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Surlye Operasyonunun T"urklye Ekonomlsl
Uzerine Olasi Etkileri

Tiirkiye ekonomisi
2018 yilina yiiksek
biiytime oranini
vakalayan bir iilke
olarak girmistir.

2016 yihinda

yasanan dinci darbe

girigiminin ekonomi
tizerinde yarattig
olumsuz etki, 2017
yilinda uygulanan
tesviklerin de etkisi
ile kismen ortadan
kalkmistir.

I-Giris
°
zaman tercihler

ktisat, kimi
Ibilimidir diyerek tanimlanir. Buna

katilmayan da olabilir. Ancak,
bir gercek var ki, eger iki tercihten
birisini tercih ediyorsaniz, digerinden
vazgeciyorsunuz demektir. Bu bireysel
tercihlerde de, kurumsal tercihlerde de
boyledir. Yani birey, sinema ve bira
icmek arasinda kaldiginda biitcesi
veri alindiginda (degismediginde),
bira ictiginde sinemadan, sinemaya
gittiginde de biradan mahrum
kalacaktir.

Benzer bir durum iilkeler i¢in de
gecerlidir. Iktisada giris dersini alan
her 6grenci dersin birinci ya da ikinci
haftasinda bunu Ogrenir.  Dersin
hocasi iiretim olanaklar1 egrisini ¢izip,
bunu iilke icin Ornekler. Hoca, eger
konuyu biraz daha agmak isterse,

Paul Samuelson’un meshur silah
ve tereyagl Ornegini kullanabilir.’
Samuelson, kitabinda  ilkelerin

mevcut tretim olanaklarinin tamamini
kullanarak iki malli modelde, silah
ve tereyagi trettigi kabulii altinda
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farkl1 tercihlerde bulanabilecegini,
tereyagint sectiginde daha az silah
iiretecegini (vice versa) anlatmistir.

Uretim faktorlerini kullanirken tercihin
Oonemini anlattik, ¢iinkii Suriye’ye, Af-
rin’e yapilmakta olan operasyon ile bir-
likte bu harekatin ekonomi tizerindeki
etkisi onem kazanmaya baglamistir.

Bu kisa galismada konuyu irdelemek
i¢cin 6nce mevcut ekonomik tablo Gzet-
lenecek, daha sonra operasyonun olasi
etkileri belirlenmeye caligilacaktir.

II-Tarkiye Ekonomisinin Mevcut
Durumu Uzerine Tespitler

Tiirkiye ekonomisi 2018 yilina yiiksek
bliyiime oranimi yakalayan bir tilke
olarak girmistir. 2016 yilinda yasa-
nan dinci darbe girisiminin ekonomi
iizerinde yarattig1 olumsuz etki, 2017
yilinda uygulanan tesviklerin de etkisi
ile kismen ortadan kalkmuistir. Tiirkiye
ekonomisi GSYH’nin hesaplanmasin-
dauygulanan yontem degisikliginin ve
2016 yilinin baz etkisi sayesinde yilin
iciincli geyreginde %11,2, ilk dokuz
ayda ise %7,3 bitylimiistiir.
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B Grafik]l : GSYH Degisim Hizi, Yeni Seriye Gére

12,0
10,0
8,0
&,0
4,0
2.0

0.0
2003

2004

2005 2006 2007 200

-2,0
4,0
B0
Kaynak: TUIK veri tabani

Biiyiimenin makroekonomik gdstergeler tizerinde
etkisini gormede ilk ©ne ¢ikan degiskenler
olan issizlik ve enflasyon oraminda Orta Vadeli
Programdaki (OVP) hedeflere ulasilamamistir.
OVP’de (2017-2019) issizlik oran1 hedefi %10,2,
enflasyon hedefi %6,5 iken, gergeklesen issizlik
Eyliil donemi itibart ile %10,3 olurken, enflasyon
orani nerede ise hedefin iki katina ¢ikmis ve %11,2

olmustur.

Enflasyon oranindaki artista biitce acigmin yil
icinde yiiksek diizeylerde seyretmesi Oonemli rol
oynamis, ancak Harcamalara iliskin 6demelerin
2018 yilina sarkitilmasinin da etkisi ile Aralik
ayinda biit¢e ac181 %25 oraninda azalmistir. Sonugta
2017 yili i¢in belirlenen 46,9 milyar TL’lik biitce
ac1g1 hedefine yaklasilmis ve agik 47,3 milyar TL
diizeyinde gerceklesmistir.

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Merkezi yonetim biitcesinde son anda yakalanan bu
dengeye karsin cari agikta sorun devam etmektedir.
OVP’de hedeflenen 32 milyar dolarlik cari acigin
iizerinde bir gerceklesme daha Kasim ayinda
yakalanmistir. Ocak-Kasim doneminin sonunda
cari a¢ik 39,4 milyar dolara ulagmistir. Cari agiktaki
bu yiiksek artisa ragmen sorun, a¢igin kendisinden
¢ok, nasil finanse edildigi ile ilgilidir.

Tiirkiye’de cari agik ile bliyiime arasinda dogrusal
bir iliski oldugunu uzun siiredir bilmekteyiz.
Bu olgu 2003-2017 yillar1 arasinda daha da ¢ok
belirginlesmistir. Ornegin; biiyiime oraninin %11,1
oldugu 2011 yilinda, cari agik da 74,4 milyar dolar
ile Cumbhuriyet doéneminin rekorunu kirmistir.
Ancak, donemlere gore bu acigm finansmanimin
dogrudan yatirimlarla mi1, yoksa daha ¢ok portfoy
yatirimlan ile mi (gazetecilerin soylemi ile sicak
para) oldugu ekonomide yarattig1 etki agisindan
daha 6nemli olmustur.
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B Tablo 1: Cari Agik ve Finansmani

2002 2010 2011

2012 2013 2014 2015 2016 2017

CARI iSLEMLER

-626 | -44616 | -74402 | -47962 | -63621 | -43597 | -32118 | -33011| -39.393

HESABI

DR COREL 6404 | -56325| -89160 | -65367 | -79917 | -63597 | -48114 | -40859 | -51.044
DENGESI

Al -1355 453 | -4778| 5709 | -11779| -3896| 3955| 1790| -8.227
Olmayan Altin

FINANS HESABI 21384 | -45131| -66132 | -48947 | -62140| -41627 | -21941 | -22063| -37.095
Gl 939 |  -7617| -13812| -9522| -9269| -5781| -12455| -9707| -7.457
Yatinmliar

&2‘;;‘““*“"”' 2494 | 2013| 2636| 3049 | 4321| 4156| 3890| 4.398
Portféy Yatnmian 551 | -16083 | -22204 | -41012 | -23988 | -20114| 15719| -6300| -23.948
Borg Senetleri 1519 | 16149 20501 | 32079 | 20545| 18301| -7195| 6988 | 20.242
NET HATA VE

NoKeAN -758 464  8295| -927| 1577| 2040| 10198| 10925| 2.282

Kaynak: TCMB veri tabani

Ozellestirmenin hizlandig1 yillarda, cari agigm
finansmaninda  dogrudan  yatinmlarin = pay1
yiiksek olmustur. Son 15 yilda yakalanan biiyiime
trendine ragmen biitce dengesinin daha da cok
bozulmamasinda 70 milyar dolar1 bulan 6zellestirme
gelirinin rolii biiylik olmustur. Daha basit bir
ifade ile Cumbhuriyet’in ilk 79 yilinda yaratilan
kamusal varlik, 2003-2017 yillar1 arasindaki kamu
harcamalarini finanse etmistir.

Ozellestirilecek ~ kamu  varhigmin  azalmasi,
Tirkiye’nin  uluslararast sermaye c¢evrelerince
riskli tilke konumunda goriilmesi nedeni ile
(Nitekim Tiirkiye uluslararas1 derecelendirme
kurulusu Moody’s tarafindan yatirrm yapilabilir
iilke statiisiinden 23 Eyliil 2016 tarihinde ¢ikarildi.
Tiirkiye bu konuma 21 yillik aradan sonra, 5 Kasim
2012 tarihinde, Fitch tarafindan yiikseltilmisti.)
dogrudan yatirimlar son iki yildir azalmaya
baslamistir. 2016 yilinda Tiirkiye’ye net dogrudan
yabanct yatirim girisi 9,7 milyar dolar, 2017
yilinda (Kasim ay1 sonu itibari ile) 7,4 milyar dolar
diizeyine kadar gerilemistir. Ustelik bu tutarin 4
milyar 398 milyon dolar1 da gayrimenkul satigindan
elde edilmistir.?

Dogrudan yabanci yatirim girisinin zayiflamasinin
yarattigl finansman agig1 Ozellikle 2017 yilinda
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kisa siireli sermaye girisleri ile telafi edilmeye
calisilmistir. Nitekim 2018 yili Kasim ayinin sonu
itibar1 ile bu kalemden Tiirkiye’ye net portfoy kalemi
baslhig1 altinda 23,9 milyar dolarlik bir sermaye girisi
saglanmstir. Tlging olan bu kalemde giren sermaye
icinde agirligin 20,2 ile borg senetlerine yonelmis
olmasidir. 2017 yilinda yabancilarin satin aldig
borg senetlerinin %63’ ise devlet i¢ borglanma
senedi (DIBS), yani kamu kagididur.

Cari acigin finansmaninda zaman zaman One
cikan bir bagka kalem ise, kaynagi stipheli doviz
hareketlerini gdsteren net hata noksan olmustur. Net
hata noksan kaleminden 2015 yilinda 10,2 milyar
dolar, 2016 yilinda 10,9 milyar dolarlik bir doviz
girisi olmustur. Bu gerceklesmeler o yillardaki cari
acigin da yaklasik %30’una karsilik gelmistir. Net
hata noksan kaleminden elde edilen doviz 2017
yilinda azalmis ve ilk on bir ayda ise 2,3 milyar
dolar diizeyinde kalmustir.

2018 yilmin ilk ayr tamamlanirken Tiirkiye, yurt
dis1 kaynaklarla (borgla) ekonomisini finanse eden,
yiiksek enflasyon ve yiiksek issizlik ile miicadele
eden bir iilke goriinimiindedir. Simdi bu tablo
cergevesinde Suriye ve/veya Irak’a uzun soluklu
bir askeri miidahaleye girisilmesi halinde ortaya
cikabilecek gelismeleri tartismaya baslayabiliriz.

Ewn
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lll-Operasyonun Olasi Ekonomik Etkileri

Askeri harcamalar bir kamu harcamasidir.
Dolayisiyla kamu harcama kalemlerinden birisi
azaltilmadan (yani biitge kalemlerinin birisinden
savunma biitcesine aktarma yapilmadan) yapilan
askeri harcamalar1 finanse etmek i¢in su yollardan
birisine basvurulmak istenebilir:

®  Para arzini artirma ya da yeni parasal genisle-
memeye gitmek. Bu yonteme en azindan acgikca
basvurulmast miimkiin degildir, ¢iinkii TCMB
yasasi buna izin vermemektedir.

®  Vergi oranlarini artirmak ya da vergi salimimina
gitmek. Hiitkiimet bu konuda 6nceden hazirlik
yapmis ve 2018 yil1 biitcesi ile birlikte basta ku-
rumlar vergisi ve MTV olmak tlizere farkli ver-
gilerde oranlar artirilmis, gazli icecekler tizerine
ilk defa OTV salmmistir. Yani bu yolla finans
kaynag1 yaratilmaya ¢aligilmustir.

®  Bor¢lanma oranmni yukari ¢ekmek finansman
yollarindan birisidir. Hiikiimet bu yolu kullan-
ma konusunda olduk¢a hazirliklidir. 2002 yih
sonrasinda her ne kadar bor¢ stoku/GSYH ora-
n1 diigse de ve nihayetinde 2017 yilin ii¢lincii
ceyregi itibari ile %28’e gerilese de, bor¢ stoku
cok yiiksek diizeylerde seyretmektedir. 2002 so-
nunda AB tanimli merkezi yonetim kamu borg

stoku 260 milyar iken, 2017 yilinin sonunda
borg stoku 890 milyar TL’ye yiikselmistir.

Bu agir borglanma tablosuna ragmen Tiirkiye halen
yurt disindan bor¢lanabilme zorlugu gekmemektedir.
Bunun en oOnemli likidite
bollugunun azalarak da olsa devam etmesidir.
Ancak, ABD’de faiz oranlarmin yiikselmesi, yine
Trump y6netiminin vergi oranlarini agsagiya ¢cekmesi
likidite rahathigim ortadan kaldirabilir. 2018 yilina
girerken heniiz likidite konusunda ciddi bir tersine
doniis yasanmamustir.

nedeni uluslararasi

Tiirkiye’debdyle bir tersine doniis durumunun ortaya
cikmas1 halinde kurulan Tiirkiye Varlik Fonu’nu
devreye sokabilir. Borg¢lanma, Fon araciligiyla
yapilabilir. TVF’nin bu konuda ¢ok zorlanacagini
da diistinmemekteyiz, ¢linkii yapilan 6zellestirmeler
sonrasinda Tiirkiye’de devletin elinde kalan, satisi
goreli olarak kolay olan tiim varliklar (bankalar,
enerji kurumlari, gayrimenkuller, limanlar) TVF na
devredilmistir.

Suriye operasyonunun finansmaninda parasal
genisleme ve/veya bor¢glanma yoluna basvurulmasi
halinde ekonomide Once bilylimenin artacagini,
daha sonra enflasyon oraninin yiikselecegini

sOyleyebiliriz.
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Bor¢lanma durumunda Ricardocu denklik etkisi ile
tasarruf oraninin artmasini beklemek anlamli olmaz,
clinkii Tiirkiye’de %20’lik gelir dilimlerine gore
gelirin dagilima baktigimizda gelirden en fazla pay
alan ilk %?20’lik dilimin ana tasarruf¢u oldugunu,
ikinci dilimdeki %20’nin ancak zorlama yollarla
tasarrufa yoneldigini gormekteyiz. Hiikiimet de
zaten bunu zorunlu bireysel emeklilik sistemi ile
yapmaktadir. Geriye kalan son ii¢ %20’lik dilimde
kalanlarin tasarruf yapma olanagi yoktur, hatta son
%20’de kalanlarin zaten karm tokluguna yasadigim
sOyleyebiliriz.

Bu yollarin yerine vergi oranlarinin daha fazla
artirllmas1 halinde ise biiylime oran1 gecikmeli
olarak diisecek, enflasyon orani ise yiikselecektir.
Operasyon baslamadan Once vergi artislari,
ozellikle tiiketim tlizerinden alinan dolayl vergiler
artirllmigti. Dolayisiyla bundan sonra gelecek olan
vergilendirmenin gelir ve servet {lizerinden olmasi
gerekir. Buna da hiikiimetin ancak cok yiiksek
biitee acig1 cikmasi halinde bagvuracaktir. iktidar
partisinin destek¢isi sermaye sinifin1 vergilendirme
olasilig1 oldukea diisiiktiir, ¢iinkii bu sinifin sermaye
birikimini artirmaya yonelik politikalar1 {ireten

kendisidir.

IV-Sonug

Bu harekatin ne kadar siirecegi ve catismanin
katlanacagi  bedeli
belirleyecektir. Hiikiimetin ortaya ¢ikacak olan

yogunlugu, ekonominin
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ac1gin finansmani borglanma ve enflasyon yolu ile
finanse etmesi, beklenen bir politika olacaktir.

Dolayisiyla savasin maliyetinin genis kitleler
{izerinde kalacag1 kesindir. Ilging olan operasyona
destek veren halkin bu maliyetin farkinda
olmamasidir. Bundan dolayr olsa gerek, iktidarin
da bu maliyetle ilgili hi¢bir kaygis1 olmadigim acik
acik sdylemektedir.

Tiirkiye 2003 yilindan 2016 yilina degin askeri
harcamalarin1 goreli olarak azaltan bir iilkeydi.
2003 vyilinda askeri harcamalarin GSYH’ye
orani %3,9 iken, 2016 yilinda bu oran %1,7’ye
kadar gerilemisti (World Bank, https://data.
worldbank.org/indicator/MS.MIL.XPND.GD.ZS
locations=TR). Biit¢ce gerceklesmesine bakarak
bu oranin 2017 yilindan itibaren artma egilimine
girdigini gormekteyiz. Bu da, izlenen dis politikanin
tilke ekonomisine maliyetinin somut gostergesidir.
Sonug¢ olarak Samuelson’dan yola ¢ikarak, 2017
yilindan bu yana Tiirkiye’nin, silahi1 tereyagina
tercih ettigini sdyleyebiliriz.

Son Notlar

1. Paul Samuelson, 2000, Economics, McGraw-Hill
Book Co. , S:8-11

2. Basinda, zaman Katar, BAE, Suudi
Arabistan’mn zengin seyhlerinin gelmesi haber
yapilmaktadir. Seyhlerin gelisleri kentlerimizde
ve halkimizda seving yaratmaktadir. Nitekim
Trabzonspor taraftarlari, bu seyhlerden birisinin
fotografini, stadyumlarina asmislardir.
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