“EKONOM I POLITIKALARI, SECIMLER VE TURKiYE EKONOMISi*”
TARTISMALI TOPLANTISINDAN BiR OZET

Dr. Selim Soydemir?

TEK tarafindan 7 Haziran 2018 tarihinde Ankara’da “Ekonomi Politikalari, Secimler ve Tiirkiye
Ekonomisi” bashiginda bir tartismali toplanti diizenlendi. Toplantiya bes konusmaci, iki
tartismaci olmak tizere yedi ekonomist katildi®.
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Toplantiya Tuncer Bulutay Baskanlik etti. Toplanti Ercan Uygur’un acisi ve sunumuyla basladi.

E.Uygur konusmasinda; ekonomideki bugilinkii bazi kisa vadeli ve finansal sorunlarin
tohumlarinin bundan yaklasik 1.5 yil 6nce atilmaya baslandigini, 6zellikle KGF kredilerinin
baslamasiyla ve sonra miktarlarinin artirilmasiyla sorunlarin arttigini séyledi. Uygur'a goére
secimler 6ncesinde ne pahasina olursa olsun biiylimenin artirilmasi gerektigi yaklasimi boyle
basladi ve bircok baska tesvik uygulamasiyla cogalarak siirdii. Yapilmasi gereken petrol fiyati
ayarlamalari yapilmayip yerine OTV ile oynanmasi ile bu yaklasimin zirve yaptigini ifade etti.

Uygur, bundan bir yil kadar 6énce AKP’nin ekonomiden sorumlu bir Gst diizey yoneticisinin de
yer aldigi 5 kisilik bir AKP’li uzmanlar grubunun Tirkiye Ekonomi Kurumunu ziyaret ettigini ve
ekonomi konusunda uzun uzun konustuklarini anlattti. Kendi konusmasini séyle 6zetledi;

Tarkiye'nin cari agigl blylime vyikseldikce hizla artabilmektedir, Glke dis finansmana
muhtactir, dis borcu yliksektir ve zaten egitim, yatinnm gibi konularda uzun vadeli sorunlari
olan disa acik kiiclk bir ekonomidir, haliyle kredi biyliimesi tehlikeli olabilir, “KGF kredileriyle
girilen yolun sonu korkutucu olabilir”.

Uygur ayrica dikkat cekti; BIS'in 2017 verilerine goére, Tirkiye'nin finansal olmayan
sirketlerinin dis borcu, GSYH'nin orani olarak yaklasik % 69 dolayindadir ve bu oran

1 Bu metin “Ekonomi Politikalari, Secimler ve Tirkiye Ekonomisi” toplantisinda konusmacilarin yaptigi sunumlar
hakkinda Selim Soydemir’in tuttugu notlardan olusmaktadir. Konusmacilarin kendilerinden bu notlar icin 6zel
izin alinmamistir. Konusmacilarin sunduklarindan farklilk varsa sorumlu bu 6zeti yazandir. TEK, sunum
metinlerini daha sonra Web sayfasinda yayinlayacaktir.

Ote yandan, sunumlarla ilgili béliimlerdeki dipnotlar okuyucunun takibini kolaylastirmak lizere yazar tarafindan
eklenmistir.

2 TEK Vakfi Yonetim Kurulu Uyesi, Miid(ir.

3 Konusmacilar konusma sirasina goére verilmistir.



diinyadaki en yuksek altinci borcluluk oranidir. Brezilya, Kolombiya, Giiney Afrika, Meksika,
Endonezya gibi lilkelerin bu tiir bor¢ oranlari ortalama olarak Tirkiye'nin yarisi kadardir.

Uygur soyle strdlirdi;

Buna karsilik kredi genislemesi diger talep arttirici uygulamalarla devam etti ve ardindan
bunlarin cari acik, enflasyon ve kurlardaki bozucu etkileri geldi. Cari acik ve enflasyondaki
artislar, iktidardan ve hatta muhalefetten yeterince tepki gormedi. Tepkiler, bir yabanci
yazarin dedigi gibi, “Turkiye'deki en iyi muhalif olan TL” devreye girince, yani TL hizla deger
kaybetmeye baslayinca olustu. TL'deki deger kaybi, disaridaki parasal normallesme ve faiz
artislari ile gercekten carpici olmaya basladi.

Bu arada, merak edenler icin sdyleyeyim; CHP'den herhangi bir kisi veya grup ile ekonomiyle
ilgili bir gérismemiz olmadi.

Carpici kur artisi karsisinda TCMB, faizi uzun slire kullanamadi, ancak sonunda kisa vadeli
faizi buyiik 6l¢lide ylikseltti. Buglin de bir kez daha ylikseltmesi bekleniyor.

Simdi, bu gelismeler geride kaldi, asil bundan sonrasina bakalim; bundan sonrasi borclari ve
aciklari azaltmak icin talep kisilarak bir uyum (intibak) saglanacak, her acidan, o6zellikle
blylime ve istihdam bakimindan maliyeti yliksek bir donem olacaktir. Bu slire¢ zaten
baslamistir.

Birincisi, hikimet bu konuda, “secimler olsun bitsin, ardindan siki tedbirler alacagiz”
yaklasimindadir. Bu konuda o6zellikle yurt disindaki sermaye hareketini yonlendirenlere
aciklamalar yapildigi séylenmektedir.

ikincisi, Turkiye’deki bankalar icin kur riski yaninda faiz artislari ile birlikte kredi riski de
yukseldi ve bankalarin notlari disurildi. Bunun sonucu, bankalarin (ve banka disi
kesimlerin) yurt disindan borclanma faizleri yiikselmeye baslamistir ve daha da yikselecektir.

Ucilinciisti, bunun etkisiyle ve 6zellikle TCMB’nin kisa vadeli faiz artislariyla banka kredi
faizleri hemen yikseldi ve %20’lere ulasti ve hatta ticari kredilerde bunun {zerine cikh.
Bugiinkii (TUFE) enflasyonu alirsak, % 7’nin {zerinde reel faiz s6z konusudur. (UFE
kullanilinirsa boyle bir reel faiz yoktur.)

Yiiksek faizin etkisi yaninda, secimden sonraki donemde talep arttirici uygulamalar kalkacak,
daraltici 6nlemler gelecek, biylime ve istihdam gerileyecektir. Birkac soru akla geliyor.
Birincisi, bu 6nlemleri ve dis parasal daralmayi/ylikselen faizi de dikkate alirsak, biyliime ne
kadar daralir ve hangi siire ile daralir? Sorunun yanitinin bircok boyutu vardir. Ornegin,
turizm dahil dis talep, ic talepteki daralmayi, ne 6lclide ve ne kadar siirede karsilayabilir?
Sektorel Uretim yapisi, dis talebe (ihracata) yonelebilecek esneklikte midir? Belirtelim, kur
artislarina karsilik, insaat sektériinde olusan fazla stok dis satislarla azalmamistir, kredi ve
vergi tesvikleri ile i¢ satislarla eritiimeye calisiliyor.

ikincisi, kurdan enflasyona gecisgenlik ne kadar yiiksek olur ve hangi hizda olur? Eger
geciskenlik yiiksek ve hizli olursa, enflasyon ve enfalsyon beklentileri de hizli yiikselecek,
daha yiksek faiz ve lcret talepleri devreye girecek, ekonominin yeni duruma uyumunu



zorlastiracaktir. Her uyum sirecinde oldugu gibi, reel tcretler gerileyecek ama, bu gerileme
de enflasyon diizeyine baghdir.

Uclinciisti, 2019'daki yerel secimleri diisiinerek bu daraltici, uyum énlemleri alinmazsa ne
olur? Yaniti cok kisa; Tiirkiye ekonomisi duvara carpip daha sonra cok daha biylik maliyetler
odeyerek uyum saglamaya calisacaktir.

Dordlincisu, gerekli 6nlemler alinmaz, ve/veya ekonomi yeterince ve kisa slirede uyum
saglayamazsa, IMF'ye gitmek kacinilmaz olur mu? IMF'ye gidilmezse baska kaynaklar var
midir? Bu sorulari sormak da, yanitini aramak da biz iktisatcilarin sorumlulugudur.

Uygur, konusmasini sdyle bitirdi; “Simdi, icine disilen bu acmazlardan sonra, ekonomiyi
yonetenler ‘buna deger miydi?’ diye distintyorlar midir acaba?”

Toplanti Baskani Tuncer Bulutay ise hikimetlerde “blylme fetisizmi oldugunu”,
“iktidarlarini stirdiirebilmek icine blyimeyi strdirmek zorunda olduklarini” distindiklerini,
bu nedenle de yavaslamanin gerekli oldugu doénemlerde demokrasilerin yavaslamayi
yapamadigini anlathi. Ancak bu bliyiime fetisizminin kilfetinin kendilerince degil gelecek
hikiimetler ve nesiller tarafindan 6denecegini de vurguladi. Tirkiye’'nin saglam kaynaklara
dayanmadan biiyiimesinin sonucunun ise cari aciklar oldugunu anlatt.

Yilmaz Akyuz'iin konusmasi, www.ipsnews.net’de 5 Haziran2018'de yayinlanan yeni yazisi
tizerine kurulmustu. Akyiiz konusmasina Gelismekte Olan Ulkelerin (GOU) simdiye kadar
finansal bir kriz yasamadiklarini, bunun temel nedeninin yoneticilerinin basarili olmasi degil,
global kosullarin onlar acisindan cok iyi olmasindan, uluslararasi piyasalardaki likidite
bollugundan ve bu bollugun GOU’ye akmasindan kaynaklandigini vurgulayarak basladi®.
Piyasalar bu bolluk siirecinden yavas yavas Minsky Ani'na yaklasiyordu®. ABD normallestikce
bizim gibi tilkelerde sorun basliyor, derinlesiyordu. ilk sorun Arjantin’de cikti. Daha 2017’de
100 yillik tahvil ihrac eden Arjantin IMF’e basvurdu. Uciincti diinya (lkeleri énce IMF'e
gitmeyi istemezler. IMF'in kapisina gitmeden 6nce ellerindeki faizleri ve reservleri bitirirler ve
IMF'ye de daha zayif kosullarda, pazarhk imkanlarini kaybetmis halde giderler.

IMF'in genel vyaklasimi borclularin temerriide diismesini engellemek, daha dogrusu
diinyadaki fon akimlarinin kesintisiz devami saglamaktir. IMF borclulara harcamalarini kis,
borclarini 6de diyor. Bu durum borclu ile alacakl arasinda ciddi bir dengesizlik yaratiyor.
Kredi verenin hicbir riski kalmiyor, halbuki o da risk Gstlenmeli. Kredi verenler agisindan
moral hazard (ahlaki tehlike) yaratiyor. IMF’den gelen para bdylece 6zel kesimin kurtarilmasi
icin harcaniyor. Sonra 2000lerden itibaren IMF kredi verenlerle gortsiip alacaklilarin
alacaklarini ertelemesini ve kismen de borcun bir kismindan vazge¢cmesini ileri stirliyor (Bunu
UNCTAD 1990larda ileri sirmistl). IMF alacaklilarin bu stirece gondlli girmesini istiyor ama

4 11 Eyldl 2001 Yilinda ABD’de, New York ve Washington'da yolcu ucaklariyla intihar saldirilari olmus ve New
York’da ikiz kuleler yikilmis, binlerce kisi 6Imiistii. Bunun yaratacagi panikten korkan Fed faizleri diistirmiis ve
piyasalari likiditeye bogmustu. Bu likidite de dalga dalga diinyaya yayillmisti.

5 Hyman Minsky tarafindan gelistirilen bu kavrama gére gelisme donemleri tiiketicileri asiri iyimser yapar,
iyimserlik onlarin daha cok borclanip tiiketmesine yol acar. Bu borclanmanin sonucunda ise borglarini
6deyebilmek icin varliklarini satmaya baslarlar, satislar varlik fiyatlarinin diismesine yol acar (fire sale) ve
borclarini 6deyemezler. Bu defa da kredi kuruluslari satis dalgasina baslarlar. iste bu varlik fiyatlarinin ani
diismesi anina Minsky Ani denir.



olmuyor. Hiikiimetler de tek tarafli borcu dondursun diyor. IMF, tek tarafli olarak borclarini
6demeyi donduran (ilkelere borg¢ verirsek o llkeyi desteklemis ve kendini toparlamasi icin yol
acmis oluruz demisti ama bu yol ABD tarafindan engellendi. 2002lerden itibaren sermaye
hareketleri hizlaninca, finansal akim ¢ogaldi ve bu yollar unutuldu.

Bu o6neri AB tarafindan Yunanistan krizi sirasinda glindeme getirildi, ancak borclarini
ddeyebilmesi® icin yeni kredi verildi. Sirdirilebilir degildi, nitekim siirdiiriilemedi de.
Alacaklilar borglarin bir kismindan vazge¢cmeliydi, ama yine olmadi.

GOU’lerin 2017’deki cari aciklarinin birikimli tutari 2 trilyon dolardir. Ama bu lkeler
toplamda 4 trilyon dolar borclanmislardir. Aradaki farkin biylik kismi ise yurt disina
tasinmistir’. IMF’in kaynaklarinin toplami ise 800 milyar dolar gibidir. Bu durumda IMF biitiin
kaynaklarini seferber etse bile bu sorunu ¢c6zemeyecektir.

ilginc olan ise iilkelerin IMF'e gitmekte gdniilsiiz olmalaridir. Arjantin ise erken gitti. Bu
Ulkeler kronik dis acik sorunu ile yasayan tlkelerdir, o nedenle borclarini donduramazlar, fon
girisine (birakin borclarini 6demeyi ekonominin normal seyrinde dénmesi icin bile yabanci
kaynaga ihtiyaclari var) muhtac olduklarindan kontrol de getiremezler.

Ne yapabilirler? Piyasadan alamadiklarinda devletten devlete kaynak bulabilirler. Ama bunun
piyasadan daha iyi kosullarda olacagi iddia edilemez. Ustelik kredinin miktarini bilebiliriz ama
karsiliginda ne verildigini hi¢ bilemeyiz.

IMF krizleri hakkaniyetle yénetemediginden gelen kriz daha kanli olacaktir. Onceki krizler 1-2
yil icinde ¢6zliimlenir ve ekonomiler cikisa gecerlerdi. Halbuki gértinen odur ki, gelen krizin bir
10 yil gibi siirecegidir. Ontimiizdeki dénem kayip 10 yil olabilecektir.

Akylz, konusmasinin sonunda “ne yaparsak bu siireyi kisaltabiliriz?” dedi ve cevaben de
oncelikle artik konunun ekonomi olmaktan ciktigini hukuk, adalet, giliven ve siyaset sorunu
haline geldigini vurguladi. Akyliz son olarak da alinan borclarin geri 6denmesinde borcun tiim
toplum tarafindan Ustlenilmesi yerine esas olarak o borclari kullananlar tarafindan 6denmesi
gerektigine dikkat cekerek yurt disinda varlik bulunduran sirketlerin borclarinin kamu
tarafindan Ustlenilmemesinin altini cizdi.

Akyliz gelen bir soru Uzerine kisa vadede alinan borcun Ustiine yatlabilecegini, ama uzun
vadede bunun cok blylik sorunlar yaratacagini anlathi. Para gelirken kapinin kapanmasi
kolaydir, giderken kapanmasi ¢ok zor dedi, clinkl yabanci paraya sadece borcumuzu 6demek
icin degil cari acik icin de ihtiyacimizin var oldugunu vurguladi

Uclincii konusmaci Refet Giirkaynak ise Merkez Bankas’’nin 125 baz puanhk faiz artirimi
haberini vererek konusmasina basladi ve ilk olarak makroekonominin iyi olmadigini ve bunun
da nedeninin kendi tercihlerimiz oldugu tespitinde bulundu. Bugilin yasadigimiz durumun

6 Borcun bor¢la 6denmesi olayi Ponzi finansmani olarak da bilinir.

7 1990 yilinda Reading Universitesi’nde yiiksek lisans yaparken uluslararasi iktisat dersinde bir tartisma ¢ikmisti.
Tartisma Meksikali bir arkadasla dersin 6gretim Gyesi John A. Cantwell arasindaydi. Meksikali arkadas batililarin
yiiksek kredi faizleri ile Meksika gibi tilkeleri soydugunu ileri siirdiigiinde Dr. Cantwell GOU’e giden paranin
hemen hemen yarisinin ertesi giinii idarecilerin isvicre’deki hesaplarina geldigini, gariban tilkelerin de
dolayisiyla iki kat faiz 6demek durumunda kaldiklarini anlatmist.



disaridaki bazi giliclerin etkisi sonucu degil esas olarak kendi iktisadi ve siyasi tercihlerimiz
sonucu oldugunu vurguladi.

“Ne yaptik ta buraya geldik?” sorusunu sordu. On yil kadar once iktisadi temeller saglam
deniyordu. “Ama bu 10 yilda o kadar cok borg biriktirdik ki, bundan sonraki siyasi stirecler
cok iyi olsa bile ekonomi en iyisinden yavaslayacak. 2001-2007 déneminde iktisat politikalari
iyiydi. lyi kapitalist-kotii kapitalist ayirabiliyordunuz ve iyi kapitalistti tercih etmek
gerekiyordu. 1990larda ve 2001-2007 donemlerinde iktisadi politikalara Merkez Bankasi-
Hazine iliskisi damgasini vurmusken, 2007 sonrasinda “ahbap-cavus” kapitalizmi 6ne ¢ikti.

Artik makro ekonomik dengesizliklerimiz var. En énemli gostergesi de lilke ekonomisindeki
kaldiractir, borclanmadir. Ancak son yillarda niteligi bir hayli degisti. 2001’e kadar ikili acikta,
bltce acigl Ulke acigini zorlarken, simdi artik 6zel acik Ulke acigini zorlayan kalem oldu.
iktisadi sorunlarimiz genel meselenin nedeni degil sonucu ve bunun da ana belirleyicisi
yurtici politikalardir.

Akl basinda iktisat politikasi ve reform yapacak siyasi irade mevcut degildi, bittn iktisat
politikasi Merkez Bankasindan beklendi ve idare ederiz ile vakit gecti. Diger kurumlari
yliktmlalikten kurtardik.

Yavaslama basladi. 1990larin sonunda ne yapacagimizi biliyorduk, hala biliyoruz. O kadar ki
Osmanli’'nin yikintilarindan Cumhuriyeti kurduk. Halbuki 2001-2007 déneminde gorildigi
gibi reform yapmak mimkiindi ve yapabiliyorduk. Tirkiye’'nin bu kapasitesi var.

Tirkiye fakirce bir (ilke, bliylimeye cok ihtiyaci var.
Hizli biiytimek icin iki yol vardir:
1. Talebiidare etmek, (atil kapasite varsa talebi artirirsiniz, 2008-2009’'da anlamliydi)
2. Yapisal reformlar.
Bunlardan hangisinin ise yarayacagl bilylimenin onlindeki engellerin neler olduguyla
alakahdir.
Gectigimiz 10 yilda
1. 2008-2009'da talep yetersizligi
2. Diger donemlerde ise hep Uretim kapasitesi yetersizligi 6n plana ¢cikmistir.

Hiikiimet faizi distrince talep artmisti ve is boyle yapilir demisti. Artik hastalik degisti, ilac
bir kez ise yaramis, talebi koriiklemisti. iktisat politikasi tepkisi ise “talebi koriiklemek”
olmustur. Bugiin Tirkiye'de uygulanan iktisat politikalarinda herhangi bilinmeyen bir 6zellik,
beklenmeyen bir sonucg yok. Uygulanan politikalarin sonuclari bu olacakt.

Talebi fazla kériiklemenin sonucunda ise

» Cosan fiyatlar (enflasyon)

» Cosan ithalat (cari acik) olmustur.
1990larda cari aclk GSMH'nin %3'G kadardi ve borclanabilme kapasitesiyle uyumluydu.
2000lerde ise borc alan sayisi artti ve hacim yiikseldi, borclanabilme kapasitesi de artt.
Ustelik diinyanin borc verme kapasitesinin artmasi borclanma kapasitesini de yiikseltti.
1990larda kamu borcu iken, 2000lerde 6zel sektor borclandi. Ama 6zel kesim bu tirden yurt
disindan borclanmaya aliskin degildi. Ozel kesim ilk defa yurt disindan bu boyutta
borclaniyordu. Hane halki ise ilk defa net borclu haline gelmisti. 2002 sonrasinda artan



tiiketici kredilerinin ulastigl boyutlar bizim bildigimiz yapilar degildi. Odenmeme olursa ne
olur bilemiyorduk.

2011'den itibaren insaat yatirimlari hizla artarken, makine ve ekipman yatirimlari artmamis,
yani ekonominin Uretici kapasitesi artirlmamistir.

Kolay ama kétii tercihlerin sonuclari da kétii olur. lyi yonii bu politika bizim. Ne yaptigimiz
biliyoruz. Sorun borcu 6deyecegiz, ama nasil?

» Duvara carparak mi?

» Yavaslayarak mi?
Her ikisini de biz yapacagiz, disaridan bir glice isaret etmeden neyin neden oldugunu, ne
olacagini biliyoruz. Biriktirilen bor¢ 6denecek, kaldirac azaltildiktan sonra yeni bir yol
cizebiliriz.
"Gizil glicler," "Ust akil," "UGc¢ harfliler" yok. Su anki siyasi ve kurumsal yapi ile bu sonuclar
normaldir.
Uretim insanlarin makineleri becerileriyle kullanmalariyla olur. Biiylimek icin emek, sermaye
ve beseri sermaye gereklidir. Bu da merkez bankasinin isi degildir. Merkez bankasi yapamaz.
O nedenle yapisal reformlar gerekir. Temel meselelerin yerli olmasinin, gidisat (izerinde s6z
sahibi olmamizin nedeni de budur.

Refet Giirkaynak konusmasini kolaylikla yapabileceklerimizi siralayarak bitirdi:
» O kadar verimsiz, o kadar dustik girdili Gretim yapiyoruz ki blylme icin teknolojik
ilerlemeden cok daha kolay isler yapabiliriz
» Kadinlarin is glicine katihmi, ufuk agan, beceri kazandiran bir egitim sistemi, ¢alisan
bir adalet sistemi cigir acan tretimden daha kolay

Ona gore, ikisini de yapmamak icin neden yok ama ilk tiir is kolay ve olmazsa olmaz istir.
“Bunlari yakin gecmiste bir defa zaten yaptik zaten bir kez daha yapabiliriz” dedi.

Kot tercihlerin ko6tl sonuclart vardir. Bir durgunluk yasayacagiz, kriz yasamak zorunda
degiliz.

Durgunluktan sonraki patika, yine, politika tercihlerimize bagh olacak. Turkiye'de dogru isi
diistinmek ve yapmak o kadar da zor degil, yapabiliriz.

Dérdiincii konusmaci Fatih Ozatay oldu. Ozatay konusmasini dért ana bashk altinda yapt.

Kisa Vadeli Temel Sorunlar

Uzun Vadeli Temel Sorunlar

Kiresel sorunlarin mevcut sorunlari agirlastirmasi
Ucus serbest

HAPoObdPE

Bu cercevedeki sorunlari su ana basliklar halinde 6zetledi.

1. Turkiye'de tasarruf ve Yatirnm oranlari cok distiktiir. Hatta yatirnm oranin gelismekte
olan Ulke ortalamasinin altindadir. Bu nedenle iddiali olmayan bir yatirim dizeyine
ulasabilmek icin bile yurt disindan bor¢lanmak sarttir.



Bu slire¢c Uluslararasi Yatirnrm Pozisyonu (UYP) tablolarindan da yakindan izlenebiliyor.
UYP’deki acik, Turkiye'yi uluslararasi yatirrmcilarin risk istahlarina bagimli hale getiriyor. Ya
disarida yasananlardan ya da icerideki sagmalamalarimizdan bu istah son zamanlarda 6nemli
boyutlarda zayifladi.

2. Uzun vadede gelismis olan (ilkelere yakinsayamiyoruz. Yakinsamak icin ne yapmamiz
gerektigi aslinda cok acik, yakinsayan Ulkeler ne yapmis ona bakmak, onlari yapmak yeter.
Yakinsayan Ulkelerin bazi ortak 6zellikleri var.

a. Yiksek yatirim oranlari var, Turkiye bunun altinda.
b. Egitim dlzeyleri hem nicelik hem de nitelik olarak bizden yuksek (Kore'de zorunlu
egitim 13 yil, bizde 8 yil), ayrica korkunc nitelik farki var (PISA test sonuclari).

3. 1&2'nin tirevi olarak yliksek teknolojili tirtinlerin ihracat icindeki payl onlarda cok
ylksek.

Ozellikle son 5 yilda bu temel sorunlara bazi sorunlar da eklendi.

4. Batdaki distk faizin ve bol likiditenin sonucu yabanci sermaye bizim gibi Ulkelere
akin etti, sanki gokten para yagdi. Bu da yiiksek kredi genislemesine yol acti ve yiiksek kredi
genislemesi ise krizlerin 6ncli géstergesidir.

5. Yatinmlar makine techizat yerine insaata yoneldi, bu da tiretim kapasitesini olumsuz
etkiledi.

6. Kredi/mevduat orani %140lara tirmandi, kendi Grettigimizin ¢ok tzerinde kredi hacmi
olusturduk.

7. Ozellikle kamu yatinmlarinda yap islet devret yontemi yiiziinden devletin Ustlendigi
yukiin boyutunu bilemiyoruz. Daha da 6tesi verilen gelir garantileri ise basa bela.

8. Sik araliklarla yapilan secimlerin sonucunda gevseyen maliye politikalari ise tam basa
bela.

9. Merkez bankasinin enflasyonu disirme hedefleri ise hep %5lerde olmus ama
%8lerde gerceklesmis, son zamanlarda artik daha yukariya yoneldi. Merkez bankasinin
politikalari enflasyon yerine kur ve faizlere baglh oldu. Bu da merkez bankasinin odaginin
kaymasina yol acti.

10. Ekonominin bu sekilde olusan sirdirlilemez bliyimesi ile beraber gidisat risk
algilamalarini yiikseltiyor.

11. Ekonomiyi etkileyen uluslararasi gelismelerin basinda ise AB/Tiirkiye iliskisi olmustur.
2004-2007 déneminde olumlu giden iliskiler daha sonra tersine dénmiistiir. Dis politikalarda
da ozellikle Suriye/Irak iliskilerindeki/politikalarindaki gelismeler bu risk algilamalarini
artirmistir.

12. i¢ politikalardaki yapisal reformlari zorlastiran ve riskleri artiran kutuplasma ve gelir
dagilimindaki bozulma yapisal reformlarin yapilmasini giderek daha da zorlastiriyor. Zaten
zor bir donemden daha zor bir déneme gecerken durum herhangi bir soka karsi daha kirilgan
bir yapiyi isaret etmektedir.

Artik konular sadece iktisat olmaktan cok 6teye gecmistir.

1. Olmazsa olmaz konu artik iktisat disidir, hukuktur, dis politikadir, demokrasidir,
liyakattir oyunun kurallarinin sik sik degistirilmemesi ve uygulanmasidir.
Bunlar icin blylik tasarruflara gerek yok ve hizla yapilabileceklerdir.

2. Kisa vadeli alinabilecek tedbirlerden bazilari ise,



Maliye politikasi cercevesinden kosullu garantiler ile gelir garantilerinin seffaflastirilip, stres
testleri ile olayin yaratabilecegi riskler tespit edilmelidir.

Para politikasi acisindan da baska maceralar aranmamali, enflasyon politikalari 6ne
cekilmelidir.

Finansal sistem stres testine tabi tutulmali, 6denmeme riskinin boyutlar tespit edilmeli,
dovizle bor¢lanma zorlanmali. Bu zorlastirma yapildi ama kiigliklerden baslandi.

3. Temel sorunlarin tzerine gidilmeli ve kamu tasarruflari artiriimalidir.
Kamu ihale Kanun diizenlenmeli ve son vyillardaki onlarca degisiklik temizlenmeli ve
sadelestirilmeli
Arsa Rant vergilendirilmeli
Egitim ele alinmal (okul oncesi egitimin verimliligi cok yiksek, 6gretmenlerin kalitesi
artirilmali,

Kot doktora programlari kapatiimali ve bu reformlar verimlilik artislarina
dondstiridlmelidir.

Hakan Ozyildiz ise besinci konusmaci olarak “Kaptan bir Cisim Yaklasiyor” bashkli sunumunu
yapt. Ozyildiz sunumuna, 1994 ve 2001 krizlerinde Hazine Miistesarligi’nda énce kamu
finansman genel midiri sonra da Miustesar Yardimcisi olarak goérev yapmasi nedeniyle
yaklasan (veya yasanan) sorunlara atfen “ben damdan distim” diyerek basladi. Tirkiye'nin
bor¢ sorununa dnce tarihsel bir perspektiften yaklasan Ozyildiz, Kirrm Savas’’nin ve onun
yarattigi bor¢ sorununa deginerek, 1989 yilindaki finansal serbestlesme kararlarini son
doénemin baslangici olarak degindi.

Hakan Ozyildiz’a gére 2001 krizinin temel nedeni kamuya bor¢ vermek icin acik pozisyondan
kaynak yaratan bankalarin sabit kurdan dalgali kura gecilmesiyle beraber krize girmeleriydi.
Sonraki yillarda ise bor¢lanma 6zel kesime ve hane halkina kaymisti.

2009 yilinda 32 Sayili TPKKHK'da yapilan degisiklikle “d6viz geliri olmayan firmalara” yurt
disindan borclanma imkaninin saglanmasiyla birlikte 6zel kesimin borclanmasi daha hizlh
artmaya basladi.

2013 yilinda ABD’nin “taper tantrum®”’ mesaji vermesine ragmen 24 milyar dolarlik Kamu
Ozel is birligi programlarina baslandi.

Ozyildiz Turkiye’de yasanan krizler (ve TL'nin biiyiik boyutlu devaltiasyonlari ve deger
kayiplari) ile ardindan gelen secimlerde hiikiimetlerin secimleri kaybettigine dair tarihten
ornekler verdi. Ancak, 2009 yilindaki krizden sonra ise Hiikimet devam etti. Bu sirecte ise
hikiimete yardima gelen uluslararasi likidite oldu.

8 2008 Krizinin yaratacagi daralmadan korkan ABD'i krizden cikis icin piyasalardaki dolari kamu kagitlarini alarak
(quantitative easing) bollastirmisti. Daha sonra da 2013 yilinda da yavas yavas bu bollasmanin bitecegini beyan
etmis ve zaman icinde parasal daraltmaya gecmistir. Bu gecise taper tantrum denmektedir.



Tirk ekonomisindeki 6nemli iki kavsak noktasi ise 2009 ve 2013 yillarinda 6zel kesimin ve
kamu kesimin borclulugundaki biylik donlsiim oldu. Kamunun borglulugu diserken o6zel
kesiminki cok daha hizli artti. Reel kesimin borglari GSMH’nin neredeyse %70’ine ulastigini ifa
eden Ozyildiz, portfdy, hazine bonosu ve kisa vadeli girisler olarak tanimladigi sicak para
girislerinin GSYH icindeki payinin tepe yaptigi yillarin ardindan gelen ekonomik krizlere isaret
etti.

Ote yandan olusturdugu mali, dis ve finansal kirilganlik endekslerinin gésterdigi tehlikeye de
isaret eden Ozyildiz 2001 krizinden olusturulan bankaciliktan sorumlu bagimsiz kurulus olan
BDDK ile siyasi slireclerden bagimsiz olarak bankacilik sektériinde bypass yapildigini ve bazi
damarlarin degistirildigini vurguladi. Bankaciliktaki yeniden yapilandirmanin boyutu 47,2
milyar dolara ulasirken IMF ve Diinya Bankasi’ndan 52,3 milyar dolar bor¢ alindigini anlatt.

Hakan Ozyildiz, sunumun sonunda ise hane halki dahil borclulugun ulastigi boyutlari dikkate
alarak doviz kurunun dalgalanmasinin hemen hissedilmedigini bu nedenle kriz var
denemeyecegini, lakin 6demenin nasil yapilacagini, bor¢ yikiinin ekonomik sektorler
arasinda nasil dagilacagi sorusunu giindeme getirdi.

Bu yukd;

Patronlar mi? (ek 6zkaynak ihtiyaci)

Calisanlar mi? (issizlik)

Tuketici mi (enflasyon)

Alacakli banka mi? (Tahsili gecikmis alacak)

Devlet mi (bltce acig1 ve ek borglanma) Ustlenecek ve/veya bunlar arsinda nasil
paylastirilacak? Diye sordu.

YV VVYVY

Ozyildiz sunumunu asagidaki céziim dnerileriyle bitirdi:

OHAL kalkmali,
Egitim aydinlanmayi esas alan ve su andakinin tam tersini iceren reformlarla yeniden
yapilandiriimali,
Hukukun GstinlGgt mutlak olarak saglanmali,
S6zlesme ve mal glivenligi glivence altina alinmall,
Sicak paranin «akilci ydnetimi» ne gecilmeli (IMF bile destekliyor)
Kayit disilikla micadele artik baslamali,
Para politikasinda bilylime ve istihdama vurgu,
Maliye politikasinda;
e Anayasal mali kural (Borclanmaya veya kamu acigina)
e Dolayl vergileri azaltan kapsamli bir vergi reformu yapilmali (Gerekirse servet
beyani + Nereden buldun?)
e Harcamalarda; (Plana dayal tarimsal destekleme, Uretime yonelik sosyal
yardimlar)
* Kamu ihale sisteminin seffaflik temelinde yapilanmasi,
+ KiT'lerde verimliligi esas alan ve ekonomiye yiik olmayacak sekilde
yeniden yapilandirma,
* Sanayi envanteri ve sanayilesme 6ncelikli tesvik sistemi,

YV V

YVVYVYVVYY



e Biitce Disi islemlere Sinirlama getirilmeli. KGF, TVF, TOKI, issizlik Fonu
harcamalari ile Hazine garantileri ve KOI projelerinin yiiklerinin radikal bir
sekilde ele alinmali.

Kisacasi Yeni Bir Dagiim Modeline Gecilmeli. «Kamu Eliyle Zengin Yaratma Modeli» Terk
Edilmeli.

Tartismaci olarak toplantiya katilan son konusmaci Korkut Boratav ise IMF politikalarinin
Article 4 Gzerine kuruldugunu ve bu cercevede Tiirkiye'ye iliskin degerlendirmelerde faiz dis
dengenin -%1,5’tan %2 cikarilmasini 6nerdigini vurguladi. Bunun anlaminin ise harcamalarda
daralmayi isaret ettiginden bahsederek gelecek konusunda bu fazlayi saglayamazsak bizi borg

yapilandirmasinin bekledigine isaret etti.



