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e Altin piyasasini sekteye ugratmamak i¢in koruma dnlemleriyle yiiriitiilen satislar
e IMF’nin yeni gelir modelinin 6énemli pargalarindan biri
e IMF’nin diislik gelirli iilkelere yardim kapasitesini artirmak amaciyla altin satisi

Uluslararasi Para Fonu (IMF) Yonetim Kurulu, Fon’un satiglar1 uluslararasi altin piyasasini
sekteye ugratmaksizin yiiriitecegini vurgulayarak kurulusun elindeki altin stoklarinin bir kisminin
satigini onayladi.

Kurul, 403,3 ton yani Fon’un elindeki toplam altinin yaklasik sekizde birine denk gelen miktarda
altinin satisini1 onayladi. Satistan elde edilen gelirle, 186 iiyesi bulunan kurulusun iilkelerin
ekonomik ve mali politikalari ile diger bor¢lanma dis1 etkinliklerini izlemek i¢in yapilan
harcamalarini karsilamak iizere bor¢lanma gelirlerine daha az bagimli olmasini saglayacak olan
yeni IMF gelir modelinin finansmani saglanacaktir. Bu sayede elde edilen paranin bir kismi diigiik
gelirli tilkelere saglanacak olan imtiyazli kredilerin finansmanin1 artirmaya da destek olacaktir.

IMF Bagkan1 Dominique Strauss-Kahn, “Yo6netim Kurulu’nun IMF finansmanina uzun vadeli
saglam bir taban saglamak ve en yoksul iilkelerin biiyiik ihtiya¢ duydugu imtiyazl kredileri
artirmamiza olanak vermek iizere sinirli miktarda altin satisina ¢ok biiyiik bir destek vermesinden
memnuniyet duyuyorum. Bu satiglar altin piyasasini sekteye ugratmaksizin, sorumlu ve saydam
bicimde gergeklestirilecektir” demistir.

Piyasanin sekteye ugramasim engellemek iizere alinacak onlemler

Birlesik Devletler ve Almanya’nin ardindan resmi olarak ii¢lincii en biiyiik altin stokuna sahip
olan IMF, hareketlerinin altin piyasasi iizerindeki olasi etkilerine dikkatle yaklasmasi gerektiginin
farkinda. Elbette, biiyiik miktarlarda ve beklenmeyen altin satiglar1 altin piyasasini sekteye
ugratabilir.

IMF bu nedenle piyasanin sekteye ugramasini engellemek iizere bir dizi 6nlem aliyor. Bunlardan
Oonemlileri arasinda satilacak altin miktarinin 403,3 ton ile kesin olarak sinirlandirilmis olmasi ve
miktarin Yonetim Kurulu’nun yeni gelir modelini onayladigi Nisan 2008’den bu yana
degismemesi nedeniyle altin piyasasinin bundan bir siiredir haberdar olmasi yer aliyor.

Altin piyasalarinda herhangi bir satig baglamadan 6nce IMF’nin piyasalari bilgilendirmesi ile
saglanacak olan saydamlik altin satislarinda kilit bir rol oynayacak. Piyasalardaki satislardan 6nce,
IMF altini ilgi géstermeleri halinde dogrudan merkez bankalarina ya da diger devlet kuruluslarina
satmaya hazirlikli olacak. Devlet sektoriine yapilacak bu satiglar piyasa fiyatlari iizerinden
gergeklestirilecek ve resmi makamlarin elindeki toplam altin miktarini degistirmeksizin bunlarin
aktarilmasini saglayacak.



IMF daha once altin satt1 m1?

IMF elindeki altinlarin bir kismim farkl
donemlerde satmistir.

Anlagma Maddeleri’nde 1978 yilinda yapilan bir
degisikligin ardindan, IMF dogrudan altin satigini
yalnizca mevcut piyasa fiyatlari tizerinden
yapabilmekte ya da bir iiyenin borglar1 karsiliginda
s6z konusu tarihteki piyasa fiyatlarina gore
kararlastirilan bir fiyattan altin kabul
edebilmektedir. Bu altin iglemleri i¢in toplam
oylarin yiizde 85 ¢ogunlugu gerekmektedir.

Baglica altin iglemleri:

+ Takviye Satislar1 (1957-70). IMF para
rezervlerini takviye etmek i¢in bu dénemde altin
satmistir.

* Giiney Afrika altim (1970-71). IMF iiyelerine bu
yillarda Giiney Afrika’dan alinan altina kabaca
karsilik gelen miktarlarda altin satmistir.

* ABD devlet tahvillerine yatirim (1956-72).
Operasyonel agiklarini kapatacak geliri elde etmek
i¢in, IMF elindeki altinin bir kismin1 Birlesik
Devletler’e satmis ve elde ettigi geliri ABD devlet
tahvillerine yatirmistir. IMF rezervlerinin dnemli
Ol¢iide artmasinin ardindan, IMF bu altint ABD
hiikiimetinden geri almustir.

* Acik artirmalar ve “telafi” satislar1 (1976-80).
IMF uluslararasi para sisteminde altinin roliini
azaltmak tizere iiyeleri ile yaptig1 anlasmanin
ardindan o donemdeki altin rezervlerinin yaklasik
iicte birini (50 milyon ons) satmistir. Bu miktarin
yarist telafi saglamak {izere o tarihteki resmi fiyat
olan 35 SDR/ons iizerinden {iyelere satilmis; diger
yarist ise IMF’nin diisiik gelirli tilkelere verdigi
imtiyazli borglar1 destekleyen Vakif Fonunu finanse
etmek iizere piyasada agik artirma ile satilmistir.

* Piyasa dis1 altin islemleri (1999-2000). Aralik
1999°da, Yonetim Kurulu IMF’nin yoksul iilkelere
borg affin1 finanse etmek {izere 14 milyon onsluk
altinin piyasa dis1 islem gérmesini onaylamistir.

Merkez Bankasi Altin Anlagsmasi’na taraf olan
merkez bankalarinin basarili sekilde uyguladigi
yaklagimin bir benzeri izlenerek piyasada
yapilacak altin satiglar1 zamana iginde asamali
olarak gerceklestirilecektir.

Agustos ayinda yenilenmis olan bu anlagma
kapsaminda, taraflar y1lda toplam 400 tonluk satis
tavan smiri ile 27 Eyliil 2009 tarihinden itibaren
baslayacak olan bes yillik siire i¢inde toplamda
2000 tonluk altin satis1 tavan degerini ilan
etmekte ve Fon’un satiglarinin bu tavan degerler
kapsaminda gerceklestirilebilecegini
belirtmektedir.

Sonug olarak, IMF’nin piyasada gerceklestirecegi
altin satiglar1 ilan edilen resmi satis hacmini
agsmayacaktir.

Altin satiglarinin sorumlu bigimde yiiriitiilmesi
konusunda piyasalara giivence vermek i¢in altin
satislar1 hakkinda diizenli harici raporlar
hazirlanacaktir.

Yeni gelir modeli i¢in kilit 6nemdeki altin
satislan

Yeni gelir modeli, Andrew Crocket
baskanligindaki IMF nin Siirdiiriilebilir Uzun
Vadeli Finansmanini Inceleme konusunda calisan
Onemli Kisiler Komitesi’nin Ocak 2007 tarihli
tavsiyelerine dayanmaktadir. Komite, raporunda
mevcut gelir modelinin eksikliklerini gidermenin
cesitli yollarini tespit etmistir.

Yeni gelir modeli, IMF’nin gelir kaynaklarini
c¢esitlendirmeyi ve bunlart IMF’nin yerine
getirdigi ¢esitli islevlerle daha uyumlu hale
getirmeyi amaglamaktadir. Yeni modelin kilit
unsurlarindan biri altin satislarindan elde edilen
karlarla gelir kaynaginin yaratilmasidir.

Ardindan bu kaynak yatirim yapilacak fonlarin
kamusal dogasina uygun bigimde yatirimlarda
degerlendirilecek ve IMF’nin idari masraflarini
karsilayamaya yardimci olacak geliri saglayacaktir.


http://www.imf.org/external/np/oth/2007/013107.pdf
http://www.imf.org/external/pubs/ft/survey/so/2008/NEW040708A.htm

Diisiik gelirli iilkelerin yararlanmasi i¢cin

Bu yilin baginda IMF kiiresel krizin sert bir bigimde vurdugu ve ¢ogu Afrika’da bulunan iilkelere
bor¢ vermek i¢in 2014’e kadar 17 milyar ABD Dolari’nin kullanilmasini kabul etmistir.

Fon’un artan imtiyazli kredilerinin faiz oran1 maliyetinin karsilanmasina destek vermek i¢in
ihtiya¢ duyulan 1,5 milyar SDR tutarindaki ek yeni siibvansiyon kaynagini saglamak tizere bu

altin satiglarina bagl kaynaklari igeren bir finans paketi kabul edilmistir.

Bu makale hakkindaki yorumlarinizi imfsurvey@imf.org adresine gonderebilirsiniz.

Bu, www.imf.org/imfsurvey adresindeki IMF Survey Magazine 'den bulabileceginiz bir geviri
makaledir.
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