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Arastirma Sorusu

2001 Tiirkiye ekonomik krizi sonrasinda uygulanan reformlarla 2022 krizi sonrasinda
uygulanan reformlar nasil farklilik gostermektedir ve bu farkliliklar, reformlarin etkinligi ve
sonuclarini nasil etkilemistir?

Giris

Bu arastirma raporu, Tiirkiye'deki 2001 ve 2022 ekonomik krizlerinin ardindan
ekonomiyi istikrara kavusturmak icin uygulanan yaklagimlardaki farklari analiz edecek ve
2001'de yapilan reformlarin 2022'de yapilanlardan neden daha etkili oldugunu gosterecektir.
Bu c¢aligmanin ana amaci, bir iilkenin ekonomik krizin ardindan ekonomik toparlanmasinin,
esasen siyasi ve ekonomik kurumlarinin giigliiliigli ve direncinden nasil etkilendigini
degerlendirmektir. Bu makale, parasal ve mali politika degisikliklerinin 6nemli oldugunu,
ancak bu politikalar1 uygulayan siyasi ve ekonomik kurumlarda anlamli reformlarla
desteklenmedikleri siirece siirdiiriilebilir ve anlamli ekonomik ilerleme saglanamayacagini
savunmaktadir. 2001 ve 2022 ekonomik krizlerine iliskin verileri karsilastirarak, bu arastirma
raporu, kriz sonrasi reformlarin etkinligini sekillendiren kurumlarin vazgegilmez roliinii
ortaya koyacaktir.

Detayli Analiz

Bugiine kadar, Tiirkiye iki biiyiik ekonomik kriz yasamstir. ilk ekonomik kriz, 2001
krizidir ve yapisal eksikliklerden kaynaklanmistir, bunlar arasinda biiytik biit¢e agiklari, kamu
borcu ve yabanci yatirim bagimlili§i bulunmaktadir. Tiirk ekonomisinin kirilgan oldugu bu
ortamda hiikiimet, doviz kuru bazl bir istikrar programi uygulamaya koymustur (bu
programin detaylar1 agsagida tartisilacaktir). Teorik olarak dogru olan bu politika,
Tiirkiye’deki mevcut kosullar g6z 6niine alindiginda basarili olamamis ve zaten kirilgan olan
ekonomik durumu daha da kotiilestirmistir. 2022 Ekonomik Krizi ise, Merkez Bankasi'nin
yiksek enflasyona ragmen faiz oranlarin1 defalarca diismesiyle basglayan aligilmadik bir para
politikas1 benimsenmesi sonucu meydana gelmistir. Bu yaklasim, geleneksel ekonomik
ilkelerle dogrudan ¢elismis ve enflasyonun hizla artmasina ve Tiirk Lirasinin degerinin hizla
diismesine neden olmustur.

Her iki krize de yanit olarak hiikiimet, genis bir strateji yelpazesinde 6nlemler
almistir. Ancak temel fark, bu 6nlemlerin kapsami ve odak noktasidir: 2001 reformlari,
yapisal eksiklikleri hedef almis ve istikrarlt diizenleyici kurumlarin kurulmasina vurgu
yaparken, 2022 krizinden sonra alinan 6nlemler, uzun vadeli etkiler yerine kisa vadeli
politika uygulamalarina odaklanmaistir.
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2001 Ekonomik Krizi

19 Subat 2001 tarihinde, Tiirkiye Cumhuriyeti eski Cumhurbaskani Ahmet Necdet
Sezer, bagbakan Biilent Ecevit’i iilkenin bankacilik sistemini yanlis yonetmekle suglayarak,
Tiirk Anayasasi kitap¢iginin bir kopyasin1 masanin tizerine firlatmistir. Kisa bir siire sonra
basbakan bir basin toplantist diizenleyerek Cumhurbaskanini sozlii olarak elestirmistir. Bunun
sonucunda, Istanbul borsasi bir gecede diisiise gecmis, faiz oranlar1 %7.500 oraninda
yukselmis ve Tiirk liras1 hizla deger kaybetmistir. Birgcok uzmana gore, 2001 krizinin
Tiirkiye'ye ekonomik etkisi yaklagik 20 milyar dolar olmustur, bu da o donemde tilkenin
GSYIH'nin %10'una esdegerdir. Borsa Istanbul, degerinin %30 unu kaybederek biiyiik bir
diisiis yasarken, faiz oranlar1 ise daha once goriilmemis %7.500’e ¢ikmustir.

Tiirkiye’nin 2001°deki ani piyasa ¢okiisii, arka planda yer alan sosyo-politik ve
ekonomik nedenlerin bir birlesimi olarak agiklanabilir. Onceki on yilda, Tiirk hiikiimeti
biiyiik biitce aciklar1 ve yiiksek kamu borcu biriktirmis ve bu durum, tilke i¢inde oldukca
kirilgan bir ekonomik ortam yaratmistir. Ayrica, piyasa kirilganligi, sermaye mallarinin
yetersizligi ve yabanci yatirima asir1 bagimlilikla daha da koétiilesmistir. Tiirk ekonomisinin
bu durumda oldugu bir donemde, 1999 Aralik ayinda hiikiimet, doviz kuru bazl bir istikrar
programi baglatmistir (ERBSP). ERBSP, ekonomiyi istikrara kavusturmay1 hedeflemis ve
biiylik dovizlere karsi sabit veya yar1 sabit bir doviz kuru benimsemistir (Amerikan Dolar1 ya
da Euro). Genel olarak, parasal istikrar politikalari iki kategoride siniflandirilabilir: doviz
kuru bazli istikrar (ERBS) ve para bazli istikrar (MBS) — ya da diger bir deyisle, dalgali doviz
kuru. ERBS, genellikle ilk basta bir tiikketim patlamasina yol acar ve ardindan ekonomik bir
daralmayz tetikler, oysa MBS, ilk basta bir tiiketim daralmasina yol acar ve ardindan bir
toparlanma goriiliir. ERBS, genellikle kisa vadede daha etkili iken, dalgali déviz kurlari uzun
vadede daha iyi sonuglar verir.

Tiirkiye'nin 1990'larda siirekli yiiksek enflasyon ve issizlik oranlar1 g6z oniine
alindiginda, doviz kuru bazli bir politikay1 benimsemek baslangigta mantikli goriiniiyordu.
Tarihsel veriler, sabit doviz kuru rejimlerini istikrar stratejilerine dahil eden iilkelerin
genellikle enflasyonu azaltmada ve mali disiplini saglamada basarili olduklarini
gostermektedir. Ayrica, doviz kuru bazli istikrar programlarini benimseyen iilkeler, para bazl
istikrar programlarini uygulayanlara gore genellikle daha hizli ¢ikt1 toparlanmasi yasamistir
(kisa vadede).

Ancak doviz kuru bazli politikalarin basarisi, bazi kritik faktorlere baghdir: 1) maliye
politikasinin tutarliligi, 2) bankacilik sistemlerinin giicii, 3) 6nceden ilan edilmis bir ¢ikis
tarihi ve 4) ekonominin olumsuz soklara kars1 kirilganligi.

Tiirkiye'nin durumunda, kirilgan ekonomi ve zayif bankacilik kurumlari, belirgin bir
¢ikis planinin olmamasi ile birlikte, bu yaklasimin basarili olmasini engellemistir. Genel
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olarak ERBSP, ekonomik durumu daha da kétiilestirmis ve Tiirkiye ekonomisi, 1999
Aralik'tan itibaren siirekli bir diislis yasamis ve 2001'deki ekonomik krizi tetiklemistir.

2001 Ekonomik Krizine Yanit

Tirk hiikiimeti, 2001 ekonomik krizine yanit olarak bir dizi reform uygulamistir.
Basbakan Biilent Ecevit, Kemal Dervis’i Ekonomi Bakani1 ve Hazine Miistesar1 olarak
atamastir.

Kemal Dervis'in rehberliginde, Merkez Bankas1 "Gii¢lii Ekonomi Programi'n1
tanitmistir, bu radikal yeni politika ekonomiyi koklii bir sekilde yeniden yapilandirilmigtir.
IMF'nin destegiyle hazirlanan bu program, yapisal zayifliklari ele almayi, finansal piyasalara
giiveni yeniden insa etmeyi ve siirdiiriilebilir ekonomik biiylime i¢in bir temel olusturmay1
hedeflemistir.

Programin temel bilesenleri sunlardir; 1) bankacilik sektoriiniin reformu, 2) yeni
mevzuatin tanitilmasi, 3) doviz kuru bazli istikrar programindan ¢ikarilmasi ve dalgali doviz
kuru rejimine gecis, 4) para politikasinin bir parcasi olarak enflasyon hedeflemesi, 5) devlet
miilklerinin 6zellestirilmesi. Bu giiclii ekonomi programi, Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu (BDDK) kurulmasi ile tamamlanmustir.

Programin ilk bileseni, bankacilik sektoriintin reformu, hem kamu bankalarinda hem
de 6zel bankalarda degisiklikleri gerektirmistir. Kamu bankalarinda, hiikiimet, siibvanse
edilmis kredilerden kaynaklanan gorev zararlarini (6denmeyen borglar) ¢6zmek i¢in bu
bankalara tahvil ihra¢ ederek sermaye artirimi yapmistir ve bu yiikiimliiliikleri ¢ozmiistiir.
Ayrica, kamu bankalarinin yonetimi profesyonellestirilmis ve kredi kararlarinda siyasi
miidahale azaltilmistir. Ozel bankalarda ise, iflas eden kurumlar Tasarruf Mevduat1 Sigorta
Fonu'na (TMSF) devredilmistir. Zay1f veya verimsiz bankalar ya tasfiye edilmistir, ya
birlesmis ya da gii¢lii yatirnmcilara satilmis ve bdylece rekabetci olmayan bankalar ortadan
kaldirilarak daha giiclii ve direncli bir bankacilik sektorii gelistirilmistir. Bu kapsamli
reformlar sonucunda Tiirkiye, giiniimiizde nispeten giiglii ve istikrarli bir bankacilik sistemine
sahiptir.

2022 Ekonomik Krizi

2022 Ekonomik Krizi, Merkez Bankasi'nin yiiksek enflasyona ragmen faiz oranlarini
diistirme karariyla tetiklenmistir. Bu politika, yiiksek enflasyon dénemlerinde faiz oranlarinin
artirtlmasini savunan geleneksel ekonomik yaklagim ile dogrudan g¢elismektedir. Faiz
oranlarinin diisiiriilmesi, enflasyonu hemen artirmis ve ardindan Tiirk Lirasinin deger
kaybetmesine neden olmustur. Tiirkiye Istatistik Kurumu, 2022 sonunda enflasyonun 25 yilin
zirvesi olan %64,27'ye yiikseldigini bildirmistir, ancak bagimsiz arastirmacilar ger¢ek oranin
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daha yiiksek oldugunu 6ne siirmektedir. ENAG gibi bagimsiz analistler, yillik enflasyon
oranini %137,55 olarak tahmin etmistir.

TUFE yillik degisim oranlari (%), Aralik 2022
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Yukaridaki tabloda gosterildigi gibi, Kasim 2021 itibariyla bir {iriin i¢in ortalama
Tiiketici Fiyat Endeksi (CPI), %20'den %80'e ¢cikmistir. Tiiketici Fiyat Endeksi (CPI), bir
iirlinler ve hizmetler sepeti i¢in tiiketicilerin 6dedigi fiyatlardaki ortalama degisimi takip
ederek enflasyonu 6lgen 6nemli bir ekonomik gostergedir. Grafik tizerindeki CPI
yiizdesindeki artis, enflasyondaki artis1 yansitmaktadir.

Faiz oranlarinin diistiriilmesi, kredi biiylimesini tesvik etmis ve bu da kredi talebinin
artmasina, dolayisiyla enflasyonun daha da yilikselmesine yol agmistir. Agiklanan faiz orant,
ortalama enflasyon oranindan daha diisiik oldugu i¢in faiz oranlari, enflasyonun altinda
kalmis ve bu da negatif reel faiz oranlar1 yaratmistir. Negatif reel faiz oranlari, Tiirk Lirasinin
deger kaybetmesine neden oluyordu, ¢iinkii tasarruflarin getirisini enflasyon ge¢iyordu.
Sonug olarak, doviz talebi artmis ve Tiirk Lirasinin deger kaybina yol agmistir. Enflasyon
arttik¢a ve Tirk Lirasinin degeri diistiik¢e, vatandaslarin satin alma giiciinde de 6nemli bir
azalma yasanmuistir.

Para politikas1 degisikliklerinin yani sira, yapisal zorluklar ve kiiresel gelismeler de
enflasyonun hizla artmasina katkida bulunmustur. Aralik 2024 itibariyla, Tiirkiye'nin merkezi
hiikiimet borcu yaklasik 9,25 trilyon Tiirk Lirasina ulasmis olup, bu, iilkenin nominal
GSYIH'nin yaklasik %25,6'sina tekabiil etmektedir. Onemli bir kamu borcuna ragmen,
hiikiimet harcamalarini artirmaya devam etmistir. Bor¢ seviyelerini yonetmeye yonelik
herhangi bir 6nlem alinmadan yapilan bu harcama artisi, ekonomiye ek bir baski
olusturmustur.
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Ayrica, Tiirkiye, temel mal ve hizmetler i¢in dis kaynaklara biiyiik 6l¢iide bagimli bir ithalatei
ekonomiye sahiptir. 2022 yil1 i¢in Tiirkiye'nin tahmin edilen ithalat degeri 262 milyar dolar,
ithracat degeri ise 299 milyar dolar olmustur. Sonug olarak, Tiirkiye ekonomisi, COVID-19
pandemisi ve Rusya-Ukrayna savasi gibi kiiresel gelismelere kars1 daha hassas bir hale
gelmistir.

2022 Ekonomik Krizine Yanit

2022 ekonomik krizine yanit, esasen para politikasi ve hiikiimet miidahaleleri {izerine
odaklanmis, yapisal reformlara veya ekonomik kurumlarin giiclendirilmesine ¢ok az nem
verilmistir.

2022 ekonomik krizine verilen yanittaki dikkat ¢ekici 6zelliklerden biri, hiikiimetin
krizle iliskilendirilen siyasi maliyetleri hafifletmeye odaklanmasiydi ve su¢clamalardan
kacinan bir sdylem benimsemesiydi. Hiikiimet, baslangicta sorumluluk almaktan kaginmis ve
krizle ilgili yanitin1 geciktirmistir, 6Gnemli 6nlemleri uygulamadan 6nce fazla zaman
kaybetmistir. Krizin ilk dalgas1 Kasim 2021°de yasamamisken, 6nemli reformlar ancak 2022
sonrasinda uygulanmaya baslanmistir. 2001 krizindeki hizli yanitla karsilastirildiginda,
hiikiimetin "15 Giinde 15 Kanun" gibi inisiyatiflerle kararli bir sekilde hareket ettigi doneme
kiyasla, 2022°deki gecikmis tepki yalnizca durumu daha da kétiilestirmistir. Gergekten de,
Merkez Bankasi, faiz oranini artirmak yerine 2022 boyunca birden fazla kez diislirmiistiir, bu
da Tiirk lirasinin daha fazla deger kaybetmesine ve enflasyonun daha da artmasina yol
acmistir. Uzmanlar, bu eylemlerin siyasi baski altinda yapildigini diistinmektedirler. 2022
yilinin sonunda, enflasyon %65’in {izerine ¢ikmis ve bagimsiz tahminler daha yiiksek
seviyelere isaret etmistir.

Kasim 2021°deki enflasyon patlamasinin ardindan, hiikiimet yetkilileri, Merkez
Bankasina faiz oranlarini artirmamasi talimatini vermistir. Bu nedenle, ekonomistler dovizi
stabilize etmek i¢in alternatif yaklagimlar aramaya baslamislardir. Sonug olarak, Aralik
2021°de hiikiimet, D6viz Kuru Koruma Zamanli Mevduat planini tanitmigtir. Bu program,
Tiirk lirasin1 daha cazip hale getirmeyi amaglamis ve mevduat sahiplerini politika faiz
oraninin otesindeki deger kaybi i¢in telafi etmeyi vaat etmistir. Bu plan, Tiirk lirasinin deger
kaybini gecici olarak durdurulmus olsa da, temel ekonomik sorunlar1 ¢6zmemistir.

2022 ekonomik krizine verilen yanitta, para politikasinda birka¢ 6nemli ayar
yapilmustir. Bu 6nlemler, 2022 sonrasinda Merkez Bankasi faiz oranlarinin 6nemli 6l¢iide
artirtlmasi ve Merkez Bankasi'nin Tiirk Lirasi'nin deger kaybini sinirlamak i¢in doviz
rezervlerini satmasi gibi adimlari igermektedir.

2023 yilinda, cumhurbagkanlig1 se¢imlerinin ardindan Mehmet Simsek, Hazine ve
Maliye Bakani olarak atanmistir. ilk yaptig1 degisikliklerden biri faiz oranlarini artirmak
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olmustur. Asagida, 2023 yili itibariyla faiz oranlarindaki artis1 gésteren bir grafik
bulunmaktadir.

Merkez Bankasi politika faizini nasil degistirdi?
Ocak 2020 - Eylul 2024
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Bu Tiirk Lirasiin daha fazla deger kaybetmesini engellemek adina 6nemli bir adimd.

Ancak, ek zararlar1 engellemis olsa da, zaten yasanan kayiplari tersine ¢evirememistir.

Enflasyon, 2023 ve 2024 boyunca yliksek kalmaya devam etmis ve 2024 sonunda %44,38’e
ulagmistir. Bu deger, 2022°deki enflasyona gore daha diisiik olsa da, 2024 basindaki hiikiimet

projeksiyonuna gore enflasyon oranlarinin %30’un altina diigmesi bekleniyordu.

2019°dan 2020’ye kadar, Merkez Bankasi, zayiflayan Tiirk Lirasin1 desteklemek i¢in

tahmin edilen 128 milyar dolar tutarinda doviz rezervini satmistir. Yukarida belirtildigi gibi,
yuksek faiz oranlarina kars1 gii¢lii bir muhalefet gosteren Cumhurbaskani, Merkez Bankasi

yetkililerinin faiz oranlarini artirmasina engel olmustur. Bu, politika yapicilarini enflasyonu
dizginlemek icin sinirh segeneklerle birakmis ve Merkez Bankasi'nin déviz rezervlerini

satmak bunlardan biri olmustur. Eski bankaci ve Gelecek Partisinin bagskan yardimcis1 Kerim
Rota'nin tahminlerine gore, Merkez Bankasi 2019'da 33 milyar dolar, 2020'de ise 93,3 milyar
dolar doviz satmistir. Tlirk ekonomisti Mahfi Egilmez, Merkez Bankasi rezervlerinin swaplar

hari¢ negatif 39,6 milyar dolara diistiglinii tahmin etmistir. Eski Merkez Bankas1 Bagkani
Durmus Yilmaz’a gore, rezervler negatif 55 milyar dolara diigmiistiir. Goldman Sachs’in
sagladig1 tahminler ise rezervlerin negatif 60 milyar dolara indigini gostermektedir.

Bu politikalar, 2001 krizinden sonra uygulananlarla benzerlikler tasisa da, onlar1

ayiran Ui¢ ana fark bulunmaktadir: 1) Zamanlama — 2022°de hiikiimetin yanit1 gecikmistir; 2)

Kapsam — Ekonomik politikalar uygulandi, ancak hiikiimet yapisal temel sorunlari ele
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almadi; 3) Merkez Bankas1 Bagimsizligi — Merkez Bankasi, 2001 sonras1 donemde oldugu
gibi siyasi etkilerden bagimsiz kalmamustir.

Ayrica, hiikiimetin, hane halklarinin tizerindeki ytikii hafifletmek i¢in mali politikada
degisiklikler yaptig1 da 6nemli bir noktadir. Bu dnlemler, temel gida maddeleri ve enerji
izerindeki vergilerin diisiiriilmesi, enerji ve yakit maliyetlerini dengelemek icin
siibvansiyonlar saglanmasi ve asgari ticretin artirilmasi gibi tedbirleri igermektedir. Bu tiir
politikalar, satin alma giiciiniin 6nemli 6l¢iide azaldig1 bir donemde sivil refah {izerindeki
olumsuz etkiyi azaltmak i¢in hayati dneme sahiptir. Yasam maliyetlerinin artan sekilde
dogrudan ele alinmasiyla, mali politikadaki degisiklikler, vatandaglar iizerindeki ekonomik
baskiy1 hafifletmeyi amaclamistir, ancak bu politikalarin uzun vadede siirdiiriilebilir
bliylimeyi tesvik etme ve yapisal temel sorunlari ¢6zme konusundaki etkinligi belirsizligini
korumaktadir.

Karsilastirmal1 Analiz

2001 ekonomik krizi, 6ncelikle bankacilik sektoriindeki yapisal zayifliklar, agir1 kamu
borcu ve siyasi istikrarsizlik nedeniyle meydana gelmistir. Buna karsin, 2022 krizi faiz
oranlarinin diisiiriilmesiyle tetiklenmistir.

Her iki kriz sirasinda da, hiikiimetin 6nceligi, Tiirk Lirasinin deger kaybini
engellemek icin devlet varliklarini kullanarak hizli bir sekilde Lira satin almak olmaliydi.
Ancak, bu stratejiyi uygulamak i¢in yeterli likit rezervler gerekliydi. Ekonominin zaten
kirilgan olmasi nedeniyle, hiikiimetin yeterli likit rezervi yoktu ve bu stratejiyi dogru bir
sekilde uygulamak miimkiin olmamustir.

Yine de, hiikiimet 2001 krizine 2022 krizine gore ¢ok daha hizli bir sekilde yanit
vermistir. Kemal Dervis'in atanmasi ve ardindan "15 Giinde 15 Kanun" planinin hizli bir
sekilde uygulanmasi, ekonomiyi istikrara kavusturmak ve 2022 krizindeki gibi daha da
kotiilesmesini engellemekte kritik bir rol oynamistir. Bu hizli ve kararli 6nlemler, yatirimet
giivenini yeniden tesis etmis, finansal sistemi yeniden yapilandirmig ve ekonomik
toparlanmanin temellerini atmistir. Buna karsilik, 2022 krizine verilen yanit cok daha yavas
ve daha koordinasyonsuz olmustur. Arastirmacilar, 2022 krizine verilen yanitin, hiikiimetin
finansal krizle ilgili siyasi maliyetleri minimize etme ¢abalarindan kaynaklandigini
diisiinmektedir. Ekonomik krizlerin siyasi anatomisi de géz 6niinde bulundurulmalidir. 2001
ekonomik krizinin ardindan, Merkez Bankasi'na hiikiimetten bagimsizlik verilmisti. Bu kritik
reform, siyasi miidahaleyi, yolsuzlugu ve kotii yonetimi smirlamay1 hedeflemistir. Ilk 5 ile 10
yil boyunca Merkez Bankasi biiyiik 6l¢iide bagimsiz bir sekilde ¢alismisken, 2010-2021
yillar1 arasinda hiikiimetin bankaya olan etkisi yeniden ortaya ¢ikmistir. 2016'dan itibaren
Tiirkiye, dort farkli Merkez Bankasi bagkani gormiis ve bu yliksek devir orani, siyasi
miidahaleye dair endiseleri artirmistir. Merkez Bankas1 Yasasi, banka bagkaninin yalnizca iki
durumda gorevden aliabilecegini belirtmektedir: (1) ticaret yapmak veya finansal
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kurumlarda pay sahibi olmak gibi belirli yasaklar1 ihlal etmek, ya da (2) siirekli hastalik veya
oliim gibi durumlarla gorevini yerine getiremeyecek duruma gelmek. Bu kosullar disinda,
yasa banka bagkaninin tam gdrev siiresini tamamlamasini zorunlu kilmaktadir. Ancak,
Cumbhurbaskan1 Erdogan’in iki eski bagskani gérevden almasi, bu yasayla uyumsuzdur ve
Merkez Bankasi'nin siyasi aktorlerden bagimsizliginin zayifladigini gostermektedir.
Bankanin bagimsizliginin erozyona ugramasi, daha derin ve daha dikkat ¢ekici 6zellikleri
olan rekabet¢i otoriter rejimlerin nasil siirdiiriilebilecegi lizerine bir 6rnek teskil etmektedir.
Politikalarin, Tiirkiye’nin 2022 ekonomik krizinin temel itici giicli oldugunu savunmak
mimkiindiir. Cumhurbaskan1 Erdogan, yiiksek enflasyona ve ekonomistlerin genis ¢caplh
elestirilerine ragmen faiz oranlarini diisiirmeye karar vererek bu siirece 6énemli bir rol
oynamustir. iki kriz arasindaki politikalarin roliinii karsilastiran bir analiz, siyasi miidahalenin
2022 krizinin ¢ok daha siddetli etkilerine yol agcan ana faktorlerden biri oldugunu
gostermektedir.

Bu tartismadan ¢ikarilacak sonuglar, 2001 krizinin reformlarinin uzun vadeli bir
perspektifle tasarlandigini, gii¢lii kurumlarin kurulmasina odaklandigini ve bu kurumlarin
hiikiimet miidahalesi olmadan ekonomik istikrar1 siirdiirebilecegini vurgulayacaktir. Buna
karsilik, 2022 krizinden sonra yapilan reformlar, temel ekonomik zayifliklari ele almak igin
gerekli yapisal derinlikten yoksundu. Hiikiimet miidahalesine ve dis finansal yardimlara olan
bagimlilig1 azaltarak, gii¢lii ve otonom kurumlarin kurulmasi, uzun vadeli istikrar ve
dayaniklilik i¢in gerekli olan yapisal temeli saglamistir. Bu, Daron Acemoglu ve James A.
Robinson’un "Neden Uluslar Basarisiz Olur?" adli eserinde ortaya koyduklar1 ana argiimanla
paralellik gostermektedir. Onlar, bir ulusun refahinin ana belirleyicisinin, siyasi ve ekonomik
kurumlarinin giicii oldugunu savunmaktadirlar. Onlara gore, giiclii, kapsayict kurumlar
olmadan, hangi teorik olarak dogru olursa olsun politika kararlar1 uygulamaya konulsa da, bu
kararlar siirdiiriilebilir ekonomik biiylime yaratamaz.

2001 krizinin ardindan, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK)
kurulmasi, "15 Giinde 15 Kanun" programi kapsaminda getirilen yeni yasal reformlarin etkin
bir sekilde uygulanmasini ve denetlenmesini saglamak agisindan 6nemli olmustur. Bu
diizenleyici kurum olmadan, reformlar bu kadar etkili olamayacak ve ekonomik gelismelerin
doniisiimii saglanamayacakti. Bu durum, daha genis bir ilkesi vurgulamaktadir: diizenleyici
kurumlar, politika reformlarinin kalic1 ekonomik gelismelere doniistiiriilmesinde temel bir rol
oynamaktadir.

Ayrica, 2001 krizine verilen yanitta, mevcut kurumlarin daha kapsayict kurumlara
doniistiiriilmesi gerektigi belirtilmistir. Kapsayici kurumlar, genis ¢apli siyasi ve ekonomik
katilim1 tesvik eden, hukukun tstiinliigiinii saglayan ve bireylere ve isletmelere esit firsatlar
sunan kurumlardir. Buna karsilik, ¢ikarci kurumlar, giicii ve kaynaklar seckin birkag kisinin
elinde toplar, ekonomik firsatlar1 sinirlayarak siklikla duraklama ve esitsizlige yol agar. Bu
terimler, genellikle otoriter rejimler veya merkeziyetci gii¢ yapilarina dair tartismalarda
kullanilir. 2001 ekonomik krizinin ardindan, Tiirkiye, ¢ikarci kurumlardan daha kapsayici
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kurumlara dogru 6nemli bir doniisiim ge¢irmistir. Bu degisimin belirgin bir 6rnegi, Merkez
Bankas1 bagimsizliginin Central Bank Law (Merkez Bankas1 Yasasi) ile saglanmasidir. Bu
reform, Merkez Bankasi'nin dogrudan siyasi miidahaleyi ortadan kaldirarak daha fazla
ozerklikle faaliyet gostermesini saglamistir.

Buna karsilik, 2022 krizine verilen yanitta, yapisal reformlar yerine dogrudan
hiikiimet miidahaleleri ve ekonomiye enjekte edilen kaynaklara biiyiik bir agirlik verilmistir.
Bugiin bile, Tiirk ekonomisi biiyiik 6l¢iide hiikiimet miidahalesine bagimlidir, 6zellikle faiz
oranlar1 tizerindeki kontrolii ile. Faiz orani su anda %42,5 seviyesindedir. Bu dogrudan destek
olmadan, ekonomi 6nemli bir istikrarsizlik yasayacak ve anlamli kurumsal reformlarin
eksikligine ragmen stirekli bir kirilganlik ortaya ¢ikacaktir. Bagimsiz ekonomik yonetisim ve
yapisal degisikliklerin eksikligi, Tiirkiye'yi dissal soklara ve finansal risklere kars1 oldukga
duyarli birakmstir, bu da ekonomik modelinin uzun vadeli siirdiiriilebilirligi hakkinda ciddi
endiseler yaratmaktadir.

Ekonomik sistemler dogas1 geregi karmasiktir ve hiikiimet, hanehalklari, firmalar ve
finansal kurumlar gibi bir¢ok anahtar aktorii igerir. Bu aktorler, ekonomik sonuglari
sekillendirmede etkilesimde bulunurlar. Bu nedenle, bir ekonomi, yalnizca hiikiimetin
uyguladigi iistten asagiya politika degisiklikleriyle kalic1 bir toparlanma saglayamaz.
Hiikiimet liderligindeki 6nlemler, 6rnegin para politikas1 degisiklikleri ve faiz oran
ayarlamalari, kritik bir rol oynar, ancak etkinlikleri nihayetinde diger ekonomik aktorlerin
yanitlarina baglhidir. Tek bir ekonomik aktor politika degisiklikleri sundugunda, bu,
hanehalklar1 ve firmalarin kararlari etkileyerek domino etkisi yaratabilir. Ornegin, 2022
krizinin ardindan, hiikiimetin faiz oranlarin1 artirma karar1 teorik olarak gerekliydi ve
geleneksel ekonomik ilkelerle uyumluydu. Ancak, daha genis ekonomik baglam da goz
ontinde bulundurulmalidir. Faiz oran1 %42,5 olarak belirlenmis olmasina ragmen, enflasyon
yil boyunca %50 ile %60 arasinda yiiksek kalmistir. Boyle bir durumda, reel faiz oranlari
negatif kalir, bu da Tiirk Lirasinda para tutmanin hala kayiplara yol agtig1 anlamia gelir.
Firmalar ve hanehalklari, varliklarinin %20'lik bir erozyona ugramamas i¢in, hiikiimetin faiz
orani planindan faydalanmak yerine, servetlerini dovizde tutmaya devam etmistir. Ayrica,
doviz, birey ya da firma i¢in daha yiiksek bir giivenlik hissi saglamistir. Sonug olarak,
politika, beklenen sonuglari iiretememistir. Ornegin, hiikiimet, 2024 sonunda enflasyonun
%36'ya ulagsmasin1 dngdrmiisken, gergek enflasyon orani1 %44,48'e kadar yiikselmistir. Bu
tutarsizlik, ekonomik krizlere yalnizca izole politika degisiklikleri ile yaklasmanin, genis
kurumsal ve davranigsal dinamikleri géz 6nilinde bulundurmadigi takdirde sinirl etkileri
olacagini gostermektedir.

Bu aragtirma kagidinin hipotezi ile uyumlu olan birkag ekonomik teori bulunmaktadir.
Paul Romer ve Robert Lucas tarafindan gelistirilen Endojen Biiyiime Teorisi, ekonomik
biiylimenin yalnizca digsal faktorler degil, ayn1 zamanda yenilik, insan sermayesi ve
kurumsal yapilar gibi i¢sel faktorlerle de yonlendirildigini 6ne stirmektedir. Endojen biiylime
modelleri, egitim, teknoloji ve kurumlara yapilan yatirimlarin uzun vadeli biiyiime i¢in kilit
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faktorler oldugunu vurgular. 2022 krizinin ardindan, diger sektorlerdeki kurumlarda ¢ok az
degisiklik yapilmis ve hiikiimet ¢ogunlukla Merkez Bankasi tarafindan yapilan politika
degisikliklerine dayanmistir. Buna karsilik, 2001 ekonomik krizinin hemen ardindan, 2003'te
Tiirkiye evrensel saglik sistemine geg¢is yapmis ve bircok baska sektorde reformlar
uygulamigtir, bunlar arasinda teknoloji de bulunmaktadir. Teknoloji sektoriindeki reformlar,
Tiirkiye'nin bankacilik sektoriinde yapilan degisiklikleri tamamlamis ve teknolojik altyapisini
onemli dl¢iide gli¢lendirmistir. Tiirk bankalari, bugiin diinya ¢apinda en gelismis teknolojik
sistemlerden birine sahip olup, bu durum, 2022 ekonomik krizindeki diren¢lerinde 6nemli bir
rol oynamustir.

Barry Eichengreen ve Maurice Obstfeld tarafindan gelistirilen Makroekonomik
Koordinasyon ve Giivenilirlik Teorisi, ekonomik istikrari siirdiirmek i¢in politika
giivenilirliginin ve kurumsal koordinasyonun énemini vurgulamaktadir. Basarili
makroekonomik politikanin, uzun vadeli hedeflere tutarlilik ve baglilik saglamak i¢in giiclii
ve giivenilir kurumlarla desteklenmesi gerektigini savunur. Bu teori, yukarida belirtilen
arastirma amacina da uygundur.

Robert Barro'nun Ekonomik Soklar ve Dayaniklilik Teorisi, ekonomilerin digsal
soklara nasil yanit verdigini ve kurumsal dayanikliligin bu soklarin olumsuz etkilerini
hafifletmedeki roliinii incelemektedir. Dayanikli kurumlar, saglam yonetim, sosyal giivenlik
aglar1 ve etkili politika uygulama mekanizmalari, ekonomik krizlerin uzun vadeli etkilerini
azaltmada anahtar rol oynamaktadir. Bu teori, kriz sonrasi donemde kurumlari
giiclendirmenin 6nemini savunarak, dayanikli kurumlarin ekonomiyi daha etkili bir sekilde
toparlanmaya ve yeni zorluklara uyum saglamaya yardimei oldugunu belirtmektedir.

Sonug olarak, ekonomik bir krizin iistesinden gelmek i¢in basarili bir yaklagimin 1)
zamaninda miidahale, 2) politik miidahaleyi en aza indirme, 3) para politikas1
degisikliklerinin, bu 6nlemleri uygulayan kurumlar1 gii¢clendirmeye yonelik reformlarla
uyumlu hale getirilmesi oldugunu sdylemek miimkiindiir.
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