır. Ġkinci olarak, üye ülkelere kotalarının en fazla 5 katına ka-

dar kredi kullanımına olanak vermektedir. Son olarak, ülkelere SLF çerçevesinde 

IMF’den kredi sağlamasının piyasalarda olumsuz izlenim uyandırarak geliĢmekte 

olan ülkelerden sermaye kaçıĢına neden olacağu ileri sürülmektedir. Ortaya çıkardığı 

aksaklıklar nedeniyle hiçbir üye ülke tarafından henüz kullanılma imkanı olmayan 

SLF programı, daha sonra küresel kriz Ģartlarına uygun olmadığı düĢünülerek geliĢ-

tirilmiĢtir. SLF’nin geliĢtirilmesiyle Esnek Kredi Hattı (FCL: Flexible Credit Line) 

adı altında yeni bir borçlanma imkanı oluĢturmuĢtur. FCL’nin SLF’den baĢlıca fark-

lılıkları; geri ödeme süresinin daha uzun olması, daha fazla miktarda kredi kullanı-

mına olanak vermesi ve ihtiyati olarak da kullanılabilmesidir. 

FCL düzenlemelerinin onaylanması, önceden belirlenen yeterlilik kriterlerine 

uyan ülkeler için söz konusudur. FCL yarı dönem denetimiyle birlikte 6 ay ile 1 yıl-

lık bir süre için kullanılabilmekte olup geri ödeme süresi 3 ile 5  yıl arasında değiĢ-

mektedir.  FCL kapsamında kredi kullanımı normal limitlere tabi olmayıp, ülkenin 

durumuna göre belirlenmekte ve taksitlendirme yerine tek ödeme Ģeklinde gerçek-

leĢtirilebilmektedir. Ayrıca FCL ödemeleri stand by anlaĢmalarında olduğu gibi be-

lirli politikaların benimsenmesine bağlı değildir. IMF bu kredi hattı ile ön Ģart olma-

dan fon kaynaklarına ulaĢım izni vermektedir. IMF, FCL ile kredi çekmede üye ül-

kelere esneklik tanımaktadır. Buna göre; FCL ile sağlanan kredi onaylandığı andan 

itibaren kullanılabileceği gibi ülkeler tarafından istenildiği zaman kullanılmak üzere 

sadece önlem niteliğinde de bulundurulabilmektedir (IMF, 2009b: 2). Yani bu kredi 

imkanıyla, geçmiĢteki kredi kullanımının aksine, ülkelere zor duruma düĢmeden ön-

ce IMF’den “tedbir amaçlı” kredi kullanma olanağı getirilmiĢtir. 

FCL imkanından faydalanabilmek için gerekli kriterler ise IMF tarafından Ģu 

Ģekilde belirlenmiĢtir (IMF, 2009e:2-3): 

▪ Sürdürülebilir dıĢ denge;  

▪ Özel sermaye giriĢlerinin baskın olduğu sermaye yapısı;  
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▪ Uluslararası sermaye piyasalarına olumlu Ģartlarda ulaĢım imkanının bu-

lunması; 

▪ Sağlam rezerv pozisyonu; 

▪ Sürdürülebilir kamu borç pozisyonunu içeren kamu finansmanının sağlam-

lığı; 

▪ Sağlam bir para ve kur politikası çerçevesinde, düĢük ve istikrarlı enflas-

yon; 

▪ Bankacılık sisteminde, sistemik bir bankacılık krizine dönüĢme riski yarata-

cak Ģekilde ödeme güçlüklerinin olmaması;  

▪ Finans sektörünün etkin denetimi;  

▪ Verilerde Ģeffaf ve güvenilirlik. 

Yukarıdaki kriterleri sağlayarak IMF'nin FCL imkanından ilk olarak yararla-

nan ülke Meksika olmuĢtur. Meksika’ya Nisan 2009’da FCL kapsamında önlem ni-

telikli olarak 31.5 milyon SDR (47 milyar dolar) tutarında kaynak sağlanmıĢ ancak 

sağlanan bu kredi Meksika tarafından kullanılmamıĢtır. Bununla birlikte, süresi bir 

yıl olan söz konusu anlaĢmanın sona ermesiyle Meksika Mart 2010’da IMF ile FCL 

kapsamında 31.5 milyon SDR (47 milyar dolar) tutarında yeni bir anlaĢma imzala-

mıĢtır. Meksika'nın yanı sıra, IMF’den yine önlem nitelikli olarak Polonya 13.7 mil-

yar SDR (20.5 milyar dolar) ve Kolombiya 7 milyar SDR (10.5 milyar dolar) tuta-

rında kredi sağlayarak bu kısa vadeli kredi imkanından faydalanmıĢtır. 

4.2.2.3. IMF’nin Küresel Ekonomik Kriz Nedeniyle GüncellemiĢ Olduğu    

            Kredi Araçları 

Krizle mücadelede yeni kredi imkanları yaratan IMF,  aynı zamanda kulla-

nımda olan bazı kredi araçlarını ise güncel ekonomik koĢullara uyumunu sağlamak 

amacıyla yeniden düzenlemiĢtir. Bu çerçevede; IMF’nin baĢlıca kredi yardımı sağ-

lama aracı olan stand by düzenlemelerinde olmak üzere, bir ülkedeki krizin diğer 

ülkelere de yayılmasını engellemek üzere devreye soktuğu EFM’de ve Fon’un düĢük 

gelirli ülkeler için tasarladığı ESF’de birtakım reformlar yapılmıĢtır. 

Stand by düzenlemelerine iliĢkin reformlar; esnekliğinin arttırılması ve 

FCL'yi kullanmak için gerekli niteliksel koĢullara sahip olmayan ülkelerde çıkabile-

cek krizleri önleme aracı olarak kullanımını amaçlamaktadır. Yeni stand by düzen-

lemeleri ile ihtiyati olarak da kullanılabilen krediye daha yüksek eriĢim olanağı geti-

rilmiĢtir. Aynı zamanda kredinin önceden kullanımına izin verilmesi, ülkelerin poli-

tikalarının güçlülüğü dikkate alınarak gözden geçirmelerin ve kredi alımlarının sayı-

sının azaltılması suretiyle esnekliğin artırılması hedeflenmiĢtir (IMF, 2009d: 3).  

Yeni stand by düzenlemeleri ile alınacak kredi hacmi de geniĢletilmiĢtir. Bu-

na göre, eski uygulamada ülkeler kotalarının en fazla üç katını kullanabilmekte iken, 

yeni uygulamada alınabilecek kredi hacmi iki katına çıkarılarak üye ülkelere kotala-
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rının altı katına kadar borçlanma imkanı getirilmiĢtir. Aynı zamanda bu kredinin 

önemli bir kısmı (toplam kredinin yarısına yakını) stand by düzenlemesinin ilk yı-

lında kullanılabilmektedir. 

IMF, Ekim 2008’de krizden etkilenen ülkelere kredi verme sürecini hızlan-

dırmak için EFM’yi devreye sokmuĢtur. Bu sayede IMF kredilerin hızla onaylanma-

sına (genellikle 48-72 saat arası) ve ülkelerin kısa sürede krediyi kullanmasına ola-

nak verilmiĢtir (Weiss, 2008a:4). Küresel mali kriz nedeniyle 2008 yılında Gürcis-

tan, Letonya, Macaristan, Ukrayna, Ġzlanda ve Pakistan bu imkandan faydalanan ül-

keler olmuĢtur. Bu ülkelere IMF’deki kotalarından yüksek oranda kredi sağlama im-

kanı verilmiĢ, aynı zamanda sağlanan kredinin üçte birinden fazlasının kredinin 

onaylandığı anda kullanılmasına olanak sağlanmıĢtır. 

IMF’nin küresel ekonomik kriz nedeniyle güncellemiĢ olduğu bir diğer kredi 

aracı ESF’dir. Krizin etkilerinin geliĢmiĢ ülkelerden geliĢmekte olan ülkelere yayıl-

masıyla, IMF kendi kontrolleri dıĢındaki etkenlerin olumsuz etkilediği düĢük gelirli 

ülkelere yardım etmede temel aracı olan ESF’yi güncelleĢtirme kararı almıĢtır. Bu 

doğrultuda gerçekleĢtirilen güncelleĢtirilmelerle ESF’ye eriĢim daha hızlı ve kolay 

hale getirilmiĢ, ayrıca programın finansman sağlama kapasitesi de yükseltilmiĢtir. 

GüncelleĢtirilen ESF’nin iki bileĢeni bulunmaktadır. Bunlardan hızlı eriĢim 

bileĢeni ile bir ülke her bir dıĢsal Ģok için kotasının %50’sine kadar kaynağı oldukça 

hızlı bir Ģekilde ulaĢabilmektedir. Bu bileĢen tek baĢına kullanılabileceği gibi daha 

yüksek oranda kaynağa eriĢmek üzere birinci adım olarak da kullanılabilmektedir. 

Yüksek eriĢim bileĢeni ise normal Ģartlardaki her bir düzenleme için kotanın 

%150’sine kadar kaynağa ulaĢabilmektedir. Bu bileĢen hızlı eriĢim bileĢenin devamı 

niteliğinde olabileceği gibi tek baĢına da kullanılabilmektedir (IMF, 2009f:2). Gün-

celleĢtirilen ESF kredi imkanından, küresel kriz nedeniyle Ģimdiye kadar Etiyopya, 

Kırgız Cumhuriyeti, Maldivler, Mozambik, Senegal ve Tanzanya yararlanmıĢtır. 

IMF’nin kredi çerçevesi reformu kapsamında seyrek kullanıldığı veya hiç 

kullanılmadığı gerekçesiyle kullanımına son verilen kredi araçları ise; Telafi Edici 

Finansman Kolaylığı (CFF: Compensatory Financing Facility), Ek Rezerv Kolaylığı 

(SRF: Supplemental Reserve Facility) ve SLF olmuĢtur. IMF yetkilileri; EFF’nin ise 

özellikle yararlı olduğu düĢük gelirli ülkelerde devam ettirilmesini destekleme kararı 

almıĢtır (IMF, 2009g: 4). 

4.3. IMF’de Meydana Gelen Diğer DeğiĢiklikler 

Krizle mücadele kapsamında IMF’nin geçirmiĢ olduğu reform süreci daha 

çok kredi verme faaliyetlerini kapsamakla birlikte bunun yanında, Fon’un gözetim 

faaliyetleri ve kota sisteminin düzenlenmesine yönelik önemli adımlar atılmıĢtır. 

Krizin büyük ölçüde, gözetim ve denetim eksikliğinden kaynaklandığı yönündeki 

görüĢ birliği, IMF’nin gözetim ve denetim faaliyetinin kapsamını bütün ekonomik 

riskleri dikkate alacak Ģekilde geniĢletilmesi yönündeki çalıĢmaları yoğunlaĢtırmıĢ-

tır. IMF’nin modernize edilmesine yönelik çalıĢmalardan bir diğeri, yönetim refor-
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mu kapsamındaki kota ve oy gücü sistemi reformudur. Bu alandaki çalıĢmalar, yük-

selen piyasa ekonomileri ve geliĢmekte olan ülkelerin IMF yönetiminde daha fazla 

söz sahibi olabilmesi için kotaların gözden geçirilmesi üzerine yoğunlaĢmıĢtır. 

▪ Gözetim Fonksiyonuna ĠliĢkin Reform 

Üye ülkelerin ekonomilerini gözetlemek IMF’nin temel görevlerinden biri 

olarak kabul edilmektedir. IMF’nin üye ülkelerde gözetim yapmasının temel nedeni 

ortaya çıkabilecek riskleri önceden saptamak ve bu doğrultuda önlemler alınıp alın-

madığını incelemektir. IMF; ulusal, küresel ve bölgesel bazda gerçekleĢtirdiği göze-

tim faaliyetlerinin sonucunda WEO, Küresel Finansal Ġstikrar Raporu (GSFR: Glo-

bal Financial Stability Report) ve Bölgesel Ekonomik Görünümü Raporu yayınla-

maktadır. IMF, GSFR aracılığıyla küresel finansal piyasaların durumunu, WEO ile 

dünyadaki ekonomik durumu düzenli olarak değerlendirmekte ve Bölgesel Ekono-

mik Görünümü Raporu’nda da beĢ ana bölge ile ilgili detaylı analizlere yer vermek-

tedir. Söz konusu beĢ ana bölge; Asya Pasifik, Avrupa, Orta Doğu ve Orta Asya, Af-

rika’nın alt Sahara bölgesi ve Batı Yarımküre’dir. 

Küresel mali kriz IMF’nin gözetleme fonksiyonunu da gözden geçirmesi ge-

rektiğini göstermiĢtir. EleĢtiriler IMF’nin krizi öngörmekte baĢarısız olduğu ve do-

layısıyla gözetim görevini tam olarak yerine getiremediği üzerinde yoğunlaĢmıĢtır. 

Buna göre, IMF bir küresel dengesizliğin olabileceği uyarısında bulunmuĢ ancak 

bankacılık sisteminde baĢ gösteren büyük tehlikeyi göz ardı etmiĢtir. Fon 2008 yılı 

baĢlarında banka çöküĢleri ve bunun büyüme üzerindeki etkilerini öngören bir uya-

rıda bulunmuĢsa da bu durum krizi önlemede çok geç kalınmıĢ bir hamle olarak ni-

telendirilmektedir. Bunun çözümü olarak da daha güçlü bir erken uyarı sisteminin 

gerekliliği ortaya konulmuĢ; bunun için IMF, Finansal Ġstikrar Kurulu (FSB: 

Financial Stability Board) ve Uluslararası Ödemeler Bankası (BIS: Bank for 

International Settlements) gibi farklı kuruluĢlardan uzmanların arasında ve WEO, 

GSFR, Finansal Sektör Değerlendirme Programı (FSAP: Financial Sector 

Assessment Program) gibi fonun kendi yayınları arasında bir koordinasyonun sağ-

lanması gerektiği belirtilmiĢtir (IMF, 2009h:9). 

Küresel krizin gündeme getirdiği eleĢtirilere tepki olarak Ġcra Kurulu 2009 

Mali Yılında IMF’nin gözetim faaliyetlerinin yeterli ve etkili olmasını sağlamaya 

yönelik çabalarını yoğunlaĢtırmıĢtır. IMF’nin Ekim 2008’de tamamlanan Üç Yılda 

Bir GerçekleĢtirilen Gözetim Gözden Geçirmesi bağlamında Kurul ilk kez bir Göze-

tim Öncelikleri Beyanı yayınlayarak 2011 yılı sonuna kadar olan dönemde IMF’nin 

gözetim faaliyetlerine iliĢkin olarak dört ekonomik öncelikle dört iĢlemsel öncelik 

belirlemiĢtir. Gözden geçirmenin sonunda yapılan görüĢmede Direktörler IMF’nin 

önümüzdeki birkaç yıl içinde gerçekleĢtireceği gözetimde dört alana öncelik veril-

mesi gerektiği konusunda görüĢ birliğine varmıĢlardır. Bu alanlar; risk değerlendir-

mesi, makro-finans bağlantıları, çok uluslu perspektif-dıĢ istikrar ve döviz kuru de-

ğerlendirmelerinden oluĢmaktadır. Kurul, saptanan önceliklerle ilgili çalıĢmalarını 
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sürdürerek, finansal sektöre iliĢkin hususların gözetime dahil edilmesi için üstesin-

den gelinmesi gereken sorunlar konusunda bir seminer düzenlemiĢtir. 

Bunun yanında; IMF baĢka kuruluĢlarla arasındaki iĢbirliğini güçlendirmeye 

yönelik ilerleme kaydetmiĢ, bu bağlamda, FSB ile birlikte bir erken uyarı tatbikatı 

düzenlenmiĢtir. Küresel krizin bir kez daha ortaya koymuĢ olduğu, veri saydamlığını 

arttırma giriĢimlerini destekleyip güçlendirme gerekliliğine karĢılık olarak IMF, 

ekonomik ve finansal veri gereksinimlerine krizin ıĢığında, iĢbirliğine dayalı ve kü-

resel bir açıdan yaklaĢılmasını teĢvik eden kurumlar arası bir grup kurmuĢ ve baĢ-

kanlığını üstlenmiĢtir. Ayrıca IMF’nin bölgesel, iki taraflı ve çok uluslu gözetim 

faaliyetleri de devam etmiĢtir (IMF, 2009a:7). 

▪ Kota ve Oy Gücü Sisteminde Reform 

IMF’ye üye olan her ülke Fon’a kota adı verilen bir katkı payı ödemektedir. 

Ülkelerin dünya ekonomisindeki yerine bağlı olarak belirlenen kotalar, üye ülkelerin 

IMF’den kullanabileceği kredi miktarını belirlemesi yanında, IMF’deki oy hakları-

nın da belirleyicisidir. Üye ülkeler, IMF’deki kota oranlarına bağlı olarak IMF yöne-

timinde söz sahibi olurlar. IMF’ye üye her ülke 250 sabit oyu yanında, her 100.000 

SDR’lik kotası için bir oy hakkına sahip olur
1
. Bu nedenle IMF’de en yüksek kotaya 

sahip ülkeler IMF’nin karar mekanizmasında önemli rol oynarlar. 

IMF Ana SözleĢmesi gereğince; IMF’nin üyelere olan finansal yükümlülük-

lerini yerine getirebilmek için yeterli finansal kaynağa sahip olup olmadığının belir-

lenmesi amacıyla, kotaların belirli aralıklarla (genellikle her beĢ yılda bir) gözden 

geçirilip ayarlanması zorunludur. Yapılan “Genel Kota Artırımı Toplantısı” sonu-

cunda, IMF gerekli gördüğü durumlarda ülke kotalarında arttırımına gitmektedir 

(Taylor vd., 2004:6).  

IMF’nin kurulmuĢ olduğu 1946 yılından bu yana dünyadaki ekonomik güç 

dağılımında önemli değiĢimler meydana gelmiĢtir. Ancak dünya ekonomisindeki 

geliĢmelere rağmen ülkelerin IMF’deki kota ağırlıkları ve oy güçleri önemli ölçüde 

değiĢmemiĢtir. Bu nedenle IMF’ye yöneltilen eleĢtirilerden biri de ülkelerin temsil 

güçleri ve oy oranlarıyla ilgilidir. Özellikle yükselen piyasa ekonomilerin IMF’deki 

kotalarının dünya ekonomisinde bulundukları yeri yansıtmaması Fon’u bu konuda 

reform yapmaya itmiĢtir. Yapılacak reformlarla düĢük gelirli ülkeler ve yükselen pi-

yasaların IMF yönetimine katılımı ve kota paylarında iyileĢtirme yapılması ve bu 

ülkelerin IMF yönetiminde daha fazla söz sahibi olabilmesi amaçlanmıĢtır. Bu doğ-

rultuda, ülkelerin dünya ekonomisindeki ağırlık ve rollerine göre yeni gruplandırma-

lar yapılması kararlaĢtırılmıĢtır. 

Söz konusu büyük ölçekli kota ve temsil reformu yaklaĢık iki yıl süren tasa-

rım aĢamasının ardından 28 Nisan 2008 tarihinde, IMF’nin Yönetim Kurulu tarafın-

                                                           
1
250 olan sabit oy sayısı Nisan 2008 tarihinde kabul edilen büyük ölçekli kota ve temsil reformu ile IMF 

Guvernörler Kurulu tarafından alınan kararla 750’ye yükseltilmiĢtir. 
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dan kabul edilmiĢtir. Bu reformun amacı, düĢük gelirli IMF üye ülkelerinin karar 

aĢamasına katılımını ve temsilini arttırırken, kotaların değiĢen ekonomik dengelere 

daha duyarlı olmasını sağlamaktır. IMF üyeleri, Eylül 2006’da Çin, Kore, Meksika 

ve Türkiye’nin geçici olarak kotalarının arttırılmasına karar vermiĢtir. Nisan 

2008’de, Yönetim Kurulu yeni bir kota formülü anlaĢmasını; bu yeni kota formülüne 

göre hesaplanacak ve 54 ülkeyi kapsayacak olan ikinci tur geçici artıĢları; düĢük ge-

lirli ülkelerin temsilini arttırmak için temel oyların üçe katlanmasını ve Kurul’daki 

Afrika ülkelerine ait iki koltuk için Alternatif Yönetim Direktörü atanmasını içeren 

bir reform paketini onaylamıĢtır. Bunun yanı sıra, bu reform kota ve oy oranlarının 

her beĢ yılda bir yeniden düzenlenmesini içermektedir (IMF, 2009i:1). 

IMF, ilk üyelerin kotalarının belirlenmesinde “Bretton Woods Formülü” de-

nilen bir formül kullanmıĢtır. 1960’ların baĢlarına kadar kotaların belirlenmesinde 

kullanılan bu formüle daha sonra dört formülün daha eklenmesiyle kotaların hesap-

lanmasında “Çoklu Formül YaklaĢımı” kullanılmaya baĢlanmıĢtır. Bu formüllerde; 

altın ve döviz rezervlerini, cari iĢlemler bilançosunu, üyelerin ortalama ithalat ve ih-

racat hacimlerini ve milli gelirlerini kapsayan veriler kullanılmaktadır. Bretton 

Woods Formülü ve diğer dört kota formülü Tablo 4’de sunulmuĢtur (Taylor vd., 

2004:6):  

Tablo 4: Kota Hesaplama Formülleri 
Bretton Woods 

Formülü 
Q1= (0.01Y + 0.025R + 0.05P + 0.2276VC) (1 + C / Y) 

Formül III Q2 = (0,0065Y + 0,0205125R + 0,078P + 0,4052VC) (1 + C / Y) 

Formül IV Q3 = ( 0.0045Y + 0,03896768R + 0,07P + 0,76976VC) (1 + C / Y) 

Formül M4 Q4 = ( 0,005Y + 0,042280464R + 0,044 (P + C) + 0,8352VC) 

Formül M7 Q5 = (0,0045Y + 0,05281008R + 0,039 (P + C) + 1,0432VC) 

 

Tablo 4’deki formüllerde; 

Q1, Q2, Q3, Q4, Q5  = Her bir formüle göre hesaplanan kotayı; 

Y = Üye ülkenin kota artırım dönemindeki GSYĠH’sını; 

R = Üye ülkenin kota artırım dönemindeki ortalama rezervlerini; 

P =  Üye ülkenin son beĢ yıllık dönemdeki cari dıĢ ödemelerinin yıllık orta-

lamasını; 

C= Üye ülkenin son beĢ yıllık dönemdeki cari dıĢ gelirlerinin yıllık ortalama-

sını; 

VC= Üye ülkenin son 13 yıllık dönemdeki beĢ yıllık hareketli ortalama-

dan standart sapma olarak hesaplanmıĢ cari dıĢ gelirlerdeki değiĢmeyi temsil etmek-

tedir. 

Yeni kota formülü ise; GSYĠH, dıĢ piyasalara açıklık, istikrar ve rezervler 

olmak üzere dört değiĢkeni içermektedir. Bu değiĢkenlerin ağırlıkları sırasıyla %50, 

%30, %15 ve %5’dir. Yeni kota formülünde, GSYĠH değiĢkeni hem piyasa döviz 
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kurları (%60 ağırlığında) hem de satın alma gücü paritesi (%40 ağırlığında) ile he-

saplanarak dikkate alınmaktadır. Söz konusu yeni kota formülü aĢağıdaki Ģekilde 

formüle edilmiĢtir (IMF, 2008b:2): 

CQS = (0.5*Y + 0.3*O + 0.15*V + 0.05*R )
k 

Formülde;  

CQS =Üye ülkenin hesaplanan kota payını; 

Y = Üye ülkenin üç yıllık dönemdeki piyasa döviz kurları ve satın alma gücü 

paritesi ile hesaplanan GSYĠH’sını; 

O = Üye ülkenin son beĢ yıllık dönemdeki cari gelir ve cari giderlerinin top-

lamının yıllık ortalamasını; 

V = Üye ülkenin cari gelirlerindeki ve net sermaye akımlarındaki değiĢmeyi; 

R = Üye ülkenin bir yılın üzerindeki resmi rezervlerinin 12 aylık ortalaması-

nı; 

k = 0.95 oranındaki bir sıkıĢtırma faktörünü ifade etmektedir. 

Sonuç olarak; yukarıdaki kota formülüyle hesaplanan yeni kota oranlarının 

ülkelerin dünya ekonomisindeki yerini ve önemini daha doğru bir Ģekilde yansıtması 

hedeflenmektedir. 

5. Sonuç ve Değerlendirme 

YaĢanan son küresel mali kriz IMF’ye son yıllarda kaybettiği önemini geri 

kazanması için büyük bir fırsat sunmuĢtur. IMF’nin yeniden küresel finansal siste-

min merkezinde yer almasında en büyük etken kriz nedeniyle büyük bir fon sıkıntısı 

yaĢayan ülkelerin yeniden IMF’ye baĢvurmak zorunda kalmalarıdır. IMF bu süreçte, 

ilk olarak krizin etkisine uğrayan ülkelere krizin zorluklarıyla baĢa çıkmada yardım-

cı olmak için harekete geçmiĢ ve küresel finansal sistemin istikrara kavuĢturulma-

sında öncü bir rol oynamaya çalıĢmıĢtır. Bütün bunların sağlanması ise IMF’nin gö-

rev tanımında kapsamlı bir dönüĢümü zorunlu kılmıĢtır. Bu kapsamda IMF kendi 

deyimiyle bir yeniden yapılanma sürecine girmiĢ, Fon’un görev ve sorumlulukları 

yeniden belirlenmiĢtir. 

IMF küresel kriz nedeniyle girmiĢ olduğu yeniden yapılanma sürecinde kredi 

çerçevesinde geniĢ kapsamlı bir gözden geçirmeye gitmiĢtir. Fon ilk olarak krizden 

etkilenen ülkelere finansal yardımda bulunabilmek üzere, yeterli kaynağa sahip ola-

bilmek için, kaynak artırımı yoluna gitmiĢtir. Bu konuda en büyük destek G-20 ülke-

lerinden gelmiĢtir. 2 Nisan 2009 tarihindeki G-20 Liderler Zirvesi’nde IMF kaynak-

larının artırılması kararı alınmıĢtır. Fon kaynaklarının arttırılmasında ikili borçlanma 

anlaĢmaları, NAB’ın geniĢletilmesi ve altın satıĢı gibi yollara baĢvurulmuĢtur. IMF 

kaynaklarının arttırılmasının temelinde sadece mevcut krizin değil, gelecekte ortaya 
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çıkabilecek muhtemel krizlerin de olumsuz etkilerinin kısa sürede ortadan kaldırıl-

masını kolaylaĢtırma amacı yatmaktadır. 

IMF krizle mücadele kapsamında, üyelere finansal yardım sağlamanın temel 

yolu kabul edilen kredi araçlarını arttırmıĢ, bunun yanında mevcut kredi araçları da 

üye ülkelerin ihtiyaçlarına daha iyi karĢılık verecek Ģekilde gözden geçirip modern-

leĢtirmiĢtir.  Kredi araçlarındaki reformlar krizden etkilenen ülkelerin daha fazla 

krediye, daha kısa sürede ve daha az koĢulla ulaĢabilmesini sağlamak amacıyla ya-

pılmıĢtır. Bu doğrultuda IMF kredi kullanımında öngördüğü koĢulluluk prensibini 

önemli ölçüde gevĢetmiĢ, krizde üye ülkelere daha yüksek miktarda krediyi daha 

esnek koĢullarda sağlama imkanı sunmuĢtur.  IMF’nin krize karĢı oluĢturmuĢ olduğu 

FCL imkanı esnek kullanım özelliklerinden dolayı krizde öne çıkan kredi araçların-

dan olmuĢtur. FCL imkanı sağlanan kredi miktarının fazla olması, geri ödeme süre-

sinin uzunluğu, alınan kredinin ihtiyati olarak da kullabilmesi gibi özellikleriye kriz 

Ģartlarına uygun bir kredi aracı olmuĢtur.  

Krizde reel sektör ile finansal sektör arasındaki bağlantıların daha detaylı 

analizinin gerekli olduğun anlaĢılması, IMF’nin sistem risklerine odaklanan daha iyi 

gözetim ve denetim için çabalarını yoğunlaĢtırmasına neden olmuĢtur. Bu kapsamda 

Fon, gözetim önceliklerini yeniden belirlemiĢ, risk analizlerini reel sektörle finansal 

sektör arasındaki bağlantılar da dahil olmak üzere geniĢletme kararı almıĢtır.  IMF 

ayrıca daha etkin bir gözetim için baĢta FSB olmak üzere diğer uluslararası finansal 

kurumlarla iĢbirliğini güçlendirmek için çalıĢmalar baĢlatmıĢtır. FSB ile Erken Uyarı 

Sitemi’nin baĢlatılması bu alandaki faaliyetlerin önemli bir parçasıdır. Böylece fi-

nansal sistemdeki kırılganlıkları önceden tespit ederek gelecekte krizlerin meydana 

gelmesini önlemek amaçlanmıĢtır. 

IMF’nin modernizasyonu kapsamında atılan adımlardan bir diğeri kota ve oy 

gücü reformudur. Kota ve oygücü reformu  ile temsil hakkı az olan yükselen piyasa 

ekonomilerinin dünya ekonomisindeki ağırlık ve rollerini yansıtacak Ģekilde kotala-

rının arttırılması kararı alınmıĢtır. Böylece geliĢmekte olan ülkeler hem IMF yöne-

timinde daha fazla söz sahibi olabilecek hem de IMF kaynaklarından daha fazla ya-

rarlanma hakkı elde edebileceklerdir. 

Söz konusu reformlarla IMF yeniden küresel ekonomik sistemin önde gelen 

kurumlarından biri olmaya çalıĢmaktadır. Tüm bunların IMF’yi dünya ekonomisin-

de hedeflediği konuma getirip getirmeyeceği ise ancak ilerleyen zamanlarda göz-

lemlenebilecektir. 
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