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Ozlem bana biraz cetrefilli bir konu verdi. Avrupa kriziyle baglantilandirarak
Turkiye krizini okumaya calisacagiz. Kapsam oldukc¢a genis. Grafik kullanmak
istemiyorum fazla. Korkut hocam ¢ok glizel bir agilis yapti. Son dénemlerde ¢ok
fazla kafama takilan bir konuydu. Tirkiye ekonomisini ¢cok fazla icerden okuma
ahiskanhgimiz var. Bizde sadece ana akim iktisatgilarda degil muhalif iktisatgilar
da oyle. Nasil okuyoruz? Ecevit’in basiretsizligi Ciller’in is bilmezligi, 2001’de
yine Ecevit’in basiretsizligi, Ahmet Necdet Sezer’in asabiyeti. Boylece krizleri
aciklayabiliyoruz. icerdeki siyasetgilerin basarisizligi, yanlis ekonomi yénetimi
Vs.

Tersinden bakarsak belki de bunlarin hicbir etkisi yok da diyebiliriz. Yani
Tansu Ciller hicbir sekilde ne yapsa da degismeyebilir. Clinki kiresel piyasalar
acisindan okudugumuzda Tirkiye gibi disa bagimli ekonomilerin kaderi cok fazla
degismiyor. Sermaye hareketlerinin yoniine bagh olarak bizim gibi ekonomiler
dalgalaniyor. Bakalim 80’lerdeki borg¢ krizine. Etkilenen tek Ulke biz miyiz?
Ondan sonra yag kuyruklarina bakalim. Cok bize 6zel gibi gortntyor degil
mi? Diger Ulkelerde de ayni seyleri bulabiliriz. Ecevit degil de baskasi olsaydi
o yag kuyrugu olmayacak miydi? Petrol soku sonrasinda Amerika’da faizlerin
yukseltilmesi batin Glkeleri vurmadi mi? 94’te agir bir ekonomik kriz yasadik
Ciller doneminde; Meksika’da Ciller mi vardi? 2001’de ayni sekilde. Necdet
Sezer Anayasa kitapgigini atti da gidip Arjantin’e firlatmadi ki?

Merkez Ulkelerde faizlerin yikselmesiyle birlikte sermayenin yoni degisiyor
ve gecmis donemde, sicak para akislarinin yiksek oldugu dénemde aldig
borglari dondirmekte zorlanip krize strikleniyor. Bugin yasadigimiz slire¢ de
buna benzer. 2001 sonrasinda ¢ok ufak araliklarla, -2006-09 arasi bir aksama
var- modern ekonomi déneminin en diisiik faizi yasandi. Ozellikle kriz sonrasi
sirecte. Kiresel piyasalarda faiz oranlari distli. Ve AKP hikimeti bundan
olabildigince faydalandi. Tiirkiye ekonomisi Cumhuriyet ortalamalarinin altinda
olmakla birlikte bu donemde ge¢mis doneme gore ¢ok daha parlak performans
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sergiledi. Ama bu krizin geldigi oyle ¢ok buyilk bir 6ngori gerektirmeyecek
bir gercekti. Ekonomi eninde sonunda faiz oranlarinin yikselmesi, oradaki
genisletici para politikasinda frene basiimasiyla birlikte, Turkiye'nin icinden
kolay kolay ¢ikamayacagi bir boyuta kavusacakti. Tayyip Erdogan’in agiklamalari,
yapilan midahalelerinyersizligi, ekonomiydnetiminin gelismeleri okuyamamasi
gibi detaylar belki ileride anlatilanlari daha da renklendirecek. Ne var ki, daha
basiretli davransalardi da muhtemelen ¢ok da bir sey degismeyecekti. Oyle
bir noktaya geldik ki pek ¢ok muhalif iktisat¢l dahi, bu sefer iyi bir program
acikladilar diyor. Nispeten iyi dediginiz program daha simdiden enflasyon
tahmininde ylzde 25 sast. Dolayisiyla simdi boyle bir durumla karsi karsiyayiz.
Peki ne gelecek bizim basimiza, bizi neler bekliyor, hiikiimet nasil 6nlemlerle
karsimiza cikacak onu okumaya calisalim.

Avrupa krizi 6rneginden bakarsak. Kriz orada nasil ortaya ¢ikti? Cok ayrisan
ekonomik modellerin oldugu bir bolge euro bolgesi. Almanlar reel Ucretleri
1990’dan sonra baskiliyor. Sonra Schréder doneminde emekli yasasi yeniden
diizenleniyor, esnek istihdam yayginlastiriliyor. Hem (cretler disliyor, hem
verimlilikte ciddi bir artis oluyor. Bu donemde rekabet glicinin arttigini
soyleyebiliriz Almanya’nin. Diger taraftan euroya geciste bu ulkelerin para
birimlerinin agirhikl ortalamasi aliniyor ve bunun sonucunda da gigli para
birimine sahip olan Almanya’nin para birimi duslik degerleniyor. Buradan da
bir rekabet avantaji elde ediyor. Bu silire¢ boyunca avantaj saglayan baslica
Ulke Almanya oluyor. Cari agik veren bir ekonomiden rekor cari fazla veren
bir ekonomiye doénislyor. Diger ekonomilerin genelinde tam tersi durum soz
konusu. Sagladiklari avantaj ne oluyor? Ozellikle cevre ekonomileri, giiclii para
birimine ge¢cmekle birlikte kiiresel sermaye hareketlerinden ¢ok daha fazla
nemalanma olanagi yakaliyorlar. Euroya gecisle birlikte uzun vadeli faiz oranlari
ylzde 5’e varan oranlarda geriyor, hatta yiiksek enflasyona sahip Ulkelerde
negatif faiz oranlari ortaya ¢ikiyor. Bu da kredi talebini patlatiyor. Kimi iilkelerde
tiiketici kredileri 6n plana cikiyor. ispanya ve irlanda’da digerlerine gére ¢ok
daha belirgin olmakla birlikte hemen hepsinde bir emlak balonu var. Varlik
fiyatlari sisiyor ama kimilerinde tlketici kredileri 6n plana ¢ikiyor, kimilerinde
emlak 6n plana cikiyor. Yunanistan, Portekiz gibi tlkelerde tiiketim harcamalari
gbze carpiyor. Bu Ulkelerde kamu borglarinda ciddi artis goriiyoruz. Burada
bir diger 6nemli etken de euronun hizla deger kazanmasi. Fed’in faizleri
distrmesiyle birlikte ayni dénemde Avrupa Merkez Bankasinin, Bundesbanktan
kalma kaygilarla enflasyon 6nceligi tasiyarak faizlerde siki davranmasi euronun
dolar karsisinda deger kazanmasina neden oluyor. Parite 0.80’den 1,60'lara
kadar geliyor. Bu da cevre Ulkelerin rekabet gliclini yitirmesine sebep oluyor.
Bu Ulkeler artik Gretmeyen, disaridan fonlanan biylk bir balona déntsiyor.
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irlanda béyle. ispanya euro éncesinde iiretimi fena olmayan, cari fazla veren bir
ekonomik yapiiken giderek cari agig1 blylyor. Bliylk bir emlak balonu yasaniyor
hepimizin bildigi gibi. Krizin zirvesinde insaat sektériiniin GSYH icindeki payi
ylzde 10’u buluyor. Bizde ylzde 9 civarindaydi, diger yan sektoérlerin katkisiyla
birlikte ylzde 30 civarinda bir biylUklGgini olusturuyor GSYH’nin. Hemen
hemen yakin seviyeler. Krizden sonra onlarda yiizde 4’lere kadar gerilemisti.
Bizde de boyle bir slire¢ yasanacak gibi goriiniyor. Burada sicak parayla
beslenen ekonomik yapilardan bahsediyoruz. Bu sicak para girislerinin hiz
kesmesiyle ve sermayenin yonini merkeze ¢evirmesiyle birlikte bu tlkelerdeki
blyliime modeli sikintiya giriyor. Boylece cevre Euro ekonomilerinin ciddi borg
servisi sorunlari yasadigini goriiyoruz. Sunu anlamakta fayda var. Turkiye'de
cok soyleniyor. Kamu borg¢ stoku problemli degil, GSYH’ye orani ylzde 30
seviyelerinde. Biz bunu dondirebiliriz. Bu zaten oyle olmuyor. Her lke
Yunanistan gibi degil, ispanya 6rneginde kamu bor¢ orani yiizde 40’lardayd. Bir
anda bankacilik sistemi ¢oktigli zaman zaten oraya sizin yapmak durumunda
oldugunuz kaynak transferleri bir yandan, diger taraftan daralan ekonomi sizin
kamu bor¢ oraninizi ¢ok sert bir sekilde 2- 2,5 katina kadar tirmandirabiliyor.
Bu nedenle bugiin var olan kamu borg¢ orani lizerinden konusmak problemli.
Hemen hemen bdtin Glkelerde bunun benzerini géreceksiniz. Krizle birlikte
kamu borg orani neredeyse ikiye katlaniyor. Sonugta Yunanistan, Kibris, irlanda,
Portekiz, ispanya gibi iilkeler krize siiriikleniyor. ispanya Avrupa igerisindeki
fonlardan faydalandi sadece, diger llkeler IMF'nin fonlarindan da faydalandi.
Finansal yardim aldilar. istikrar paketleri devreye sokuldu. Fransa, italya gibi
yardim almayan (lkeler kemer sikma tedbirleri uyguladilar. Emek piyasasinin
esneklestiriimesine donik reformlar gegmiste Almanya’da uygulanmisti. Diger
Ulkelerin ise bu noktada geri kaldigl her raporda vurgulanmaktaydi. Sendikal
yapilarin glicli oldugu, emek piyasasinin esneklesmedigi Ulkelerde bu kriz
sermaye kesimi icin blyik firsatlar yaratti. Sermayenin Avrupa’sini yaratmak
icin blylk mesafe kaydedildi. Sermaye kesimi Ucretlerin baskilanmasi, emek
piyasasinin esneklestirilmesi, sosyal harcamalari kesilmesi gibi kazanimlar
elde etti. Avrupa 6zelinde yapilan calismalar bir dolarlik kesintinin 1,5 dolarhk
daralma yarattigini hesapliyor. Yunan bakan Varoufakis Yunanistan Uzerinde
uygulanan kemer sikma tedbirlerini daha fazla stt icin hasta inegi kirbaglamaya
benzetiyordu. Sonugta inegi O6ldirirsiniz diyordu. Bugin Yunanistan
ekonomisinde de gorduginiz gibi kemer sikma tedbirlerinin faturasi oldukca
agir. Geng issizligin ytuzde 50’lere vardigl bir noktada bu Ulkeler. Koca bir
jenerasyonu kaybetmek gibi bir durum ortaya ¢ikabiliyor. ispanya érneginde
gorduglimiiz gibi net gog alan ¢ok cazip bir ekonomiistikrar tedbirleri sonucunda
net go¢ veren genglerin kalmak istemedigi bir Ulke haline dénistyor. Simdi,
Avrupa’daki durum bu.
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Turkiye acisindan baktigimizda bizim durumumuz ne kadar benziyor? Sicak
paranin hiz kesmesiyle birlikte bizde de dis borcu ¢evirmekte sorun yasayacagiz.
Bizim farkimiz tabi euro gibi gliclii para birimine sahip olmamamiz. Bir agidan
avantaj gibi gorlnebilir. Yunanistan orneginde soyleniyordu ya kendi merkez
bankamiz var en azindan para basarsin ¢ikarsin. Clinki hatirlayacaksiniz krizin
baslangic siirecinde Avrupa Merkez Bankasi Almanya’nin da baskilariyla faizleri
geriletmemekte direnmisti. Siz ne yapabilirsiniz? Faizi disUrebilirsiniz icerdeki
Ureticiyi sanayiyi rahatlatmak igin. Yapabilir misiniz bunu? Zor yaparsiniz! Burada
da Turkiye’nin agmazi ortaya cikiyor. Merkez Bankasinin teorik olarak faizleri
disurebilecek olmasi ayri mesele. Ama siz eger disa bagimli boyle bir ekonomik
modele sahipseniz, lretiminiz disa bagimliysa, boyle yiksek oranda dis borg
stokuna sahipseniz o zaman bu hamleler sizin icin s6z konusu olamiyor. Burada
baktigimizda Tirkiye’nin yaklasan slirecte yapabilecegi hamle, daha dogrusu
Onerilen, yuksek faiz politikasiyla kuru tutmak... ki bu da ¢6zim degil. Son
enflasyon rakamlarindan sonra muhtemelen faizler daha da yukari ¢ekilecek.
Halihazirda faizlerin ticari kredilerde ylzde 50’ye vardigini goriiyoruz. Esnaf
neredeyse kredi cekemiyor. KGF gibi bir uygulamanin ise tekrarlanmasi imkansiz.
Bir kere yapildi. Sikintilar bir sene ertelendi kismen ama tekrarlanmasi kamunun
karsilastigl borg yuki agisindan ¢ok miimkin gézikmiiyor. Borcun vade yapisi
ve hane halki borcu agisindan da ciddi problem var. Faizin tirmanmasi hizla
ylkselen hane halki borg ylkiinin dondurilmesinde de blylk sorunlar ortaya
cikartiyor. iktidara yakin kesimler kimi zaman vurguluyor, bizde ¢ok problemli
degil hane halki bor¢ orani diyorlar. Diger Ulkeler kadar yiiksek degil diyorlar.
Burada da ciddi bir yanilgi var. Clink{ yurt disinda hane halki borcunun ylzde
70’lerden 90’lara kadari mortgage kredilerinden olusuyor. Bizde yilizde 60’a
yakin bir kismi kisa vadeli ve tiiketici kredileri. Bu cok problemli. Obiirii teminatli.
Bizimki gecinememekten kaynakli bor¢. Dolayisiyla déndirmesi imkansiz.
Burada iflas orani ¢cok daha yiksek olacak. Borcun mali yapisina baktigimizda
da bunu gériiyoruz. Faiz hamlesi kolay bir hamle degil. Oniimiizdeki siirecte
reel Ucretlerin distrilmesine gelince hiikiimet elini kirletmeden bu isin igcinde
cikacak gibi goruniyor. Bu kadar yliksek enflasyon oldugu ortamda reel ticretler
sert bir sekilde gerileyecek. Kidem tazminati gibi konular tekrar masaya gelecek.
issizlik fonundan isverenlere kaynak aktarimi gibi yine kamu kaynaklarinin
sermaye kesimine yonlendirilecegini gorecegiz.

Son siiregte yine kullanilacagini gorecegimiz araglardan biri Varlk Fonu.
Varlik fonu bu doénemler icin yaratilmisti. Biinyesinde topladigi kaynaklari
teminatlandirip kredi arayisi gerceklestirecektir diye diislinliyorum. Ge¢miste
Diyun-u Umumiye buisleri gdrmusti. Osmanl hazinesi borclanmakta zorlandigi
zaman kaynaklar Diyun-u Umumiye’ye aktariliyordu. Genel hazine gelirleri
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Uzerinden degil de bu belirli kaynaklar Gizerinden tahvil ¢ikartiyordu. Bu varlik
fonu da boyle bir yapiya evriliyor. Bunun gelecekte daha islevsel kullanildigini
gorecegiz. Buglin icin birazcik daha palyatif tedbirlerle kisa vadede elin
ayagini baglamayacak sekilde uluslararasi sermayeyle iletisim koordinasyon
icinde olmayi amachyor hiikiimet. Secime kadar bu elzem goriiniiyor. Daha
siki tedbirler alinmasi mimkin goziikmiyor ama secimden sonra ekonominin
McKinsey gibi tedbirlerle yiriitiilmeyecegini gérecegiz. Oniimiizdeki senenin
ikinci yarisindan itibaren bu konulari ¢ok tartisiyor olacagiz.

Sonnot

1 Mulkiyeliler Birligi'nde 6 Ekim 2018de “ Turkiye'nin Krizini Anlamak” baslikli
sempozyumda yapilan sunusun ses kaydi ¢ozimunin gozden gecirilerek diizenlenmis
halidir.
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