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OZET

Makroekonomik degiskenler kullanilarak yapilan tahminlerin yani swra sosyal ve
psikolojik faktorlerin de ekonometrik modeller ile Olciilmeye caligildigi son donemlerde
bireylerin karar almalarinda en etkili psikolojik faktorlerden biri olan “giivenilirlik”
kavraminin da ekonomik degiskenler iizerindeki etkisi dl¢iilmeye ¢alisilmistir. Ekonomide
giiven konusu, beklentilerle ¢cok yakindan iliskilidir. Beklentiler, gelecek olaylarla ilgili, mevcut
bilgilere dayali tahminlerdir.

Iktisat biliminde giivenilirlik analizi 1970’li yillardan sonra ortaya cikan krizlerle
giindeme gelmistir. Bu donemde gelismekte olan bir¢ok iilke uluslararasi piyasalardan kaynak
saglayamamis hatta kullandiklar1 kaynaklar1 geri 6demek zorunda kalmislardir. Bu baglamda
yasanan finansal krizler sonras1 gelismekte olan iilke ekonomileri i¢cin Uluslararasi Para Fonu
(IMF) ile istikrar programlar1 uygulamak 6nem kazanmaya baslamistir. Ciinkii hiikiimetlerin
enflasyon hedeflerine ulasmadaki basaris1i da ekonomideki aktorlerin (yerli ve yabanci
yatirimcilarin) uygulanan politikalar1 algilama ve yorumlamalar1 ile yakindan ilgilidir.
Uygulanan politikalara duyulan giiven ya da giivensizlik; amaca ulasmada basar1 ya da
basarisizligin belirlemektedir.

Gelismekte olan iilkelere gelen uluslararasi sermaye hareketlerinin artmasi, doviz ve
hisse senedi piyasalarinin degigkenliginin yiiksek olmasi uygulanan istikrar programlarina
duyulan giivenilirlik analizini daha da onemli kilmistir. Finansal kriz yasayan iilkelerde
uygulanan istikrar programlar1 piyasa oyuncularinin hiikiimete duydugu giivensizlik nedeniyle
basarisizliga ugrayabilmektedir. Bu durumda hiikiimetler IMF onayim alarak uygulanan
istikrar programlarina duyulan giiveni ve dolayisiyla basarisimi artirmak isterler. Bu durumda
IMF bor¢ veren son kredi merci (lender of last resort) roliinii iistlenmektedir. IMF ise
programin istikrarin1 ve basarisint saglamak icin sartlilik ilkesine, program gdzden
gecirmelerine ve performans kriterlerine bagvurarak programin basarisimi ve giivenilirligini

artirmaya caligmaktadir. Bu calismanin amaci IMF kredilerinin iilkelerde giivenilirlik



algilamasin1 artirp artirmadigini test etmektir. Eger kredi anlasmalar1 giivenilirlik
algilamasini artiriyorsa, hedeflenen makroekonomik degiskenlere ulagmak i¢in uygulanmasi
gereken siki para ve maliye politikalar1 daha esnek uygulanabilir. Bu amaca yonelik olarak
oncelikle giivenilirlik endeksi elde edilmis daha sonra da IMF Destekli Istikrar
Programlari’nin giivenilirligi artirip artirmadig (Tiirkiye Ornegi) test edilmistir. Daha sonra

elde edilen giiven endeksinin IMKB 100 borsa endeksi iizerindeki etkisi incelenmistir.
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