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0. GiRis

2002 yilindan bu yana sirekli olarak pozitif bir ivme yakalayan Tirkiye ekonomisi, yapisal reformlarin
da etkisiyle birlikte “krizler ekonomisinden” bir glic ekonomisine dénismustir. Bu slirecte, kamu maliyesi
alaninda ciddi reformlar gergeklestirilmistir. Kamuda birokrasiden kaynakl hantal yapi degistirilerek
islemler hizlandirihrken, 6zel sektére yonelik imkan ve destekler arttirilmistir. Kisi basina disen milli gelir
artisinda, kamu ve 6zel sektoriin Giretimi arttirmasi ve Uretim artisini saglayan baslica faktor olan ihracat,
on plana ¢ikmistir. Anadolu sermayesinin ge¢mis donemlerde engellenerek ekonomideki gorinirlGgi
azaltilirken, 2000’li yillarda Anadolu sermayesi gliclenerek, liretim ve piyasa ekonomisi tim Anadolu
Olceginde artis gostermistir. Ekonomideki gelisme ve ilerleme, sosyal devlet uygulamalarina da
yansimistir.

Tim bu olumlu gelismelerin yani sira, Tirkiye’de enerji ve yatirim hamleleri hizlanmistir. Siyasi ve
ekonomik istikrarin gliclenmesi ve sosyal alanlarda gosterilen basarili performans, bazi vesayet odaklarini
harekete gecirmistir. 2013 yilinda Tirkiye ekonomisi en basarili dénemini yasarken, bu donemden sonra
girisimlerin siddeti artmistir. 2013 yilindan bu yana ekonomiye siyasi soklar verilerek istikrar ortaminin
zedelenmesi hedeflenmistir. Déviz kurundaki hareketlilige sebep olacak ve yatirimlari azaltacak girisimler,

son olarak 15 Temmuz darbe girisimiyle sonuglanmistir.

2002-2016 doneminde, bircok kez dayanikhligi test edilen Tirkiye ekonomisi icin en zor sinav, 15
Temmuz darbe girisimi olmustur. Bu ¢alismada, Tirkiye ekonomisinde son 14 yildir yasanan gelismeler ve
ekonomiyi dizayn etmeye calisanlarin girisimleri agiklanmistir. Yurtici kaynakh operasyonlarin yani sira,
uluslararasi girisimlere de deginilmistir. Ozellikle kredi derecelendirme kuruluslarinin nasil calistigi ve
hangi amaclari 6nceledigi agiklanmistir. Ayrica, 15 Temmuz darbe girisimi ve sonrasinda yasanan teror
eylemlerinin ekonomik sonuglari degerlendirilmistir. Son olarak ise Tirkiye ekonomisinin gelismeye

devam etmesi igin yapilmasi gerekenlere dair Onerilere yer verilmistir.

1. 2012 - 2016 YILLARI ARASI TURKIYE EKONOMISI

2002 secimleri sonrasinda Turkiye ekonomisi, yapisal bir dontisime girmistir. Bu donlisim ile birlikte
makroekonomik gostergeler istikrarl bir seyir izlemeye baslamistir. Gelismekte olan bir llke olmasina
ragmen, birgok gelismis llke ekonomisine gore daha iyi veriler agiklayan Tiirkiye ekonomisinin, en ¢ok
basarili oldugu alanlardan biri, kamu maliyesidir. Makroekonomik iyilesmenin en dnemli géstergesi olarak
ekonomik bilylime verilerine bakildiginda, Tirkiye ekonomisi 2002 yilindan bu yana 2009 kiresel
ekonomik kriz yili harig, sirekli olarak blylimustir. Ekonomik biylime oranlari, kiresel ekonomik
durgunlugun hatta daralmanin oldugu 2011 yilinda dahi blylimesini slirdlirmistir. Bu pozitif blylime

ivmesi 2016 yili ikinci ceyrek dahil olmak lizere, 27 ¢eyrektir araliksiz devam etmistir.
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Grafik 1. Ekonomik Bliylime Oranlari (%) 2002 — 2016
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2002 sonrasi siuregte ekonomik bliyiimedeki iyilesmelerin yani sira, issizlik ve enflasyon oranlari da
dismistiir. Kamu maliyesi gostergeleri iyilesirken, kamu kaynaklari daha verimli kullanilir hale gelmistir.
Bunun yaninda bitge aciklari azalmis, boylece ikiz agik sorunu ortadan kalkmistir. Yine bu dénemde
Tirkiye, IMFye olan borglarini sifirlamis, yeniden borglanma siirecine de girmemistir. Ekonomik
iyilesmeler, bu donemde sosyal politikalara verilen dGnemin artmasini da saglamistir.

2011 yilinda Aile ve Sosyal Politikalar Bakanligi kurularak, sosyal politikalar daha kapsamli ve genis bir
alana yayilmistir ve kurumsal bir kimlik kazanmistir. Yine saglk alaninda da yapilan iyilestirmeler, her
kesimin saglik hizmetlerinden daha kolay yararlanmasini saglamistir. Dis ticaret agisindan ise Tiirkiye, bu
donemde ihracatta rekor oranlara ulasmis, ihracat yapilan Griin sayisinda artis yasanmistir. Ekonomik
blylimeye pozitif katki yapan ihracat oranlarinin yani sira, alternatif ihracat pazarlari olusturulmustur ve

bircok tlke ile yeni isbirlikleri ve anlasmalar imzalanmustir.
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Grafik 2. ihracat Miktari (Milyar Dolar)

(-]
180 e o N
58 92 2 3
)} M
160 < -~ -t < <
N ™M - o
i
140 o
o )
~ - s
N
120 g o
-

100

80

60 -
3

40

0

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

43,7

|

Kaynak: TUIK

Tirkiye ekonomisi igin yapisal bir sorun olan cari agik sorunu, ekonomik bliyiime potansiyelinin tam
verimlilikle kullanilamamasina yol agmaktadir. Cari agigin artisinda en biyiik rolii oynayan kalem ise enerji
ithalatidir. Turkiye’nin enerji tiketimindeki artisi, ekonomik biylime ile dogrudan baglantilidir. Bu
dogrultuda Tirkiye, hem yerli kaynaga yonelerek, disa bagimhligini azaltmak icin hem de enerji faturasinin
diistirmek icin enerji isbirliklerinde alternatif ortaklarla, farkli projeler gelistirme yoluna girmistir.

Tlrkiye’nin, yerli enerji konusundaki en blyik projesi, niikleer enerji santralleridir. Tirkiye, nikleer
enerji santrallerinden elde edecegi eneriji ile kendi ihtiyacini karsilamada 6nemli bir i¢ kaynak elde etmis
olacaktir. Ayrica, sahip oldugu yenilenebilir enerji kaynagi da Tirkiye'nin yerli kaynak tretiminde onilini
acacaktir. Bilindigi lzere, yillik elektrik Gretimin yaklasik ylzde 50’si dogalgazdan karsilanmaktadir. Bu
durum, en buyik kalemini enerjinin olusturdugu cari agigin, daha da artirmasina yol acmaktadir. Bu
baglamda, Enerji ve Tabi Kaynaklar Bakanligi'nin yenilenebilir enerjiye yatirrm konusunda son vyillarda
yaptig yatirimlar, cari agigin azaltilmasinda 6nem arz etmektedir.

Bunun yani sira, Giney Gaz Koridoru (GGK) projesi ile Hazar Bolgesi dogalgazinin Tirkiye ve Avrupa’ya
transferinde, Tiirkiye’nin, enerjinin yeni ipekyolu olarak kabul edilen, Trans Anadolu Dogalgaz Boru Hatti
projesi (TANAP) ile kilit noktada olmasi ve Rusya’nin, Tirk Akimi Projesi’'nde Turkiye ile is birligi kurmasi,
Tirkiye’nin enerjide ticaret merkezi olma hedefinde dnemli bir kilometre tasidir. Tiirkiye’'nin dogalgaz
ticaretinde merkez Ulke olmasi hem glvenilir llke algisini glglendirecek hem de sermaye yatirim
ortaminin olusmasina kaynaklk edecektir. Bu da yillardir kisa vadeli sermayeye bagimh olan Tirkiye
ekonomisinin, uzun vadeli sermayeye (Enerji Piyasalari isletme A.S., EPIAS, gibi) gecisi noktasinda énemli
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bir asamadir.

Son vyillardaki ekonomik gelismeler gostermektedir ki Tiirkiye ekonomik biylmesi i¢in bircok reform
gerceklestirirken, ayni zamanda kiiresel piyasalarda da etkili bir aktér olma yolunda asama kaydetmistir.
Glndelik hedeflerden, uzun vadeli hedeflere gecilmesi; ekonomi yénetiminin belirli bir kesimin elinde
kalmamasi, olusturulmaya caligsilan siyasi kaos ortaminin engellenmesi gibi faktorler, ekonomiye ve
siyasete sekil vermek isteyenlerin hirsini daha da arttirmigtir. 15 Temmuz darbe girisiminin ve tirevlerinin

temelleri, ekonomik ve siyasi vesayet odaklarinin basarisizligi sonucunda ortaya ¢ikmistir.

2. 15 TEMMUZ ONCESI YAPILAN DARBE VE GiRIiSIMLERIN EKONOMIK BOYUTU

Turkiye ekonomisi uzun yillar boyunca darbelere ve siyasi midahalelere maruz kalmistir. Bu
mudahaleler ekonomide yapisal sorunlara yol acarak, Glkenin disa bagimhligini artirmistir. Planlanan
politikalar kisa dénemli uygulanmis ve ekonominin kalkinma ve toparlanma dénemleri yeni krizlerle
sekteye ugratilmistir. Bu gelismeler ve iretime gecememe siireci, kaynaklarin atil kalmasina ve siyasi
iliskilerin de bagimlilik Gizerinden sekillenmesine yol agmistir. Tiirkiye ekonomisi 1960, 1980 darbeleri ve
28 Subat 1997 post modern darbesinde askeri miidahalelerle 6énemli dlglide zarara ugratiimistir. Ekonomik
krizler kendini tekrarlayan bir hal almistir. Dénemin siyasi otoritelerinin koalisyon hiikiimetlerinden
olusmasi, kriz ortamini derinlestirmistir. Askeri midahaleler ile ekonomi dizayn edilmeye calisiimistir.
2002 sonrasinda ise Tirkiye ekonomisi uzun bir aradan sonra yeniden tek parti hikiimeti dénemine
gecmis, alinan reform kararlari ekonomide yeni bir donemi baslatmistir.

AK Parti'yi kapatmak icin agilan dava, her iki segmenden birinin oyunu almis bir gorisiin engellenmesi
cabasini ortaya koymaktadir. Tirkiye ekonomisi tzerindeki hakimiyetini ve Anadolu sermayesinin
glclenmesiyle de rantlarini kaybeden kesim, laiklik bahanesi ile bu gigclerini tekrar kazanabilmek igin
yarglyl ara¢ haline getirmistir. Sermayenin belirli bir kesimin tekelinden cikip, kapsayici bir sekilde,
Anadolu’nun tamamina yayillmaya baslamasi bu en ¢ok rahatsiz eden seylerin basinda gelmektedir.

2013 yilina gelindiginde ise artik Tirkiye ekonomisi icin IMF’siz yeni bir stire¢ baslamistir. 2013 yili,
Mayis ayi basinda Tirkiye, IMF’ye olan borglarinin tamamini 6demis, IMF ile yeniden anlasma yapilmasi
ydniindeki baskilara ragmen, bunlara boyun egmemistir. Ustelik IMF’ye kaynak saglama taahhiidiinde bile
bulunulmustur. Tirkiye'nin basarili gegis donemini agiklamak igin bor¢ olmadan ayakta kalamayan bir
ekonomi iken, borg¢ veren bir konuma geldigini ifade etmek yeterli olacaktir. Ancak, bu kez de toplumsal
olaylar arag haline getirilerek siyasi ve ekonomik istikrar baski altina alinmaya ¢alisiimistir. “Gezi” olarak

bilinen olaylar, sokaklari yasanmaz hale getiren bir kaos olusturma gabasidir.
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Grafik 3. Uluslararasi Para Fonuna (IMF) Olan Borglar (Milyar SDR)
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Gezi olaylarinda temel amag, ekonomide belirsizlik ortaminin olusturulmasi ve ekonomik biyiimenin
engellenmesidir. Bu girisimde de basarisizlik yasayan vesayet kesimi, bu kez dogrudan siyasi otoriteyi
hedef alan, 17-25 Aralik operasyonlarini baslatmistir. 15 Temmuz darbe girisimini de planlayan ve yoneten
terdr 6rgiitii Fetullahg Terdr Orgiiti’niin (FETO) emniyet ve yargidaki militanlari, ydn veremedikleri siyasi
iradeyi bu operasyonlarla baski altina almaya ¢alismistir.

Tim bu baskilara ve midahalelere ragmen, istedikleri ekonomik kaos ve kriz ortamini hayata
gecirememisler ancak, Tirkiye ekonomisinde ciddi bir zaman ve enerji kaybina sebep olmuslardir.
Ozellikle yatirim alaninda ataga kalkan Tiirkiye’de faiz oranlarinin yiikselmesi ile borclanma maliyetleri
ylikselmis ve uluslararasi arenada negatif algi operasyonlari olusturulmaya calisilmistir. Bu algiyi
giclendirmek adina, s6z konusu kesimin ortak hareket ettigi kurumlardan olan kredi derecelendirme

kuruluslar, tlke ekonomisini haksiz ve yanli kararlariyla etkilemeye calismistir.

3. 15 TEMMUZ DARBE GiRiSiMi VE EKONOMIK ETKILERI

2002’den sonra, halkin iradesine ve siyasi iradeye karsi yapilan fiili girisimlerin hepsi basarisizlikla
sonuglanmistir. Saglanan ekonomik istikrar ortami sayesinde, istenilen kriz ortami olusturulamamistir.
Ekonomik istikrarin, siyasi istikrardan bagimsiz disliniilemeyecegi gercegi, bu iki sdylemin birbirinden
bagimsiz distinilmemesini gerekli kilmistir. Yapilan siyasi ve toplumsal odakli girisimler ve ekonomik
operasyonlar, gigli halk destegi sayesinde siyasi iradeyle piskirtilmis; genel, yerel ve Cumhurbaskanhgi
secim sonuglari ise siyasi iradeyi her seferinde daha da gii¢clendirmistir. Gelinen noktada Tirkiye biyik

Ekonomik Arastirmalar ve Proje Miidurlugii 5
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projeleriyle, slirdlrilebilir bir kalkinma yolunda ilerlemektedir. Bu projelerin bir kismina asagidaki tabloda

deginilmistir.

Tirkiye ekonomisi, kiresel ekonomik durgunlugun arttigi donemlerde dahi, dev alt yapi projelerini
hayata gecirmistir. Ayrica, finans ve yatirnm merkezi adayi olan Tirkiye, enerjide de kiiresel aktérlerden
birisi haline gelmistir. Finans ve enerji gibi dev sektdrlerde mevcut olan ve yapilmasi planlanan buyuk
projelerle, Turkiye ekonomisinin disa bagimliligi da azaltilmis olacaktir. Bunlarin yani sira, yliksek hizli tren
hatlarinin arttirilmasi, yerli savunma sanayi Urinlerinin Uretilmesi gibi bircok proje, buylk projeler
kapsaminda yirittlmektedir. Turkiye'nin enerji, savunma, finans, ulasim ve iletisim alanlarinda yaptigi
yatinimlar, ekonomide disariya bagimhligini azaltma konusunda ve ekonominin yiiksek gelirli ekonomiler
arasina girmesinde énemli rol oynayacaktir.

Tablo 1. Biyiik Projeler

isbirligi Yapilan

Projenin Adi Faaliyet Durumu Ulke/Ulkeler Maliyet
Smop"NukIeer. Anlasma5| 2017 Japonya ve Fransa | 22 Milyar Dolar
Ernerji Santrali Imzalandi
Akkuyu. Nikleer Yapim Asamasinda | 2015 Rusya 20 Milyar Dolar
Santrali
TANAP Yapim Asamasinda 2015 Azerbaycan 12 Milyar Dolar
Tiirk Akimi Anlasma5| 2015 Rusya 12,5 Milyar Dolar

Imzalandi
istanbul Finans )
Merkezi Planlamasi Yapildi | 2011 5 Milyar Dolar
Kanal istanbul Planlama 15 Milyar Dolar
Asamasinda
Uguntfu Yapim Asamasinda | 2014-2018 10 Milyar Dolar
Havalimani
Yerli Haberlesme Yapim Asamasinda | 2014-2019 550 Milyon TL
Uydusu
Ofma‘\.ngan Tamamlandi 2016 1 Milyar Dolar
Koprusu
Y?vuf S}JItan Selim Tamamlandi 2016 3,5 Milyar Dolar
Koprusu
ik Etabi :
Marmaray Tamamlandi 2013-2018 5 Milyar Dolar
Avrasya Tineli Yapim Asmasinda 2014 1,3 Milyar Dolar

Ekonomik gostergelerin iyilestigi, llke risk primlerinin distigl ve biylk projelerin giindeme geldigi
2013 yihinda Turkiye'ye yonelik operasyonlar da baslamistir. Tim bunlarla hedeflenen, planlanan
yatirimlarin maliyetini yikseltmek ve tamamlanmasi ger¢ekgi olmayan projeler haline dénistirmektir.
Ancak, bu operasyonlar da basarisizlikla sonuglanmistir. Ekonomik ve siyasi istikrari tehdit eden

girisimlerin basarisiz olmasi sonrasinda vesayet odaklari bu kez de askeri darbe girisiminde
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bulunmuslardir. Ancak, Tiirkiye’nin siyasi, ekonomik ve sosyal yapisindaki degisim ve gelisme sonucunda,
demokratik hak ve kazanimlarini kaybetmek istemeyen halk, darbe girisimi karsisinda ge¢misten cok farkh

bir tepki vermistir.

Bu girisimde halka karsi ates acilmis ve tarihte ilk kez goriilen bir algaklik olarak Turkiye Blylk Millet
Meclisi (TBMM) bombalanmistir. Cumhurbaskani’na suikast planlandigi, millet iradesi ve bu iradeyi temsil
eden Cumhurbaskani’nin hedef alindigi 15 Temmuz darbe girisiminde, uluslararasi destekli FETO bir kez
daha basarisiz olmustur. 15 Temmuz darbe girisimini gerceklestiren askeri yapi, 6nceki donemlerden farkli
bir 6zellige sahiptir.

Bu yapi uzun vyillar boyunca, devletin biitliin kademelerinde paralel bir olusumla gerek kurumlar
gerekse Kkisiler araciligiyla darbe girisimini planlamistir. Ancak yaptiklari tim planlamalara ragmen,
kendileri i¢cin beklenmeyen bir durumla karsilasmislardir. Askeri midahalelerin hikminin kalmadig
algisinin hakim oldugu bir donemde gergeklestirdikleri darbe girisimi karsisinda, beklemedikleri bir sekilde
halkin direnisiyle karsi karsiya kalmislardir.

15 Temmuz darbe girisiminin halkin direnisi ile bertaraf edilmesi sonrasinda, bu sefer de PKK teror
Orglti harekete gec¢mis ve kriz ortami olusturma cabasi devam etmistir. Bu sekilde, Tirkiye'nin
uluslararasi arenadaki olumlu algisinin degistirilmesi ve yurticinde glivensiz bir ortamin olusturulmasi
hedeflenmistir. Basarisiz darbe girisimi ve sonrasinda devam eden teror olaylariyla son kertede amacglanan
ise Tiirkiye’deki yatirimlari baski altina almak ve ekonomik potansiyeli yok etmektir. Ozellikle 15 Temmuz
darbe girisimi sonrasinda, Tirkiye ekonomisinde yasanan hizli toparlanmaya ragmen, not disurilmesi

kararinin arka planinda siyasi gerekgelerin oldugu asikardir.

4. 15 TEMMUZ DARBE GIiRiSIMi SONRASI KREDi DERECELENDIRME KURULUSLARININ
KARARLARI

Kredi derecelendirme kavrami, “agilacak kredilerin, zamaninda ve tam olarak geri 6denmesi ihtimali
hususunda uluslararasi sermaye piyasalarindaki o6lgiitlere uygun ve objektif bir 6l¢li saglamak amaciyla,
borglunun ihra¢ ettigi menkul kiymetlere yatirim yapilmasi halinde, yatirrmcinin bundan dolayi
ylklenecegi riskin belirlenmesidir” seklinde tanimlanmaktadir. Kiresellesen piyasalarin ihtiya¢ duydugu
finansal bilgilere dogru ve zamaninda ulasim ihtiyacinin artmasi kredi derecelendirmeye atfedilen 6nemi
arttirmistir.

Kredi derecelendirme kuruluslari piyasasi, oligopol bir piyasadir. Ulusal ve uluslararasi bircok kredi
derecelendirme kurulusu olmasina karsin, Moody’s, Standart and Poor’s (S&P) ve Fitch dnde gelen kredi
derecelendirme kuruslari olarak 6éne ¢ikmaktadir. Bu kuruluslarin 6n planda olmasindaki en 6nemli etken,
bir sirket veya bir Ulkenin kredi itibarinin belirlenmesinde 6l¢im mekanizmasi olarak kullanilmasidir.
Yabanci sermayenin, baska bir lilkede yatirm yapabilmesi i¢cin o (lkeye yonelik gliven arayisinin
karsilanmasinda bir 6lgiit olarak, kredi derecelendirme kuruluslarinin degerlendirilmesi kullaniimaktadir.

Kredi derecelendirme ilk olarak ABD’de Mercantile Agency sirketi ile faaliyete gegmistir. Bu sirket 1837

yilinda yasanan biyik ¢okiis ardindan magdur durumda kalan yatirimcilara bir 6n degerlendirme sunmak
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amaciyla kurulmustur. Sirketin amaci yatinmcilara yalnizca bilgi sunmak seklinde olmustur.
Derecelendirme faaliyetine gecilmesi ise 1900’IU yillarin basinda gerceklesmistir. 1905 yilinda Moody’s
Investors Service kurulan ilk derecelendirme sirketi olmustur. 1922 yilinda ise kamu kurumlari ve
endustriyel sirketler derecelendiriimeye baslanmistir. S&P ise 1860’li yillardan itibaren faaliyetlerini
sirdiren bir firma olmasina karsin, 1941 yilinda kredi derecelendirme kurulusu olarak piyasada yerini
almistir. Bir diger 6nde gelen kredi derecelendirme kurulusu olan Fitch, 1913 yilinda kurulmustur ve
ABD’de kabul gormis ilk Avrupa kokenli kredi derecelendirme kurulusu olmustur.

Kredi derecelendirme notunun amaci yatinmcilara ve piyasaya, notlandirma yaptigi ulke ve/veya
sirketle ilgili glvenilir ve dogru bilgi vererek katilimcilari yonlendirmektir. Ayrica, ABD ve Avrupa’daki
fonlarin ictiztglinde yatirnmcilarin bu kuruluslarin karalarina gore hareket etmeleri zorunludur. Not artisi
ya da indirimi Ulkelerin faiz oranlarina da etki ederek, o Ulkeye ya da kurulusa yatirim yapmanin
maliyetlerinin belirlenmesi agisindan énemlidir. Dolayisiyla kredi derecelendirme kuruluglarinin ekonomik
aktiviteye etki etme kapasitesi oldukga genistir. Ancak temel gorevi olan mevcut bilgiye ulasilabilirligi
saglama ve gelecege yonelik 6ngoriilerde bulunma, ayni zamanda manipile edilme 6zelligi tasimaktadir.

Kredi derecelendirme kuruluslari uzun vyillardir tlkelerin ve sirketlerin kredi degerlendirmelerini
yapmak amaciyla kiresel ekonomik sistemde giicli bir rol oynamaktadirlar. Yaptiklari degerlendirmelerle
yatirimcilara fikir vererek finansal akisi yonlendirmede etkindirler. Bu kuruluslarin dngérileri bireysel ve
kurumsal yatinnmcilar tarafindan dikkate alinarak bir anlamda ortak ve objektif bir goris ortaya ¢ikmasi
hedeflenmektedir. Uygulamada ise bu kuruluslarin éngorilerinin ne kadar gercekgi ve yerinde oldugu
tartisilmaya baslanmistir. S6z konusu kuruluslarin ekonomik krizlerin dnlenmesinde bir set islevi gorerek
yatirimcilari aydinlatmasi beklenirken, isleyiste sebep olduklari ekonomik krizlerin arkasi kesilmemektedir.
Son Lehman Brothers krizi ve sebep oldugu sonuglar da bu durumu agik¢a ortaya koymaktadir.

Tirkiye'nin kredi derecelendirme geg¢misine bakildiginda ise verilen notlarin Tirkiye’de ekonomik
krizin oldugu ve galkanti dénemleri ile ekonomik anlamda giiclii ve istikrarli oldugu donemdeki notlari
arasinda ciddi bir fark gérilmemektedir. Cogunlukla siyasi meselelerin gblgesinde verilmis olan notlarin
Tirkiye ekonomisinde yasanan gelismeleri baz almadigi ortadadir. Siyasi istikrar ortaminin uzun yillardir
slrlyor olmasi, kuruluslarin gorislerini pozitif yonde etkilememistir. Dolayisiyla tilke ekonomisi, ekonomik
ve siyasi gergeklerinden ¢ok uzak bir notlandirmaya maruz kalmistir. Kredi derecelendirme kuruluslarinin
bu 6zelligine somut 6rnek, 15 Temmuz basarisiz darbe girisimi sonrasinda verdikleri kararlardir.

Tirkiye’de 15 Temmuz darbe girisimi piskurtiilerek, milli irade ve siyasi irade gli¢ll bir sekilde varhgini
ortaya koymustur. Boylesine biylk bir girisim, ekonomik gostergelerde ciddi dalgalanmalara sebep
olmamis, piyasalar normal seyrine devam etmistir. Dolayisiyla, kredi derecelendirme kuruluslarinin
notlandirma kriterlerinde belirttikleri objektif ve stibjektif unsurlarda olumsuz bir gelisme gérilmemesine
karsin, kredi derecelendirme kuruluslari not indirmekten geri kalmamislardir. Notun dislrilmesindeki asil
motivasyon, yapilan yatirrmlarda maliyetlerin yikseltilmesi ve ekonomik dar bogaza girilmesidir. Bu
yluzden, kredi derecelendirme kuruluslarinin; dis kaynaklarin Tirkiye’ye akisinin kesilmesi ve borclanma
maliyetlerinin ylkseltilmesi icin yiritilen uluslararasi operasyonlarda, kayda deger bir roliiniin oldugunu

soylemek yanlis olmayacaktir.
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5. 15 TEMMUZ DARBE GiRiSiMi SONRASI TURKIYE EKONOMISi

Tirkiye ekonomisi kiiresel ticaretteki zayiflik, 15 Temmuz basarisiz darbe girisimi ve ciddi jeopolitik
risklerin golgesinde 2016 yilinin ilk yarisinda 6nemli bir bliyiime performansi gosterirken, darbe girisiminin
gerceklestigi Uclincli ceyrekte kismi bir daralma yasamistir. 15 Temmuz darbe girisimi slrecinde ciddi
sistemik risklerle karsi karsiya kalan Tirkiye ekonomisi bir Glkenin yasayabilecegi en blyuk siyasi ve
ekonomik krizlerden birisiyle karsi karsiya kalmistir. Bertaraf edilen darbe girisimi sonrasinda aktif bir kriz
yonetimi performansi sergilenmis, ekonomik aktivitelerde canliigin devamliligi icin 6nemli adimlar atiimis,
ulusal ve uluslararasi yatirimcilara yonelik gliven verici agiklamalarla pozitif ortamin istikrari saglanmistir.

Tirkiye ekonomisi 2016 yilinda kendi i¢ dinamiklerinin yani sira kritik klresel galkantilarin ve
gelismelerin de etkili oldugu bir siire¢ yasamistir.

Haziran ayinda ingiltere’nin Avrupa Birligi’'nden (AB) ayrilma karari (Brexit) sonrasi siirecte yasanan
belirsizlikler ve Avrupa’nin gelecegine yonelik endiseler artis gostermistir. AB’nin kendi icinde yasanan
muhtemel ¢ikis tartismalarinin tetikledigi belirsizlik kiiresel piyasalara taginmistir.

Faiz artirim slirecine girecegine dair sinyaller veren Amerikan Merkez Bankasi (FED) kiiresel piyasalar
Uzerinde etkisini bu yil da siurdiriirken Aralik ayinda verecegi faiz karari bekleyisi, gelismekte olan
piyasalara yonelik belirsiz ve negatif bir alginin devamina yol agmistir. ABD Baskanlik segimlerinde Donald
Trump’in secilmesi sonrasinda kiiresel piyasalarda bas gosteren panik ve belirsizlik, FED’den gelecek
muhtemel faiz artirnmi karari beklentisiyle Amerikan dolarinin diger para birimlerine karsi asiri deger
kazanmasina yol agmistir. Bu baglamda o6zellikle gelismekte olan tlke para birimleri lizerinde ciddi bir
baski olusmustur. Tirk lirasi da (TL) diinyadaki bu genel trend icerisinde gérece deger kaybetmis ve
USD/TL kuru 3,60 seviyesine yaklasarak tarihi zirveleri gormustar.

Klresel ekonomideki yavaslama ve talep daralmasi ile ulusal bazli faktorlerin birlesimi sonucunda
Tiirkiye ekonomisini dis ticaretin olumsuz etkilerine maruz kalmistir. ihracat dolar bazinda yiizde 2,8 ve
ithalat ise ylzde 5,8 gerileme kaydetmistir. Dis ticaret acigi yillik bazda yizde 11,7 gerileyerek 55,9 milyar
dolar olarak gerceklesmistir. ihracatin ithalati karsilama orani ise 69,5 seviyesinden yiizde 71,8e
yukselmistir.

Tirkiye'nin en 6nemli sorunlarinin basinda gelen enflasyonla miicadele de zorlagmistir. Nitekim Orta
Vadeli Ekonomik Programda %5 olarak oéngérilen TUFE, enflasyon hedefinin 3,53 puan {zerinde
yilsonunda %8.53 diizeylerinde gergeklesmistir. Enflasyonun bir tirli gelismis Ulkeler diizeyine
cekilememesi, faiz oranlarinin da gelismis Ulkelerden ¢ok yliksek diizeyde olusmasina neden olmakta, bu
da sicak para girisi icin uygun zemin olusturarak reel kurlari asagiya cekmektedir.

Kamu maliyesi tarafindan bakildiginda olumsuz kiiresel gelismeler, bolgesel riskler ve iceride yasanan
basarisiz darbe girisimine ragmen, Tirkiye ekonomisinin ihmli bir biylime performansi gdstermesinde
genislemeci maliye politikasinin 6énemli katkisi olmustur. Hikimet kamu tarafindan gerceklestirilen

tiketim ve yatirim harcamalarini artirarak ekonomik biylimeye ivme kazandirmaya ¢alismis ve bunda bir
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olglide basarih olmustur. Ozellikle kamu tiiketim harcamalari uzun zamandir goériilmeyen bir hizla

artmistir.

issizlik oraninin 2016 yilina yiizde 11,1 oraninda giris yaparken sonrasindaki dénemlerde 6ncelikle bir
diisis sergiledigini ve Nisan ayinda da ylizde 9,3 seviyesine geriledigini gostermektedir. Mayis
doneminden itibaren ise issizlik oraninda ekonomideki yavaslamaya kosut olarak yeniden bir yikselme
egilimi belirmis ve bu egilim sene sonunda gliclenerek Aralik doneminde ylizde 12,7 ve yil ortalamasinda
10,9 dizeyinde bir issizlik oranina ulasmistir. Bu gidisata dur demek Uzere 2017 Subat ayinda Ulke
genelinde Milli istihdam Seferberligi baslatilmis ve bu seferberlik kapsaminda 6zel sektére istihdama
yonelik ciddi tegvikler sunulmustur. 2017 Mart ayinda seferbelik ¢alismalari meyvelerini vermis ve issizlik
orani diserek %11,7 olarak gerceklesmistir.

15 Temmuz darbe girisiminden sonra, Tirkiye’de son vyillarda saglanan makroekonomik yonetisim
basarisi sayesinde olusan glgcli finansal ve ekonomik yapi muhtemel bir ekonomik kriz tehdidini
Onlemistir. Bu darbe girisiminin Tirkiye ekonomisine kisa vadede negatif yansimalari olmus ve piyasalarda
yasanan gelismelere belli 6l¢lide tepki vermistir. Tlrkiye ekonomisi toparlanmaya ve biyimeye devam

etmistir. Nitekim 2017 yilinin ilk geyreginde %5 gibi yliksek bir oranda biiyiime basarisi gdstermistir.

6. SONUC

Tirkiye’nin maruz kaldigi darbelerin, darbe girisimlerinin ve siyasi kaos ortamlarinin gikis
sebeplerindeki ortak nokta ekonomik gelismelerdir. Rant ekonomisinden lretim ve kalkinma ekonomisine
gecis donemleri, Tlrkiye’nin bu siirecleri yasamasina zemin hazirlamistir. Bazi kesimlerin istedikleri gibi bir
ekonomik yonetim ve kaynak akisinin aksine, ekonomideki iyilesme ve iyilesmenin alt ve orta gelir
grubuna yansimasi, ekonomik vesayet odaklarinin farkl araclarla kaos olusturma ¢abasini arttirmistir. Gezi
olaylari ve 17-25 Aralik yargl darbesinden sonra gelen, 15 Temmuz askeri darbe girisimi ayni ¢abanin
aranaddar.

15 Temmuz darbe girisimi, hem milletin iradesini hem de ekonomiyi baski altina alma girisimidir. Ayni
zamanda bu girisim, ekonomik kriz olusturarak 14 yildir stiren siyasi ve ekonomik istikrar ortamini yeniden
dizayn etme ¢abasidir. Siyasi otoritenin hedef alindig1 darbe girisimi basarisiz olsa da ekonomi alaninda 15
Temmuz darbe girisiminin etkileri gorGlmdastir. Yiritlilen algi operasyonlari, kredi derecelendirme
kuruluglar tarafindan verilen notlarin dlsiriilmesi ve doéviz kurunun yikselmesi darbe girisiminin
ekonomik maliyetini ortaya koymaktadir.

Tirkiye ekonomisinin dayanikli yapisi ve siyasi istikrar sayesinde, makroekonomik gostergelerde ciddi
bir problem yasanmamasina ragmen, ekonomideki yapisal reformlarin gerekliligi ve zarureti bir kez daha
gorllmdistir. Bu baglamda, yatirimlarin ve dev projelerin hiz kesmeden devam etmesi gerekmektedir.
Diger yandan, orta gelir tuzagina dismemek ve kisi basi milli gelir seviyesinin yiikseltilmesi i¢cin ekonomik
Uretim yapisi teknoloji odakli olarak zaman icerisinde degismelidir. Bu amacgla AR-GE faaliyetlerinin
hizlanmasi icin kaynak artisi, destek ve tesvikler artirilmalidir. Tim bunlarin disinda, Tlrkiye ekonomisinin

lokomotifi olan sanayinin ana girdisi olan, enerji maliyetinin azaltiimasi yoniinde planlanan uygulamalar da
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bir an 6nce hayata gecirilmelidir.
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