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Tiirkiye’de IMF Istikrar Politikalariin Etkileri: 1987-2023 Donemine iliskin
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Ozet

Ekonomide istikrarin saglanmasinda pek ¢ok makro iktisadi degiskenin etkisi s6z konusudur. Tiirkiye
ekonomisinde bu ekonomik istikrar cogunlukla fiyat istikrari, istihdam ve dis 6demeler dengesinin istikrari
olarak sekillenmektedir. Tiirkiye ekonomisinin enflasyon ve édemeler dengesi krizi gibi nedenlerle IMF
ile olan yakn iliskileri ve yapilan pek ¢ok anlasmanin olmasi bu ¢aliymanin temel konusudur. Bu
calismanin amaci, Tiirkiye 'de IMF istikrar politikalarinin 1987-2023 donemindeki etkilerini incelemektir.
“Tiirkiye’'de 1987-2023 doneminde IMF istikrar politikalarmin fiyat istikrari ve ekonomik biiyiime
tizerindeki etkileri ne olmugstur” sorusunun yaniti icin ARDL yaklasimindan faydalaniimistir. ARDL
modelinden elde edilen bulgulara gore, faiz orani ekonomik biiyiimeyi ve fiyat istikrarini negatif yonde
etkilemektedir. Reel doviz kurunun ekonomik biiyiime tizerindeki etkisi pozitif iken, fiyat istikrari
tizerindeki etkisi negatiftir. Yurtici toplam kredilerin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi negatif iken, fiyat
istikrar: tizerindeki etkisi pozitif yondedir. Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi (KKBG) nin ekonomik
biiyiime iizerindeki etkisi negatif olurken, fiyat istikrari iizerindeki etkisi pozitiftir.

Anahtar Kelimeler: IMF Istikrar Politikalari, Ti lirkiye 'de Istikrar Politikalari, IMF.

The Impact of IMF Stabilization Policies in Tiirkiye: An Empirical Analysis of the
Years 1987-2023

Abstract

While emphasizing the stability of macroeconomic variables in ensuring economic effect in the field of
economics, the economic stability in the Turkish economy is primarily shaped by price stability,
employment, and the balance of payments. The essential theme for this study is the strong connection
between the Turkish economy and the IMF, as well as the numerous agreements generated, due to reasons
such as inflation and balance of payments crisis. The aim of this study is to examine the effects of IMF
stability policies in Tiirkiye during the period of 1987-2023. The answer to the question "What are the
effects of IMF stability policies on price stability and economic growth in Tiirkiye during the period of
1987-2023?" has been obtained using the ARDL approach. According to the findings obtained from the
ARDL model, the interest rate has a negative impact on economic growth and price stability. The impact
of the real exchange rate on economic growth is positive, but its impact on price stability is negative. The
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impact of domestic total credits on economic growth is negative, but its impact on price stability is positive.
The impact of Public Sector Borrowing Requirement (PSBR) on economic growth is negative, but its

impact on price stability is positive.

Keywords: IMF Stabilization Policies, Stabilization Policies in Tiirkiye, IMF.

1. Giris

Ekonomideki dengesizliklerin giderilmesi ve
ekonominin istikrara kavusturulmasi amaciyla
ongoriilen, planlanan ve uygulanan politikalar
istikrar politikalar1 kapsaminda
degerlendirilmektedir. Ekonomik
istikrarsizliklarin - pek ¢ogu makroekonomik
gostergelerdeki arzu  edilmeyen  gelismeler
sonucunda ortaya c¢ikmaktadir. Ulkeler ddemeler
bilangosu dengesizlikleri, artan enflasyon, doviz
darbogazlari, artan kamu harcamalari, issizlik ve
ekonomik biiyiimedeki yavaglama gibi makro
gostergelerin bozulmasiyla istikrar politikalarina
ithtiya¢ duymaktadir.

IMF ve Tirkiye arasindaki ilk goriismeler,
Tiirkiye’'nin 1950’11 yillardan itibaren baslayan
disa acilma ve liberallesme egilimleri neticesinde
olmustur. Tiirkiye’de, fiyat  istikrarinin
saglanmasi, O0demeler dengesinin
sirdiiriilebilirligi ve ekonomik biiylime gibi
konularin her doénemin en onemli alt bagliklar
oldugu yadsmmamaz bir gergektir. Tirkiye
ekonomisinin enflasyon ve ddemeler dengesi krizi
gibi nedenlerle IMF ile olan yakin iligkileri ve
yapilan pek ¢ok anlagsmanin olmasi bu ¢aligmanin
ana temasm  sekillendirmektedir. Buradan
hareketle, bu c¢aligmanin arastirma sorusu
“Tirkiye’de 1987-2023 doneminde IMF istikrar
politikalarinin fiyat istikrar1 ve ekonomik biiyiime
tizerindeki etkileri ne olmustur” bigimindedir.

Bu calismanin amaci Tirkiye’nin 1987-2023
doneminde IMF istikrar politikalarinin etkilerinin
cesitli iktisadi gostergeler ile ekonomik biiylime ve
fiyat istikrar1  lizerindeki etkilerini ortaya
koymaktir. Bu amaci takiben ¢alismanin hedefleri
su sekildedir: 1. IMF istikrar politikalarinin genel
ozelliklerinin agiklanmasi ve degerlendirilmesi, ii.
IMF istikrar politikalarmin {ilke ekonomileri ve
Tiirkiye ekonomisi iizerindeki etkilerini arastirip

analiz eden literatliriin degerlendirilmesi, iii.
Tirkiye ekonomisi tizerindeki IMF istikrar
politikalarinin ARDL yaklasimi ile modellenmesi
ve tahmin edilmesidir. Tirkiye’de IMF istikarar
politikalarin etkilerinin incelenmesi noktasinda
ekonomik biiylime ve fiyat istikrar1 agiklanan
degisken olarak iki ayr1 ARDL modeli
olusturularak ~ tahmin  edilmistir. ~ Modelin
aciklayict degiskenleri ise faiz oranlari, toplam
yurtici krediler, Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi
(KKBG) ve reel doviz kurudur. Modeldeki
bagimsiz degiskenlerin belirlenmesinde IMF’nin
istikrar recetelerinde yer alan hedef gosterge
degiskenler dikkate alinmistir. Degiskenler
arasindaki kisa ve uzun donem iliskinin ortaya
konulmasinda ARDL yaklasimma dayali es
biitiinlesme analizi yapilmistir.

(Calismada oncelikle IMF istikrar politikalarinin
genel ozellikleri gelismekte olan iilkeler agisindan
ele almmistir. Tirkiye’'nin IMF ile olan
iliskilerinin sekillendiren dinamikler ve yaptigi
anlasmalar degerlendirilmistir. Daha sonra IMF
istikrar politikalarint inceleyen iktisadi literatiir,
Tirkiye’yi ele alan ¢alismalar basta olmak iizere
degerlendirilmistir. Yontem, model ve veri
kaynaklarinin ~ tamitilmasi,  kurulan =~ ARDL
modelinin tahmin edilmesi, bulgularin ortaya
konulmasi ile ¢alisma sonlandirilmistir.

2. IMF istikrar Politikalar1

IMF destekli istikrar politikalari; siki para ve
maliye politikasi, oOzellestirme politikast ve
sermaye piyasasinin liberallestirilmesi gibi ii¢ ana
baslik gercevesinde degerlendirilmektedir.
Ekonomiyi dengeye getirecek bu politikalar arz ve
talep yonli  stratejileri ve  uygulamalari
icermektedir. Ekonomideki fazla talep baskisinin
azaltilmas1 icin para ve maliye politikalar
uygulanabilmektedir. Buradaki nihai amag talep
fazlasinin ortadan  kaldirilmast  yoluyla
enflasyonun  ve  O6demeler  dengesindeki
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bozulmanin kontrol altina alinmasidir (Bahgeci,
1997). Reel mal ve hizmet hacminin artirilmasini
hedefleyen arz yonlii politikalar ise ekonomideki
tiretim kapasitesinin ve verimliligin artirilmasini
amaglamaktadir. Arz ve talep yonli politikalar
cogunlukla birbirinin tamamlayicist  olarak
uygulanmaktadir. ~ Nitekim  talep  azaltict
politikalarin ortaya ¢ikaracagi deflasyonist etkiler,
arz  yonli  politika  uygulamalar ile
tamamlanabilmektedir (Khan ve Knight, 1982).

Sik1 para ve maliye politikalar1 ad1 altinda arz ve
talep yonli istikrar uygulamalari, ekonominin
genel makro dengesini saglamayi hedefleyen
Ortodoks istikrar politikalar1 kapsamindadir. IMF
istikrar politikalart Neoklasik ve Monetarist
yaklasimlart temel alan ortodoks istikrar
politikalarmi1 vurgulamaktadir.  Bu baglamda,
ortodoks bir istikrar politikasi gogunlukla siki para
ve  maliye  politikalarmin  uygulanmasi,
enflasyonun diisiirtilmesi, dis ticaret engellerinin
ortadan kaldirilmasi, kamu harcamalariin
azaltilmasi, kamu gelirlerinin artirilmasi, para
arzinin daraltilmasi1 gibi Onlemleri icermektedir
(Beckerman, 1992). Enflasyonun kontrol altina
alinmasinda gelirler politikasi yoluyla, iicret ve
fiyat kontrolleri gibi politika adimlar1 heterodoks
istikrar politikas1 kapsaminda olup, enflasyonun
hizla diisiiriilmesini hedeflemektedir.

IMF, enflasyonun kontrol altina alinamadigi ve
O0demeler dengesi krizi yasayan ekonomilere borg
vermek ve yardimci olmak karsiliginda, bu
iilkelerden bir takim kosul ve performans
hedeflerini kabul etmesini beklemektedir. Bu
kosullar1 kabul eden iilkeler ile IMF arasinda
stand-by anlagsmasi imzalanmaktadir ve dis kredi
saglanmaktadir. IMF’nin asil amaci ekonomide
O0demeler dengesi sorunlarinin giderilmesi ve
enflasyonun kontrol altina alinmasidir. Bu amag
ile baglantili olarak IMF nin {ilkelerden talep ettigi
performans hedeflerinin baglicalar1 su sekilde
siralanabilmektedir: 1. Merkez  Bankasi
rezervlerinde minimum artis hedefi, ii. Kamu
kesiminin i¢ ve dis bor¢lanmasinin sinirlanmasi
hedefi, iii: GSYIH hedefi, iv: Kur hedefi, v:
Enflasyon hedefi, vi: KKBG hedefi, vii: Cari
dengenin saglanmasi hedefidir (Bahgeci, 1997).

“Tiirkiye’de IMF Istikrar Politikalarinin Etkileri:

IMF istikrar politikalari; Kur Politikalari, Maliye
Politikalari, Para Politikalar1 ve Ticaret Politikalari
olarak siniflandirabilmektedir.

Kur Politikasi; Develiiasyon ile nispi fiyat
yapisinin  degistirilmesi ve bdylelikle kaynak
dagiliminin yeniden diizenlenmesi, ihracatin
artirllmasi, 6demeler dengesindeki bozulmanin
giderilmesi, reel gelirin ve harcamalarin
azaltilarak talep fazlasinin azaltilmas1
amaglanmaktadir. IMF istikrar politikalarinin kur
politikas1 olarak devaliiasyonun gergeklestirilmesi
neredeyse tiim istikrar paketlerinde yer alan
yaygin politikalardandir. Gelismekte olan tilkeler
O0demeler dengesi sorunlari ile karsi karsiya
kaldiginda yapilmas1 gereken doviz kazandirici
islemlerden birisi de ihracatin artirilmasidir.
Ancak gelismekte olan iilkeler iiretim faktorlerini
ticaret dis1 mallar sektoriinden ¢ekerek ve onlari
ihracata ve ithalat1 yerellestiren faaliyetlere
yeniden dagitarak sektorel c¢iktt  modelini
olusturabilmektedirler. Ayrica ¢ogu gelismekte
olan iilke temel hammadde ve tarim f{irlinleri
ithracatgis1 konumundadir. Hammaddeleri ihrag
eden iilkeler igin, ihracat malina yonelik i¢ talep
genellikle toplam ftiretim acisindan kiigiiktiir ve
talep genellikle daha zengin {ilkelerde ortaya
ctkmaktadir. Yerli ireticiler ithalatin1 yaptiklar
iirlinlerle i¢ piyasasinda rekabet etmemektedir.
Uriin  farklilasmasinin  tiiketiciler  iizerinde
dogurdugu etki nedeniyle yerli iiretim daha diistik
gelirli tiiketicilere hitap ederken, ithal edilen
benzer ama farklilastirilmis mallar daha ¢ok liiks
veya yatirnm karakterine sahiptir. Gelismis
iilkelerde ise, var olan c¢iktiy1 net ihracata
yonlendirerek dis odemeler dengesini
tyilestirebilmektedir. Siirdiiriilebilir bir ekonomik
yapiya uyum saglama siirecinde uygulanacak bir
istikrar politikasi, gelismekte olan iilkelerde dis
dengenin saglanmasimnin daha uzun silirmesine
neden olmaktadir (Crockett, 1981).

Gelismekte olan iilkelerin ihracat fiyatlarinin sabit
olmas1 halinde, devalliasyon gibi harcama
kaydirict  politikalar uygulandiginda, ihracat
gelirleri  sadece  arzda  artiglar  yoluyla
artirilabilmektedir. Ornegin, tarim iiriinlerinin arz
esneklikleri diisiik olup, biiyiik 6l¢iide toprak ve
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iklimsel kosullara baglidir. Sanayilesmis {ilkeler,
ek ihracat talebini karsilamak i¢in var olan tiretim
kapasitesini adapte etmekte daha az engel ile kars1
karsiyadir. Bu durum, gelismekte olan {tilkelerde

uygulanan harcama kaydirici istikrar
politikalarinin O0demeler bilangosundaki
dengesizleri  gidermek  noktasinda  yeterli

gelmeyecegine isaret etmektedir (Nashashibi,
1980). Gelismekte olan iilkelerdeki bu yap1
diisiiniildiiglinde, bazen bir iilke uygun istikrar
onlemlerini benimsediginde hizli bir politika
yanit1 ortaya c¢ikabilecegi gibi, 06zellikle
hammadde ihracati yapan iilkeler i¢in ayarlama
siirecinde Onemli gecikmeler olabilecegi kabul
edilmelidir.

Teorik olarak ele alindiginda, reel bir
devaliiasyonun iki amaci vardir. Birincisi;
harcamalarin degisimi, yani goreli fiyatlardaki
degisiklikler nedeniyle kaynak tahsisidir (iilke
daha "rekabetci" olur). Ikincisi ise, harcamalarin
azaltilmasidir. Talep tarafinda, reel servetteki
azalma yoluyla reel yurtigi massetmeyi
distirmektedir (harcama azaltict mekanizma)
(Alexander, 1952). Arz tarafinda, devaliiasyon
ticarete konu olan mallarin fiyatlarini ticarete konu
olmayan mallara gore daha fazla artirmaktadir.
Boylece yurtici talebi ticarete konu olan mallardan
ticarete konu olmayan mallara kaydirir (harcama
kaydirict mekanizma). Boylelikle ticarete konu
olan mallarin yurti¢i iiretimi daha karli, ticarete
konu olmayan mallar ise daha az cazip hale
gelmektedir. Bu acidan bakildiginda,
devaliiasyonun uyarict etkisiyle toplam c¢iktinin
artip artmayacagi bu karsit iki etkinin nisbi giicline
baghidir. Genel olarak, ihracat ve ithalata yonelik
talep esnekliginin goreli biiyiikliigli ile ticarete
konu olan ve olmayan mallarin ekonomideki pay1,
devaliiasyonun {iiretim Tlzerindeki net etkisinin
belirlenmesinde ~ 6nemli  rol  oynamaktadir
(Doroodian, 1994). Devaliiasyonun 6énemli siyasi,
sosyal ve ekonomik sonuglari olmasina ragmen,
bircok durumda uygun politikalarla birlikte
uygulanan doviz kuru politikasinin  6demeler
dengesinde iyilesmeye ve basarili bir uyum
stirecine Onemli katkida bulunmaktadir (Donovan,
1981). Edwards  (1986) kisa  vadede
devaliiasyonlarin ¢ikti lizerinde kiiglik bir daraltict

etki  yarattigini ancak  uzun  vadede
devaliiasyonlarin  nétr oldugunu  belirtmistir.
Bununla birlikte Khan ve Knight (1981)
devaliiasyonun kisa vadede bile ¢ikt1 iizerinde
daraltici degil genisletici bir etki yarattiZini
gostermektedir.

Maliye  Politikalar:;  istikrar  politikalari
kapsaminda maliye politikasinin ¢ogunlukla kamu
harcamalarinin azaltilmasi1 ve vergi gelirlerinin
artirilmasi yoluyla gerceklestirilmesi
planlanmaktadir. Neredeyse tiim IMF programlar1
mali hedef maddeleri igcermektedir. Bu genellikle
hiikiimete verilen yurti¢i banka kredilerine tavan
konulmasi yoluyla yapilmaktadir. D1s
dengesizliklerin azaltilmasi noktasinda mali
dengesizliklerin azaltilmas1 hedefi kilit rol
oynamaktadir (Doroodian, 1994). Odemeler
dengesindeki dengesizliklerin en yaygin nedeni,
enflasyonist baskilara ve ¢iktida olast bir kayba
yol acan asir1 i¢ talebi genisletmesidir. Talebi bu
denli canli tutan etmenlerin basinda kamu
sektoriinlin  asir1  genislemesine neden olan

genisletici  maliye politikas1  uygulamalari
gelmektedir. Aslinda uygun bir 06demeler
dengesinin  saglanmasinda  daraltict  maliye

politikalarinin uygulanmasmin 6nemi biiyiiktir
(Kelly, 1982; Khan ve Knight, 1983). Nitekim
biitce aciklar1 ile dis aciklar arasinda bir iliski
oldugu ortaya konulmaktadir (Kelly, 1982).
Bununla birlikte gelismekte olan {ilkelerde sadece
i¢ talebi kisitlamak i¢in onlemler alinmasi halinde
O0demeler dengesinin iyilesmesi zorlagsmaktadir.
Ciinkli talep kisitlamasi politikas1 ile serbest
birakilan  kaynaklarin  ihracata ve ithalati
yerellestiren faaliyetlere yeniden emilmesi belirli
bir gecikme ile gergeklesebilmektedir. Bu nedenle,
toplam talebi yonetmek i¢in uygun Onlemlerin
yani sira, i¢ kaynaklarin tiiketim ihtiya¢larini
kargilamasinin yani sira yatinm ve net ihracata
yonlendiren politikalara da agirlik verilmesi
gerekmektedir. Tim bunlarin yani sira talep
yonetim politikalar1 ile birlikte arz kaynaklarinin
da dikkate alindigi bir istikrar politikasi
gergevesinin degerlendirilmesi onemlidir
(Crockett, 1981).
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Para Politikalari; IMF istikrar politikalari
kapsaminda  uygulanan  para  politikalari
cogunlukla ekonomideki para arzimmin kontrol
edilmesi ve kredilerin simirlandirilmas:  gibi
sikilagtirict  para  politikast  uygulamalaria
dayanmaktadir. Fazla talebin kisilmasi ve
ekonomide kaynak etkinliginin = saglanmasi
amaciyla gerceklestirilen bu uygulamalar, ya kredi
limitleri ve faiz oranlarinin kontrolii gibi dogrudan
politika araglar1 yoluyla ya da acik piyasa
islemleri, reeskont ve zorunlu rezervlerin kontrolii
gibi dolaysiz kontroller araciligiyla yapilmaktadir.

Kisitlayici para politikalarinin ekonomik biiyiime
tizerinde olumsuz bir etkisi olup olmadig1 6nemli
bir tartisma konusudur. Ancak ¢ogu calisma, siki
para politikalarinin kisa vadede yurti¢i ¢ikti
tizerinde deflasyonist bir etki yarattiZini
gostermistir (Khan ve Knight, 1981; Leiderman,
1984). Yurti¢i tasarruflar1 ve net sermaye
girislerini canlandirmak i¢in IMF politika paketi,
programi uygulayan {ilkenin reel faiz oranlarini
ylikseltmesini gerektirir. Bu politikay1
uygulamanin bir yolu, uzun siiredir hiikiimet
tarafindan diizenlenen yerel finans piyasasini
reforme etmek veya serbestlestirmektir. Ampirik
kanitlar, daha serbest faiz oranlar1 da dahil olmak
lizere mali sektoriin gelisme derecesi ile ekonomik
performans arasinda pozitif bir iliski oldugunu
gostermektedir (Fry, 1982). Yurtici tasarruflardaki
artisin boyutu agik bir sekilde tasarruflarin faiz
duyarliligina baghdir.

Ticaret  Politikasi;  Tkinci Diinya  Savasi
sonrasindaki yeniden yapilanan ekonomik diizenin
en 6nemli kurumlarin basinda Uluslararas1 imar ve
Kalkinma Bankasi-IBRD (Diinya Bankasi) ve
IMF  gelmektedir. Washington Konsensiisi
cergevesinde dayatilan neo-liberal ekonomi
politikalarinin en Onemli uygulayicisi IMF ve
Diinya Bankas1’dir. Bu kurumlarin yaninda serbest
ticaretin tesisi amaciyla Diinya Ticaret Orgiitii
(International Trade Organization-1TO) de 1995
yilinda faaliyete gecmistir (Ikinci Diinya Savasi
sonrasinda kurulan GATT- Giimriik Tarifeleri ve
Ticaret Genel Anlasmasi’ni1 kendi kapsamina dahil
etmistir). IMF’nin istikrar politikalar1 paketinde
ticaretin liberallestirilmesi temelinde tarifelerin

disiiriilmesi ve kaldirilmasi, ihracat tesviklerinin
ticarette dampinge sebebiyet verecek
uygulamalarin 6niine gecilmesi amaglanmaktadir.
Bu baglamda IMF, Diinya Bankasi ve ITO en st

seviyede isbirligi icerisinde faaliyet
gostermektedir.

3. Tirkiye’”de Uygulanan IMF istikrar
Politikalar:

Bretton Wood Konferanst ile 1944 yilinda
kurulmas1 kararlastirilan IMF, 1947 yilinda
faaliyetine  baglamistir. IMF’nin  faaliyetine
baslamasi ile birlikte ilk {iye olan iilkelerden birisi
de Tirkiye’dir. Kiiresel finans ve sermayenin
diizenlenmesi ve isleyisinin kontrolii amaciyla
kurulan IMF, Tirkiye’'nin ¢ok yakindan iligki
kurdugu  uluslararas1  oOrgiitlerin ~ basinda
gelmektedir. IMF ve Tirkiye arasindaki ilk
goriismeler, Tiirkiye’nin 1950’1i yillardan itibaren
baslayan disa agilma ve liberallesme egilimleri
neticesinde olmustur. Tam anlamiyla liberal
ekonomik diizen olusturulmadan serbest piyasa
mekanizmasinin uygulanmaya baslamasi, rekabet
standartlar1 ve fiyatlarin piyasay1 diizenleyen rolii
olusturulmaksizin ekonominin
serbestlestirilmesine yonelik atilan adimlar, bir
baska ifadeyle ekonomik alt yap1 hazirlanmadan
ekonomik liberalizmin hayata gecirilmeye
calisilmasi, ekonomiyi kisa siirede darbogaza
sokmustur. Tiim bu gelismeler dogrultusunda,
ekonominin  i¢ine  diistiigli  olumsuzluklar1
gidermek ve borglarm1 O6demede yasadigi
zorluklarin listesinden gelmek amaciyla ilk istikrar
programi  1956’da yapilirken, ilk Stand-by
anlasmasini ise 1961°de gergeklestirilmistir. IMF
ile 1961 yilinda ilk anlagma, 2005 yilinda ise son
anlasma imzalanarak 44 yillik siire¢ ig¢erisinde 20
adet diizenleme yapilmistir. 20 adet diizenlemenin
19 tanesi Stand-by anlasmasi bigiminde, 1 tanesi
ise (2000 yilinda) Stand-by yenilemesi ve ek
rezerv kolaylig1 bigiminde olmustur (Inan, 2019).

Tiirkiye ekonomisinin o dénem yasamakta oldugu
dis 6deme zorluklarina istikrar tedbirleri ile ¢ikis
yolu bulunabilmistir. Ozetle ifade etmek gerekirse,
1958 yilindaki istikrar tedbirlerinin genel hatlar1 su
sekildedir: i. TL’nin devaliie edilerek katli kur
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sistemine gegilmesi?, ii. para arzinin kontrol altina
alinmasi, 1ii. dolayisiyla emisyon ve kredi
hacminin sikilagtirilmasi, iv. kamunun irettigi
irlinlerinin fiyatlar1 yiikseltilmesi yoluyla biitge ve
kamu aciklarinin azaltilmasi, v. ara ve yatirim
mallarina 6ncelik verilerek, ithalat rejiminin revize
edilmesi, vi. Ihracati destekleyecek coklu kur
uygulamasina geg¢ilmesi, vii. kamu harcamalarinin
azaltilmasi, viii. kisa donemli verimli projelerin
onceliklendirilmesi (Kepenek ve Yentiirk, 2000).

1960 yilinda gerceklesen askeri darbe, IMF
istikrar tedbirlerinin uygulamasinda bir takim
aksakliklar1 beraberinde getirerek, hedeflerin
gerceklesmesini  engellemistir. 1960’11 yillar
ekonomide planli donem diyebilecegimiz, kamu
i¢cin emredici, 6zel sektor i¢in yonlendirici politika
ve uygulamalarin hakim oldugu bir donemdir.
Bununla birlikte 1960-70 yillarinda i¢ tiiketime
yonelik, ithal ikameci kalkinma politikalarina
agirlik verilmistir. Maliyet ve fiyat agisindan
uluslararas1 rekabetten izole olmus bu yapiya
verimsiz sanayilesme hamlelerinin de eslik ettigi
bu asamada ekonomide finansman sikintisi
yasanmistir. IMF’nin  finansman sikintilarini
¢cozmek icin devreye girmesi ile, 1966 yilindan
itibaren  devalliasyon  yapilmasi  giindeme
gelmistir. Ote yandan 1970 yilma dek dis ticaret
acig1 artmistir, izlenen kur politikalar1 ve gelen is¢i
dovizleri ile TL  asir1 degerlenme siirecine
girmistir. 1970°de %66 oraninda devaliiasyon
yapilarak, 1 dolar 9 TL’den 15 TLye ylikselmistir.
Bunun karsiliginda 950 milyon dolarlik yeni kredi
saglanarak, ekonomik istikrarsizlik Onlenmistir.
Boylelikle Agustos 1970 tarihinde IMF ile yeniden
istikrar tedbirleri kararlar1 alinmistir. 1970’lerden
sonra ise tiim diinyay1 etkileyen petrol arz soku,
Tiirkiye’nin Kibris Baris Harekati’'nin askeri
harcamalar1 artirmasi, siyasi istikrarsizliklar ve
teror olaylarmin ve sosyal huzursuzluklarin
artmasi, doviz darbogazlar1 ve siirdiiriilemeyen
O0demeler dengesi agiklar1 nedeniyle 1978 yilinin
Nisan ayinda ve 1979 yilinin Mart ayinda iki farkli
istikrar tedbirini devreye sokmak kaginilmaz
olmustur (Karluk, 1997).

! Kambiyo rejiminin uygulandigi ekonomilerde ithalat ve
ihracat i¢in farkl kur diizeylerinin uygulanmasi

1980 yilina gelindiginde, Ekonomide istikrar ve
yapisal bir doniisimii hedefleyen IMF istikrar
paketi, “24 Ocak Kararlar1” olarak anilmigtir.
Boylelikle Tirkiye ekonomisi ithal ikameci
kalkinma ve sanayilesme modeli yerine disa doniik
sanayilesme, ihracati  artirict  liberallesme
politikalariin yer aldigi 24 Ocak kararlarini
devreye sokmustur. IMF ile 1980 yilinda
gergeklestirilen Stand-by anlagmasi “Uzatilmig
Fon Kolaylig1” cercevesinde o giine kadarki en
yiiksek kredi tutarini igermistir (Inan, 2019). Disa
acilma siireci olarak adlandirilan bu siirecte,
kambiyo denetiminin kaldirilmasi, esnek doviz
kuru rejiminin benimsenmesi ve dig ticarette
serbestlesme gibi 6nemli adimlar da atilmistir.
Tirmanan ter6r olaylari, siyasi koalisyon
donemleri, kamu harcamalariin artmasi, kamu i¢
ve dis borcundaki artis, artan enflasyon gibi pek
cok makro iktisadi gostergenin olumsuza donmesi
ile IMF ile Tiirkiye arasinda yeni bir istikrar
tedbirleri devreye koyulmustur. 5 Nisan 1994°de
ekonomideki darbogazi1 gidermek iizere alinan bu
tedbirler 5 Nisan istikrar tedbirleri kapsaminda
degerlendirilmektedir. 1994°de 610 milyon
SDR’lik bir anlagsma imzalanmistir. Bu Stand-by
anlasmas1 da 1980 yilinda gerceklestirilen
“Uzatilmis Fon Kolaylig1” anlagmasi ¢ergevesinde
olmustur. Ancak yapillan bu  Stand-by
diizenlemesi, performans kriterlerini
saglayamamasi nedeniyle 1996 yilinda iptal
edilmistir (Inan, 2019). 1996 yilinda diinyada
yasanan Dogu Asya Krizi ve 1997 Rusya krizi
kiiresel cepheden ekonomik krizin derinlesmesine
zemin hazirlamistir. Ote yandan 17 Agustos
1999°da  yasanan biiylik deprem Tiirkiye
ekonomisinin sorunlarini artirmistir. 1999 yilinda
IMF ile 9,254 milyar SDR’lik Stand-by anlagmasi
imzalanmistir. Uygulanan tiim ekonomik program
ve istikrar tedbirlerine ragmen asilamayan
ekonomik problemlere Kasim 2000 ve Subat 2001
Bankacilik Krizleri eklenmistir. 2000 yilinda ise
5,784 milyar SDR’lik Stand-by anlagmasi
yapmistir. 2002 yilinin baginda 12,8 milyar SDR
(19,3 milyar dolar) tutarinda  anlasma
gergeklesmistir. Dahasi, 2001 yilinin Nisan ayinda
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“Glgli.  Ekonomiye Gegis Programi” ile
enflasyonla miicadelenin derinlemesine ele
alinmasi (enflasyon diisiirmek i¢in nominal ¢ipa
uygulamasinin birakilmasi ve finansal-bankacilik
sisteminin gli¢lendirilmesi) ve ekonomide kalici
istikrarin saglanmast arzu edilmistir. IMF ile
imzalanan son Stand-by anlagsmasi 2005 yilinda
tek diizenleme ile 6.66 milyar SDR (10,06 milyar
dolar) tutarinda olmustur. 2013 yilina gelindiginde
yapilan anlagmalar karsiligi aliman borglar
O0denerek IMF ile olan anlagsma sona ermistir.
Boylelikle 11 Mayis 2005°den bu yana IMF ile
ylriitiilmekte olan son stand-by diizenlemesi
tamamlanmustir (Inan, 2019).

4. Literatiir Degerlendirmesi

IMF istikrar politikalarmin {ilke ekonomileri
tizerindeki etkilerini inceleyen iktisadi literatiir
incelendiginde, IMF tabanl istikrar politikalarinin
iilkelerin reel GSYIH biiyiime orani, cari islemler
dengesi ve enflasyon oranlarini olumlu ve olumsuz
yonde etkiledigini vurgulayan ¢alismalar yer
almaktadir. Her tilkenin farkli ekonomik kosullari
nedeniyle 6zellikle gelismekte olan iilkelerde IMF
istikrar  politikalarinin ~ beklenen  sonuglari
birbirinden farklidir (Uggdz, 2005). Istikrar
politikalarinin ~ lilke ekonomileri tiizerindeki
tyilestirici etkilerini analiz eden Doroodian (1994)
reel faiz oran1 hedeflemesinin basarinin énemine
dikkat  ¢ekmistir. Benzer bi¢cimde 2000
sonrasindaki Tiirkiye’deki tarim sektoriindeki
istikrarin IMF istikrar politikalar1 ile olan ilgisi
bulgularla ortaya konulmustur (Memis, 2005).
Bunun yani1 sira Vreeland(2006), gelismekte olan
iilkelerde IMF’nin ekonomik kalkinmay1 tesvik
etmekte basarisiz oldugu sonucuna ulasilirken,
IMF o6nerilerinin  ekonomik durumu daha da
kotiilestirebildigini ifade eden Bayraktutan ve
Ozkaya (2002), bu durumun IMF politikalarini
uygulayanlarin basarisizliklarindan ve yapisal
reformlara yeterli agirligin  verilmediginden
kaynaklandigin1 ifade etmektedir. Tiirkiye’de
2002 yilma kadar IMF istikrar programlarindan
beklenen sonuglarin alinamadigi Karabiyik ve
Ugar (2010) tarafindan ortaya konulmustur.
Nitekim Erding (2015), Tiirkiye’de istihdam ve
yatirnmin artirilmasi, verimliligin ve potansiyel

biiylimenin stirdiirtilebilirligi icin  IMF
politikalarin yapisal reformlarla desteklenmesi
ile mimkiin oldugunu ortaya koymaktadir.
Tirkiye’de arka arkaya yasanan kriz donemlerinin
atlatilmasinda IMF’nin istikrar politikalarinin
kalict bir ¢oziim saglamada yetersiz kaldigi,
saglanan kredilerle ekonomi kisa siireligine
tyilesse de, bu finansal desteklerin sorunlari
kokten ¢ozme noktasinda etkili olamadigi
vurgulanmaktadir  (Alptekin, 2009). Yapisal
reformlar ile desteklenmeyen IMF politikalarinin
basaris1 tartismahdir (Uggdz, 2005). Ulkelerin
IMF destekli istikrar programlarinin yani sira,
yapisal sorunlarinin ¢éziimiine yonelik ekonomik
programlarinin yani sira, yapisal sorunlarmin
¢Oziimiine yonelik ekonomik yapilarima uygun
alternatif  istikrar  programlar1  gelistirmesi
gerekmektedir (Topalli, 2006). IMF politikalarinin
uygulayan tilkelerin ekonomilerine
uygulanabilirliginin tespit edilmesinin Onemi
Akalin ve Ugak (2014) tarafindan belirtilmistir.
IMF’nin destekledigi iilkelerin makro ve mikro
ekonomik yapilariin goz 6niinde bulundurulmasi
halinde iilkelerin ekonomik biiylimeye pozitif
katkisinin artmast beklenmektedir. IMF istikrar
politikalarinin uygulanmasinda kisa ddénemde
ekonomiyi daraltict etkilerin ortaya c¢ikmasi
nedeniyle IMF’nin ekonomik istikrar1 arzulayan
tim ekonomilere benzer politikalar1 dayatmasi
oldukgca tartisilan bir konu haline gelmistir. Dogan
ve Ozekicioglu (2005), Uggdz (2005), Topall
(2006) ve Sancar (2010), Tirkiye ve diger
gelismekte  olan  {lkelerin  IMF  istikrar
politikalarindan ne sekilde etkilendigini ortaya
koymak i¢cin yapmis oldugu karsilastirmali
analizlerinde  ilkelerin  spesifik  ekonomi
dinamiklerine dikkat ¢ekmektedir. Bu durumda
her iilkenin kendine 0zgii dinamiklerinin
bulunmasi, tlilkeye uygun istikrar programlarinin
tasarlanmasini gerektirmektedir.
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Tablo 1: Literatiir Taramasi

Calismanin
Yazan

(;allsmanm
Orneklemi

Doénem

Bulgular

Doroodian (1994)

Petrol ihra¢ etmeyen

1976/77-1983

Bu c¢alisma, IMF istikrar politikalarinin genel olarak kisa

lkeler, tarim | donemi vadede reel GSYH biiylime oranini, enflasyon oranini ve
ihracatgilar, imalat cari islemler dengesini iyilestirdigi bulgusuna erisilmistir.
tirlinleri ihracatgilar Etkinligi agisindan ise reel faiz orant hedeflemesi en etkili
bigiminde, IMF ara¢ olarak goriinmektedir. Tkinci 6nemli degiskenin ise
istikarar  politikast yurt i¢i kredilerdeki biiylimenin oldugu tespit edilmistir.
uygulayan 24 iilke Etkinlik a¢isindan maliye politikasi ve devaliiasyon ikinci
siniflandirilmstir. sirada yer almaktadir.

Bayraktutan, Y. ve | Gelismekte olan | 1994-2000 Bu ¢alismada, IMF tarafindan gelismekte olan iilkelere

Ozkaya, H. (2002) | iilkeler Onerilen istikrar programlarinin kapsami, amaglart ve bu
programlarin degerlendirilmesinde kullanilan ydntemler
ele alinmistir. Ayrica, 1994-2000 yillari arasinda bazi
gelismekte olan iilkelerin verileri kullanilarak IMF istikrar
programlarinin performans sonuglart analiz edilmistir.
IMF destekli istikrar programlari, gelismekte olan
iilkelerin i¢ ve dis dengesizliklerini gidermek noktasinda,
yeterli ve etkili performans sergileyememektedir. Yapisal
sorunlara ¢dzlim {iretememesi nedeniyle krizlere
sebebiyet verme olasiligi da elde edilen bulgular
arasindadir.

Memis, H. (2005). | Tirkiye 2000 y1il1 sonrast | Bu ¢alismada, Tiirkiye'de uygulanan IMF destekli istikrar
programlarinin  tarim  sektorii  iizerindeki etkileri
incelenmistir. Ozellikle 2000 yilindan sonra istikrarin
tarim sektoril tizerindeki etkisi belirgin bir sekilde ortaya
¢ikmaya baslamistir.

Uggoz, S. (2005) Tiirkiye ve Latin | 1970-2005 Bu c¢aligma, IMF istikrar programlarinin ilkelerin

Amerika tilkeleri donemi ekonomilerini etkileme siireglerini ve Tirkiye ile Latin

Amerika’daki uygulamalarim1  karsilastirmali  olarak
incelenmistir. IMF’nin uyguladig1 istikrar programlari,
her tilkenin farkli ekonomik kosullar1 nedeniyle 6zellikle
gelismekte olan iilkelerde beklenen sonuglart her zaman
verememektedir. Kiiresellesme ve ekonomik yapilarin
rekabetciligi artirma ihtiyaci gibi giiniimiiz diinyasinin
gerceklikleri goz Oniinde bulunduruldugunda, benzer
ekonomik krizlerin tekrar yasanmamasi icin iilkelerin
yapisal reformlar yapmasi ve proaktif onlemler almasi
gerekmektedir. IMF’nin rolleri ve basarisizliklar1 ele
almirken, tlkelerin kendi kalkinma sorumluluklari ve
uluslararasi toplumla is birligi i¢inde olmalar1 6nemlidir.
Istikrar ve kalkinma gabalari, uygulanabilir politikalar,
yerel yonetimlerin kararliligt ve uluslararasi finansal
destekle birlestirilmelidir.
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Dogan, S. ve | Giney Kore ve | 1997-2002
Ozekicioglu, H. | Tiirkiye
(2005)

Bu ¢aligmada Giiney Kore ve Tiirkiye’de uygulanan IMF
politikalar1 incelenmistir. Giiney Kore ekonomisi biiyiime
egilimi gosterse de, finansal zorluklarin tam anlamiyla
iistesinden gelinmis degildir. 2004 yilinin sonlarina dogru
Tiirkiye’de hayata gecirilen IMF tedbirleri sayesinde,
uzun siliredir devam eden enflasyon sorunu kontrol altina
almmamadig1 ortaya konulmustur.

Topalli, N. (2006) | Giineydogu Asya ve | 1996 Giineydogu
Tiirkiye Asya krizi ve
Tirkiye’de  kriz
yillar

Bu arastirmada, istikrar programlarinin nitelikleri ve
ozellikle IMF  tarafindan  desteklenen  istikrar
programlarinin  incelenmistir. Giineydogu Asya ve
Tiirkiye’de yasanan finansal krizlerin ardindan uygulanan
IMF destekli programlar ve bu programlarin ekonomik
performansa etkileri detayli bir sekilde incelenmistir.
Sonu¢ olarak iilkelerin IMF  destekli istikrar
programlarinin yani sira, yapisal sorunlarinin ¢dziimiine
yonelik ekonomik yapilarina uygun alternatif istikrar
programlari gelistirmesi gerektigi sonucuna ulagilmistir.

Vreeland(2006) Gelismekte olan | IMF

iilkeler anlagmalarimin
yapildig1r yillara
iligkin genel

Bu c¢alisma, onceden oldugu gibi belirli kosullarin
incelenmesine bir geri doniis onermektedir. IMF uyumuna
iligkin ilk calismalarda yapilmistir. IMF ekonomik
kalkinmay1 tesvik etmekte basarisiz oldugu sonucuna
varilmistir.

IMF destekli programlardaki miilkiyet ve kosulluluk, Per
Jacobsson’un zamanlarina kadar tartisilan bir konu
olmustur. Tartigma, IMF kosullulugunun etkinligi ve borg
alan tlkelerin kosullu olarak finanse edilen reform
programlarin1 gergekten “sahiplenme” derecesi etrafinda
donmektedir. Arastirmalar, program tasarimimin iilkenin
¢ikarlarmi ve kosullarimi dikkate almasi durumunda,
ulusal taahhiit ile kosullu finansman arasindaki olas1
catigmalarin azaltilabilecegini dne siirmektedir.

degerlendirme

Gonzales, O. C. | Ispanya 1959 yilhi

(2007)

Erding, Z. (2015) | Tiirkiye Tiirkiye’de
yapilan 19.
Stand-By
anlagmasi

Bu calismada, Tiirkiye’nin 19. stand-by diizenlemesi
kapsaminda IMF ile yapilan niyet mektuplari, periyodik
gozden gecirmeler, bor¢ 6demeleri ve IMF nin Tiirkiye’ye
dair degerlendirmeleri ve beklentileri detayli bir sekilde
analiz edilmigtir. Sonu¢ olarak istihdam ve yatirimin
artirtlmasi, verimlili§in ve potansiyel biiyiimenin
siirdiiriilebilirligi, yapisal reformlarla miimkiindiir. Orta
vadeli bir bor¢ azaltma stratejisi kapsaminda, faiz dist
fazlalik yaratilarak borcun azaltilmasit hedeflenmeli;
Merkez Bankas’nin bagimsizligi  korunarak agik
enflasyon hedeflemesi yapilmalidir. Ayrica, maliye ve
para politikalarinda disiplinin devam ettirilmesiyle,
ozellikle yiiksek kamu borcu kaynakli finansal
kirtlganliklarin ~ azaltilmas1  ve diisik enflasyonun
saglanmasi gerekmektedir.
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“Tiirkiye’de IMF Istikrar Politikalarinin Etkileri:

Eroglu, N. ve | Tirkiye 20. Stand By | Bu calismada, IMF — Tiirkiye iliskileri ve Diinya Finansal
Eroglu, 1. (2009) miizakereleri Krizi gergevesinde 20. Stand-by anlagmasi ile ilgili
donemi gelismeler degerlendirilmistir. IMF ile Tiirkiye arasindaki
miizakereler heniiz sonuglanmadigi ve ekonomiyi IMF
yonlendirmeleri olmadan yonetmenin uzun vadeli bir
¢oziim olacagini, bu ¢oziim bagimliliktan kurtulma,
tasarruf yapabime giiciinii arttiracag1 sonucuna varilmistir.
Alptekin, V. | Tirkiye 1980-2004 IMF istikrar politikalarinin Tiirkiye ekonomisi iizerine
(2009) etkilerini incelemistir. IMF tarafindan uygulanan istikrar
programlarinin  segilmis  lilke Ornekleri iizerinde
degerlendirilmesini  yapmis  sonu¢ olarak  IMF,
Tiirkiye’nin ekonomik krizden ¢ikis yolunu sunma
amactyla uzun siiredir istikrar politikalar1 uygulamaktadir.
Ancak, IMF’nin bu politikalar1 kalici bir ¢dziim
saglamada yetersiz kalmis, saglanan kredilerle ekonomi
kisa siireligine iyilegse de, bu finansal destekler sorunlari
kokten ¢ozme noktasinda etkili olamamis ve ekonomik
krizler pes pese yasanmuistir.
Karabiyik, 1. ve | Tiirkiye 1980-2002 ve Bu c¢alismada, 1980 sonrasi Tiirkiye’de uygulamaya
Ucgar, M. (2010) 2002 sonrasi | konulan IMF destekli istikrar programlarinin ekonomik
donem degiskenler iizerindeki etkisi incelenmistir. IMF ile
birlikte yiiriitilen istikrar programlari, Tirkiye’nin
ekonomik istikrarsizliklarint gidermeyi amaclamistir.
Ancak, 2002 yilina kadar bu programlardan beklenen
sonuglar alinamamustir. 2002°de uygulanmaya baslanan
Gilgli Ekonomiye Gegis Programi, yapisal reformlari
desteklemistir. Bu sayede, gorece basarili sonuglar elde
edilmistir.
Sancar, C. (2010) Latin Amerika, | 1980’lerden Krizlerin istesinden gelmek i¢in uygulanan IMF’nin
Meksika, Giineydogu | sonra Latin | onerdigi geleneksel (ortodoks) ve alternatif (heteredoks)
Asya ve Tirkiye Amerika’da, ekonomik istikrar programlarmin etkileri ve sonuglari
1994°te degerlendirilmistir. Incelenen iilke 6rneklerinde, finansal
Meksika’da, kirilganliga sahip, makro ekonomik agidan dengesizlik
1997°de yasayan iilkelerde kur ¢apasinin kullanilmasinin bu
Giineydogu iilkelerde kolaylikla finansal krize yol agabilecegi
Asya’da ve | vurgulanmistir.Ayrica bu {ilkelerde suni biiylime
1990’da finansal | istthdama yansimamakta ve gelir dagilimindaki
liberalizasyon adaletsizligi ortadan kaldirmamaktadir.
stirecini
tamamlamig olan
Tiirkiye’de
meydana  gelen
finansal krizler
Akalm, G. ve | Gelismekte olan | Tiirkiye:2000- Bu c¢alisma IMF politikalarinin bu politikalar1 uygulayan
Ugak, A. (2014) iilkeler 2001 yillar iilkelerin ekonomilerine uygulanabilirligini
Arjantin: 2002 | vurgulamaktir. IMF, destekledigi iilkelerin makro ve
yil mikro ekonomik yapilarimi dikkate almadan ¢alisma

yapmakta oldugu ve siirdiiriilebilir ekonomik biiylime
performansini elde edebilmelerini saglayacak sekilde
tasarlanmayan ¢ozlimler 6nerdigi sonucuna varmistir.

Not: Tablo yazarlar tarafindan olusturulmustur.
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5. Calismanin Metodolojisi ve Model

Tirkiye’de uygulanan IMF politikalarinin 1987-
2023 doneminde ekonomik biiylime ve fiyat
istikrar1  lizerindeki etkisi ARDL modeli
yaklasimi ile modellenmektedir. Buna gore, IMF
politikalarinin  ekonomik biiylime {izerindeki
etkilerini ortaya koymak icin Model-l1 ve IMF
politikalarinin fiyat istikrar1 {izerindeki etkilerini
ortaya koymak icin ise Model-II olusturulmustur.
Model-I’in bagimli degiskeni ekonomik biiyiime
hiz1 iken; Model-II’nin bagimli degiskeni fiyat
istikraridir. Bunun yani sira, her iki modelde de
kullanilan bagimsiz degiskenler yurtici krediler,
yurti¢i faiz oranlari, kamu kesimi bor¢lanma
geregi, reel doviz kuru ve IMF kukla degiskenidir.

ARDL vyaklasimma bagli olarak elde edilen
katsayilarin gegerliligi acisindan degiskenlerin
birim koke sahip olup olmadigi, yani
degiskenlerin  duragan  olup  olmadiginin
belirlenmesi gerekmektedir. Bdylelikle sahte
regresyondan  kaynakli  giivenilir  olmayan
katsayilardan kaginilmaktadir. Duragan olmayan
seriler regresyon modelinin temel varsayiminin
saglanmamasina neden olarak, sahte regresyon
sorununu ortaya cikarmaktadir (Enders, 2015:
195). Sahte regresyonun oldugu hallerde, birim
koklii serilerin oldugu bir modelde stokastik trend
bulundugundan, birbirinden bagimsiz iki farkh
seri birbiriyle korelasyonlu goriinebilmektedir.
Bu seriler ortak stokastik trende sahip degilse t, F,
R2 tahmin degerlerine giivenilememektedir.
Birim koke sahip olmayan serilerin ortalamasi,
varyanst ve kovaryansi zaman igerisinde
degismez ve kendi ortalamasina dénme egilimi
gosterir (Gujarati ve Porter, 2009: 741).

5.1. Es Biitiinlesme Sinamasi

Duragan olmayan y: ve X; gibi iki zaman serisi
ayn1 mertebeden entegre ve duragan olup, hata
terimi duragan ise yt Ve X; serilerinin esbiitiinlesik
oldugu anlasilmaktadir (Enders, 1995: 219). y ve
Xt seilerinin esbiitlinlesik oldugu kabul edilirse, bu
denklemin OLS tahmini denklemde yer alan
parametreler i¢in tutarli bir tahmin ortaya
koyabilmektedir (Thomas, 1997: 428). y; ve x; ile
olusturulan denklemin kalintilar
hesaplandiginda, kalintilarin duragan duruma

gelmesi s6z konusu esbiitiinlesik seriler arasinda
uzun dénemli bir iliskiyi ima etmektedir. Iktisadi
bir modelde degiskenler arasindaki uzun
donemdeki iligki birden fazla yolla ortaya
koyulabilmektedir. Bunlar: Engle Granger (1987)
yaklasimi, Johansen yaklasimi ve ARDL
yaklasimidir. Engle ve Granger (1987) yaklagimi
bir takim eksikliklerinin yani sira uygulamadaki
kolayliklar1 nedeniyle tercih edilebilmektedir.
Bunun yani sira Oncelikle Engle ve Granger
(1987) yaklagimi, iktisadi teori agiklanan ve
aciklayici degiskenleri tam bir kesinlik iginde
belirtmediginde, aciklanan degiskenin dogru
secilmemesi tahmin sonuglarininin giivenilirligini
etkilemektedir (Hafer ve Jansen, 1991; Kennedy,
1992). ikinci olarak, iki asamada tahmin yontemi
dikkate almmaktadir. Ilk adimda degiskenlerin
esbiitliinlesik oldugu kabul edilmektedir ve bu
kabul iizerine kalintilar elde edilmektedir. Ikinci
adimda ise kalintilarin duraganligi sinanmaktadir.
Fakat oOncesinde bir smama yapilmaksizin
serilerin esbiitiinlesik oldugunun kabul edilmesi
eksik bir yaklasimin benimsenmesine neden
olmaktadir. Tiim bunlarin yaninda, Engle ve
Granger (1987) yaklasiminda degiskenler
arasindaki uzun doénemli iliskilerin sayisinin
bilinememesidir (Hafer ve Jansen, 1991: 158). Bu
nedenden dolay1, modelde ikiden fazla degisken
oldugunda  6nemli bir problem ortaya
cikmaktadir. Ciinkii, iki degiskenin oldugu
denklemlerde esbiitiinlesme vektorii benzersiz
kabul edilirken, modelde birden fazla degisken
oldugunda mutlaka benzersiz olmasit kosulu
aranmamaktadir. (Miller, 1991:141).

5.2. ARDL Sinir Testi Yaklasimi

Degiskenlerin uzun donemli iligkisinin yani sira
kisa donemli analizinin de yapilabilmesi igin
ARDL yaklagimi ¢esitli avantajlar ortaya
koymaktadir. Ayni seyiyede duragan olmayan
serilerin esbiitiinlesme iliskisinin test edilmesinde
kullanilamayan diger es biitiinlesme yaklagimlari
ile kiyaslandiginda, ARDL yaklasimi, Engle
Granger'in  (1987) yaklasiminin ve Johansen
yaklastmmin  eksikliklerini  biiyiikk  oranda
tamamlamaktadir. Esbiitiinlesmenin test
edilmesinde Peseran ve Pesaran (1997) ve
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Pesaran vd. (2001) serilerin ayni mertebeden
duraganliginin aranmayacagin1  vurgulayarak,
literatiire kazandirmigtir. Boylelikle ARDL sinir
testi yaklagiminda serilerin I(0) ya da I(1)
duraganliklarma bagli olmaksizin smir testi
yapilabilmektedir. Aslinda ARDL yaklasimini
uygulamadan  6nce  degiskenlerin  hangi
mertebeden duragan olduklarin1  belirleme
ihtiyact bulunmazken, Pesaran vd. (2001)
tarafindan  verilmis olan krittk  degerler,
degiskenlerin 1(0) ya da I(1) olmasina gore
tablolastirildigindan, degiskenlerin 1(2), ikinci
mertebeden duraganliklarinin test edilmesi daha
uygun bir yontemdir. Kisitsiz hata diizeltme
modelinden faydalanan ARDL st testi
yaklasimi kiiclik oOrneklerde daha giivenilir
tahminciler saglamaktadir (Narayan, 2005).

Model I: AlnY,=a'+3"_, b}, AlnY,_ +¥7_, cf AICR,_, +

Yo d AlnRF,_, +
k=o€ AINIMF,_y Yo fii AINREX,_j Y30 g AINKKBG,_j+o¢; InY,_4
+

o, INCR,_1+ 3 INRF,_;+¢, INIMF,_y+ 5 INREX,_,+, InKKBG,_,

+w, 1)

Model 11: AlnCPI=a'+¥7_, b, AInCPI,_i+¥0_o cf AINCR,_ +
Yoo d, AInRF,_, +

Y=o ex AIIMF,_y Yoo fil AINREX, i Y=o g1 AlnKKBG,_j+

o, InCPI,_,+

&, InCR,_1+ <3 INRF,_1+, INIMF,_1+ X5 InREX, 1+ INKKBG,_,

+a, (2)

Denklem (1) ve (2), uzun donem katsay1
tahminleri i¢in olusturulmus olan ARDL modelini
ifade etmektedir. Kisa donem dinamikleri de
modele eklenerek, kisa donem etkisi tahmin
edilmigtir. Pesaran vd. (2001) tarafindan
vurgulandigi tizere, (1). ve (2). denklemde birinci
fark degiskenlerine ait katsayilar kisa donem
hakkinda bilgi vermekteyken; uzun donem
katsay1r tahminleri o, o3, o4, X5 Ve g
degerlerinin o1 degeri tizerine
normallestirilmesiyle elde edilmektedir
(Bahmani-Oskooee ve Fariditavana, 2015).

“A”, degiskenlerin birinci dereceden farklarmi
ifade etmektedir. Sinir testi F testinin gecikme
uzunluguna karst son derece duyarli oldugundan
denklem (1) ve denklem (2)’deki k ile ifade edilen
gecikme uzunluklarinin belirlenmesi
gerekmektedir (Bahmani-Oskooee ve Goswami,
2003). Akaike (AIC) ve Schwarz (SIC) gibi

literatiirde yaygin bi¢imde kullanilmakta olan
bilgi kriterlerinden faydalanilmaktadir (Yilanci
ve Ozcan: 2010). Gecikme uzunlugunun
belirlenmesinden sonra esbiitiinlesme iligkisinin
sinanmasi amaciyla F istatistigine bakilmaktadir.
F istatistigi standart olmayan bir dagilima sahiptir
ve onun kritik degeri degiskenlerin diizeyde ve
birinci  fark  degerlerinde  duragan  olup
olmamasina, degisken sayisina, sabit terim ve
trendin bulunup bulunmamasina ve orneklem
biiyilikliigiine bagli olarak degismektedir. Bu
kritik degerler Pesaran vd. (2001) tarafindan
tablolagtirilmistir. Kiiciik orneklerin
uygulamasinda ise Narayan (2005) kritik
degerleri yol gosterici olmaktadir. Egbiitiinlesme
testi i¢in hipotezler:

Hoi= 1=t =xzg=o4 =0 (3)

Hi # 0 ve en az bir a es biitiinlesik vektor
bulunmaktadir.

Hesaplanan F istatistigi tablolastirilmis kritik
degerler olan bu 1iki smirn  digindaysa
degiskenlerin egbiitiinlesik olup olmadigina
iliskin bir bilgi verilebilir. Eger hesaplanan F
istatistigi kritik degerlerin iist sinirindan daha
biliyiikse degiskenler arasinda esbiitiinlesme
iligskisi bulunmadigin1 ifade eden temel hipotez
reddedilmektedir. Bu degerin kritik degerlerin alt
siir  degerinden  kiigiik  olmasi  halinde
esbiitiinlesme iliskinin olmadigini1 gosteren temel
hipotez reddedilememektedir. Hesaplanan F
istatistiinin 1ki kritik sinir deger arasinda yer
almasi halinde degiskenler arasindaki
esbiitiinlesmenin bulundugu ya da bulunmadig:
ile ilgili bir agiklama getirmek miimkiin degildir
(Yilanci ve Ozcan: 2010).

Degiskenlerin  kisa donem bilgileri Hata
Diizeltme Modeliyle asagidaki bicimde elde
edilebilmektedir.

AlnY;=a'+Y}_; by AlnY,_ +

Yk=0€x AlnIMF,_+¥k_o fiy AIMREX,_ +
k=09r AINKKBG,_j + B ECM,_,+¢&, 4)

ECM hata diizeltme terimidir. Hata diizeltme

katsayisinin 0 ile -1 arasinda bulunmasi kisa
donemden uzun déneme geciste denge degerine
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yakinlagmanin oldugunu ortaya koymaktadir.
Katsaymnin -1 ile -2 degerleri arasinda olmasi hata
diizeltme siirecinin uzun dénem denge degerleri
etrafinda giderek azalmakta olan dalgalanmalar1
gostermektedir. Hata diizeltme katsay1 degerinin
pozitif ya da -2’den kii¢iik olmasi dengeden
uzaklagildigin1 gostermektedir (Alam ve Quazi,
2003).

5.3. Veri Tamim ve Aciklamalari

Bu caligma IMF tarafindan uygulanan istikrar
politikalarinin Tiirkiye’nin ekonomik biiylimesi
ve fiyatlar genel diizeyi lizerindeki etkilerini
ortaya koymaktadir. 1987-2023 yillarin1 kapsayan
yillarda ekonomik biiyiime, Tiiketici fiyatlar
endeksi, yurtici krediler, Faiz orani, Kamu kesimi
bor¢glanma geregi ve Reel doviz kuru
degiskenlerine ait serilerden faydalanilmistir.
Calismada ekonomik biiyiime ve fiyatlar genel
seviyesinin bagimli degisken oldugu iki farkli
model kurulmustur. IMF ile anlasma sonucunda
uygulanan istikrar politikalar1 yurtigi krediler,
faiz orani, kamu kesimi bor¢lanma geregi ve reel
doviz kuru iizerinde etkili olarak ekonomik
bliyime ve  fiyatlar  genel  seviyesini
etkilemektedir. Yurti¢ci krediler, TL cinsinden
bankacilik sistemi igerisindeki toplam kullanilan
kredileri ifade etmektedir. Ekonomik
istikrarsizhigin  arttigi  durumlarda uygulanan
ekonomi politikalar1 genellikle yurti¢i kredilerin
daraltilmasi yoniinde olmaktadir. Gelismekte olan
tilkelerin  istikrarsizlik ~ gostergeleri  i¢in
cogunlukla 6demeler dengesi agiklar1 ve fiyatlar
genel seviyesine bakilmaktadir. Dolayisiyla
harcama kisict ve talep daraltic1 politikalara
oncelik verilmektedir. Bu politikalarin beklenen
dogrudan etkisi ise yurti¢i kredilerdeki azalmadir.

Faiz oranlari, bankalarca TL iizerinden agilan
mevduatlara  uygulanabilecek azami  faiz
oranlarinin agirlikli ortalamasi olup, 3 ay vadeli
agirliklandirilmis mevduatlar dikkate
alinmistir.Faiz oranlarinin bir donem Onceki
degeri ile olan farkinin 6nemli olmas1 nedeniyle
fark degisken dikkate almmistir ve faiz
oranlarindaki degisim bi¢ciminde degisken olarak
modelde yer almaktadir. Bunun yani sira 3 aya
kadar vadeli mevduat serisinin modelde tercih

edilmesinin nedeni, aylik bankacilik sektorii
verileri dikkate alindiginda mevduatlarin biiytik
boliimiiniin  1-3 ay aralifinda vadeye sahip
oldugunun gbzlemlenmesidir
(https://www.bddk.org.tr/bultenaylik). IMF
politikalar1 ile erisilmesi arzulanan istikrar
ortaminda  faiz  oranlarmin  yiikselmesi
beklenmektedir.

Tablo 2: Degisken Tanim ve Aciklamalar

Degisken Aciklama Sembol | Kaynak
Adi
Yurtigi Bankacilik InCR TCMB,
Krediler sistemindeki EVDS
toplam yurtici
krediler
Faiz Oram1 | Bankalarca TL | InRF TCMB,
Uzerinden Agilan EVDS
Mevduatlara
Uygulanabilecek
Azami Faiz
Oranlarinin
Agirliklh
Ortalamasi, 3 Ay
Vadeli
Agirliklandirtimig
Mevduat
Kamu KKBG/GSYIH INKKBG | Tiirkiye
Kesimi Cumhuriyeti
Bor¢lanma Strateji  ve
Geregi Biitce
Bagkanligi
Ekonomik | Yillik GSYH | InY OECD.stat
Biiyiime biiyiime orani (%)
Tiiketici Tim mal | InCPI IMF
Fiyat fiyatlarindaki (International
Endeksi yiizdelik artig Money
Fund)-CPI
(Consumer
Price Index)
Reel Doviz | Nominal kur*dis | INREX IMF-IFS
kuru fiyatlar endeksi/i¢ (International
fiyatlar Financial
endeksi*100 Statistics)

Not: Tablo yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Kamu kesimi bor¢lanma geregi, kamu kesiminin
gelirinden fazla harcama yapmasmin gerekli
oldugu durumlarda artig egilimi géstermekte olan
bir degiskendir. IMF politikalariin geregi olarak
KKBG’nin GSYH’ye oranmin azaltilmasi
beklenmektedir. Reel doviz kuru, ABD tiiketici
fiyat endeksinin Tiirkiye tiiketici fiyat endeksine
oranmnin nominal doviz kuru ile ¢arpilmasi
sonucunda elde edilmistir. Kukla degisken olan
IMF, 1987-2023 doneminde Tiirkiye’nin IMF
anlagsmasinin gecerli oldugu yillarda 1, anlasma
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stiresi disindaki yillarda ise O degerlerini
almaktadir. Modeldeki tiim degiskenler dogal
logaritmik formunda kullanilmustir.

5.4. Bulgular

Calismanin metodolojinin agiklandig1 bir 6nceki
boliimde birim kok testi, es biitiinlesme testleri,
ARDLyaklasimi ve degiskenlerin tanimlarina yer

verilmistir. S6z konusu test sonuglar1 ve ARDL
tahmin sonuglar1 ise bu boliimde sunulmaktadir.

Degiskenlerin tanimlayict istatistiklerinin
verildigi Tablo 3’de en yiiksek pozitif yonlii
korelasyon InREX ve InCR arasinda, en diisiik
korelasyon negatif yonlii olarak InCR ve InRF
arasinda goriilmektedir.

Tablo 3: Tamimlayic Istatistikler

Tanimlayici
Istatistikler InY INRF INCR IMF InCPI INREX INKKBG
Mean 4.709290 -0.008124 17.68800 0.351351 3.223365 1.387127 0.866995
Median 5.763206 0.079038 18.70759 0.000000 3.072806 2.753019 1.386294
Maximum 11.43940 46.08000 23.12601 1.000000 4.656006 5.361332 2.460685
Minimum -5.750006 -44.41000 9.943343 0.000000 1.832738 -4.818953 -3.429267
Std. Dev. 4.453007 14.55799 3.886290 0.483978 1.001921 3.301179 1.499475
Observations |37 37 37 37 37 37 37
Korelasyon matrisi
InY 1 0.23 0.08 -0.13 -0.20 0.13 -0.30
INRF 0.23 1 -0.07 -0.19 0.11 -0.11 -0.04
INCR 0.08 -0.07 1 -0.08 -0.65 0.96 -0.43
IMF -0.13 -0.19 -0.08 1 0.09 0.06 0.07
INCPI -0.20 0.11 -0.65 0.09 1 -0.69 0.69
INREX 0.13 -0.11 0.96 0.06 -0.69 1 -0.42
INKKBG -0.30 -0.04 -0.43 0.07 0.69 -0.42 1
Tablo 4: Birim Kok Testi Sonu¢lari
ADF PP
Degiskenler Diizey 1.Fark Diizey 1.Fark
Sabitli Sabit+Trend | Sabitli | Sabit+Trend | Sabitli | Sabit+Trend | Sabitli | Sabit+Trend
INREX -1.54 -1.80 -7.20* -7.35* -1.630 -1.580 -7.20* -7.86*
INRF -8.23* -8.12% -9.10* -9.06% -8.10% -7.99% -21.01% | -24.73*
InCPI -0.89 -0.07 -3.50** -3.55** -1.01 -0.07 -3.40** -3.45%**
InY -6.41* -6.377 -10.11* -10.01* -7.41* -8.23* -19.54* -20.26*
INKKBG -3.42** -3.71%* -9.82* -9.70* -3.41** -3.75** -12.45* -12.79*
InCR -2.445 -1.441 -2.496 -3.166 3.462** -1.400 -2.435 -3.166
Not: *** ve*** t istatistiklerinin sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gdstermektedir.
Model-I’in ve Model-II’'nin ARDL tahmin belirlenmistir.  Boylelikle degiskenlerin  es

sonuglar1 Tablo 5 ve Tablo 6’da verilmistir.
Ekonomik biiyiime (Model-I"de) ve Tiiketici fiyat
endeksinin (Model-1I’de) ile diger aciklayict
degiskenler arasinda uzun donemli iligkiyi ortaya
koyan F testi sonucunda hesaplanan test istatistik
degerinin  kritik degerden biiylikk oldugu
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iligkisinden uzun donem iliskisine geciste
degiskenlerin hangi diizeyde uyum sagladigi
ECM¢.1’nin degeri ile belirlenecek olursa, katsay1
anlamli ve negatif olmasi, bize kisa donemden
uzun doneme gecisteki ayarlanma siirecinin
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desteklendigini  gostermektedir.  Model-I"de
bagimli  degiskenin  gecikmeli  degerleri
bulundugundan, kalintilar arasinda korelasyonun
olup olmadig1 Lagrange Carpani (LM) istatistigi
ile test edilmiktedir. Otokorelasyonun
bulundugunu ifade eden temel hipotez
reddedildigi i¢in seriler arasinda otokorelasyon
bulunmamaktadir. Regresyon modelinin temel
varsayimlarindan olan sabit varyans (BPG ) ve

Tablo 5: Model-1 ARDL Sonugclar:

normallik (JB) varsayiminin da saglandig1 gegerli
oldugu Tablo 5 ve Tablo 6’da goriilmektedir.
Ayrica Ramsey-Reset testi model uyumlulugu
ortaya koymaktadir. Kisa ve wuzun donem
katsayilarinin kararhilik diizeyi i¢in Sekil 1°de
Sekil 2’de CUSUM ve CUSUMQ testleri
gerceklestirilmigtir. Katsayilarin kararlt oldugu
goriilmiistiir. Adj-R?, model uyumunun direncini
yansitmaktadir.

Model-1
ARDL Kisa Donem Tahminleri (234431)
Gecikme 0 1 2 3 4
AlnY 0.42
(1.76)
AINRF -0.10 0.34 0.12
(-1.41) (2.03)** (1.56)
AINCR 11.54** 9.16 6.34 12.67***
(2.74) (1.60) (0.74) (2.01)
IMF -8.94* 5.92%** 8.46* 4.74
(-4.11) (1.98) (3.14) (1.78)
AINREX 3.49* 1.61 0.83
(3.38) (1.36) (0.90)
AINKKBG -2.23*
(-4.31)
Uzun Déonem Tahminleri
InNRF -0.32*
(-4.34)
InCR -1.30*
(-2.93)
IMF -7.86*
(-5.44)
INREX 1.91*
(3.38)
INKKBG -1.61
(-4.90)
Tanisal Istatistikler
F ECMt1 LM RESET CUSM CUSM?
5.87* -2.33* (-8.10) 1.75 0.79 Kararli Kararli
Adj.R? BPG JB
0.91 0.82 0.92

Not: Parantez i¢i ifadeler standart hatalars; *,** ve*** sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Tablo 5’den elde edilen sonuglar, ekonomik
biiyiime iizerinde faiz orani, toplam yurtici
krediler, KKBG ve reel déviz kurunun etkisinin
anlamli oldugunu gostermektedir. Kukla degisken
olarak modele dahil edilen IMF’nin modelde
anlamliligt da bulgular arasindadir. Faiz
oranindaki %1 artis oldugunda biiyiime orani

%0.32 oraninda azalmaktadir. Toplam yurtici
kredilerdeki %1 artis biiyiimeyi %1.32 oraninda
azaltmaktadir. Doviz kurunun %1 artis1 ekonomik
bliylimeyi  %1.91 oraninda  artirmaktadir.
KKBG’nin %1 artmast ekonomik biiylimeyi
%1.61 oraninda azaltmaktadir. FElde edilen
katsayr tahminleri, toplam yurti¢i krediler
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onsel beklentilerle uyumlu
sekilde gerceklesmistir. Tiirkiye’de 1987-2023
yillar1 arasindaki toplam kredi biiylimesinin
ekonomik biiylime iizerindeki etkisi negatif yonlii

degiskeni haric,

olmustur.
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Tablo 6: Model-IT ARDL Sonuclar:

T
2022 2023
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Sekil 1: Model-1 Cusum ve Cusum-Squares Testleri

,,,,, 5% Significance

2022 2023

Model-I1
ARDL Kisa Donem Tahminleri (444 344)
Gecikme 0 1 2 3 4
AInCPI -0.98* -1.17* -0.39*
(-4.77) (-8.52) (-3.79)
AINRF 0.001 -0.07* -0.05* -0.02*
(-0.41) (-6.49) (-7.48) (-7.69)
AInCR 1.19* 0.18 3.45* -1.30*
(6.16) (0.80) (7.66) (-6.56)
IMF 0.11 1.05* 1.30*
(1.43) (5.72) (6.47)
AINREX 0.53* -0.55* -0.33* -0.21*
(6.73) (-6.41) (-6.71) (-6.15)
AInKKBG 0.001 0.563* 0.42* 0.21*
(0.06) (5.84) (6.26) (4.80)
Uzun Donem Tahminleri
InNRF -0.07*
(-4.00)
INCR 0.83*
(7.61)
IMF 1.66*
(6.03)
INREX -1.37*
(-7.93)
INKKBG 0.68*
(13.15)
Tanisal Istatistikler
F ECMt1 LM RESET CUSM CUSM?
26.73* -0.86(21.62) 1.40 1.72 Kararsiz Kararl
Adj.R? BPG JB
0.99 0.29 2,51

Not: Parantez i¢i ifadeler standart hatalart; *,** ve*** sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.
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Tablo 6’dan elde edilen bulgular faiz orani,
toplam yurti¢i krediler, KKBG ve reel doviz
kurunun tiiketici fiyat endeksi iizerindeki
etkisinin anlamli oldugunu gdstermektedir. Faiz
oranindaki %1 artis tiiketici fiyat endeksini %0.07
oraninda  azaltmaktadir.  Toplam  yurtici
kredilerdeki %1 artis tiiketici fiyat endeksini
%0.83 oraninda artirmaktadir. Reel doviz
kurundaki %] artis tiiketici fiyat endeksini %1.37
oraninda artirmaktadir. KKBG’nin %1 artmasi
tiketici fiyat endeksini  %0.68 oraninda
artirmaktadir. IMF kukla degiskeni modelde
anlamli bulunmustur. Agiklayici degiskenlerin
tiketici fiyat endeksi iizerindeki katsayilar
beklentilerle uyumlu bigimde tahmin edilmistir.

T T T
2020 2021 2022 2023

—— CUSUM  ———— 5% Significance

1.6

1.2

0.8 |

0.4 |

0.0

-0.4

T T T
2020 2021 2022 2023

‘ —__ CUSUM of Squares - 5% Significance ‘

Sekil 2: Model-11 Cusum ve Cusum-Squares
Testleri

6. Sonug¢

Tiirkiye’de IMF istikrar politikalarinin  1987-
2023 donemindeki ekonomik biiyiime ve fiyat
istikrar1 tlizerindeki etkilerinin analiz edildigi bu
caligmada, faiz orani, toplam yurti¢i krediler,
KKBG ve reel doviz kuru degiskenlerinin etkileri

tahmin edilmistir. Bu degiskenlerin ekonomik
bliylime ve tiiketici fiyat endeksi tizerindeki
etkileri  tahmin edilmistir. IMF  istikrar
politikalarin genel Ozellikleri diisiiniildiiglinde,
faiz oranlarinin yiikseltilmesi, kamu
harcamalarinin azaltilmasi, yerli paranin devaliie
edilmesi, yurti¢i kredilerin sinirlandirilmasi gibi
Onlemler basta gelmektedir. Tiirkiye’de 1987-
2023 doéneminde bu degiskenlerin fiyat istikrarini
ve ekonomik biiylimeyi etkileme yoOni
beklentilerle uyumlu bi¢imde gergeklesirken,
enflasyon kisir dongiisii asilamayan engel olarak
ekonomiyi etkilemeye devam etmektedir. Yapisal
reformlar ile desteklenmeyen ve popiilist politika
egilimlerini artiran g¢esitli uygulamalar IMF
istikrar politikalarinin nihai basarisin1 olumsuz
yonde etkilemektedir.

Ortodoks iktisadi politikalarin baskin rol oynadigi
IMF tabanli istikrar paketlerinde pek c¢ok
gelismekte olan iilke i¢in benzer recgeteler
ongoriilmektedir. IMF istikrar politikalarinin
uygulanmasinda kisa donemde ekonomiyi
daraltici etkilerin ortaya ¢ikmasi nedeniyle
IMF’nin ekonomik istikrar1 arzulayan tiim
ekonomilere benzer politikalart  dayatmasi
oldukca tartisilan bir konu haline gelmistir. Bu
durumda her iilkenin kendine 6zgii dinamiklerinin
bulunmasi, lilkeye uygun istikrar programlarinin
tasarlanmasint gerektirmektedir. Nitekim diisiik
kisi basma gelire sahip {lkelerle sikca
iligkilendirilen ekonomik o&zellikler (60demeler
dengesi sorunlarinin dinamikleri vs.) diistiniilecek
olursa, bu  Ozellikler = daha  gelismis
tilkelerinkinden farkli ozelliklere sahiptir. Bu
nedenle her iilkenin ayr1 veri setinin oldugu
makro dinamiklerin ampirik olarak incelenmesi
iktisadi literatiire katki sunacaktir.

Belirtildigi tizere, IMF istikrar politikalar1 bu
yOniiyle literatiiriin tartisma odaginda yer alirken,
tartismalar bu ¢alismanin  kapsami diginda
tutulmustur. Bu  c¢alisma  IMF  istikrar
politikalarinin hedef gosterge olarak takip ettigi
ve Onerdigi makro dinamiklere iliskin etkileri
ampirik olarak analiz etmektedir. IMF istikrar
politikalarin1 analiz eden literatliriin  biiyiik
boliimii teorik tartismalar ve degerlendirmeler
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baglaminda konuyu ele almistir. IMF istikrar
politikalarini ele alan ampirik ¢alismalarin sayica
az olusu dikkat ¢ekmektedir. Bu ¢alismanin IMF
politikalarinin analiz edilmesinde ampirik bir
modelden faydalanmasi yoniiyle literatiire 6zgiin
katki sunmasi beklenmektedir. Calismanin en
onemli kisitlarindan olan veri erisimi nedeniyle
calisgmanin  kapsami Tirkiye’nin  1987-2023
yillar1 ile siirlandirilmigtir. Caligma kapsaminin
cesitli veri engellerinin asilmas1 ile analiz
kapsaminin genigletilmesi ¢alisma bulgularimin
farklilagsmas1 beklenmektedir. Bu c¢alismanin
ilerleyen asamalarinda gelismekte olan iilkeler
tizerinde IMF istikrar politikalarinin etkilerini
ampirik yontemler ile alinmast ve Tiirkiye’den
elde edilen bulgular ile karsilastirilmasi
distiniilmektedir.

Tirkiye’de 2018 yilindan sonra hiz kazanan
tiketici fiyatlarindaki artis, ¢esitli ekonomi
uzmanlarina IMF-Tirkiye goriismelerini
baslatabilecegini diisiindiirmektedir. Bu
perspektiften ele alindiginda, gegmis doneme
iliskin faiz orani, tiiketici kredileri, KKBG ve reel
doviz kuru gibi 6nemli degiskenlerin tiiketici fiyat
endeksi ve biliylime iizerindeki etkileri ortaya
konulmasi yoniiyle politika yapicilara bakis agisi
sunmast beklenmektedir.
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