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Gintimiizde kiiresellesme farkly bir boyut kazanmas ve finansal serbestlesmenin art-
maswyla birlikte i¢ ekonomik ¢alkantilar cografi sinirlar ne olursa olsun tim ekonomi-

leri etkileyecek hale gelmistir. Bu durum,

ekonomilerin dis soklara karst savunmasiz

kalmasina ve krizlere stiriiklenmesine neden olmaktadur. Ekonomilerin i¢ ve dis soklar

nedeniyle krize siriklenmesi ve kisa strede eski haline dénememesi ise kirilganlik

kavramana giindeme getirmistir. Bu ¢calisma kirilganhk ile kriz arasindaki iliskiyi or-

taya koymakta, Tirkiye ekonomisinin krizlerini ve krizlere yol acan kirilgan yapising
incelemekte ve ekonominin dayamikliligine artirmak igin gereken yapisal reformlar

degerlendirmektedir.
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1 Girisg

1929 Biiylik Bunalimi diinya ¢apinda et-
kili olan en oOnemli ekonomik kriz olarak
tarihe ge¢mis ve Biiylik Bunalimin ortaya
¢ikigina kadar tiim diinyaya hakim olan Kla-
sik Tktisadi goriis belki de ilk defa kriz fikrini
giindemine almak zorunda kalmigtir. Ekono-
mide gayri iradi igsizligin olmayacagini, tiim
iretim faktorlerinin iiretim siirecine déhil
edilecegini ve ekonominin her daim, ken-
diliginden tam istihdamda olacagini savunan
klasik iktisat¢ilar Biiylik Bunalim ile birlikte
ekonominin her zaman bu ideal kosgullarda

olmayabilecegini gormiiglerdir. Dolayisiyla
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daha 6nce ekonomide, istihdam ve diger te-
mel makroekonomik gostergelerde meydana
gelen dalgalanmalara ve olumsuz sinyal-
lere goziinii kapamig olan politika yapicilar
ekonominin verdigi sinyallerin 6nemini fark
etmiglerdir.

Her ne kadar kiiresellesme siirecinin 1492’de
Amerika’'nin kegfiyle bagladigi kabul edilse
de 1920°’li ve 30’lu yillarin uluslararasi en-
tegrasyon ve diga agiklik agisindan giiniimiiz
ile kiyaslanamayacak kadar zayif oldugu
tartigilmaz bir gergektir. Buna ragmen Ame-
Birlesik Devletlerinde baglayan bu
kriz biitiin Diinyay: etkisine alacak kadar

rika

biiyilikti. Giintimiizde ise kiiresellesme cok
daha farkh bir boyut kazanmig, finansal libe-
ralizasyonun da artigi ile birlikte yurtigi eko-
nomik calkantilar cografi sinir tanimaksizin
tiim ekonomileri etkileyecek hale gelmigtir.
Yurti¢inde meydana gelen krizler, soklar ve
dalgalanmalar kisa siirede bagka iilkelere
de yayilmakta ve o ilkelerde beklenmeyen
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soklara neden olabilmektedir. Ulke ekono-
milerinin kiiresellesme ile birlikte birbirine
entegre olmasi sonucunda dig soklara karsi
hassasiyet kazanmalar1 ve krizlere siiriiklen-
meleri “kirilganlik” kavramini giindeme ge-
tirmistir.

Ekonomik kirilganlik, yiiksek igsizlik orani,
yiiksek cari agik, istikrarsiz biiylime, ge-
lir dagiliminda egitsizlik, borclanma sevi-
yesi gibi ekonominin temel yapisindan kay-
naklanan risklere karsi zayiflik ve soklarin
ardindan ekonominin uyumlanma siirecinin
uzun zaman almasi olarak tanimlanmigtir.
Kirilganlik gostergelerinin isaret ettigi sorun-
lar1 dikkate almayan ya da bu sorunlar gi-
derecek 6nlem ve yontemleri geligtiremeyen
iilkelerin krizlere siiriiklenmesi kagmilmaz
olacaktir. Bu durum 2013 yilinda mali ana-
list Morgan Stanley tarafindan biiyiimelerini
finanse edebilmek igin yabanci yatirimlara
bagimliliklar1 en fazla seviyede olan iilke-
leri saptamak ve goézlemlemek igin ortaya
atilan “kirilgan ekonomiler” kategorisinin
dogmasina neden olmug ve Tirkiye de bu ka-
tegori i¢indeki en kirilgan beg iilke arasinda
yer almigtir.

2013 yilindan itibaren yaymlanmakta olan
kirilgan begli i¢indeki {ilkeler yillar itiba-
riyle degigsmekte iken Tiirkiye bu statiiden
bir tirlii kurtulamamaktadir.
caligmada Tiirkiye ekonomisinin gecirdigi
stirecler degerlendirilerek yaganan krizler in-
celenmis bu krizlere neden olan ekonomik di-
namikler ortaya konulmustur. Bu baglamda,
kirilganlik ve ekonomik kriz iligkisi incelenir-
ken ozellikle 1994, 2000-2001 ve 2008 kriz-
leri mercek altina alinmig ve Tiirkiye'nin
kirilgan ekonomiler kategorisinden kalici ola-
rak ayrilabilmesi i¢in gerekli olan yapisal re-
formlar tizerinde durulmustur.

Bu nedenle

2 Tiirkiye’de Krizler

ekonomisinin 1923  yilindan

gliniimiize olan siirecini degerlendirildiginde

Tirkiye

1923 Izmir Iktisat Kongresi kararlariyla be-
raber yeni bir yapilanma siirecinin ardindan
liberal birlikte
“milli iktisat” kavramina Onem verildigi

ekonomi  politikalariyla
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goriilmektedir. 1930’lu yillara gelindiginde
Ozel sektoriin sanayilesme siirecinde yetersiz
oldugu icin devletin sanayilesme planlarini
uyguladigi bir donem olarak géze ¢arpmakta
iiretimi tegvik ederek ithalati
cabalar1  dikkati c¢ekmektedir.
1960’1 yillarda ise devlet tekrar piyasaya
miidahale ederek kalkinma planlar1 uy-
gulamaya baglamigtir. Bu planlarda 6zel
sektorli 6zendirici politikalar benimsenerek
karma bir ekonomi yaratilmaya caligilmigtir.
1980°li yillardan itibaren Tiirkiye ekono-

ve yerli
azaltma,

misi yeni bir yapilanma siirecine girmis
liberallesme adina en biiyiik adimlar bu
donemde atilmigtir. Bu donemden itibaren
diga agilma siireci hizlanmig ve ekonomide
baz1 sorunlar meydana gelmigtir. Diga
acilmayla birlikte ihracat-ithalat kaleminde
dengesizlikler olusmaya baglamis, borg¢larin
seviyesi agir1 yiikselmig ve iilke ardi ardina

birgok krizle kars1 kargiya kalmigtir.

2.1 1994 krizi

1980 sonrasinda uygulanan liberallegme
politikalar1 sonrasinda Tiirkiye daha once-
den uyguladig: ithal ikameci sanayilesme po-
litikalarini bir kenara birakip ihracata yone-
lik sanayilesme siirecini baglatmigtir. 24 Ocak
1980 Kararlar1 uygulamaya konularak finan-
sal liberalizasyon ve sanayilegsmenin ihracata
dayandirilmasi hedeflenmigtir. 1989 yilinda
sermaye hareketlerinin ve doviz iglemlerinin
serbestlestirilmesiyle birlikte tam liberalizas-
yon saglanmigtir. Ayrica 1988 yilindan sonra
kamu kesimi bor¢lanma geregi siirekli artmig
kamu kesimi bor¢lanma gereginin GSMH’ya
oram 1988’de %4,8 iken 1993 yilinda %12’ye
c¢ikmigtir. THirk lirast bu dénemde deger ka-
zandigindan ithalata olan talebi arttirmis ve
ihracat bu dénemde diigmeye baglamigtir.
Ihracatin durgunlagmasi ve ithalatin art-
mast sonucunda 1993 yilinda cari agk/
GSYH oram %3,3%e ulagmistir. Ote yan-
dan, bu doénemde dig borglar1 geri 6de-
mek ic¢in i¢ borg¢lanmaya gidilmis boylece
faiz oranlar1 yiikselmeye baglamigtir. Faiz
oranlarmin yiikselmesiyle spekiilatif amach
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sermaye hareketleri yogunlagmig, iilkeye gi-
ren bu sermayeyle i¢ borclar ve ithalat fi-
nanse edilmigtir. Ayrica yerel secimlerin de
etkisiyle ekonomide bozulmalar yaganmisg,
Merkez Bankasinin dig varliklarinda ciddi
diigiigler meydana gelmis ve ekonomi krize
stiriiklenmigtir. Bu gelismelerle beraber cari
aciklarin yuksek seyri ve kamu finansman
aciklar1 gibi unsurlar da ekonominin per-
formansimmi olumsuz etkileyerek krizi de-
rinlegtirmigtir (Ural, 2003; Oktar ve Dal-
yanci, 2010; Giloglu ve Altunoglu, 2002;
Karluk, 1999). Nihayetinde, Tirk lirasinin
agir1 degerlenmesi, biitce agiklarinin fazlalig:
ve dig ticaret aciklarinin siirdiiriillemez hale
gelmesi, bankalarin agik pozisyonlarin art-
masi, spekiilatif sermaye hareketlerinin bu
donemde yogunlagsmasi ve hisse senetleri-
nin biiyiik boliimiiniin yabancilarin tasarru-
funda olmasi gibi nedenler 1994 krizine neden
olmugtur (Manci, 2006).

Bu krizin ardindan 5 Nisan Kararlar1 adi
altinda yapisal reformlar belirlenmis ve
uygulanmaya konulmugtur. Bu kararlarin
temel hedefleri arasinda,
nin artirilmasim saglamak ve kamu harca-

kamu gelirleri-

malarinda kisitlamaya gidilmesi sayilmigtir
(Kumcu, 2009). Bununla beraber kamu har-
camalar1 kisilmig, mevcut borglar1 tekrar
bor¢ alip kapatilmasi aligkanligina son ve-
rilmek i¢in planlamalar yapilmig ve bu sa-
yede faiz 6demelerinin azaltilmas: istenmigtir
(SBB, 2008).

2.2 2000-2001 krizler:

Thirkiye ekonomisinde mali disiplinsizlik-
ler ve biiyiimenin dig sermayeyle finanse edil-
mesi 1990 yili sonrasinda ekonomik biiyiime
ve siyasi istikrar performansini olumsuz et-
kilemigtir. Bu doénemde yapisal reformlarin
tam olarak hayata gecirilememesi sonucunda
da ekonomik kirilganlik ortaya c¢ikmigtir.
Bu kirilganliklarin dogal bir sonucu ola-
rak Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri
yaganmigtir (Ay ve Karagor, 2006). 1990’11
yillarda i¢ bor¢ dinamigi siirdiiriillemez bir
hale gelmis, kiiresellesme nedeniyle diger
iilkelerde meydana gelen krizler ekonomiyi
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olumsuz etkilemis, 6zellikle Asya ve Rusya
krizleri ekonomide kirilganliga yol agmistir
(Eren, 2010).

1999 yih bazli
programlar1 uygulanmaya baglanmigtir. Bu
programlarin 6zellikleri: sermaye hareketleri
vasitasiyla dig bor¢larin finansmani, enflasyo-
nun kontrolii i¢in kur ¢ipas1 uygulanmasidir.
Uygulanan bu programlar neticesinde yerli
para agir1 degerlenmis, ardindan devaliias-
yon beklentileri olugmug dolayisiyla sermaye
cikiglar1 hizlanmig, TL'nin degeri diigmiis ve
faiz oram yukselmistir (Orug, 2002). 2000’li
yillara gelindiginde doviz talebinde artiglar

sonrasinda kur istikrar

gorilmiig, mali disiplinsizlikler sonucu giiven
ortami sarsilmigtir. Gecelik faizlerde sert bir
yikselis yaganmisg, risk primleri artmig, kisa
vadeli digs bor¢larin rezervlere orami Hazi-
ran 2000’de %112, Aralik 2000’de %145’e
gikmigtir. Cari agk/GSYH %4’4 gegmis,
4.8 milyar dolara yakin portféy yatirim
Tirkiye’den ¢ikig yapmig, bankalar agik po-
zisyonlarim1 kapatmak icin doviz talebini
arttirmig, bu talep artigim1 kismak icin faiz
artirirmina gidilmek istenmistir. Sonug ola-
rak o6zellikle bankacilik sektoriindeki yapisal
bozukluklar ve sermaye yetersizligi gibi un-
surlar Tirkiye’yi krize siirtiklemigtir (Turan,
2011; Giloglu ve Altunoglu, 2002; Yel-
dan, 2001). Bankalarin k6t yonetimi, reka-
bet kogullarinin saglanamamasi, bankalarin
odemeler dengesindeki riskli yap1 ve yurt
ici kredilerde maliyet ve dagitim faaliyet-
lerinde goriilen dengesizlikler gibi problem-
lerin yaninda Kasim 2000 Krizinden kisa
bir siire sonra yaganan siyasi gerginlik so-
nucunda doviz krizi ortaya c¢ikmigtir. Bu
donemde gecelik faizler dort haneli rakam-
lara ulagmig oOzellikle 21 Subat gini gece-
lik faizler bankalar arasi piyasada %6200
oranima ¢ikmigtir. Ayrica bu dénemde Mer-
kez Bankasi rezervleri hizla erimeye baslamis
ve sonug olarak TCMB 21 Subat 2001’de dal-
gali kura ge¢migtir (Mangir, 2006; Uygur,
2001).

Subat 2001 krizinden sonra ekonomi yaklagik
%9 oraninda kii¢iilmiis kisi bagt GSYH 725
dolar azalmig, birgok banka ve igyeri ka-
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panmig, enflasyon orami %70%e yiikselmis,
GSMH 50 milyar gerilemis, 1,5
milyon kigi igsiz kalmis, i¢ borg stok-
lar1 2000 yilina goére dort kat artmigtir
(Turan, 2011). Yaganan bu krizler son-
rasinda Tirkiye ekonomisini tekrar iglevsel
bir duruma getirebilmek i¢in Gii¢li Eko-
nomiye Gegiy Programi adi altinda bir
dizi yapisal reformlar igeren bir istikrar
programi hazirlanmigtir. Giiglii Ekonomiye
Gegis Programi’min smirlarimi, kamu ma-
liyesinde diizenlemeler, gelir politikasinda

dolar

degisiklikler, 6zellestirme programlari, ban-
kacilik sektortindeki bozukluklarin gideril-
mesi ve etkin bir para politikasi hazirlanmasi
olugturmaktadir (Tagar, 2010). Bu yapisal re-
formlarin etkisiyle cari islemler dengesi ve dig
ticaret kalemlerinde 6nemli geligmeler kayde-
dilmigtir (Yigitoglu, 2005).

2.3 2008 krizinin Tirkiye ekonomisine
etkileri

Kiiresellesmenin sonucunda bir iilkede
meydana gelen ekonomik kriz veya bulu-
nulan bolgedeki olumsuz geligmeler bagka
iilkelere de etki etmekte, kriz ve sgoklar
bu iilkelere de sicramaktadir. Bu baglamda
2008 yilinda Amerika’da meydana gelen
finansal kriz bir¢ok iilkede oldugu gibi
Tiirkiye’de de hissedilmigtir (Shoham ve
Pelzman, 2011). ABD’de 2008 krizi oncesi
biiyiik olgiide likidite bollugu
olugsmugtur. Bu bollugun bir sonucu ola-
rak riskli

donemde

ve Ozensiz krediler verilmeye
baglanmigtir. Hesap verilebilirligin azaldigi
ve menkul kiymetlegtirmede agiriligin oldugu
bu donemde kredi derecelendirme kurum-
lariin etkinligi azalmig, yeteri kadar o6zen
gosterilmeyen incelemeler sonucunda kredi
notlar1 gerceklerden uzak degerler almigtir.
Ayrica diizenleyici ve denetleyici kurumlar
ABD’de krizin sinyallerini gérmekte kayitsiz
kalmig bunlarin sonucunda da kriz ilk ola-
rak ABD’yi sonra ise tiim diinyay1 sarmigtir
(Afgar, 2011).

Bu doénemde reel sektor biiyiimesi ile finans
pivasalarindaki fon akiglar1 arasinda denge
saglanamamig, ABD Merkez Bankasi bu so-
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runlarin giderilmesi ve istikrarsiz risk or-
taminin dagitilmasi i¢in gerekli tedbirleri ala-
mamigtir. Bu onlemlerin alinmayisi piyasa-
daki takas iglemlerinde, risk primleri taki-
binde, seffaflik hususunda ve kredi kalite-
sinde biiylik sorunlarin ortaya ¢ikmasina ne-
den olmustur. Diger taraftan tasarruf arz
ve talebindeki uyumsuzluk uzun vadeli reel
ve nominal faizlerde biiylik diigiiglere neden
olmugtur (Greenspan, 2010). Kredilerin geri
o6denememesi durumu ekonomiyi oldugundan
daha da ko6tii bir duruma siiriiklemis bu so-
runlar finansal piyasalarinin ardindan reel
sektorii de etkisi altina alarak tiim diinyay:
saran bir kriz haline gelmigtir (Shoham ve
Pelzman, 2011). 2008 yilinda Lehman Brot-
hers’in batmasiyla derinlesen kriz ile bir-
likte hisse senetleri fiyatlarinda keskin bir
diiglis yasanmig, onceden agik pozisyonlar:
olan bir¢ok banka iflas etmis, piyasaya ve-
rilen krediler azalmis, toplam talep daralmig
ve sonug olarak tiretim digmugtiir (Sancak
ve Demirbag, 2011).

Krizin etkisiyle Tiirkiye’de 2009 yilinin
ilk c¢eyreginde issizlik yillik bazda 4.2
puan artarak %16.1 oranina yikselmis, faiz
oran1 Kasim 2008’de %16.25 seviyesinde
gerceklesmis, 2007 yilinda %8.4 olan TUFE
2008 y1li sonunda %10.1 oranina yiikselmigtir
(Oztiirk ve Gévdere, 2010; Yildirmm, 2010).
2009 yilinda krizin etkisini azaltmak icin
baz1 yapisal reformlar uygulanmistir. Bu
reformlar, likidite eksikligini gidermek ve
mali yapiy1 canlandirmak amaciyla likidite
ve vergi desteklerini, iiretimin ve ihracatin
tegvik edilmesi adina cegitli yardim ve finans-
man desteklerini icermektedir (Kibritgioglu,
2010).

3 Ekonomik Kirilganhk Kavrami ve
Krizler
“Ekonomik kirlganhk” kavrami ilk

olarak 1990 yilinda, gelismekte olan ada
iilkelerinin ekonomik zayifliklarini géstermek
amactyla kullamlmigtir (Gnagnon, 2012).
risk seviyesi ile

Genel manada yiiksek
iligkilendirilebilecek  kirilganlik  kavrami,
soklar

bir sistemin karsilagabilecegi ani
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kargisinda bozulmas1 ve/veya eski haline
dénememesi seklinde  agiklanabilirken,
acisindan anlami iizerinde net
bir mutabakat bulunmamaktadir. Frankel
ve Saravelos (2010)’a gore kirilganlik, risk
kavramini ifade etmektedir ve bir siste-
min karigikliklar veya ani dalgalanmalar
sonucunda

ekonomi

olumsuz etkilenmesi olarak
tamimlanmaktadir. Bir iilke; tiretimin ani
diigiigli, borsanin biiyiik deger kaybi, para
biriminin degerinde meydana gelen ani
inis c¢ikiglar, ylksek rezerv kayiplar1 ve
IMF fonlarma ¢ok fazla ihtiyag¢ duymasi
gibi sorunlar yasamaktaysa kirilgan olarak
degerlendirilmektedir (Frankel ve Sarave-
los, 2010). Herhangi bir iilkede yaganan
kriz diger fiilkelere ¢ok hizli bir gekilde

yayilmaktadir ve bu hizli yayihim iilkelerin

kirlganlik diizeyiyle yakindan iligkilidir.
Tayland krizinin birka¢ giin igerisinde
Malezya ve Endonezya’ya, Rusya’daki

krizin Brezilya ve Pakistan gibi birbirinden
olduk¢a uzak iilkelere yayilmasinin sebebi
bu ilkelerdeki finansal sektorde,
politikalarinda ve dig borclarinda yasanan

maliye

kirilganliklarin artmasiyla dogru orantilidir
(Kaminsky vd., 2000).
Morgan Stanley tarafindan,
gayri safi yurt i¢i hasila orani baz alinarak
uluslararas1 sermaye hareketlerine olan du-
yarliligi en fazla olan tlkeler, kirilgan tlkeler
olarak adlandirilarak kirilganhik kavrami
yiikksek cari agik seviyesi ve spekiilasyona
kargi direng ile iligkilendirilmigtir (Karakurt
vd., 2015). Diger taraftan kirilganlk,
yoksulluk, hane halkinin yoksullukla kars
karsiya gelme endigesi veya dogal afet ve
makro diizeyde yasanacak goklarin o iilkede
yaratacagl tehditler gibi
iligkilendirilebilmektedir.
beklenmedik geligmeler kargisinda ve ig-dig

cari agigin

durumlarla da
Zira ekonominin

goklara kargi direncinin yiiksek veya diigiik
olmasi o iilke ekonomisinin kirilganligi husu-
sunda bilgi vermektedir (Giilmez vd., 2017;
McGillivray vd., 2008). Ozellikle yiikselen
pivasa ekonomileri, igeride veya digarda
meydana gelen kii¢iik capta ekonomik soklar

kargisinda  biiylik  tepkiler vermekte ve
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soktan onceki durumlarina hizli bir sekilde
dénememektedirler (Y. Bayraktar ve Eliistii,
2016).

Bu agiklamalardan yola c¢ikarak
mik kirilganhgi, kii¢iik captaki i¢ ve dig
soklar karsisinda dahi ekonominin biiyiik
tepkiler vermesi ve eski dengesine hizli bir
sekilde
miimkiindiir.

ekono-

donememesi olarak tanmimlamak
Eger bir kiigiik
sayilabilecek goklar karsisinda eski duru-
muna donmek i¢in biiyiik degigikliklere
ihtiya¢ duymuyorsa yani meydana gelen bu

ekonomi

kiigiik goklarin yarattigi olumsuz etkileri
kisa zamanda bertaraf edilebiliyor ise o
ekonominin “direngli” bir ekonomi oldugu
soylenebilir (McGillivray vd., 2008; Gnag-
non, 2012; Y. Bayraktar ve Elistii, 2016;
Briguglio vd., 2009).

Bahsi gegen temel ekonomik performans
gostergelerinde meydana gelen olumsuz
degisimlerin iilke ekonomisinde kirilganliga
neden olacagi aciktir, ancak ekonomik
kirilganligl sadece makroekonomik goster-
gelerdeki olumsuz gelismelerin bir sonucu
olarak smirlandirmak miimkin degildir.
Kirilganhik kavrami tanimlanirken bazi kay-
naklarda {ilkedeki politik ve siyasi istikrarin

da bu kapsamda dikkate alindig1 goriilmek-

tedir. Siyasi ve politik istikrarsizligin
yagandigl ilkelerde piyasalara olan giiven
azalacagindan, yabanci yatirimcilar bu

iilkelere uzun vadeli yatirim yapmaktan
kacinacaklardir. Bu riskli ortamda yabanci
yatirimeilar risksiz oldugunu disiindiikleri
kisa yatirimlara  yoneleceklerdir.
Kisa vadeli yatirimlarin {ilke ekonomisinde
olumsuz bir

vadeli
paymmin artmasi, durumda
bu yatirimlarin hizli bir gekilde iilkeden
cikabilecegi icin krizlere neden olacaktir.
Ayrica zayif finansal sistemler ekonomik
krizlere karsi kirilganligi arttiran ve bu
krizler meydana geldiklerinde krizleri de-
rinlegtiren faktorlerdendir (IMF Research
Department, 2008; F. Bayraktar, 2003).
Bunun yaninda {ilkelerin rezervlerinin yeterli
seviyede olmamasi hem risk primlerini hem
de bor¢lanma maliyetlerini arttirmaktadir.
Zira rezervlerin diigiik olusu bu itlkelere dig
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bor¢larin geri 6denmesi hususunda giivenin
azalmasina neden olmakta, iilkelerin riskleri
ve kirilganliklar1 artmaktadir. Bu nedenle
gelismekte olan iilkeler doviz rezervlerini
yiikksek tutmaya caligmaktadir. Bu sayede
iceride veya digarida yasanacak goklara
karst ekonomilerini koruyarak giivenilirligi
saglamig olurlar (TCMB, 2005).

Bu nedenle ekonomik kirilganlik ¢ok kap-
samli bir kavram olup bu kavrami meydana
getiren bilegenleri tek bir cercevede topla-
mak oldukca giictiir. Bunula beraber daha
acik ve daha genel bir gsekilde ifade edilmek
istenirse kirilganligin = 6zellikle beklenen
veya gozlemlenen digsal soklarin sikligi ve
boyutu, maruz kalinan goklarin niteligi ve
ekonominin goklara veya beklenmedik du-
rumlara tepki verme hiz1 ve kapasitesi olmak
iizere ii¢ durum ile yakindan iligkili oldugu
sOylenebilir. Burada dikkat edilmesi gereken
nokta goklarin etkisinin ne derecede biiyitk
oldugu ve filke ekonomisinin bu sgoklarin
etkisinden kurtulmak igin verdigi tepkinin
zamani ve etkinligidir (Guillaumont, 2008).

3.1 Karilganlik gostergeleri

Ekonomik kirilganlik, incelendigi disip-
line gore bircok farkli anlam kazanabilmekle
beraber, kirilganligin 6l¢iilmesi ve kirilganlik
nedenleri s6z konusu oldugunda ¢aligmalarda
ortak olan baz1 gostergeler kullanilmigtir.
Bunlar genel olarak yiiksek cari agik, yiiksek
enflasyon, igsizlik, yiiksek faiz, diigik ta-
sarruf orani, yiiksek kamu borcu/GSYH
orani, ihracatin ithalat1 kargilama orani gibi
kalemlerdir. Bunlarla beraber, dig piyasa
bagimliligi, ihracatin GSYH’ye orani, ser-
maye akimlarinin toplam yatirimlara orani
gibi gostergeler de kirilganhik gostergeleri
arasinda sayilmigtir (Cordina ve Farrugia,
2005).

ABD merkez bankasi FED ise iilke ekono-
milerinin kirilgan olup olmadiklarimi daha
net ortaya ¢ikarmak adina; cari agik/GSYH,
briit kamu borcu/GSYH, ozel sektor kredi
borcu/GSYH, déviz rezervi/GSYH,
lasyon ve dig borglar/ihracat orammi baz
almigtir (FED, 2014). Ekonomik kirilganlhigin

enf-
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belirlenmesinde kullanilan bir diger unsur
ise bagimsiz kuruluglar tarafindan yapilan
kredi derecelendirmeleridir. Ulkelerin
kredi dereceleri, o ekonomik
kirilganhigi hakkinda bir 6ngérii yapilmasini
saglamaktadir (Kaminsky ve Schmukler,
2002). Diger taraftan CDS (kredi temerriit
takas1) primi de bir kirilganlhk gostergesi
CDS piya-
salarda olan veya olmasi muhtemel olan
kredi risklerinin saptanmasinda kullanilan
bir Ol¢iittiir. CDS; iflas durumu meydana

ulkelerin

olarak dikkate alimmmaktadir.

geldiginde, tahvil veya bonoya sahip olan
kisi veya kurulusun, bunlari nominal deger
iizerinden satigin1 yapmasini saglayan finan-
sal bir aragtir (Kilici, 2017). CDS puaninin
yikselisi veya diigiisti tilkelerin riskli yapilar:
hakkinda yatirimcilara ve kreditorlere bilgi
vermektedir. Dolaysiyla CDS  priminin
yiksek olugu iilkenin kredi temerrit husu-
sunda riskli bir yapiya sahip oldugunu ifade
eden bir kirilganlik gostergesidir.

3.2 Kairilganligr Belirleyen Uluslararast
Kriterler

3.2.1 Maastricht Kriterleri

Maastricht Antlagmasi 7 Subat 1992
yilinda Hollanda’nin Maastricht gehrinde
imzalanmig, 1 Kasim 1993 yilinda yiiriirliige
girmigtir. Bu antlasmada Avrupa Birliginde
ekonomik  ve  parasal  biitlinlesmenin
saglanmasi ic¢in gerekli olan alt yap1
ve agamalar belirtilmig, bu alt yap1 ve
agamalar1 gergeklegtirmek icin
gereken ekonomi ve para politikalariyla
beraber bu politikalarin hayata gecirilmesi
icin yapilmasi1 gereken kurumsal reformlar
diizenlenmistir. Maastricht kriterleri gu
maddelerden olugmaktadir:

izlenmesi

o “Toplulukta istikrar:

bakimindan en

fiyat
iyi
sahip ¢ {ilkenin yillik enflasyon
bir ye
iilkenin enflasyon oram arasindaki

performansa
oranlar1 ortalamas: ile

fark 1,5 puani gegmemelidir.
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o Uye iilkelerin kamu agklarmm
GSYH’ye oram %3’ gegmemelidir.

« Uye devletlerin kamu borclarimm
GSYH’lerine %601
gecmemelidir.

orani

e o Uye iilkelere uygulanan uzun va-
deli faiz oranlari, 12 aylik donem iti-
bariyla, fiyat istikrar1 bakimindan
en iyi performansa sahip tg¢ tlke-
nin faiz oranmm 2 puandan fazla
agmamalidir (Dilekli ve Yesilkaya,
2002)”.

3.2.2 Ekonomik Ozgiirlilk Endeksi

Bir ekonomide 6zel miilkiyetin muhafaza
edilmesinin yaninda soézlesme giivenliginin
saglanmasi, kur rejimlerinin korunmasi,

hakk:
ve boylece bireylerin tercihlerini o6zgiirce

miilkiyet giivenliginin  saglanmasi

gerceklegtirme imkani bulmasi, yiksek
bir
etmektedir. Boyle bir ozgiirlikk ortami ve

bu o6zgirligii koruyan temel kurumlarin

ekonomik o6zgiirlik seviyesini igaret

varliginin giiglendirilmesi, miireffeh bir top-
lumun tesisi anlamina gelirken ayni zamanda
ekonomik biiytimenin gergeklestirilmesi igin
de gerekli kogullardandir. Ancak bu muha-
faza ortaminda bile ekonomik gostergeler
bir¢cok dig faktor tarafindan etkilenmektedir
(Bahtiyar ve Odabag, 2020; de Haan ve
Sturm, 2000).

Ekonomik 6zgiirlitk endeksinin bilegenleri
dikkate alindiginda, ekonomik 0zgiirliigiin
stirdiiriilebilir begeri ve
kalkinmanin temel dayanaklarindan biri
oldugu anlagilmaktadir.
ozgiirliikler, bireylerin isteklerini ve aldiklar
kararlar1 etkin bir gekilde gergeklegtirmek
i¢cin serbest piyasa sisteminin imkanlarindan
faydalanmalarim1 saglayarak,
cesitliligi, etkin kaynak dagilimi ve artan

ekonomik

Artan ekonomik

artan firsat

katma deger ile yenilikg¢iligi birlestiren bir
biiytime dongiisiiniin ingasini temin eder.
Ekonomik o6zgiirliklerin artmas: ile geligen
geffaf ekonomi politikalar:, yatirimcilarin
ihtiya¢ duydugu giiven ortamimi yarata-
rak oOzellikle gelismekte olan ekonomiler
acisindan son derece 6nemli olan yabanci

Yesilgicek € Karabacak

yatirimeilar: iilkeye yatirim yapma konu-
sunda Dolayisiyla
yiiksek bir ekonomik ozgiirliik seviyesi iilke
vatandaglarinin iretkenligini ve refahim da
arttiran bir unsurdur (Miller ve Kim, 2016;
Caetano ve Caleiro, 2009). Diger taraftan,
daha ice kapali regiilasyonlarla
korumaci bir goriiniim sergileyen {ilkeler
bu konuda daha geridedir (Bhagwati, 1999;
Gwartney ve Lawson, 2004).

Ekonomik  6zglirliiklerin  diigiik  oldugu
ilkeler dig faktorlerin etkisine kargi daha

cesaretlendirmektedir.

ve siki

kirilgandir. Zira ¢cogu mali ve ekonomik kri-
zin hiikiimet diizenlemeleri, zayif kurumlar
ve aktivist politika basgarisizliklar1 nedeniyle
ortaya cikmakta ve uzatilmakta oldugunu
savunan goriigler mevcuttur (Bjgrnskov,
2016). Friedman ve Schwartz (1963) ve
Higgs (1997), 1929’daki Biiyiikk Buhranin
tekrarlanan para politikasi bagarisizliklari,
siki  ve dogrudan piyasa diizenlemeleri
ve bireysel firmalarin kontroliinii
politikalar tarafindan derinlestirildigini ve
uzatildigini  savunmaktadirlar. Baker vd.
(2012) ise 2008 krizi sirasmnda diizensiz,
ihtiyari politika miidahalelerinden kaynakla-
nan politika belirsizliginin benzer etkilerini
belgelemektedir. Diger taraftan, Krugman
(2008) esasen 2008 krizinin
deregiilasyon ve liberalizasyon oldugunu
savunurken, Krugman (1999) 1997-98 Asya
krizine iligkin aciklamasinda ise kamusal
kurtarma garantilerinin siirdiiriilemez bir
kredi geniglemesini ve bir ekonomik ba-
loncugu koriikledigini dolayisiyla da krizin
biiyiik o6l¢tide politika basgarisizliklarindan
kaynaklandigin stirmigtiir.  Sonug
olarak kriz 6ncesinde ekonomik olarak daha
Ozgiir olan iilkeler, daha az Ozgiir olan
iilkelere kiyasla onemli oOl¢iide daha kiigiik

iceren

sebebinin

one

krizler yasamakta ve kriz 6ncesi durumlarina
daha kisa stirede dénmektedirler (Bjgrnskov,
2016). Ekonomik kirilganhigin tanimi dikkate
alindiginda, buradan hareketle, ekonomik
ozgiirliiklerin kirilganligy azaltacagini soyle-
mek mimkiindiir.

Ekonomik 6zgiirlitkkleri olgmek i¢in atilan
ilk Enstitiisti’niin

adim olarak Fraser
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Tablo 1: Tirkiye ve kirilgan beglinin Maastricht kriterleri kargilagtirmas: (2017)

Kamu Borcu /

Kamu Agig /

Uzun Vadeli Faiz Enflasyon (TUFE

Ulkeler GSYIH (%) GSYIH Orani %)
Endonezya 28,7 -2,51 6,55 3,81
Gilney Afrika 53,1 -4.4 6,75 5,27
Hindistan 45,1 -3,53 6,3 3,6
Tiirkiye 57,52 2.8 9 11,3
Arjantin 56,6 -6,1 21,5 25,7
Misir 101,2 -10,4 10,5 23,54
Pakistan 67 -5,8 4,04 4,1
Katar 54,4 -6,6 5 0,4
Referans Deger 60 3 0,5 0,4

Kaynak: (SBB, 2008; OECD, 2020b; Trading Economics, 2020b)

her sene hazirladigi raporlar kabul edil-
(Tagar, 2007). 1986 yilinda
caligmalarina baglayan Fraser FEnstitiisii,
diinyaca baz1 de
katilimlariyla stirdiirdiigii konferanslar: eko-

mektedir

inli ekonomistlerin
nomik oOzgiirliiklerin Olclilmesine odaklana-
rak Diinya Ekonomik Ozgiirliigii Endeksiyle
1994 yilinda sonuglandirmigtir (Gwartney,
Lawson, ve Holcombe, 1999).

Tiirkiye'nin Ekonomik Ozgiirliik Endeksi

EFI
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Sekil 1: Tirkiye'nin ekonomik 6zgiirliik endeksi

Kaynak: Fraser Institute

karnesine bakildiginda 2001-2011 yillar
arasinda siralama olarak olmasa da puan
acisindan kaydettigi stirekli yiikselis dikkat
cekmektedir. Tirkiye 2011 yilinda tarihinin
en yiiksek ekonomik 6zgiirlitk endeksi puani
olan 7.08 ile 153 ilke arasinda 70. sirada
yer almig (Acar ve Bilir, 2014) ancak 2011
sonrasinda puan olarak da siralama olarak
2018 rakamlarina gore
Tiirkiye hizh bir diigiisle 162 iilke arasinda
99 siraya yerlegmigtir.

da gerilemistir.
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3.2.3 Iktisadi Hognutsuzluk Endeksi

Ik olarak Amerikali iktisatci Arthur
Okun tarafindan Sefalet Endeksi adiyla
geligtirilmistir. Endeks “igsizlik oraniyla
enflasyon oraninin” toplanmasindan olusan
bir gostergedir. i§sizli§in yiikselmesinin
geliri olmayanlarin sayisini arttirdigi, yiiksek
enflasyonun ise hayat pahaliligin ifade ettigi
ilkesine dayanan goriig, endeksin yiikselmesi
ile sefaletin arttigi, dolayisiyla ekonomide
bozulma ortaya c¢iktig1 ongoriisinden hare-
ket etmektedir. Bir siire sonra Robert Barro
tarafindan formiilize edilen ve Barro Sefalet
Endeksi (Barro Misery Index- BMI) adim
verilen endeks [BMI= (Enflasyon Oram +
Faiz Oram1)- Biiytime Oramni] formiilii ile
hesaplanmaktadir (Isik ve Cetenak Oztiirk,
2018).
Tiirkiye’nin yiksek
enflasyon,

sefalet  endeksinin

olmasimin en biiylik nedeni
faiz ve igsizlik oranlarmin yillar itibariyle
stirekli yiiksek seviyelerde olmasi; bunun
karsiliginda ise biiyiime oraninin bu olumsuz
faktorlerin etkisini bertaraf edecek seviyede
yiitksek  gerceklesememesidir. Katar
kirilgan begli igerisinde en diigiilk puana
sahip olan iilke olarak kirilgan begliden
cikma potansiyeli gostermektedir. Arjan-
tin’in sefalet endeksi puamna bakildiginda
kirilgan iilkeler arasinda en yiiksek puana
sahip iilke
nedeni Arjantin ekonomisindeki iki biiyiik
sorun olan enflasyon ve faiz oranlarinin
agir1  yiksek olmasidir. Yine Guney Af-
rika, fiilkedeki igsizlik oranimin c¢ok yiiksek

ise

konumundadir. Bunun temel
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Tablo 2: Kirilgan besli iilkelerinin iktisadi hognutsuzluk endeksi (2019)

Enflasyon

Ulkeler (TUFE %) Issizlik (%) Faiz Biiytime (%) Sefalet Endeksi
Brezilya 3,74 12,2 6,7 0,5 22,14
Endonezya 3,21 4,38 6,7 5,1 9,19
Giliney Afrika 4,38 27,3 9,05 0,7 40,3
Hindistan 3,44 2,6 6,5 6,1 6,44
Tiirkiye 11,84 11,9 11,6 0,9 34,44
Arjantin 55,44 9,99 48,4 -1,1 114,93
Misir 13,87 11,29 16,10 5,6 35,66
Pakistan 7,34 3,02 14,40 4,7 20,06
Katar -0,3 0,15 3,98 0,5 3,33

Kaynak: (Egilmez, M., 2017; Trading Economics, 2020a; OECD, 2020a)

oranda seyretmesi sebebiyle kirilgan iilkeler
arasinda sefalet endeksi yiiksek olan iilkeler-
den biridir. Misir, Pakistan ve Brezilya da
benzer durumlar yiiziinden sefalet endeksleri
yiiksek olan iilkelerdendir. Ozellikle biiyiime
ve igsizlik performanslarindaki
gelismelerle dikkat c¢eken FEndonezya ve
Hindistan ise 2015 yilinda kirilgan besli

olumlu

kategorisinden c¢ikarilmigtir. Bu tablonun
ortaya koymus oldugu veriler, sefalet en-
deksinin  diigiiriilebilmesi  igin  ncelikle
saglam temelli enflasyonla miicadele politi-
kalarmin {iretilmesini zorunlu kilmaktadir.
Ciunkii Tablo 2 incelendiginde sefalet endek-
sini yiikselten ortak gostergenin enflasyon
oldugu goriillmektedir. Diger taraftan Endo-
nezya ve Hindistan 6rnegindeki gibi yiiksek
biiyiime hizlarini, digiik igsizlik oranlariyla
destekleyebilen, istihdami  arttirict
biiyiimeyi gerceklestiren iilkelerin, diigiik
BMI degerlerini yakaladigi goriilmektedir.
Bununla birlikte Misir 6rneginde oldugu

gibi yiiksek biiylime hizina ragmen yiiksek

yani

igsizlige sahip iilkeler, biiyiime potansiyel-
lerine ragmen yiikksek BMI rakamlarina
mahkiim kalacaktir. Tiirkiye'nin rakamlar:
bu baglamda incelendiginde, cift haneli
enflasyon, cift haneli igsizlik, ¢ift haneli faiz
orani ve %1’ bile bulmayan biiyiime rakami
ile iiretemeyen, istihdam yaratamayan
ve sermaye akimlarina bel baglamig bir
ekonomi goriintiisii  sergileyerek, kirilgan
beglinin siiregen iiyesi olmaya devam edecegi
gorilmektedir.

3.3 Karilgan Begli

Kirillgan begli kavrami Agustos 2013 ta-
rihinde Morgan Stanley tarafindan yiikselen
piyasa ekonomilerinin biiytimelerini finanse
edebilmek igin istikrarli olmayan yabanci
yatirimlara ¢ok fazla bagimh olmasi olarak
tamimlanmigtir. Zira ABD Merkez Bankasi
FED ’in tahvil alimlarini tedrici olarak dur-
duracagi yoniindeki agiklamasinin ardindan,
ulusal para birimleri en ¢ok deger kaybeden
Hindistan, Endonezya,
Tirkiye ve Giiney Afrika olunca bu tlkelerin
dig finansman sorunlar1 kargisinda kirilgan
olduklar1 gergeginden hareketle bu grup-
landirma yapilmigtir (Egilmez, 2017). 2015
yilinda ise Kirilgan Besli iilkeleri arasinda
bulunan Endonezya ve Hindistan ekono-
mik reformlar1 hayata gecirmis olduklarn
gerekcesiyle Morgan Stanley analistleri ta-
rafindan kirilgan besgli listesinden ¢ikarilmig
ve liste revize edilmigtir (Kennedy, 2015).
Kredi derecelendirme kurulugsu olan S&P
ise 2017 yilinda diinya faiz oranlarindaki

iilkeler Brezilya,

artigtan en cok zarar gorecek ekonomileri
mercek altina alarak, kirilgan begliye dahil
S&P’nin
begli
iilkeleri arasinda yerini korumus, listeye Ar-
jantin, Misir, Pakistan ve Katar eklenmigtir
(Yikseler, 2017). Kirilgan besli kavrami
ortaya atilmasindan itibaren bu kategorideki
iilkelerin zaman zaman yer degistirdigini

olacak iilkeleri gilincellemigtir.

siralamasinda  da Tirkiye kirilgan

ve smiflandirmadan ¢iktigini gérmekteyiz.
Tirkiye ise kirilgan begli simiflandirilmasi
yapildigindan bu yana bu kategoriden
cikamayan tek iilke olmugtur.
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Tablo 3: Kirilgan besli iilkelerin temel ekonomik performans gostergeleri (2018)

Sefalet Ekonomik Enflasyon Igsizlik Cari Biiyiime Tasarruf
Kirlgan Besli CDS Endeksi Ozgurlik Oramt (%) Orani Acik / (%) Orani
Ulkeleri Endeksi (%) GSYH (%)
Brezilya 208.500 27.19 51.4 3,89 12,3 0,77 1,2 16,6
Endonezya 141.075 8.12 64.2 3,13 5,34 -3 5,1 34,8
Giiney Afrika  220.130 39.35 63 5,2 26,7 3,5 0,8 14
Hindistan 115.130 6.93 54.5 2,86 3,5 -2,9 7,3 30,5
Mistr 355 26.4 53.4 14,2 11,3 6,1 5,3 6,7
Pakistan 11.1 54.4 7 5,9 -5,8 5,4 10
Trrkiye 356.338 41.5 65.4 20,3 11,6 -3,5 2,6 23,7
Arjantin 758.230 105.6 52.3 27,3 9,1 5,4 1,2 22,2
Katar 83.29 5.8 72.6 3,71 0,1 8,7 2,6 52,8
Kaynak: (Ceicdata, 2020; OECD, 2020c¢; World Bank, 2020)
beklenen  diigigiin  gorilmedigi  dikkat

3.4 Ekonomik Kirilganlik ve Tirkiye
Ekonomisine Yansimalar:

Genel olarak kirilgan ekonomilerin ortak
ozelliklerinin, siirdiiriilebilir is alanlar1 ve
dolayisiyla istihdam yaratilamamasi, yeterli

altyapt  yatirimlari  gergeklegtirilememesi,
kisa vadeli yabanci yatirimlara bagimlilik,
dogrudan yabanci yatirimlarin  {ilkeye
cekilememesi, dogal kaynaklarin uygun

politikalarla yonetilememesi, zayif finansal
sistemler, hukukun tstiinliigiiniin benimse-
nememesi, siki regiilasyonlar, ice kapalilik,
korumacilik ve siyasi istikrarsizlik oldugu
goriilmektedir (IMF Research Department,
2008; Hinds, 2015; F. Bayraktar, 2003; Bha-
gwati, 1999; Gwartney ve Lawson, 2004).
Bahsi gecen faktorlerin etkisiyle ortaya
c¢ikan kirilganhk, {ilkenin temel ekonomik
gostergelerine yansimakta ve tilkeleri krize
stiriiklemektedir.

Dogrudan veya dolayli olarak ekonominin
kirilganhigini  yansitan gostergelerden biri
de ekonomik biiyiimedeki istikrarsizliktir.
Ekonomik olarak biiyiimenin birgok itici
bu
biiyiime saglam temellere dayandirilmazsa
ortaya c¢ikan rakamlarin gergegi goster-
meyecegi bircok analist tarafindan dile
getirilmektedir. Tablo 4’te verilen rakamlara
gore yiiksek biiyiime rakamlarina ulagilmig

glicii mevcut olmakla birlikte eger

ancak bu konuda istikrar saglanamamigtir.
Diger taraftan %8.5 ve %11.1 gibi hizh
igsizlik  oranlarinda

biiylimeye ragmen
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cekmektedir. i§g1'ici'1ne katihm oraninda
meydana gelen diigiigse karsin, gozlemle-
nen siiregen igsizlik biiyiimenin istihdam
yaratamadigim  gostermektedir  (Megik
ve Afsar, 2014). Ekonomik biiyiime ile
kirilganhik arasinda literatiirde kesin bir
iligkinin kanitlanmamasina ragmen; altyapi
geligmeleri,
digsa aciklik, dogal
surlar
iligkilendirilmektedir.
mesi i¢in strdiiriilebilir ig alanlar1 agilip
istihdamin artirilmasi, altyap1 yatirimlarinin
gerceklegtirilerek istikrar saglanmasi,
dogrudan yabanci yatirimlarin  {ilkeye
cekilerek olumlu bir hava yaratilmasi, dogal
kaynaklarin uygun politikalarla yonetilerek
iilke ekonomisine katk: saglanmasi gerekmek-
tedir (Hinds, 2015). Dolayisiyla istihdamsiz
biiytimenin Tiirkiye’de kirilganligin nedenle-

dogrudan yabanci yatirimlar,
kaynaklar gibi
biiytime  kirilganlikla
Kirilganhgin gideril-

un-
uzerinden

rinden biri oldugunu sdylemek miimkiindiir.

Tirkiye ekonomisinde de 24 Ocak 1980
ithal
ikameci politikalar bir kenara birakilmig

tarihinde aliman kararlarla birlikte

ve ihracata yonelik sanayilesme politikasi
benimsenmigtir (Onur, 2005). 1989 yilinda
ise Ekonomide saglam bir makroekonomik
yapl ve istikrar saglamak icin gerekli olan
yvapisal reformlar gerceklestirilmeden finan-
sal liberalizasyona gidilmesi ise ekonominin
kirilganhigini arttirmig ekonomiyi uluslara-
rast konjonktiire bagimli hale getirmigtir
(Ural, 2003; Aydin, 2007). Uluslararas
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Tablo 4: Tirkiye’nin temel ekonomik performans gostergeleri

CDS (ortalama Enflasyon Igsizlik Orani Cari Biiytime Tasarruf
aylik veriler) (TUFE %) % Acik/GSYH Oram Oran1/GSYH

2010 173,5 6,4 11,9 -5,8 8,5 14
2011 247,59 10,45 9,8 -8,9 11,1 14,9
2012 189,02 6,16 9,2 -5,5 4,8 15
2013 204,8 7.4 9,7 -5,9 8,5 14,1
2014 181,3 8,17 10,1 -4,2 5,2 15,8
2015 260,74 8,81 10,3 -3,2 6,1 15,2
2016 237,55 8,53 11,1 -3,1 3,2 24,4
2017 164,48 11,93 10,9 -3,5 7,5 25,5
2018 546,23 20,3 11 -2,6 2,6 23,7
2019 421,27 11,84 13,4 1,2 0,9 25,39
2020 521,94

Kaynak: (OECD, 2020c; World Bank, 2020; TUIK, 2020)

sermaye hareketlerinin yaninda doviz kuru
hareketleri de kirilganhg: arttiran faktorler-
dendir. Tiirkiye’nin ihracata yonelik sanayi
iiretimindeki ithal girdi bagimligi, {iretim
ve rekabet giicli agisindan déviz kuru
hareketlerinin 6nemini ortaya koymaktadir
(Yentiirk, 2003). Zira Tirkiye'de yiiksek
kur oynaklhigi ve doviz kurlarinda agir
degerlenme, ekonomide belirsizlik ve sok
etkisi yaratmakta, ihracati olumsuz etkile-
yerek cari agig1r arttirmaktadir. Bu nedenle
asirt degerli yerli para birimi iilkenin cari
aciginin siirdiiriilebilir olmadigini, dig borg
stokundaki artiglar1 ve uygulanan tutarsiz
makroekonomik politikalar1 igsaret ederken,
ekonomik istikrar1 ve ekonominin biiyiime
etkilemektedir.
Ayrica gergekei olmayan kur seviyelerinin
de ekonomiyi spekiilatif ataklara acik hale
getirdigi ve krizlere neden oldugu bilinen
bir gergektir. 1994, 2000 ve 2001 krizlerinin
oncesinde TL’nin reel olarak agir1 degerli
oldugu goriilmektedir (Gerek ve Karabacak,
2017). Bu donemlerde uygulanan sabit kur
rejimi ve serbest sermaye hareketleriyle
birlikte iilkeye yiiksek miktarda kisa vadeli
sermaye girigsi saglanmig ancak risk ve
belirsizlik ortami hakim oldugunda bu
kaynaklarin {ilkeden ani c¢ikisi ekonomide
makroekonomik gostergeleri alt {ist etmigtir.
Tiirkiye ekonomisinde kronik bir sorun
halini alan enflasyon ise kirilganligin en
biiyiik nedenlerindendir. Saglam bir eko-
nomik performans igin diger gostergelerde

performansini  olumsuz

oldugu gibi enflasyon sorunun da yapisal
reformlarla ¢oziimlenmesi gerekmektedir.
Yiiksek enflasyon sonucunda piyasalarda
yvagsanan dalgalanmalar iktisadi birimlerin
ileride yapacaklar1 tiiketim wve gelirlerini
belirsizlegtirmektedir. sonucunda
ekonomik birimler uzun dénemli s6zlegmeler

Bunun

yapamamakta dolayisiyla yatirimlar azal-
(TCMB, 1999). Ozetleyecek
olursak enflasyon sorunu Tiirkiye ekonomi-

maktadir

sinde, karar alma siireclerinde belirsizlige
neden olarak uzun vadeli yatirimlar: ve ig
glicli piyasasidaki verimliligi olumsuz etki-
lemekte, dig piyasalarda belirsizlikten dolay1
Tirkiye'nin rekabet giiclinii azalmakta ve
toplumda yoksullagsmaya neden olmaktadir.
Tim bunlar birlestiginde
kirilganlik meydana gelmektedir.

ise ekonomik

TUFE
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Sekil 2: Turkiye yillik egﬁasyon oranlar1 2008-2019
(TUFE)

Kaynak: (TUIK, 2020)

Tirkiye’nin enflasyon oranlarina
bakildiginda 2008, 2009 ve 2010 yili ve-
rilerine gore 2008 kiiresel krizinin enflasyon
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iizerinde yukar:1 yonlii bir baski yaratmadig:
gozlemlenmektedir. Ancak bu durum krizin
etkisi ile yurti¢i talepte yagsanan daralmadan
kaynaklanmaktadir. Bununla birlikte 2013
yili sonrasinda siirekli artig egilimine giren
enflasyon, 2018 yilinda %20.30’a ulagmigtir.
2019 yilina gelindiginde enflasyon bir 6nceki
yila gore kontrol altina alinmig olsa da tek
haneli rakamlara diigmemigtir. Bu nedenle
Turkiye’de enflasyonun halen kronik bir
problem oldugu ve ekonominin en 6nemli
kirilganlik sebeplerinden oldugu s6ylenebilir.
Diger taraftan, Tirkiye ekonomisinin ener-
jide disa bagimliligi, ekonomiyi hem enerji
fiyatlarindaki dalgalanmalara hem de doéviz
kurundaki dalgalanmalara kars: hassas hale

getirmektedir.
Enerji fiyatlarindaki dalgalanmalar
Tirkiye’de  enflasyonist  baskilara  yol

acarak ve bireylerin reel gelirlerinde dusiige
neden olarak tiiketim harcamalarini baski
altina alirken, {iretim maliyetlerini artirarak
yurt ici fiyatlar yiikseltmektedir (Altintag,
2013). Diger taraftan enerji fiyatlarindaki
gelismeler nedeniyle artan maliyetler {iretim
seviyesinin de diismesine neden olmaktadir.
Aym ithalat-ihracat dengesini
olumsuz etkileyerek cari agiklara neden olur
ve kirillganlig1 artirict bir etki yapar.

zamanda,

4 Ekonomik Kirilganlik ve Yapisal Re-
formlar

Istikrarli  biiyime  hedefi,
tegviklerini  giiclendirmeye ve
verimliligi artirmaya, stirdiiriilebilir potansi-
yel biiyiime oranini artirmaya ve ekonominin

piyasa
ekonomik

gsoklara kargi direngli olma yetenegini
artirmaya yonelik politikalarla baglantilidir.
Bu politikalar ise piyasa aksakliklarinin
veya tanimlanmig digsalliklarin varliginda
uygun diizenlemeleri siirdiiriitken yerel ve
uluslararasi ticaret ile finansal akimlan
tegvik etmek de dahil olmak iizere, piyasa
giclerinin  ve rekabetin roliini artiran
yapisal reformlarin  geleneksel

(IMF Research Department, 2008).
Temel olarak bu énlemler, saglam ekonomik

modeller ve Schumpeterci yaratici yikim

amacidir
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veya rekabet avantaji gibi kokli kavramlar
inga edilmigtir (Rodrik, 2004).
Yapisal reformlar, bir ekonominin yapisini,
igletmelerin ve insanlarin faaliyet gosterdigi
kurumsal ve diizenleyici ¢erceveyi degistiren
temel oOnlemlerdir.
masini ve biiylime potansiyelini daha dengeli
bir gekilde gerceklestirmesini saglamak
icin tasarlanmaktadirlar. Yapisal reformlar
dikkate alirlar.
Mal ve hizmetlerin verimli ve adil iiretimi-

lizerine

Ekonominin canli ol-

ekonominin arz tarafin

nin oniindeki engelleri agarak iiretkenligi,
yatirimi ve istihdami artirmaya yardimci
olurlar. Ornegin, genel is ortami, daha esnek
igglicii piyasalarini destekleyen diizenleme-
ler, daha basit bir vergi sistemi veya daha
az biirokrasi yoluyla iyilestirilebilir, bu da
sirketlerin i yapmasin ve gelecek igin plan
yapmasii kolaylagtirir. Bu durum ise halk
agisindan daha ucuz (ve daha iyi) trtinler-
den yararlanma ve dolayisiyla diger mal ve
hizmetleri satin alabilmek i¢in kalan gelirin
daha fazla olmasi anlamina gelmektedir.
Ek olarak, kilit endiistrilerde
yeniligi tegvik eden belirli sektorleri hedef
alabilir.
dengeli
kapsayiciik  gibi
katildigr anlamina gelir. Aslinda, egitime
erigimi artiran veya vergi kacakgiligini ve
yolsuzlugu azaltan reformlar, sosyal adaleti
tegvik ederken ekonomik biiytimeyi destek-
lemeye yardimar olacaktir (ECB, 2017). Bu
diizenlemelerin igerigini, ekonominin rekabet
gliciinii ve biiylime potansiyelini artirmak
gibi olugturmaktadir. Yapisal
reformlarin  kapsaminin ¢ok genis olmasi
dolayisiyla hepsine deginmek zor olsa da
0zet olarak su kavramlar dikkat ¢cekmektedir;

reformlar,

Ancak oOnemli olan, biiylimenin
Bu, sosyal adalet ve
faktorlerin  de

olmasidir.
hesaba

unsurlar

. I§ glicli piyasasini daha etkin hale
getirip olasi degisimlere uyarlamak,

« Uriin ve hizmet piyasalarindaki re-
kabeti arttirmak igin uygun po-
litikalar ayrica bu
piyasalardaki ¢aligma kogullarini

geligtirmek,

iyilestirmek ve yeniligi tesvik edici
aksiyonlar almak,
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e Vergi sisteminde diizenlemeler ya-
parak adaleti saglamak,

e Niifus ozellikleri dikkate alinarak
buna uygun politikalar geligtirmek
(European Commission, 2020).

Ekonominin dinamiklerinde yaganan bo-
zukluklarin yapisal reformlarla diizeltilerek
yeniden yapilandirilmas: uzun vadeli faydal
sonuglar kazandirarak kirilganligin etkilerini
azaltir hatta sonlandirir (TCMB, 2016).
Farkli sektorlerdeki firmalar, deregilas-
yonun getirdigi kargilagtirmali avantaj
degisimlerine tepki gosterdiginden, yapisal
reformlarin  kaynaklarin tahsisinde verim-
liligi artirmaya yardimci olduguna dair
kanmitlar da vardir. Ornegin, tiretimde ithal
ara girdilere biiyiik 6lgiide bagimli olan
ticaretin  serbestlegtirilmesine
daha hizh

biiylirken, yatirimlari igin dig finansmana

firmalar,
yonelik reformlar neticesinde

yiksek oranda bagiml olan firmalar, finans
sektoriiniin  serbestlestirilmesine  yonelik
reformlarin faydalarmi gormektedir (IMF
Research Department, 2008).

Kamu agiklarimin dengeli, cari agigin nor-
mal seviyelerde finansal sistemin
de direngli ve dayanikli olmasi hedefini
tagiyan yapisal reformlarin, kirilganhk ve
stirdiiriilebilirlik agisindan etkileri kolaylikla
gorilebilir. Kamu agiklarinin dengeli olmasi,
bor¢lanma ihtiyacimi
bor¢lanma zorluklarinin yol agabilecegi olasi
kirilganliklar: giderir. Diigiik cari acik ise dig
bor¢ stokunu bask: altinda tutarak yurt disi
finansmana olan bagimhiligi smirlandirir.
Finansal sistemin direngli ve dayanikh
olmas ise finansal krizlere kargi kirilganlig
azaltir. Diger yapisal reformlar da biiyiimeye
katkida bulunarak potansiyel

ulagmasini saglarken karlilik ve istihdama

seyri,

azaltarak kamunun

seviyesine

da katkida bulunurlar. Boylelikle temel borg
biiyiikliiklerini azaltarak siirdiiriilebilirligin
saglanmasina katkida bulunurlar (TCMB,
2016).

Yurti¢i finans sektorii reformu sonucunda
gorece liberallegmis yerel finansal sektorlere
sahip ekonomilerin cesitli reel ve finansal
goklara direngle tepki verdigi goriilmektedir.

Yesilgicek € Karabacak

Mali reformlar, c¢esitli mekanizmalarla
- oOgellikle kredi kullamlabilirligindeki
geligsmelerle - anahtar rol oynayarak,

olumsuz ticaret kosullar1 ve dig faiz oram
soklarindan kaynaklanan {iretim maliyet-
lerini azaltma egilimindedir. Daha liberal
finansal sektorlere sahip ekonomilerin reel
soklara karsi daha fazla dayamkli olmasi,
bu tir reformlarin ekonomi capinda reel
ve finansal sektor arasindaki baglantiy:
giiclendirebileceginin  bir kamtidir (IMF
Research Department, 2008).
Egilmez (2019), yapisal reformlarin kap-
goste-
Ornegin

saminin  iilkelere gore farkhiliklar
ifade
isleyisinde
yvan kuvvetler ayrihiginin giiclii temellere

rebilecegini etmektedir.

demokrasinin sorunlar1 olma-
oturtuldugu iilkelerde yapisal reformlarin

ekonomi alaninda agirhk gosterecegini
aktarmaktadir. Ayni dogrultuda ekonomi
dinamiklerinde sorun olmayan fakat geligme
bakimindan geri kalmig tlkelerin ise egitim
reformlarina agirlik verecegini belirtmektedir
(Egilmez, 2019). Goriildiigi tizere iilkeler-
deki zayifliklar ve sorunlu alanlar tespit
edildikten sonra yapisal reformlar bu alan-
larda diizenleme ve iyilegtirme yapilabilmesi
icin uygulanmaktadir. Ulkelerin  hangi
alanlarda kirilganlik gosterdiklerine bagh
olarak yapisal reform paketleri diizenlen-
mekte ve kirilganliklarin oniine gecilmek

istenmektedir.

5 Literatiir Aragtirmasi

Ekonomik kirilganlik ve krizlerle ilgili
genig bir Bu
caligmalarda ekonomik kirilganlhigin 6l¢iilme-

literatiir s6z konusudur.
sine yonelik bircok endeks olugturulmus,
kirilganliga ve dolayisiyla krizlere neden olan
faktorler belirlenmeye cahsilmistir. Ozellikle
2013 yilindan itibaren, en kirilgan beg ekono-
minin gegitli kredi degerlendirme kuruluglar
tarafindan ilan edilmeye baglanmasiyla bu
konudaki literatiir genislemistir. Yapisal re-
formlara yonelik galigmalarin da literatiirde
genig yer buldugunu séylemek miimkiindiir.
Ancak yapisal reformlarin etkilerine yonelik

ampirik caligmalar, metodolojik kisitlar
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nedeniyle, simirli kalmigtir. Agagida Tiirkiye
Ozelinde yapilan c¢aligmalara yonelik bir
literatiir taramasi sunulmusgtur.

Karakurt vd. (2015), Tirkiye ekonomi-
sinin  kirilganlik  sebeplerini  aragtirdig:
caligmalarinda Tiirkiye ekonomisini
Sangay Beglisi ile kiyaslamigtir. Calismada
Thiirkiye’nin kirilganlik sebeplerinin 6zellikle
cari agik ve 0zel sektoriin borclulugunu
gosteren yurtici kredi biiyiimesi oldugu so-
nucunda ulagilirken, Tiirkiye’'nin kiyaslanan
diger {lkelerden kamu ve o6zel sektor
bor¢larindan kaynaklanan kirilganlik konu-
sunda ayrigtigl goriilmigtiir. Akin (2017)
ise Kirilgan Besli igerisindeki Tiirkiye ile
Avrupa’min en kirilgan iilkeri olan Balkan
tilkelerini ¢aligmasinda cari denge/GSYH
orani, doviz rezervi/ GSYH orani, biitge den-
gesi/GSYH orani, kamu borcu/GSYH oram
ile yurti¢i kredi biiylimesi ve kredi/mevduat
Elde
edilen bulgulara gore Yunanistan neredeyse
tiim gostergelerde en kirilgan iilke olarak

goze carpmaktayken, Tirkiye’nin en 6nemli

oranlarimi inceleyerek kiyaslamigtir.

kirilganlik nedeninin ise agik ve déviz rezerv-
lerinden kaynaklandigi sonucuna ulagmigtir.
Kibritgioglu (2001), Turkiye’de 1969-2001
yillar1 arasinda meydana gelen Kkrizleri;
enflasyon krizleri, reel sektor kaynakl krizler
ve doviz krizleri gergevesinde degerlendirerek
bu krizlere neden olan kirilganlhigin 6zellikle
politik istikrarsizlikla iligkili oldugunu vur-
gulamaktadir. Cahgmada, 1970’li yillarda
maruz kalinan petrol goklar:
uygulanan gerek para gerekse maliye po-
litikalarimin tutarhilik baglaminda oldukga
yetersiz oldugu belirtilmektedir. Bu nedenle
dengesinde ciddi problemlerin
ortaya c¢iktigini bundan dolay1 tretimde
keskin bir
hizlandigy vurgulanmaktadir. 1980 sonrasi

sonrasinda

odemeler
diigiis yasanarak enflasyonun

donemde ise Tiirkiye'nin disa acgilmasiyla
beraber hukuksal altyapinin tam olarak
hazirlanmadig1 i¢in “bankerler krizi” c¢iktig
ifade edilmektedir. 1994 krizinin nedeni
olarak da 1984 Haziran ve 1989 Agustos’ta
alinan kararlarin

(finansal olarak diga

acilma, Turkiye vatandaglarina istedikleri
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bankada doviz tevdiat hesaplari agtirma
hakki) sonucunda kamu kesiminde olugan
yiiksek aciklar gosterilmektedir. Bu po-
litikalarin devam etmesi ve i¢ borglarin
stirdiiriilemez hale gelmesi sonucunda Kasim
2000 ve Subat 2001 yillarinda banka ve
doviz kaynakl krizlerin c¢iktig1 sonucuna
ulagilmigtir.

Kibritgioglu (2001) ile benzer sonuglara
ulasan Ozatay ve Sak (2002), oncelikle
1994, 2000 ve 2001 krizlerini ele alirken
ozellikle 2000 ve
tam da IMF ile birlikte yiiriitiilen istikrar
geldigi
sorusunu sormustur. Ozatay ve Sak (2002)
bu yaptig
ekonomide krizlere neden olan kirilganligin

2001 krizlerinin neden

programlari sirasinda meydana

soru kargisinda, analizlerle
esasen bankacilik sektoriiniin kirilganhg ve
déviz kuru politikalarindan kaynaklandig:
cevabina ulagmigtir.

Gerni vd. (2005), Tirkiye ekonomisinde 6zel-
likle 1980 sonrasi gergeklesen liberallegme
déneminin faiz ve doviz kuru baglaminda
kirilganliga yol agtigini, ytiksek faizlerin yerli
paranin suni olarak degerlenmesine sebebiyet
verdigini ve bu degerlenmenin siirdiiriilemez
oldugunu ifade etmektedirler. 1990 son-
rasinda ise yine digsa agilma politikalarinin
sonucu olarak bir¢ok krizin yasandigini ve
finansal liberalizasyon ile kriz arasinda ciddi
bir bagin bulundugunu savunmuglardir.
Ayrica, politikalarin, faiz ve
kur kalemleriyle desteklenmesinin refah
seviyesini yapay bir gekilde artirmasi ve
siyasi istikrarsizliklar sonucunda yiikselen
iilke riskinin krizlerin ortaya ¢ikmasina yol
actig1 ifade edilmektedir.

1980-2002 donemi Tiirkiye ekonomisindeki
krizleri ve istikrar programlarini inceleyen
Firat  (2006),
sebeplerini  ve

genigleyici

ekonomideki kirilganligin

istikrar ~ programlarinda
onlenmesi hedeflenen
ortaya

cercevesinde oOncelikle

kirilganligin
yapisal
Yapisal reformlar
1980 doénemi
24  Ocak kararlarinin

icin
reformlar: koymustur.
incelenmis bu baglamda
degerlendirilmesi
yapilarak bu kararlarin temel amacinin
devletin piyasadaki agirligini azaltarak ozel
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girigimin Oniiniin agilmasi oldugu sonucuna
ulagilmigtir. 1994 krizinin ardindan 5 Nisan
kararlar1 alinmig ve 24 Ocak kararlariyla
sekilde, destegi
kisitlanmasi ve sosyal giivenlik sisteminin
yeniden yapilandirilmasi,
mideki baskinligi azaltilmaya caligilmigtir.
2000 ve 2001 krizlerinde
reformlar bankacilik alaninda gergeklesmis
ve yapisal diizenlemelerin yogun bir gekilde
uygulanarak riskli yapimin diizenlenmesinin
amaclandig: ifade edilmigtir.

Akglic  (2009), Tiirkiye'de
Tiirkiye ekonomisinin kirilganlik nedenlerini

benzer tarimda  devlet
devletin ekono-

ise en Onemli

krizleri ve

inceleyerek ¢oziim Onerileri sunmustur.
Tirkiye’de ekonomisinde sermaye piya-
salarmin  akigkan  olmamasi, ihracatin

dayaniksiz tiiketim mallar1 agirlikli olmasi,
dis borglarin fazlaligi, dig bor¢lar: gevirmek
kaynagimin bulunmamas1 ve
bir gekilde
kirilganligin -~ neden-

igin yeterli
yapisal
uygulanamamasinin

reformlarimin  tutarh

leri oldugunu o6ne strmiigtiir. Tiirkiye’de
gerekli yapisal diizenlemelerin baginda ise
iretimin arttigr seviyede efektif bir talep
olugturulmas: gelmektedir. Bununla beraber
finans sektoriinde ahlaki risk problemine
karsi tedbir alinmasini ve finansal sektoriin
reel sektorii destekleyip spekiilatif yapidan
uzaklagmasinin gerekliligini vurgulamigtir.

Tiirker (2015) ise finansal kirilganligin ne-
denleri tizerinde durmus, 6zellikle kur ve faiz
oynakhiginin kirilganliga neden oldugunu
ifade etmigtir. Kur ve faiz volatilitesine
neden olan faktorleri
ve adimsal oklu regresyon modelleri ile
incelemigtir. Elde edilen sonuglar
kuru volatilitesinin belirleyicilerinin diigiik
biiytime oranlari, 6zkaynak yetersizligi ve
reel ekonomiye yatirim yapilmasi yerine

ise faktor analizi

doviz

diigik riskli spekiilatif yatirimlarin tercih

edilmesi oldugunu gostermektedir. Diger
taraftan faiz volatilitesinin ise sicak para
politikasi, enflasyon ve diigiikk banka karlilig:
tarafindan belirlendigi sonucuna ulagmigtir.
Yemtsov  (2001), ekonomik kirilganhig
hanehalki temelinde 1987-1994 yillarina ait

anket sonuglariyla elde ettigi verilerle ince-
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lemig, Tirkiye'nin geligmekte olan tilkeler
cercevesinde degerlendirildiginde mutlak bir
yoksulluk sorunuyla karsi karsiya olmadigi
sonucuna ulagilmigtir. Tiirkiye’de yoksulluk
riskinin az olmasi iilke ekonomisi agisindan
da kirilganlhiga kargt direngli bir yapinin
varliginin igareti olarak goriilmektedir.

(Rodrik, 2009), Tirkiye ekonomisinde
yasanan krizlerin, kirilgan
yapisindan dolayr meydana geldigini ve
gerekli olan yapisal reformlarin hayata
gecirilmesinde ge¢ kalinmasindan dolay1

ulkenin

giktiginil aktarmaktadir. Tirkiye'nin sadece
i¢ goklara karsi onlem almasinin yeterli
olmadigin1 dig iilkelerde meydana gelen
istikrarsizlik ve goklara kargi da iilkenin po-
litika gelistirmesi gerekliligi vurgulanmigtir.
Kirilganhg: azaltip krizlerden kag¢inmak icin
Tirkiye'nin  yapisal reformlar vasitasiyla

dis borglara dayali biiylime stratejisini

birakmasi gerektigi ve buna uygun bir
maliye politikasinin olugturulmas: gerekliligi
belirtilmektedir.

Cinel (2009), Turkiye ekonomisinin genel
yapisini incelemis ve kirilganliga neden
olan sebepleri biiylime orani, biitge acigi
ve yerel paranin degerindeki dalgalanmalar
olarak Ozetlemigtir. Tirkiye ekonomisinin
ozellikle 24 Ocak 1980 Kararlar: ile disa
acillma politikasinin 1{ilkenin dinamiklerini
etkileyerek kirillganliga ve krizlere neden
oldugu belirtilmigtir. 2000 yili ve sonrasinda
yiiksek enflasyon, cari agigin siirdiiriilemez
yapisi, dig ticaret aciklarimin yiiksekligi,
tasarruf oranmimin yetersiz olusu, blylime-
nin bor¢lanmayla finanse edilmesi Tirk
Lirasinda meydana gelen dalgalanmalar,
yiksek igsizlik oranmi, yiiksek enflasyon
nedeniyle yapi, bankacilik
sektoriindeki bozukluklar kirilganligin ne-

bozulan mali

denleri olarak gosterilmistir.

(2020), Morgan Stanley ana-
tarafindan 2013 yilinda ortaya
atilan ve Tirkiye'nin de iginde yer aldig:

Kuepper
listleri

Kirilgan Begli iilkelerini, biiyiime hedeflerini
gergeklestirmek icin gerekli finansmani giive-
nilir olmayan yabanci yatirimlar araciligiyla
saglayan ve bu yatirimlara olan bagimlilig
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cok fazla artan tlkeleri temsil eden iilkeler
tanimlamigtir. (2017),
Uzerinde en ¢ok mutabik kalinmig kirilgan
beglinin iilkelerinin Brezilya, Hindistan, En-
donezya, Gliney Afrika ve Tirkiye oldugunu
ancak daha sonra bu begli; Tirkiye, Arjan-
tin, Pakistan, Misir, Katar olarak revize
edildigini belirtmistir. Ayrica Kirilgan besgli
olusturulurken; dengenin  GSYH’ye
orani, ulusal rezervler, kisa donem borclar
ve kamu dig bor¢lari, net dig borg, briit dig
finansman gereksinimleri gibi gostergelerin

olarak Kraemer

cari

kullanmildigini ifade etmigtir.

(Akel, 2015), kirilgan begli kavramimmn 2013
yilinda ortaya ¢iktigini belirtmis ve bu kate-
goriye giren {ilkelerin enflasyonun ¢ok yiiksek
olmasi, cari agiklarin fazlahigi, zayif biiyiime
ve sermaye akimlarima bagimlilik gibi 6zellik-
lerinin oldugunu aktarmaktadir. Tiirkiye'nin
de bu gostergelerdeki kirilganhgina igaret
ederek; Brezilya, Hindistan,
ve Giiney Afrika iilkelerinde se¢imlerden
kaynaklanan siyasi istikrarsizligin da bu
iilkelerin kirilgan begli iilkeleri igerisinde
yer almalarina neden olan bir faktér oldugu
belirtilmektedir.

(Ercan, 2005), Tirkiye’de uygulanan ve
uygulanmasi gereken yapisal reformlar: ince-
lemis bu reformlarin sadece ekonomik alanda
kalmamasini hukuksal ve yasal reformlarin
da bu
ayrilmaz bir parcasi oldugunu belirtmigtir.
Yapisal gercgeklegtirilmesinde
rol oynayan uluslararasi kurulusglar ince-
lenmig, DB, OECD ve IMF gibi kuruluslarin
Thiirkiye’'nin yapisal doniigiim siirecinde ¢ok
biiyiik bir payr oldugunu ifade etmigtir.
Turkiye’deki yapisal reformlarin en belirgin
amacinin  diinya kapitalizmine entegre
oldugunu bunun

Endonezya

anlamda ekonomik reformlarin

reformlarin

olunmasi vurgulamig
yolunun da 6zellestirmeler ve piyasalarin de-
rinlestirilmesinden gectigini aktarmigtir. Bu
kapsamda 1980°li yillarda siibvansiyonlarin
ve fiyat kontrollerinin azaltildigini, ticaretin
serbestlestirilerek ihracatin tegvik edildigini
bu reformlar i¢in 1981’de Sermaye Piyasasi
Kanunu ve 3218 sayili Serbest Bolgeler

Kanunu gibi kanunlarin g¢ikarildigini ifade
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etmektedir. Bununla beraber, 1994’te Reka-
betin Korunmasi Hakkinda Kanun, 1999’da
Bankalar Kanunu, 2000’de Organize Sanayi
Bolgeleri Kanunu, 2002'de Kamu Ihale
Kanunu ve Ozel Tiiketim Vergisi Kanunu,
2003’te Sosyal Sigortalar Kanunu gibi bir¢ok
kanunun da yapisal reformlar cergevesinde
gikarldigimi  aktarmaktadir. Sonu¢ olarak
piyvasada gerceklegtirilen reformlarin yaninda
yapilmasi gereken en 6nemli reform hukukun
istiinliigiiniin  saglanmas1 oldugu dikkat
¢cekmektedir.

6 Sonug

Kirlganlhk gosteren ekonomilerin ortak
ozellikleri; ihracatin ve ithalat1 kargilama
oranmin diigiik olmasi, yiiksek enflasyon
ortami ve bu ortami1 daha da koétiilegtiren
yiksek faiz, kamu ve 6zel borg stoklarindaki
artiga bagl olarak Odemeler dengesinde
ortaya cikan sorunlar ve igsizliktir. 2013
yilindan itibaren siirekli olarak Kirilgan
Besli ekonomileri arasinda yer alan Tiirkiye
ekonomisinin en 6nemli kirilganlik nedenleri
ise yiiksek cari agik, yiiksek kur oynakligi
ve yiiksek 6zel sektor borc¢lanmasidir. Diger
taraftan istikrarsiz ve istihdamsiz biiyiime
de ekonominin kirilganliginin bir gostergesi
olarak goze carpmaktadir. Tirkiye eko-
nomisinde yaganan krizler incelendiginde
ise kriz donemleri o©ncesinde yerli para
biriminin agir1 degerli oldugu ve buna bagh
olarak dig rekabet giiciinde ve ihracatta
diigiigler meydana geldigi, cari acigin arttigi
ve yine agir1 degerli TL nedeniyle {ilkeye
bol miktarda sicak para girisi yasandigi
goriilmektedir. Genellikle bu stire¢ tlkeye
giren sicak paranin belirsizlikler ve siyasi
istikrarsizliklar

nedeniyle aniden tlkeyi

terk etmesi sonucunda ekonominin Kkrize

suriiklenmesi ile tamamlanmaktadir.

Tirkiye ekonomisinin kirilganlhiginin
azaltilmas1 i¢in  giicli  sermaye akisi
siirdiiriilebilir  hale getirilmeli ve buna

baglh olarak dogrudan yatirimlar {ilkeye
cekebilmek
cevrelerinin  ve

igin uluslararasi finans

uzmanlarin  olugturdugu
Bu-

normatif kurallara riayet etmelidir.
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nunla beraber {iretim potansiyeli dikkate
aliilarak, gerceklegtirilecek yatirim prog-
ramlarinin
taniyacak sekilde planlanmasi, kilit endiist-
rilerde yeniligi tegvik eden belirli sektorlerin
hedeflenmesi, 6zgiin tretime yonelik ar-ge
yatirimlarina bitgesinden yiiksek oranda
pay ayirmasi ve markalagma siirecinin
gerekmektedir. bagh
olarak ihracat ve ithalat arasindaki derin
farklhiliklarin ortadan kalkmasi cari dengeyi
ve kur hareketlerini de olumlu etkileyecektir.

istihdamin artmasma olanak

Oncelenmesi Buna

Yaganilan ekonomik krizlerden sonra uy-
gulanacak yapisal
siirdiiriilebilir bir kararlilikla uygulandig:

reformlar, bilingli ve

takdirde, kirilgan ekonomilerde gozlemlenen
negatif ekonomik performans gostergeleri,
orta ve uzun vadede pozitife doniismekte,
boylelikle yasanilan ekonomik krizler bu tiir
ekonomiler igin etkisiz veya ¢ok az etkili bir
duruma doniisecektir.
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Today, globalization has gained a different dimension, and with the increase of financial
liberalization, internal economic turmoil has become to affect all economies regardless of
geographical boundaries. This situation causes economies to remain vulnerable to external
shocks and to be dragged into crises. The fact that economies were dragged into crisis due
to internal and external shocks and could not recover in a short time brought the concept
of fragility to the agenda. This study highlights the relationship between the crisis and the
fragility, examines the Turkish economy’s crisis and its fragile structure that led to the crisis,
then assesses the structural reforms needed to improve its resilience.
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Extended Summary

Today, with the increase of globaliza-
tion and financial liberalization, domestic
economic turmoil has become to affect
all economies without any geographical
Due to the
economies resulting from globalization, they

boundaries. integration of
have become more sensitive to external
shocks and more vulnerable to crises. This
situation, therefore, brought the concept of
“fragility” to the agenda.

In 2013, Morgan Stanley introduced the
concept of ”fragile economies” to describe
countries experiencing these problems. And
Turkey has been among the five most vulne-
rable countries within this category. ”Fragile
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?Fragility of the Turkish Economy and Structural
Reforms”.

2 Master’s student, Usak University. (e-mail: tuna-
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Five” countries have changed almost every
year, but Turkey has stayed consistently in
this category. Therefore, the study evaluated
the changes and the crises experienced by
the Turkish economy and demonstrated
the economic dynamics that caused these
crises. While examining the relationship
between fragility and economic crisis, the
study focused on structural reforms needed
for Turkey to be unstuck permanently from
the fragile economies category.

Considering that the Turkish economy’s
progress since 1923, the economy has been
in a restructuring process with the Izmir
Economic Congress decisions and applied
liberal economic policies while keeping the
economy” concept prioritized.
Because the private sector was insufficient,
the implemented
plans in the 1930s. These industrialization
plans were made to reduce imports by enco-

“national

state industrialization
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uraging domestic production. In the 1960s,
the state again intervened in the market
started to implement development
plans. Turkey has entered a restructuring
process of liberalization of the economy in
the 1980s. In this period, the economy’s
opening-up process has accelerated and led
to some problems in the economy. With
the opening-up, imbalances started to occur
in the export-import, the level of debt
increased excessively, and the country faced
many crises one after another.

and

In 1993, due to the contraction in export
and the increase in imports, the current
account deficit increased. In this period,
the government made domestic borrowing
to pay back foreign debts; thus, interest
rates began to rise. So, speculative capital
movements intensified, and the government
paid the domestic debts and financed the
imports with this capital inflow. Besides,
with the local elections’ effect, the economy
suffered severe declines in the Central Bank’s
foreign assets, leading the economy into a
crisis in 1994. After the crisis, the failure to
implement the structural reforms during the
90s increased economy’s fragility, and the
2000 and 2001 crises were experienced due
to these fragilities.

After 1999, Turkey has
currency-based  stabilization
These programs led to the overvaluation of
TL, which created devaluation expectations.
Therefore, capital outflows accelerated; thus,
TL’s value decreased, and the interest rate
increased. In the 2000s, demand for foreign
currency increased, and fiscal indiscipline
broke confidence in the economic environ-
ment. Overnight interest rate rose sharply,
so the risk premiums increased, and the

implemented
programs.

ratio of short-term external debt to reserves
rose to 145% in December 2000. The current
account deficit/GDP ratio rose, amount
of 4.8 billion USD portfolio investment
left the country. As a result, particularly
structural defects and lack of capital in the
banking sector have led Turkey into a crisis.
During this period, the overnight interest

Yesilgicek € Karabacak

rate reached four-digit numbers, the Central
Bank reserves started to dissolve rapidly,
and as a result, the CBRT announced the
floating exchange rate after the crisis that
occurred on February 21, 2001.

After these crises, a stability program that
consists of structural reforms has been
applied. With these structural reforms,
significant developments have been made
in the current account balance and foreign
trade. However, in 2008, under the global
crisis, CPI in Turkey rose to %10.1 from
8.4% in 2007. Moreover, on an annual basis,
unemployment jumped to %16.1 in the first
quarter of 2009 with the %4.2 increase,
and the economy contracted 4.7% at the
end of the year. In 2009, to reduce the
crisis’s impact, some structural reforms
were implemented, including liquidity and
tax supports, and various aid and financial
supports
exports.
In general, the typical characteristics of
fragile economies are the inability to build
sustainable business areas, and therefore
inability to create employment, insufficient

to encourage production and

infrastructure investments, dependency on
short-term foreign investments, failure to
attract foreign direct investments,
pability to manage natural resources with
appropriate policies, weak financial systems,
failure to adopt the rule of law, strict
regulations, protectionism, and political
instability. The fragility emerging with
the effect of the factors mentioned above
is reflected in the country’s fundamental
economic indicators and drags countries into
crisis.

One of the indicators that directly or
indirectly reflect the economy’s fragility is

inca-

unstable economic growth. Many analysts
have stated that if this growth is not based
on solid foundations, the resulting numbers
will not show the truth. Turkey has achieved
high growth rates in periods but has not
achieved stability. Despite the rapid growth
and decrease in the labor force participation
rate, the expected decline in unemployment
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rates has not been observed, indicating that
growth cannot create employment in Turkey.
In 1989, financial liberalization without the
necessary structural reforms increased the
fragility and made the economy dependent
on international conjuncture. Despite its
dependency on imported inputs in industrial
products, Turkey’s orientation towards
industrial production for export, resulting
from efforts to open up, and increasing
uncertainty resulting from high exchange
rate volatility and the TL’s overvaluation
negatively affected exports and increased
the current account deficit.

The unrealistic exchange rate levels gene-
rated by the fixed exchange rate policy,
made the economy vulnerable to speculative
attacks, and caused crises in 1994, 2000,
and 2001. On the other hand, the inflation
problem became chronic in the ’80s and’
90s in the Turkish economy, have negatively
affected the labor market and long-term
investments by causing uncertainty.

In this context, to reduce the Turkish
economy’s vulnerability, capital inflows’ sus-
tainability should be ensured in compliance
with the international financial authorities
and experts’ normative rules. Moreover,
the investment programs should be planned
to increase employment by considering the
country’s production potential. It is also
necessary to target specific sectors that en-
courage innovation in critical industries, give
a high share of the public budget to R&D
investments, and prioritize the branding pro-
cess. Accordingly, removing the significant
differences between exports and imports will
positively affect the current account balance
and exchange rate movements. Suppose
the planned structural reforms after the
economic crises can be implemented with a
conscious and sustainable determination. In
that case, the observed negative economic
performance indicators will turn positive
in the medium and long term. Thus the
impact of the economic crises experienced
will decrease in such economies.
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