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Giris

Turkiye ekonomisi tarihindeki en blyuk krizlerden birine siriklenirken krize
bakis acilarini kabaca ii¢ grupta toplamak miimkindir. Ozellikle hiikimet
tarafindan sikca dillendirilen ilk gortise gore yasananlar Tirkiye’nin basarilarini
kiskanan dis giiclerin yarattigi yapay bir krizdir. Onlemler alinmistir, en kétiisii
atlatilmistir ve normallesme baslamistir. ikinci bir gurup yorumcuya gore ise
kriz 2003-2010 vyillari arasinda uygulanan dogru politikalarin terk edilmesi
sonucu olusmustur. Bu gortse gére ekonomi 2000’li yillarin sonuna kadar (IMF
politikalar egliginde) iyi yonetilmis, ancak sonrasinda ekonomik reformlarin
terk edilmesi ve otoriterlesme egilimlerinin artmasi uluslararasi yatirrmcilarin
glvenini azaltip ekonomiyi sikintiya sokmustur. O halde ¢6zim benzer
politikalara geri donmektir (Egilmez 2018a). Son olarak bir gurup iktisatgiya
gore kriz 1980’lerden itibaren uygulanmaya baslanan, ama 2002 yilindan
itibaren yeni bir boyut kazanan sirdirilemez politikalarin dogal bir sonucudur
(Boratav 2019).

Bu yazi, Gglncu gorusin Turkiye’'nin gercekleriyle ¢cok daha iyi 6rtlstigiini
gostermek amaciyla yazilmistir. Gergekten de 1980°den itibaren uygulanan
politikalar Tirkiye’de ekonomik performansin dis kaynak girisine olan
bagimhhgini arttirmistir. Ancak bu bagimhlik 2002 yilindan itibaren yeni
bir boyut kazanmistir. Topluma kismen konjonktirel ve kismen de bilingli
politika secimlerinden kaynaklanan uzun soluklu ekonomik bir mucize algisi
egemen olmustur. Ancak dis borca ve dis kaynaklarin daha c¢ok tiketime
yonlendirilmesine dayanan bu tip bir mucizenin sirdirilemeyecegi aciktir.
Zamanla sert (kriz) ya da yumusak (uzun soluklu duraganlik) inis senaryolari
altinda bir uyum yasanmasi kacinilmazdir.

Turkiye’de ekonomik mucize ile kriz diyalektik bir bltlinlik icinde ele alinmaldir.
Mucizenin nasil yaratildigini anlamadan krizi, konjonktirel bazi sans faktorleri
ve mucize algisi yaratmak icin Uretilen bilingli politikalari anlamadan da sanal
mucizenin nasil yaratildigini anlamak mimkin degildir. Bu nedenle yazimiz ilk
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olarak ekonomik mucizenin anatomisini, onu ana bilesenlerine boliip, detaylica
inceleyerek baslayacaktir. Tirkiye’de aslinda gercek bir mucize olmadigi
ispatlanip, bu alginin nasil yaratildigi detaylica aciklanacaktir. Daha sonra
ekonomik mucizenin neden sirdirilemeyecegi ve krizle bitmesi gerektigi
anlatilacaktir.

Bu agiklamalar dogrultusunda krize yonelik olarak yukarida bahsedilen ilk iki
bakis agisinin tutarsizliklari ortaya konulacaktir. ilk bakis agisinin iddiasinin
tersine, Tirkiye ekonomisinde yasanan sorunlar dis glclerin dismanca
tutumlari nedeniyle degil, uygulanan politikalarin kacginilmaz Grind olarak
olusmustur. Kriz daha yeni baslamistir ve en kotiisti henliz geride kalmamistir.
Ve ikinci bakis acisinin iddiasinin tersine, Turkiye’de 2003-2010 yillari arasinda
onemli bir basari yakalanamamis, kriz bu dénemde uygulanan politikalarin terk
edilmesi nedeniyle degil, bizzat bu politikalar nedeniyle olusmustur.

Mucizenin Anatomisi

Turkiye’deki ekonomik mucizeyi iki asamada incelemek mimkiindir. Bunlardan
birincisi Ak Parti’nin iktidara geldigi 2002 yilindan kiiresel krizin Tirkiye'yi etkisi
altina aldigi1 2009 yih arasinda gerceklesmistir. Bu donemde dolar cinsinden cari
fiyatlarla ulusal gelir ve ihracat (i¢ kat artmis, devlet bitcesi ve enflasyon kontrol
altina alinmustir. ikinci asama ise 2009 yili sonrasinda baglamistir ve Tiirkiye'de
reel ulusal gelir 2010-2017 yillari arasinda ortalama %6.84 blylmustur. Bu
diinyada gozlenen en hizli blylime oranlarindan birisidir. Bu basarilar yurt
icinde ve disinda blylk ovgu almis, Turkiye gelismekte olan Ulkelere yeni bir
model olarak gosterilmistir (Sachs 2013).

Turkiye’de bu dénemlerde yasanan uzun soluklu ekonomik mucize algisinin
nedenleriniSekil 1 Gizerinden inceleyelim. Mucize algisinin en 6nemli tetikleyicisi
Turkiye’ye 2002 yilindan itibaren giren devasa yabanci sermaye miktaridir (sekil
1A). Bu sermaye girislerinin; kiresel likiditedeki artis (sekil 1B), Turkiye'nin
uyguladigi reel faiz politikasi (sekil 1C), kayit disi sermaye girisleri (sekil 1C) ve
Ozellestirme politikalari (sekil 1D) olmak tzere dort ana nedeni vardir.
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Sekil 1. Tiirkiye’de Mucizenin Anatomisi
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Dinyada yasanan likidite bollugunun temel konjonktirel nedenleri soyle
dzetlenebilir. ilk olarak, 1997 yilinda yasanan Dogu Asya Krizi sonrasinda krizden
gecen Ulkeler benzer sorunlarla karsilastiklarinda kullanmak amaciyla ek
rezervler biriktirmeye karar vermis ve bu amacla bilyik miktarlarda cari fazlalar
vermeye baslamislardir.? Bu llkelerde biriken rezervler basta ABD ve Avrupa
olmak lizere gelismis ulkelere gdnderilmistir. ikinci olarak, petrol fiyatlarinin
2000'li yillarda hizla artmasi petrol ihra¢ eden lkelerin bliylk cari fazlalar
vermesine ve blyik rezervler birikmesine neden olmus ve bu kaynaklar da bat
bankalarina transfer edilmistir. Son olarak da Cin ve Almanya’nin uyguladigi
merkantilist politikalar bu Ulkelerin cari fazlalarini ve kiresel likiditeyi hizla
artirmistir. Ozellikle Cin’in, 2001 yilinda Diinya Ticaret Orgiiti’ne girmesiyle
birlikte, cari fazlalari ulusal gelirinin %10’una kadar arttirmasi bunda 6nemli bir
rol oynamistir. Bu Glkelerin cari fazlalari baska tilkelerdeki cari agiklarla eslesmis,
basta ABD ve bazi Avrupa Ulkeleri olmak lzere birgok lilkede cari agiklar hizla
artmistir. Tirkiye de bu kiiresel likidite bollugundan payini alan llkelerden birisi
olmus ve tarihinde gorilmemis blyukllkte cari aciklar vermeye baslamistir.

Ayrica, 2008 yilinda ABD’de baslayip hizla diger gelismis tlkelere yayilan kriz, bu

Ulkelerden sermaye kagisina neden olmustur. Turkiye’de 2001 yilinda yasanan
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kriz sonrasinda yapilan reformlar nedeniyle giclenen bankacilik sektord,
Turkiye’nin uluslararasi sermaye igin glivenli bir liman olarak algilanmasina yol
acmis ve Turkiye kriz Glkelerinden kagan sermayeden buyik bir pay almistir.
Dolayisiyla kiresel kriz 2010 yilindan itibaren Turkiye icin kisa vadeli bir firsata
donlsmastlr. Tarkiye bu sayede artan cari aciklarini finanse etme olanagini
bulmustur.

Kuresel riskli (toksik) finansal araclarin (iyi sans faktorl olarak) Tirkiye'nin az
gelismis finansal sistemine enjekte edilememesi, Tlirkiye’nin 2008 krizinden az
etkilenmesine neden olmustur (Icke ve digerleri, 2011). 2008 krizinin Tirkiye
ekonomisi tizerindeki sinirli etkisi ve hizli toparlanma siireci, 6zellikle Yunanistan
gibi komsu Avrupa llkelerindeki yikimla karsilastirildiginda, Tirkiye’deki mucize
algisini pekistirmistir.

Turkiye bu donemde daha fazla sermaye cekebilmek icin ylksek reel faiz
politikasi uygulamistir. Nominal faizler (diisen enflasyonla birlikte) diismus olsa
da, reel faizler hizla yikselmistir. Turkiye 98 Ulke arasindaki siralamada 2002
oncesinde oldukca alt siralarda yer alirken, 2002 sonrasinda ortalamada en
yuksek reel faiz veren tlke olmustur (Subasat 2019).

Turkiye 2002 yilindan itibaren ¢ok bilyik miktarlarda kayit disi sermaye girisleri
de yasamistir. Kaynagini bilmedigimiz sermaye girislerini ifade eden kayit
disi sermaye girisleri, 6demeler dengesinin net hata ve noksan hesabindaki
olaganistu siskinliklerden gozlenebilmektedir. Net hata ve noksanin normalde
odemeler dengesi hesaplanirken yapilan hata ve eksiklikleri yansitmasi ve
(2002 o©ncesindeki verilerin gosterdigi gibi bazen pozitif ve bazen negatif
degerler alarak) uzun vadede sifira yakin olmasi beklenir. Ancak 2002-2018
yillari arasinda gerceklesen net hata ve noksanin toplamda 60 milyar dolara
yaklasmasi sistematik ve ciddi bir kayit disi sermaye girisinin oldugunu
gostermektedir. Subasat (2017a)’nin yaptigl hesaplamalar, Turkiye'ye giren
kayit disi sermaye miktarinin net hata ve noksan hesabinda belirtilen resmi
rakamlardan 4 ile 20 kat arasinda daha fazla olabilecegini gostermistir.2 Kayit
disi sermaye girisleri, hem toplam yabanci sermaye girislerini blyiterek,
hem de ekonominin i¢ ve dis soklara karsi dayanikliigini arttirarak ekonomik
istikrarin (sekil 1E) saglanmasina yardimci olmus ve muzice algisina dnemli
katkilar yapmistir. Kayit disi sermaye girislerinin 6zellikle se¢cim yillarinda ve
ekonomik zorluklarin yasandigi yillarda ciddi sicramalar yaptigi gérilmektedir.
Ornegin ekonomik krizin baslangic yili olarak goriilebilecek olan 2018 yilinin ilk
on ayinda toplam kayit disi sermaye miktari 18 milyar dolari gecerek biyik bir
rekor kirmistir.
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2003-2018 vyillari arasinda yapilan 61.9 milyar dolarlik ozellestirmeler hem
biitge dengesine (sekil 1F) hem de sermaye girislerine dnemli katkilar yapmistir.
Turkiye'de 6zellestirme politikalariyladogrudanyabanciyatirimlar (DYY) arasinda
gozlenen pozitif iliski, 6zellestirilen firmalarin daha ¢ok yabanci yatirimcilar
tarafindan satin alindiklarini ve bu nedenle 6zellestirme politikalarinin sermaye
girislerine destek oldugunu gostermektedir.

Toplam sermaye girisleri ekonomik mucize algisina birka¢ acidan katki
saglamistir. Kiresel likidite bollugu ve yiksek reel faizler, Tirkiye’'ye cari
aciklarin gerektirdiginden daha fazla sermaye girisine yol agmis ve rezervleri
(sekil 1G) arttirmistir. Artan rezervler, ekonominin zorlandigi yillarda (kayit disi
sermaye girisleriyle birlikte) ekonomik istikrar ve ekonomik mucize algisina
blylk katkida bulunmustur.

Turkiye’'ye giren yabanci sermaye, ozellestirme politikalari ve yap-islet-devret
modeli (sekil 1G) biitce dengesinin korunmasina yardimci olmustur. Yap-islet-
devret modeli cercevesinde kopriler, tineller, demiryollari, hastaneler ve
benzeri bircok altyapi tesisleri devlet biitcesine yiik olmadan hayata gecirilmistir.

Yabanci sermaye girislerin en 6nemli etkilerinden bir tanesi TUnin asiri
degerlenmesi (sekil 1H) olmustur. Degerli TL, ithal mallarini ucuzlatarak (sekil
11) yapay bir gelir etkisi dogurmus, hane halkinin tiiketimini (sekil 1i) ve refahini
surdurulebilir gelirinden daha hizli artirmistir. Ucuz ithalat ayrica enflasyonun
(sekil 1J) kontrol altina alinmasina yardimci olarak ekonomik istikrar ve mucize
algisina destek olmustur.

Cin’in (sekil 1K) 2001 yilinda Diinya Ticaret Orgiitii'ne girmesi tiim diinyadaki
yatirrm ve tiiketim mallari fiyatlarinda 6nemli duslslere neden olmustur.
Fiyatlardaki diisis enflasyonun kontrol altina alinmasina yardimci olurken
halkin alim gliclint ve tliketimini artirarak 6nemli bir refah artisina ve mucize
algisina katki yapmustir.

Degerli TL ithalati arttirip ihracati azaltarak ticaret dengesini (sekil 1L) bozmus
ve cari aciklara (sekil 1M) neden olmustur. Artan cari agiklar dis borglari
(sekil 1N) ylikseltirken, Gretimden hizli artan tiketimin yarattigi refah mucize
algisina bliylk bir katki yapmistir. Cari agigin ulusal gelire orani hizla artarken
toplam dis borcun ulusal gelire oraninin distik kalmasi, cari agigin 6nemsiz bir
sorun olarak algilanmasina neden olmustur. Bazi iktisatcilar toplumu finanse
edilebildigi slirece cari acigin bir sorun olmadigina, cari aciklarin yatirimlari
arttirarak ekonomik blylimeye katki yaptigina, Tirkiye'nin diger lkelerden
daha hizli bliyudugi icin cari agik verdigine ve eneriji ithalatgisi olan Tirkiye'de
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cari acgiklarin normal olduguna ikna etmeyi basarmislardir. Cari agiklar basarinin
bir yan Uriini ve ekonomik mucizenin kaniti olarak topluma sunulmustur.?

Mucize algisina en biytk katkiyi 2002 yilindan itibaren gayri safi milli hasila
(GSMH) ve ihracatta (sekil 10) gergeklesen sanal artislar saglamistir. 1990’larin
sonuyla 2000’li yillarin baslari Tirkiye’nin tarihinde yasadigl en sorunlu
ekonomik dénemlerinden birisi olmustur. Bu donemde Tirkiye ekonomisi icte
(2001 krizi) ve dista (1997 Dogu Asya Krizi) yasanan krizler nedeniyle yipranmis
ve 1999 vyilindaki depremden biylk zarar gérmustir. 2002 6ncesi donem
halkin hafizasina son derece zor yillar olarak kazinmistir. Aslinda ne 2002
oncesindeki sorunlar ne de 2002 sonrasindaki toparlanma sireci Tirkiye'ye
Ozgldir. Bunlarin konjonktirel ve kiresel nedenleri olsa da, 2002 yilindan
sonraki uzun soluklu ekonomik toparlanma, bir 6nceki donemin sorunlari goz
oniinde bulunduruldugunda, genis halk kesimleri acisindan bir mucize olarak
algilanmistr.

GSMH ve ihracattaki ilk Gnemli artis 2002-2008 yillari arasinda gerceklesmistir.
Bu dénemde dolar cinsinden cari fiyatlarla GSMH yaklasik 3 kat (sekil 2A) ve
ihracat ise 3,5 kat artmistir. Ancak bu sanal artislar, 2002 yilindan itibaren
dolarin (TL de iginde) tiim para birimleri karsisinda yasadigl deger kaybindan
(sekil 10) kaynaklanmistir (Subasat 2014a). Dolarin deger yitirmesi, lretilen
mal ve hizmetlerin (GSMH ve ihracat) dolar cinsinden degerini yapay bir
bicimde yiikseltmistir. Uretim ve ihracattaki gercek artisi 6lcen dolar cinsinden
sabit fiyatlarla GSMH ve ihracat artisinda herhangi bir kirilma gorilmezken,
doviz kuru degisikliklerinden etkilenen dolar cinsinden cari fiyatlarla GSMH
ve ihracat sadece Tiirkiye’de degil tiim iilkelerde hizla artmistir.* Ornegin, Sekil
2B, 2C ve 2D’de gorildigu gibi dolar cinsinden cari fiyatlarla GSMH’deki artis
Turkiye’'ye 6zgl olmayip Kanada, Brezilya, Glney Afrika ve diinyanin diger tim
Ulkelerinde de gbzlenmistir. Ulusal gelir ve ihracattaki bu sanal artis, (yukarida
ve asagida bahsettigimiz) diger refah arttirici faktorlerle birlikte toplumun genis
kesimlerince gergek bir ekonomik biiyiime ve mucize olarak algilanmistir.
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Sekil 2. Ulusal gelir (milyar dolar — cari ve sabit (1990) fiyatlarla)
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Kaynak: Dlinya Bankasi’'nin World Development Indicators veri tabanindan elde edilen verilerle
yazar tarafindan hazirlanmistir.

Ulusal gelirdeki mucizevi artis algisina, 6zellikle 2009 sonrasinda, katki yapan
diger bir faktdr de Tiirkiye istatistik Kurumu’nun 2016 yilinda yaptigi revizyondur
(sekil 1P). Revizyondan sonra Turkiye’nin dolar cinsinden sabit fiyatlarla GSMH’si
2010-2017 yillari arasinda ortalama %6.84 ile buylmustir ki bu diinyadaki en
yuksek biyime oranlarindan birisidir (Sekil 2A).>

Ancak bu revizyon sorunludur ve ciddi elestirilere tabi tutulmustur (Boratav
2017, Meyersson 2017, Aydogus 2017 ve Aydogus 2018). Revizyon Turkiye’nin
GSMH’sini yaklasik olarak %20, yatirimlarini %75 ve tasarruflarini da %100’Un
Uzerinde arttirmistir. Bu kadar blyuk degisiklikler benzer revizyonlar uygulayan
Ulkelerde gorilmemistir. Ayrica ulusal gelir ile revizyondan etkilenmeyen (enerji
tiketimi, CO2 emisyonu, elektrik Gretimi, banka kredileri, insaat ruhsatlari,
ithalat ve issizlik orani gibi) degiskenler arasinda gliclii olan iliskiler son derece
zayiflamistir. Bu durum revizyonun hatah oldugunu géstermektedir.

Revizyondaki 6nemli sorunlardan birisi de yapilan degisikliklerin sinirli yillar
icin sistematik olarak geriye goturilmis olmasidir. Revizyonun ydntemsel
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degisikliklerden kaynaklanan kismi 1998’e ve buyilk bir kismini etkileyen
istatistiksel iyilestirmelerden kaynaklanan kismi ise sadece 2009 yilina kadar
geriye gotlrtlmistir. Bu nedenle revizyon sonrasi yeni serilerle ulusal
gelir, yatinmlar ve tasarruflarin degisiminde buylk bir tutarsizlik ortaya
ctkmis, Tirkiye’nin 2009 yili 6ncesi ve sonrasi performansinin anlamh bir
degerlendirmesini yapmak imkansiz hale gelmistir (Aydogus 2018). 2009
sonrasinda sabit fiyatlarla GSMH’da gozlenen hizli artis blyik oranda bu
revizyondan kaynaklanmistir.

Ozellikle 2008 krizinden sonra Tiirkiye’ye giren yabanci sermaye biiyiik oranlarda
ingsaat sektoriine (sekil 1R) yonlendirilmis, ulusal gelir icindeki payr 2002’de
%4,5'ten 2015’'te %8,2'ye ylikselen insaat sektéri ekonominin cekici glici
haline getirilmistir (OECD 2017). Bu artista kamu; kentsel donlisim planlari,
sosyal konut programlari ve cesitli mega projelerle 6nemli bir rol oynamistir
(Eraydin ve Kok 2014). Toplu Konut idaresi Baskanligi insaat sektériine énciiliik
yapmis, disuk ve orta gelirlilere uygun fiyath konutlar saglayarak refah ve
mucize algisina byuk bir katki saglamistir.

2013 yilindan itibaren ekonomide gozlenen yavaslamanin 6nlenmesi ve
ekonomik mucize algisinin devam edebilmesiicin 6zellikle 2017 yilindan itibaren
Turkiye’de se¢cim ekonomisi politikalari (sekil 1S) uygulanmaya baslanmistir
(Egilmez 2018b). Biitge agiklari 2016 yilindaki %1,1 seviyesinden 2017 yilinda
%1,5 ve 2018 yilindaysa %1,9 seviyesine c¢ikmistir. Kendini; kredi garanti
fonu uygulamasi, vergi indirimleri, sosyal glvenlik primlerinin ertelenmesi,
emeklilere ikramiye ve ise yeni alinanlarin giderlerinin bir bélimiiniin devlet
tarafindan Ustlenilmesi gibi yontemlerle gosteren se¢im ekonomisi 2017
yilindaki %7,4’lik etkileyici blylimenin en 6nemli belirleyicisi olmustur.

2002 yilinda Ak Parti'nin tek basina iktidara gelmesiyle olusan politik istikrar
(sekil 1S), ozellikle 1990’lardaki politik istikrarsizliklar géz online alindiginda,
mucize algisina katki yapan faktorlerden biri olmustur. 2002 yilindan itibaren
hayata gecirilen etnik® ve dini’ acilimlarla temel 6zgirliukler® ve dis politika®
alanlarindaki olumlu gelismeler de toplumun genis kesimlerinde bulyik bir
heyecan yaratmis ve mucize algisina katki yapmistir.

Gelir dagiliminda kayda deger bir gelisme olmamis (S6nmez 2013) ve hak
temelli sosyal yardim sisteminden bagis (sadaka) temelli bir sisteme dogru
adimlar atilmis olsa da, yoksullarin yasam kosullari sosyal yardimlar (sekil 1T)
sayesinde 6nemli 6lclide iyilestirilmistir. Yoksullara yardim; saglik, gida, yakit,
barinak, giyim, egitim, yashlik, yash bakimi ve dulluk gibi cok cesitli alanlarda
saglanmistir. Yardim programlarindan 13 milyondan fazla yoksul yararlanmistir
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(Aile ve Sosyal Politikalar Bakanhgi 2015). Sosyal yardimlar sonucu yasam
kalitesinde Onemli artislar yasayan genis halk kesimlerini Tirkiye’de bir
ekonomik mucize olduguna ikna etmek zor olmamistir.

Diinyada yasanan hizli teknolojik gelismelere (sekil 1U) bagl olarak tiiketim
mallarinin hizla ucuzlamasi ekonomik basari ve refah kavramlarinin birbirine
karistirilmasina neden olmustur. Teknolojik gelismelerin altyapi yatirimlarini
hizla ucuzlatmasi ve gozle gérinir yiksek profilli (duble yollar, képriler, tineller
ve havaalanlari gibi) projelere dncelik verilmesi hem yandas firmalara karli is
olanaklari saglamis hem de yoksul halkin géziinde mucize algisini pekistirmistir.
Bu tip projelerin yoksul halkin yasamina dogrudan katkilar saglamasi
beklenmese de, umut dogurarak mucize algisina katki yaptigi soylenebilir.
Hirschman’in GnlG tinel etkisine gore, aracinizla tamamen tikanmis iki seritli
bir tinelde sikishiginizda yan seritteki araglarin hareket etmeye baslamasi (siz
hareket etmeseniz bile) size umut verecektir (Muthoo 2013). Dolayisiyla bu
tip projeler yoksullarin ihtiyaclariyla ilgili olmasalar da genel refah artisinin
sonunda kendilerine damlayacagl umutlarini yaratmaktadir. Bu tir projelerin
ayni zamanda ulusal gururu besledigi ve insanlarin kendi yasamlari hakkinda
daha iyi hissetmelerini sagladigi da soylenebilir.

Bu dénemde uygulanan cesitli propaganda teknikleri (Sekil 1U) de mucize
algisini pekistirmek icin etkin olarak kullanilmistir. Bunlardan en 6nemlisi 2023
hedefleridir. Gergekci olmayan bircok hedef, 6zellikle ekonomik sorunlarin
belirdigi yillarda, ekonomide her seyin yolunda gittigi algisi yaratmak icin
kullanilmistir. Ornegin, uluslararasi kurumlar tarafindan yapilan uzun vadeli
kiiresel baylime projeksiyonlarinin higbiri Turkiye’yi 2023 yilina kadar ilk on
Ulke arasina yerlestirmemis olsa da bu en énemli 2023 hedeflerden birisidir
(Subasat 2014b). Su anda onuncu en biiyik tlke olan Kanada'ylr gegmek igin
Turkiye’nin GSMH’s1 2023 yilina kadar Kanada’dan ortalama yillik olarak %11,7
daha hizli biylmelidir ki bu gercekei degildir. Dahasi, uyguladigl dis kaynaga
dayali bliyime modelinin tikanmasiyla Tlrkiye'nin siralamalarda geriye dismesi
de sasirtici olmayacaktir.

Krizin Anatomisi

Dis kaynaklara dayali bir bliyiime modeli kaginilmaz olarak krizle bitmek zorunda
degildir. Odiing alinan kaynaklar iretken yatirimlara yénlendirilebilir, ulusal gelir
ve ihracat arttirilabilirse borglar blyilik sorunlar yasanmadan geri 6denebilir. Bu
durum teorik bir olasilik olsa da dis borca dayali bir biiyiime genellikle krizlerle
sona ermektedir. Asagida aciklanacagi gibi, bu durum dis borglarin, tlkenin 6z
kaynaklarina gore, daha fazla risk yaratmasindan kaynaklanmaktadir.
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Sekil 3. Tiirkiye’de Krizin Anatomisi
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Dis kaynaklarla desteklenen tiiketime dayali bir ekonomik blylime modelinin
ise ancak dis kaynaklar gelmeye devam ettigi slirece slirdirilebilecegi ve
bir glin kacinilmaz olarak sona erecegi aciktir. Bor¢lanarak gelirinin lzerinde
tuketim yapan bir tlke gelecekteki tiiketiminden borglaniyor demektir. Borglar
bir giin faiziyle birlikte (gelirin altinda bir tiiketim yaparak) geri 6denecektir.
ilk asamada gelirin (izerinde artan refah seviyesi, daha sonra gelirin altinda
kalacaktir. Bu uyum uzun vadede yumusak ya da kisa vadede sert (kriz) bicimde
yasanabilir. Tlirkiye, 6zellikle 2002 yilindan itibaren, bu tip bir ekonomik bliylime
modeli uygulamistir.

icinde bulundugumuz krizin anatomisi Sekil 3 tizerinden anlatilabilir. ilk olarak
yuksek reel faizler (sekil 3A) yatirimlarin ve tasarruflarin (sekil 3B) ulusal gelir
icindeki payinda ciddi dususler yaratmistir (Subasat 2014a). Bu durum, dis
kaynaklarin daha ¢ok tiketimi arttirmak igin kullanildigl anlamina gelmektedir.
Odiing alinan dis kaynaklari yatirimlar yerine tiiketimi artirmakta kullanan
bir Ulkede yasanan yapay bir mucizenin krizle sonuclanmasi dogaldir. Bunun
yaninda Turkiye ¢ok ciddi bir sanayisizlesme slirecine girmis, sanayi sektoriiniin
ulusal gelir icindeki payinda son derece hizli bir dists gerceklesmistir. Bu diisUs,
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Turkiye'nin daha cok rekabet ettigi Gst-orta gelirli tlkelerde gozlenen artislarla
birlikte degerlendirildiginde daha da carpicidir. Bu dénemde Tirkiye'deki
sanayisizlesmenin hizi, sanayisizlesmenin dogal kabul edilebilecegi yiiksek
gelirli Glkelerden bile daha hizli olmustur. Bunun yaninda 2001 kriziyle hizla
yukselen issizlik oranlari da ekonomik mucize algisina ragmen c¢ok yuksek
seviyelerde kalmistir (Telli, Voyvoda ve Yeldan 2006). Bu kadar hizli bayidigu
disindlen bir ekonomide issizligin neden bu kadar ylksek seviyede kaldigi
fazlaca sorgulanmamis ve mucizeden siiphe edilmemistir.

ABD merkez bankasi FED’in 2013 vyilinda parasal sikilasmaya gidecegini
aciklamasi, kiiresel likiditede bir azalma (sekil 3C) olacaginin ve kiiresel faizlerin
yukseleceginin habercisi olmustur. Bu Tlrkiye ve benzeri (lkeler i¢in sermaye
girislerinde azalma (sekil 3C), bor¢glanma maliyetinin yikselmesi ve dolayisiyla
da yukarida bahsedilen tipte bir uyumun yaklastigi anlamina gelmektedir.
Bunun yaninda faiz politikasinda gozlenen tutarsizliklar (sekil 3D) hem sermaye
girislerini azaltmis hem de ekonomik istikrarsizliklara (sekil 3E) katki saglamistir.
Ozellikle Cumhurbaskani ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
arasinda faiz politikasi Gzerine olusan celiskiler bu konuda ¢ok édnemli bir rol
oynamistir.

Ozellestirme (sekil 3F) politikalarinin yavas yavas sonuna yaklasiimasi da
zamanla hem ek sermaye girislerini azaltacak hem de devlet bitgesi (sekil 3G)
lizerinde olumsuz sonuglar doguracaktr.

Sermaye girislerindeki azalma hem TU’nin deger kaybina (sekil 3G) hem de biitce
dengesinin bozulmasina neden olmustur. Yap-islet-devret modeli (sekil 3H) ve
secim ekonomisi politikalari (sekil 31) da blitce dengesinin bozulmasina katki
yapan diger faktorlerdir. Yap-islet-devret modeli ¢ercevesinde gergeklestirilen
projeler 6zel sektore 6nemli garantiler verilerek gergeklesmistir ki bu dazamanla
devlet biitgesine olumsuz etkiler yapmaya baslamistir. Ornegin; Avrasya Tiineli,
Osmangazi Koprisli ve Yavuz Sultan Selim Koéprusi’nden yapilan gegisler,
garanti edilen sayinin altinda kalinca devlet garantisi kapsaminda aradaki farki
Hazine ddemektedir. Ayni sey sehir hastaneleri, havaalanlari, otoyollar, termik
ve nikleer santraller icin de gecerlidir. Devlet bitcesindeki bozulmalar ve TUnin
deger kaybi nedeniyle pahalilasan ithalat enflasyonun (sekil 3i) yiikselmesine
neden olmustur. Bdylece bozulan ekonomik istikrar ortami ve Uretimin
aksamasina neden olan pahali ara mali ithalati (sekil 3J) krize katki yapmistir.

Konut balonunun (sekil 3K) ¢okmeye baslamasi da krizin basladiginin bir
gostergesi olmustur. Konut sosyal bir ihtiya¢c olmasina ragmen, insaat sektori
ihracat yapmayan ama ithalata bagimli bir sektor olduguicininsaat dnciliiginde
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bir bliylime stratejisinin de 6mri kisa olmaktadir. Tarihsel deneyimler, asiri dig
borglanma ve konut balonlarinin siklikla el ele gittigini ve duzeltici krizlerin
kosullarini yarattigini géstermektedir. Tirkiye’de bir konut balonu olup olmadigi
tarismaya acik olsa da, Tlrkiye'nin konut piyasasindaki gelismeler, konut
balonlari ve 2008 krizini yasayan Ulkelerdekine ¢ok benzemektedir. Konut
balonunun varligini belirlemek icin kullanilan kiimilatif reel konut fiyatlari, fiyat-
gelir oranlari ve fiyat-kira oranlari Turkiye’de 2010 ve 2016 yillari arasinda hizla
artmistir (IMF 2017a, IMF 2017b, Cushman ve Wakefield 2016). Turkiye’'deki
konut fiyatlarinin gelisimini 2008 krizini yasayan Ulkelerdeki konut fiyatlariyla
karsilastirmak oldukca onemli bilgiler verecektir. Tirkiye’de konut fiyat
verilerinin sadece 2010’dan itibaren mevcut olmasi anlamh bir karsilastirma
yapmak icin yeterli degildir. Ancak, Biiyiikduman (2014), istanbul icin 1998’den
baslayan bir konut fiyat endeksi hesaplamistir ki bu veriler istanbul ile New
York ve Londra’daki fiyat degisikliklerini karsilastirmada kullanilabilir. Veriler
istanbul’da, kriz dncesinde New York ve Londra’da beliren konut balonundan
daha buyik bir balonun olabilecegini gostermektedir (Subasat 2017b). Konut
balonunun ¢okist 2018 yilinda baslamis, Ocak ve Kasim 2018 tarihleri arasinda
enflasyondan arindirarak hesapladigimiz Hedonik Konut Fiyat Endeksi %11.9
azalmistir.

Ticaret aciklari (sekil 3L) ve cari aciklarla (sekil 3M) iliskili olarak artan dis
borglar (sekil 3N) bir slire sonra silirdlriilemez boyutlara yikselmis ve krizin en
onemli belirleyicilerinden birisi haline gelmistir. Turkiye’'de ticaret aciklari, cari
aciklar ve dis borglar Gzerinde yaygin yanlis anlamalar oldugu i¢in bu konularin
detaylica tartisiilmasinda yarar vardir.

Bu konularla ilgili olarak Tiirkiye’deki genel kani soyle ézetlenebilir. ihracat
2002'den itibaren rekorlar kirarak (ekonomik biiyimedeki artistan bile hizh)
artmistir ki bu ekonomik mucizenin en 6nemli ayaklarindan birisidir. Ancak
ihracatinithalata olan bagimlihg, ihracat artirdikga ithalati daha hizl arttirmakta
ve ticaret ve cari aciklarlar olusturmaktadir. Bu bagimlilikta Tarkiye’nin eneriji
ithalatgisi bir tlke olmasinin da roll vardir. Ayrica, Tirkiye’nin ihracati diger
Ulkelerin ekonomik biyiumesiyle, ithalati ise kendi ekonomisinin biylimesiyle
iliskili oldugu icin, Turkiye’nin diger tlkelerden daha hizl biiyimesi cari agiklara
neden olmaktadir. Turkiye bir bakima basarisinin kurbani olmaktadir. Artan cari
aciklar i¢ tasarruflardan daha fazla yatirrm yapilmasini sagladigi icin 6nemli
bir sorun teskil etmez. Yatirimlar ekonomiyi daha hizli biiyltecek ve borglarin
sorunsuz bir bicimde geri 6denmesini saglayacaktir. Artan cari acgiklara ragmen
toplam dis borcun ulusal gelire oraninda 6nemli bir artis gérilmemesi bu
durumun bir kanitidir. O halde cari aciklar nedeniyle kaygilanmak yersizdir.
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Bu tartismalar birka¢ nedenle hatalidir. ilk olarak, cari agiklarin, ihracatin ithalata
bagimhhgindaki artistan kaynaklandig tezi Turkiye’de 2002 yilindan itibaren
hem ihracatin ithalata bagimliliginin hem de cari aciklarin eszamanli olarak
artmis olmasindan kaynaklanan bir yanilsamadir. TUnin asiri degerlenmesiyle
birlikte ara mallarin ithalatinin ucuzlamasi, bu mallarin bazilarinin Tirkiye'deki
Uretimini disirip ihracatin ithalata bagimliigini arttirdigl diisinilmustir. Bu
goriis tamamen yanlis olmasa da bu iki degiskenin birlikte artmasi daha ¢ok
konjonktiirel nedenlerden kaynaklanan bir tesadiiftiir ve sadece Tirkiye’'ye
0zgl bir durum olmayip kiiresel capta gerceklesmistir (Terzioglu ve Subasat
2018). ihracatin ithalata bagimliigindaki artis biyik oranda ¢okuluslu
firmalarin yarattigi kiiresel deger zincirleri sonucunda olmustur ve kalicidir. Cari
aciklar ise daha 6nce bahsettigimiz konjonktirel nedenlerden kaynaklanan ve
bir siire sonra dengelenmek zorunda olan bir gelismedir. Birgok tlkede bu iki
degisken arasinda 2002’den sonra olusan gticll iliski 2008 yilindan itibaren
cari acgiklarda gorulen disuslerle birlikte biyldk oranda zayiflamis ve hatta
tersine donmustdr. Ayrica ihracatin ithalata bagimliliginin cari agiklara neden
olmasi icin anlaml bir teorik neden de yoktur. Tersine, Brumm, Georgiadis,
Grab and Trottner (2019) kiiresel deger zincirlerine katiimin (ihracatin ithalata
bagimhhgindaki artisin) bir tlkenin cari hesap bakiyesi Gzerinde olumlu bir
etkisi olmasi gerektigini savunmustur. Lépez-Villavicencio ve Mignon (2018) bu
tezin dogrulugunu gosteren deneysel kanitlar da sunmuslardir. Not etmekte
yarar var ki, ihracatin ithalata bagimliligi Tirkiye’den ¢ok daha yiiksek olan
Liksemburg, Singapur, Malezya, Tayland, Macaristan ve Glney Kore gibi
Ulkelerde cari fazlalar ve ihracatin ithalata bagimhhgi cok daha diisik olan
Brezilya, Avustralya, Kolombiya, Yunanistan ve Kibris gibi tlkelerde ise buyik
cari acgiklar gorilebilmektedir. Tirkiye’nin enerji ithalatgisi oldugu igin cari
acik verdigi gorlsu iki nedenden dolayi ikna edici degildir. Birincisi, Tlrkiye
her zaman enerji ithalatgisi bir Glke olmasina ragmen cari aciklar 6zellikle 2002
yilindan itibaren ciddi oranlarda artis gdstermistir. ikincisi, enerji ithalatcisi
olan her Ulkede cari aciklar gérilmezken Cin ve Almanya gibi enerji ithalatgisi
Ulkelerde devasa cari fazlalar gortilmektedir.

ikinci olarak, 2002 sonrasinda ihracatin rekorlar kirarak arttg, cari aciklarin
ise ithalatin daha hizli artmasindan kaynaklandigi tezi de dogru degildir. Bu
konuda karmasa yaratan sey (yukarida ulusal gelirdeki degisimleri incelerken
acikladigimiz gibi) dolarin 2002 yilindan itibaren tim para birimleri karsisinda
deger yitirmis olmasi ve bu nedenle dolar cinsinden cari fiyatlarla ihracatta da
sanal bir artis olusmus olmasidir. Sabit fiyatlarla artis hizlarina baktigimizda,
2002 sonrasinda ihracatta ¢ok ciddi bir azalma goruliirken ithalatta kayda deger
bir artis goriilmemistir. O halde ticaret ve cari acig1 olusturan sey reel ithalatin
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artis hizi sabitken ihracatin artis hizinda gorilen ciddi bir yavaslamadir (Subasat
2014a). Bu gozlem 2002 sonrasinda asiri degerlenen TL ile cok daha tutarhdir.
TL'nin asiri degerli oldugu bilinen yillarda ihracatin her yil rekorlar kirarak artmasi
fikri ciddi bir teorik tutarsizlik olusturmustur. Bu donemde Tirkiye’nin ihracat hizi
acisindan diinya siralamasindaki yeri gerilemis ve Tlrkiye ihracat performansi
acisindan diinyadaki en basarisiz tlkelerden birisi olmustur.

Uglincii olarak, cari agiklarin finansmaninda kullanilan dis kaynaklarin her zaman
yatirimlari ve ulusal geliri arttiracagi dislincesi dogru degildir. Kaynaklar sikca
tuketimin arttirilmasinda kullanilabilmekte, ya da yatirimlar tretken olmayan ve
spekdlatif alanlara yonelebilmektedir. Kaynaklar tretken ancak doéviz Gretmeyen
(konut, saglk ve egitim gibi) alanlara yatirildiginda bile (d6viz cinsinden borglar
dovizle 6denmek zorunda oldugu icin) risk yaratabilmektedir. Asiri sermaye girisleri
sayesinde piyasada bollasan doéviz miktari ulusal parayi degerlendirerek ihracat
sektorint kagdltirken, spekilatif yatinnmlarin artan karhhg! tretken yatirimlari
baltalayabilmektedir. Vurgulamakta yarar var ki blylk ve dizenli cari agiklar, bir
Ulkenin kontroll disindaki nedenlerle degil, tamamen ekonomi politikalarindaki
secimler sonucunda olusur. Cari acig Turkiye’nin kaderi gibi gdsteren disinceler
hatalidir.

Cariaciklarin dogurdugu en 6nemli sonuclardan birisi dis borgtaki artistir ki, borcun
uzun sire birikmesi kriz kosullarini hazirlamaktadir. Yukarida belirttigimiz gibi,
Turkiye’de cari agiklarin ulusal gelir icindeki payi hizla artarken toplam dis borcun
ulusal gelir icindeki payinda benzer bir artis olmamasindan hareketle cari agik ve
dis borglarin bir risk yaratmadigi tartismalari yapilmistir. Bu yorumlar dar anlamda
dis borcun genis anlamda dis borg¢tan ayirt edilmemesinden kaynaklanmistir. Cari
aciklari finanse eden sermaye bir llkeye Uc bicimde girer. Bunlar dis borg, portfoy
yatirimlari (sicak para) ve dogrudan yabanci yatirimlardir. Bunun yaninda yukarida
detaylica deginilen kayit disi sermaye girisleri de vardir. Portféy yatirnmindaki
yuksek likidite derecesi finansal oynakliga, kirilganliga ve kriz riskinin blylimesine
katki yapmaktadir (Grabel 1996). Dogrudan yabanci yatirnmlar genellikle disik
riskli olarak degerlendirilse de yaratabilecegi riskler kiigimsenmemelidir. Cok
uluslu sirketler; transfer fiyatlandirmasi yaparak devlet bitcesine zarar verebilir,
kar transferi yaparak tasarruf ve yatirimlari disirebilir, girdilerini yurt disindan
getirerek cari acgiklara katki yapabilir. O halde sadece dis bor¢ degil, sermaye
girislerinin timi ekonomiye yayilarak firma ve hane halklarinin borglulugunu
arttirir ve risk yaratir.

Dis borg stokunun gercek boyutlarini 6lgmek icin Uysal ve Subasat (2019) kiimlatif
cari aciklarin ulusal gelire oranindan hareketle yeni bir endeks lGretmistir.® Bu
endeks hem 6diing alinan dis kaynaklarin boyutlarini hem de bu kaynaklarin nasil
kullanildigini 6lgmeyi amaglamaktadir. Eger kaynaklar yatirim ve ihracati arttiracak
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alanlarda kullanilirsa endeks kii¢lilmekte, aksi takdirde buylmektedir. Sekil 4
Turkiye’de gergek dis borcun boyutlarinin 2003 yilindan itibaren son derece hizli
arttigini géstermektedir.

Sekil 4. Turkiye’de Gergek Dis Borcun Ulusal Gelire Orani (%)
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Kaynak: Uysal ve Subasat (2019)

Sekil 5, Turkiye’nin 2015 yilindaki gercek dis borcunu 2008 krizinden gecgen
Ulkelerin 2008 seviyesi ve (Turkiye’nin de icinde yer aldigi) kirilgan besli olarak
bilinen Brezilya, Hindistan, Endonezya ve Giney Afrika gibi Glkelerin 2015
seviyesiyle karsilastirmaktadir. Veriler Gliney Afrika icin hesaplanamadigi icin bu
llke sekle dahil edilememistir. Gorildigu gibi Tarkiye’nin 2015 yilindaki dis borcu
kirilgan begsli icinde yer alan iilkelerin timiinden ve krizden gecen ABD, ingiltere
ve ispanya’nin 2008 yili seviyesinden daha yiiksektir. Krizden en biiyiik zarari
gbren Yunanistan ve Portekiz’in gercek dis borg seviyesi Turkiye’den daha yiksek
olsa da gercek dis borcun Turkiye’deki seviyesi bir kriz beklentisi dogurabilecek
boyutlara ulasmistr.

Sekil 5. Tiirkiye’deki Gerek Dis Borcun Secilmis Ulkelerle Karsilastirilmasi
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Kaynak: Uysal ve Subasat (2019)
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Endeks ayrica uyum siireci (kriz) basladiktan sonra gergeklesecek olan potansiyel
refah kayiplarin boyutunu 0&lgmeyi de amaglamaktadir. 2008 krizinden
etkilenen 30 Ulkenin verilerini kullanarak yapilan deneysel ¢alisma, endeksin
bu lkelerin reel tuketimlerindeki degisimin %77’sini aciklayabildigini ortaya
koymustur. Calisma bu deneysel sonuglardan yararlanarak krizin Turkiye’ye olasi
maliyetlerini de hesap etmistir. Regresyon sonuglari, krizin Tiirkiye'de tiketimi
%14,78 ile %23,86 arasinda disebilecegini gostermistir. Bu rakamlar, Tirkiye'de
daha 6nce hi¢ yasanmamis diizeyde bir refah kaybina isaret etmektedir.

Ozellikle 2011 yilindaki secimlerden sonra hizla gelisen politik istikrarsizliklar
(sekil 30) ekonomiyi de olumsuz etkilemistir. 2002-2011 yillari arasinda yapilan
politik reform ve agilimlarda 2011 sonrasinda biyiik bir gerileme gerceklesmistir
(Subasat 2017b). Basta askeri darbe, Gezi Parki gosterileri ve yolsuzluk iddialari
olmak Uzere politik hayatin her alaninda ciddi bir kaos ortami olusmustur.
Turkiye'nin politik istikrar ve 6zglrlikler agisindan uluslararasi siralamalarinda
(basin ozgurligu, sivil haklar, se¢im slireci ve cogulculuk, adli bagimsizlik,
tarafsiz mahkemeler, hukuk sisteminin butlnligd, polisin glvenilirligi gibi)
cok ciddi gerilemeler gériilmistir. Ozellikle Kiirt agiiminin sona ermesiyle
gerilen i¢ siyaset dis iliskilerdeki bozulmayla iyice kotlilesmistir. ABD ile yasanan
sorunlarin Rahip Brunson kriziyle doruk noktasina ulagsmasi 2018 vyilinda
yasanan doviz kuru krizinin (nedeni olmasa da) tetikleyicisi olmustur.

Ancak politik istikrarsizliklarla ekonomik kriz arasindaki iliskiyi cift yonla bir
nedensellik cercevesinde okumak daha dogru olacaktir. Politik istikrarsizliklar
krize katki yaptigi gibi, kriz beklentisi de otoriterlesme egilimlerine ve politik
istikrarsizliklara katkida bulunmustur. Sirdlrilemez ekonomik modelin yavas
yavas sonuna gelinmeyle olusan iktidari kaybetme kaygilarinin otoriterlesme
egilimine katki yaptigi sdylenebilir (Subasat 2017b).

Turkiye’'deki politik istikrarsizliklar ve otoriterlesme egilimleri konusunda
hizla blylyen bir yazin bulunmaktadir ve bu yazin ekonomi alanindaki
otoriterlesmeyle (otoriter neoliberalizm, sekil 30) de zenginlesmektedir.
Ekonomik sorunlarin kendini hissettirmeye basladigi 2013 ve 6zellikle de krizin
basladigi 2018 yilindan itibaren iktidar ekonomi alaninda otoriter ve sira disi
politikalar gergeklestirmistir. TCMB uzun zamandir, 6zellikle faiz politikalari
konusunda, baski altindadir ve déviz kurunu kontrol etmek igin diinyada esi
gorilmemis bicimde Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasinda risk alarak islem
yapmaya baslamistir. TCMB’nin karlarinin Hazineye devrinin Nisan ayindan
Ocak ayina cekilmesi, Hazinenin daha az borglanarak faizleri disik tutma
cabasi ve bu gelirlerin se¢cim bitcesi icin kullanilacagl yorumlarina neden
olmustur (Egilmez 2019). Hazine ise faizleri diisiik gostermek icin bankalara
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cektigi operasyonla giindeme gelmistir (Glirses 2018). Yukarida bahsettigimiz
gibi TUIK sorgulanir bir revizyon gerceklestirmis ve baskani enflasyonu
beklenenden yilksek acikladiktan sonra gorevinden alinmistir. Varlik Fonu
sayesinde iktidar denetlenemez ve blyik bir ekonomik gii¢c kazanmistir. Bunlar
disinda devlet; ise alinanlarin firmalara maliyetinin bir kismini Gstlenmis, kamu
bankalari basta bankalari duslik faiz vermeye zorlamis, enflasyonla topyekdn
miicadele kapsaminda perakende sektoriine baskilar yapmis, gida depolarini
bastirmis, tanzim satis noktalari kurmus ve déviz alan birey ve firmalari terorist
ilan edebilmistir.

Kriz kosullarinda gerceklesen bu politikalar buz daginin sadece goériinen
kismidir. Ekonomide otoriter egilimler 2002 yilindan itibaren baslamis ve iktidar
giiclendikge siddetlenmistir. iktidar devletin yarattigi rant ve kaynaklari yandas
firmalara dagitmak, yandas olmayan firmalardan yandas firmalara sermaye
aktarmak ve yandas olmayan firmalari disipline etmek icin devlet kurumlarini
siyasallastirmis, vyargl denetimini zayiflatmis ve hukukun GstlnlGgini
asindirmistir (Esen ve Gumuscu). Bu amagla, 2001 krizinden sonra kamu
kaynaklarinin yanli dagitilmasini engellemek amaciyla olusturulan, Kamu ihale
Kurumu, BankacilikDiizenlemeve Denetleme Kurumu, EnerjiPiyasasiDiizenleme
Kurumu, Rekabet Kurumu ve Sermaye Piyasasi Kurulu gibi bagimsiz diizenleyici
kurumlar (zerinde kontrol kurulmus ya da bagimsizliklari zayiflatilmistir.
Danistay ve Sayistay’in kararlari sikga gérmezden gelinmistir. Yandas firmalar
ise bagislar yaparak ve medyayi ele gegirerek iktidara destek saglamis ve
siyasette esit miicadele kosullarini erozyona ugratmistir. iktidar, yandaslari
odillendirmek ve muhaliflerini cezalandirmak icin yasal mekanizmalari (vergi
denetimleri, borg tahsil islemleri, 6zellestirmeler, kamu alimlari) segici olarak
kullanmistir (Esen ve Gumuscu). Her ne kadar bu mekanizmalar cogu zaman
kanunlarin dogru uygulamasina dayansa da yaptirimlarin segiciligi politik bir
cezalandirma mekanizmasina donldsmustir. Devletin en Ust seviyelerinden
en alt seviyelerine kadar kadrolasma gerceklesmis, liyakat yerine kayirmacilik
(klientalizm) hakim olmustur.

Turkiye'de 2011 yilinda baslayan ve 2013 vyilindan itibaren siddetlenen
otoriterlesme egilimlerinin ve devletin ekonomiye artan midahalelerinin iki
nedeni vardir. Bunlardan ilki iktidarin 2011 secimlerinde bliyik bir secim zaferi
yasamasiyla olusan 6zglivenle toplumda biylk tepki ¢eken sosyal dontisiim
projesini hayata gecirmeye baslamasidir. Bu proje toplumun genis kesimlerinde
blylik kaygl dogurmus ve tepki cekmistir. Gezi Parki gosterilerinde somutlasan
bu tepki iktidarin daha da otoriterlesmesiyle sonuglanmistir. ikinci olarak,
2002 yilindan itibaren uygulanan ekonomi politikalarinin kiresel kosullardaki
degisikliklerle birlikte artik sirdiriilemez hale gelmesiyle birlikte 2013 yilindan
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itibaren devreye sokulan otoriter devletcilik, bitmek Uzere olan mucizenin
Omrini uzatmak ve krizi geciktirmek igin kullanilmistir. Piyasanin emir komuta
zinciri iceresinde diizenlenmesi, normal kosullarda ¢oktan ¢dékmesi beklenen
ekonomiyi ayakta tutarken krizin gelecekteki maliyetini artirmaktadir.

Sonug

Bu ¢alisma, Turkiye’nin dlizeltici bir kriz gerektiren iki asamali yapay bir mucize
yasadigini gdstermistir. ilk asama 2002 ve 2008 yillari arasinda Tiirkiye’nin biiyiik
miktarlarda yabanci sermaye ¢ekebilmesini saglayan olumlu kiiresel kosullar ile
baglantilidir. Tlrkiye bu dénemde nominal GSMH acisindan hizli bir bliyime
yakalamisolsa da, bu bliytk 6lctide doviz kuru degisikliklerinden kaynaklanmistr.
Reel GSMH performansi ise etkileyici degildir. Bu donemde Tiirkiye, daha fazla
sermaye cekebilmek icin yiksek reel faiz politikasi uygulamistir ki bu cari
islemler acigi, dis borg ve diisiik yatirim oranlariyla sonuglanmistir. Dolayisiyla
mucizenin ilk asamasi mevcut krizin tohumlarini atmistir.

2010 ve 2017 yillari arasinda gergeklesen mucizenin ikinci asamasinda reel
GSMH vyillik ortalama %6,8 biuyumustir ki bu biylime bircok ekonomik ve
politik zorluklarla birlikte gerceklesmesi nedeniyle sasirticidir. Bu dénemde de
gercek bir mucize yoktur ve sanal biiyiime biiyiik oranda TUiK’in 2016 yilinda
yaptigi revizyon sayesinde gerceklesmistir. GSMH ve revizyondan etkilenmeyen
ekonomik degiskenler arasinda beklenen glicli korelasyonun zayiflamasi
revizyonun abartili oldugu yorumlarina yol agmistir. Bu donemde Tiirkiye, 2008
krizinden etkilenen tlkelerden kagan sermayeden 6nemli bir pay almistir ki bu
durum cari aciklari ve dis borcu daha da buyitlip zamanla ekonomiyi tehdit
eder boyutlara ulasmasina neden olmustur.

FED’in 2013 yilinda kiiresel likiditenin sona erecegini ima eden agiklamalari
Turkiye gibi dis borca ve tiiketime dayali bir bliyime modeli sirdiirmeye calisan
Ulkeler icin endise verici bir donemin baslangicinin bir isareti olmustur. Borg
odakli bir ekonomik biylimenin uzun sire slrdlrilmesi mimkin degildir ve
2018 yilindaki doviz krizi acili uyum sirecinin basladiginin habercisi olmustur.
2013 yihindan sonra devletin ekonomiye artan midahaleleri ve otoriterlesme
egilimlerini (krizin bir nedeni olmaktan cok) strdirilemez olan ekonomik
modelin girdigi cikmazin bir ifadesi ve kaginilmaz sonun ertelenmesi ¢cabalarinin
bir Grind olarak gortlmelidir.

Krizi 2003-2010 yillari arasinda uygulanan dogru politikalarin terk edilmesine
baglayan yorumlar, ekonomik mucize ve kriz arasindaki diyalektik baglantiyi
kavrayamamakta, her sey yolunda giderken iktidarin neden otoriterlestigini,
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belki de kendi sonunu hazirlayacak olan kotli politikalara neden gectigini
aciklamakta yetersiz kalmaktadir.

Uysal ve Subasat (2019)'in yaptigi hesaplamalar tam olcekli bir krizin neden
olabilecegi refah kaybinin Tirkiye Cumhuriyeti tarihinde daha 6nce esi benzeri
gorilmemis biylklikte olabilecegini gostermistir. Ancak i¢sel ya da dissal
faktorler, yasanacak uyum siirecinin seyrini belirleyecektir. Uyum kisa vadede
sert (kriz) ve uzun vadede yumusak (uzun soluklu bir yoksullasma) bicimde
yasanabilir. Hatta kosullar beklenmedik bir bicimde olumlu yonde degisirse
Turkiye hizh bir toparlanma siirecine bile girebilir. Ancak, farkh bir ekonomi
yonetimine gecilmedigi slrece, sorunlar biriktirilerek artacak ve daha siddetli
bir uyumun kosullarini hazirlayacaktir. Tirkiye ekonomisi freni bosalmis yokus
asagl giden bir araca benzetilebilir. Ne kadar kisa siirede bir yere carparak arag
durdurulursa hasar o kadar distk olacaktir. Ara¢ ne kadar rotada tutulursa
kacinilmaz olarak yasanacak bir carpmanin verecegi zarar o kadar yiliksek
olacaktr.

Sonnotlar

1 Bukararda, kriz stirecinde uygulattigi yikici politikalar nedeniyle IMF’ye olan glivenin
azalmasi da 6nemli bir rol oynamistir. Bu dlkeler benzer sorunlarla karsilastiklarinda
IMF’den yardim almak yerine kendi rezervlerine giivenmeyi tercih etmistir.

2 Kayit disi sermaye girisleri boyutlarinin 6neminin anlasiimasi agisindan merkez
bankasinin rezervlerinin uzun yillardir yaklasik 100 milyar dolar oldugunu belirtmekte
yarar vardir.

®  Dis ticaret acigl, cari aglk ve dis borg Tirkiye’de en yanhs anlasilan konulardan
olduklari igin bu konulara asagida krizin anatomisi degerlendirilirken detaylica geri
doéndlecektir.

4 Budoénemde TU'nin asiri sermaye girisleriyle birlikte Dolar karsisinda ekstra bir deger
kazanmasi da cari fiyatlarla GSMH’da gorulen artisa katki yapmistir.

®  Bu donemde ekonomik (doviz kuru oynakliklari gibi) ve politik (askeri darbe gibi)
sorunlarin arttigl gz 6niine alinirsa bu mucize bir 6ncekine gore ¢cok daha sasirticidir.

6 Kirt, Ermeni ve Roman agilimlari gibi.
7 Basortlistinin kamuda serbest birakilmasi ve Alevi agihmi gibi.

8 Basin o6zglrlugu, hukukun UstinlGga, politik 6zgirlikler, demokratik haklar ve
YOK’lin reformu gibi.

® AB lyeligi yolundaki olumlu gelismeler, komsularla sifir sorun politikasi ve Kibris
sorunu lzerine gelismeler gibi.
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0 Sermaye hesabi yerine cari hesabin kullaniimasinin nedeni sermaye girislerinden
sadece cari agiklari finanse eden kisminin risk yaratmasidir. Detaylar i¢in Uysal ve
Subasat (2019)’a bakilabilir.
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