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Nevada Universitesi ile
Uluslararasi is birligi yolunda ilk
adimlar atilda

2023 yilinin besinci EPAM biiltenine hos
geldiniz.  Biiltenimizin  ilk  bdliimiinii
tiniversitemizle is  birligi  anlagsmasi
imzalayan Amerika Birlesik Devletleri
Nevada
konuklarimiz1 agirladigimiz ziyarete ayirdik.
7 Temmuz’da Nevada Universitesi, Ozmen
Girisimcilik Merkezi Direktorii Prof. Dr.
Mehmet Serkan Tosun ile ayni {iniversitenin

Isletme Béliimii Dekan Yardimcis1 Jasmine

Universitesi’nden gelen

Stenley {iniversitemizi ve Bilisim Vadisi’nde
bulunan ISU Girisimcilik, Kulucka ve Ar-Ge
merkezimizi ziyaret ettiler. Ziyaret sirasinda
oniimiizdeki ~ donemlerde is  birligi
yapilabilecek konular {izerinde duruldu. Bu
konular arasinda girisimcilik ve inovasyon
konular1 6n plana ¢ikti.

Biiltenimizin ikinci boliimiinde Ekonomi
boliimii Arastirma gorevlisi Burak Buyun’un
“Tedrici Para Politikas1 ve Enflasyon”
konulu makalesi yer aliyor. Gilinlimiizde
bircok tartismanin ana konusu olan para
politikalar1 ve enflasyon konulu bu yazinin
ilginizi ¢ekecegini diisiliniiyoruz.

Biiltenimizin son bdliimiine ise Istinye
Universitesi Ekonomi Boliimii dgrencileri ve
“Degisen Yerel ve Global Konjonktiirel
Kosullarda Tiirkiye’nin Ekonomik ve Siyasi
Politikalar1 Ongériisii” konulu makaleleriyle
katkida bulundular. Ekonomi bolimii
ogrencilerimiz Dilara Giindogdu, Ibrahim
Sav, Nisanur Bektas ve Zehra Giil Aslan’a
emekleri i¢in tesekkiir ediyor, hepinize iyi
okumalar diliyoruz.
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7 Temmuz’da Nevada Universitesi, Ozmen Girisimcilik Merkezi Direktorii Prof. Dr.
Mehmet Serkan Tosun ile Isletme boliimii Dekan Yardimcisi Jasmine Stenley
{iniversitemizi ziyaret ederek Rektoriimiiz Prof. Dr. Erkan Ibis ile Rektor
yardimcilarimiz Prof. Dr. Hatice Giilen, Prof. Dr. Peyami Celikcan ve EPAM Miidiirii
Dog. Dr. Ayfer Ustabas ile oniimiizdeki donemlerde yapilacak projeler hakkinda
goriistiiler.

Prof. Dr. Mehmet Serkan Tosun ve Dr. Jasmine Stenley ayni zamanda Bilisim Vadisi
Istanbul Yerleskesinde yer alan ISU Girisimcilik, Kulugka ve Ar-Ge Merkezini

de ziyaret ettiler ve ISU Girisimcilik ve Kulugka Merkezi Miidiirii Talha

Uzun ile Bilisim Vadisi Istanbul Sube Miidiiri Ahmet Gokge’den Bilisim Vadisi’nin
faaliyetleri konusunda bilgi aldilar.



Tedrici Para Politikas1 ve Enflasyon

Secimlerden sonra goreve gelen yeni para politikasi yonetimi, daha dnce yiizde 8,5 olan politika faizini ilk toplantida yiizde
15’e daha sonra 20.07.2023 tarihindeki ikinci toplant1 ile ylizde 17,5’e ¢ikardi. Bunun yani sira, toplantida kademeli faiz
artisina devam edilecegine ve enflasyonla miicadelenin siirdiiriilecegine vurgu yapildi. Ek olarak, yeni ekonomi yonetimi
goreve basladigi tarihten bu yana rasyonel politikalara doniilmesi gerektiginin altini ¢izdi ve bunun i¢in bankalara getirilen
regiilasyonlarin kademeli bir sekilde gevsetilmesi, doviz kurunun kademeli bir sekilde serbest birakilmasi gibi bir dizi
uygulama gerceklestirdi.

Atilan ilk adimlara ve agiklamalara bakildiginda Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin (TCMB) para politikasini tedrici
bir sekilde tasarladigi goriilmektedir. Tedrici para politikasini bir 6rnekle kisaca agiklayabiliriz. Bir ekonomide enflasyon
oran1 ylizde 40 ve politika faizi ylizde15 olsun. Burada enflasyon hedefleme stratejisi izleyen merkez bankasinin dniinde iki
temel yol bulunmaktadir. Birincisi faizi birden yiizde 15’ten yiizde 40’1n iizerine ¢ikarmaktir. Ikincisi ise etkili bir iletisim ve
taahhiit ile beklentileri yonetip faiz oranini kademeli bir sekilde yilizde 40’1n iizerine ¢ikarmaktir. Her iki politikanin da
birbirlerine kars1 avantaj ve dezavantajlar1 olduguna yonelik teorik tartismay1 bir kenara birakip para politikasinin tedrici bir
sekilde tasarlanmasini ele alalim.

Tedrici politika tercihinin temel sebebi, dezenflasyonun maliyetlerini en aza indirmektir. Politika faizlerinin birden
yiikselmesi kredilerin ani bir sekilde kesilmesine ve toplam talebin daralmasina sebep olabilmektedir. Ote yandan finansman
maliyetlerin hizli bir sekilde artmasi, finansal istikrar1 da tehlikeye sokabilir. Bununla birlikte tedrici bir para politikasi
uygulamanin kilit roliinii beklenti yonetimi oynamaktadir. Eger merkez bankasi uzun dénemli enflasyon patikasini ve buna
ulagmak icin basaracagi ara hedefleri ekonomik birimlere inandirmissa dezenflasyonun maliyetini en aza indirerek ekonomiyi
hedefledigi enflasyon seviyesine getirebilir. Kisacasi, merkez bankasinin enflasyonu hedefledigi seviyeye getirebilmesinin
arkasinda piyasa faizlerine etki edebilme performansi yatmaktadir. Eger piyasa faizleri merkez bankasinin piyasay1 fonladigi
faizlere yakin bir seviyede olusuyorsa merkez bankasi piyasa ile dogru bir iletisim kurmus demektedir.

Asagidaki grafikte merkez bankasinin bankalar1 fonladigi faizin ortalamasi olan Agirlikli Ortalama Fonlama Maliyeti
(AOFM) ve iki onemli piyasa faizi olan kredi (tliketici) ve mevduat (3 aya kadar vadeli TL {izerinden agilan mevduatlara
verilen agirlikli ortalama faiz orani) faizlerinin etkilesimi yer almaktadir.
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Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi, Erisim Tarihi: 19.07.2023

Grafigin son donemlerine bakildiginda merkez bankasi faizinin mevduat faizlerine yakinlastigi goriilmektedir. Ancak son faiz
artis1 ile bile kredi faizlerinin merkez bankasi faizlerinden uzak kaldigi1 goriilmektedir. Mevduatlar, bankalarin yiikiimliiliik
kismini olusturmakta ve bankalarin merkez bankasindan ¢ok daha fazla bir faizi mudilerine sunmasi i¢in biiyiik bir likidite
problemi yasamalarini gerektirmektedir. Dolayistyla, merkez bankasi faizi ile mevduat faizinin yakinlagsmasi biraz daha kolay
goriinmektedir. Krediler ise bankalarin varlik kismini olusturmakta ve bankalarin kredi verme davranislarinda enflasyon
beklentileri kilit rol oynamaktadir. Yiizde 40 enflasyon olan bir ekonomide merkez bankasindan yiizde 15’le fon toplayan
banka, eger bir yil sonraki enflasyonun yiizde 40’1n altinda olacagini dngoriirse kredi vermek o banka i¢in avantajli olmaya
baslar. Likiditenin bol reel faizin negatif oldugu bir ortamda bankalar uzun dénemli ve ¢esitli risklere sahip kredileri
kullandirmaktan kacinip daha risksiz varlik tercih etmeye baslarlar. Sonug¢ olarak merkez bankasinin kredi faizlerine etki
edebilme giiclinii artirmas1 i¢gin enflasyonun diisecegine piyasalar1 ikna etmesi gerekmektedir.

Bu durumda tedrici para politikasi ile merkez bankasi faizinin, enflasyon beklentilerini kontrol altina almadan, kredi faizleri
tizerinde ilk etapta etkili oldugunu soylemek oldukca gii¢ goriinmekte. Enflasyon beklentilerini kontrol altina almanin yolu
ise, merkez bankasinin taahhiit ettigi fiyatlardan ayrisan piyasay1 keskin faiz artisi ile cezalandirmaktan gegiyor. Ancak tabi
ki burada da birtakim kisitlar mevcut. Yeni ekonomi yonetiminin isi olduk¢a zor ve karmagsik. Hem fiyat istikrar1 hem de
finansal istikrar1 zor baslangi¢ kosullar1 altinda saglamak gibi bir misyon iistlenmis durumda. Ekonominin nasil bir dengede
olusacagini hep birlikte gorecegiz.

Burak Buyun, ISU Ekonomi Béliimii Ars. Gor.

Kaynakga:
TCMB, Elektronik Veri Dagitim Sistemi, https://evds2.tcmb.gov.tr/. (Erisim Tarihi: 19.07.2023).
Unsal, E. M. (2017). Makro iktisat (11. Bask1). Ankara: Murat Yayinlar:.



Degisen Yerel ve Global Konjonktiirel Kosullarda Tiirkiye’nin

Ekonomik ve Siyasi Politikalar1 Ongoriisii

Iktisat bilimine uzun siiredir tartisma konusu olan konjonktiir kavramimin bir¢cok tanimi mevcuttur. En agik anlatimiyla
konjonktiir; bir iilkenin ekonomik hayatinin yiikselme ve algalma yoniinde gosterdigi inisli, ¢ikish ve dalgali hareketlerinin
biitlinii olarak tanimlanir. Ekonomi hakkinda yorum yapilirken ¢ok kez karsilagilan konjonktiir kelimesi bize ekonominin
iyilesme ve koétiilesme durumunda gegirdigi degisikliklerin tiimiinii gosterir. En kisa haliyle; ekonomide goriilen biiyiime ve
daralma donemlerinin doniisiimlii olarak yasanmasini ifade eder. Bu biiylime ve daralma donemlerini biraz daha detayl
inceleyecek olursak, ekonomide konjonktiir donemi; tepe, daralma, dip ve genisleme olarak dort asamadan olugmaktadir.
Diger bir deyisle bu dalgalanmalar; canlanma, yiikselme, buhran ve durgunluk asamalarindan meydana gelmektedir. Uretim,
gelir, istthdam, yatirim ve para hacmi gibi iktisadi gostergeler konjonktiir dalgalanmalarimi etkiler. Bu dalgalanmalar hem
yerel hem de global ¢apta etkisini gosterebilir.

Politika konjonktiir teorileri, iktidarlarin ya yeniden se¢ilme olasiliklarini artirmak ya da kendilerini destekleyen ve temsil
ettikleri segmen grubunun ekonomik c¢ikarlarini géz oniinde bulundurarak ekonomi iizerinde sistematik bir etkiye sahip
olmalar1 sonucunda meydana gelen dalgalanmalar olarak tanimlanabilir. Giiniimiizde, politik ve ekonomik agidan
incelendiginde, hiikiimetlerin ekonomik iligkilerde 6nemli bir role sahip olduklar1 ve segmenlerin hiikiimetleri ekonominin
gidisatindan sorumlu tutma egiliminde olduklar1 goriilmektedir. Ayrica, bir iilkenin ekonomisi ile yonetim sekli arasinda
onemli bir iligki bulunmaktadir. Ekonomik geligsmeler, politik faktorlere baglidir ve ekonomik faktorler biiyiik 6lgiide politik
kararlardan etkilenmektedir. Bu tip gelismeler, politika ile ekonomik sistem arasindaki baglantiy1 analiz etmeyi 6nemli hale
getirmistir. Bu tip analizleri daha 1yi yapmak ve yorumlamak i¢in en iyi zamanin se¢im donemleri oldugu belirtilmektedir.
Secim ekonomisi kavrami da bu analizlerin en 6nemli unsuru olarak ortaya ¢cikmaktadir.

Demokratik toplumlarin devlet biitceleri gerek se¢im gerek saglik ve giivenlik gibi nedenlerle son yillarda yasanan gelismeler
dogrultusunda hizl bir genisleme trendine girmistir. Ulkeden iilkeye degismekle birlikte, bu iilkelerin toplam milli gelirlerinin
yaklasik yarisinin devlet biitcelerine aktarildig: goriilmektedir. Bu durum, iktisadi yasamin siyasetten etkilenmesi sonucunu
da beraberinde getirmistir. Bu baglamda, devletin yiikiimliiliikleri ve yetenekleri de dogru orantili olarak genislemektedir.
Liberal ekonomide, piyasa giicleri tarafindan ve piyasa kosullarina gore yonetilmesi dngdriilen ekonomik yapi, siyasilerin oy
artis tahminlerine gore aldiklart siyasi kararlarla yonetildiginde ekonomik istikrarin ve giivenin de bu kararlardan etkilendigi
goriilmektedir. Literatiire gore, “firsat¢1” ve “partizan” rejimlere gore siyasi dongii teorileri iki alt kategoriye ayrilmaktadir.
Firsatct siyasi dongii teorilerine gore, politikacilar benzer ideolojileri paylasirlar ve tek bir amaclar1 vardir: bir kez daha
secimleri kazanmak. Philips egrisi analizine dayanan geleneksel politik konjonktiir teorileri, Keynesyen bir karakter igerir.
Bu teoriler, iktidar partilerinin se¢imlerden 6nce oy toplamlarmi artirmak i¢in genislemeci politikalar izleyeceklerine ve
bunun da belirli bir derecede igsizlik ve enflasyona yol agacagina inanmaktadirlar. Ornegin; iktidar partileri, se¢im
donemlerinde yeniden kazanma sanslarini artirmak i¢in se¢imlerden 6nce ekonomide hizli biiylime ve diisiik issizlik orani
saglamak amaciyla toplam talebi artirici politikalar izlerlerken, secimlerden sonra ise genisletici politika sonucu ortaya ¢ikan
enflasyonist baskilar1 gideren daraltici politikalar uygulamaktadirlar. Iktidarlar tarafindan yaratilan bu séz konusu
midahaleler, secim donemlerinde politik konjonktiir dalgalanmalarina sebep olmaktadirlar. Politik konjonktiirel
dalgalanmalar teorisi bu durumun altinda yatan asil sorunun politikacilarin se¢im zamani genisletici maliye politikalar
uygulayarak se¢menleri yaniltmasit ve siire¢ icinde artan biitce agiklarinin ekonomiyi krize siiriiklemesi oldugunu
savunmaktadir.

Tiirkiye’ nin se¢cim dncesinde izledigi politikalar diger iilkelerde oldugu gibi; hem likidite miktar1 artirilmasi hem de likidite
maliyetinin azaltilmasi1 gibi para politikas1 6nlemleri seklinde olmustur. Bu 6nlemlerin yetersiz kalmasi1 sonucunda maliye
politikas1 6nlemleri devreye sokulmustur. Devreye sokulan bu politikalarin ana sebebi, kapasite kullanim oranlarini artirmak
ve issizlik oranlarini azaltmaktir. Maliye politikasi cergevesinde aliman Onlemlerinin biiyiik bolimii vergi politikasi
onlemlerinden olusmaktadir. Bunun baslica nedeni vergi gelirlerindeki diisme nedeniyle kaynak sikintisinin bas
gostermesidir. Kaynak sikintisini agmak igin reel sektore yonelik tesvikler gerceklestirilmistir. Bu tesvikler kamu
harcamasindan ziyade vergi ve prim indirimi olarak uygulanmistir. Vergi indirimlerinin biiytlik bir kism1 dolayli vergilerde
(OTV, KDV) gerceklesmistir. Yapilan bu vergi indirimlerinden en ¢ok yarar saglayan sektorler otomotiv, beyaz esya, insaat
sektorlii ve mobilya olmustur. Yapilan vergi indirimleri sonucunda satis ve/veya liretimi artirict etkiler yaratmistir. Bunun
gerceklesmesindeki en biiylik etken, vergi indirimlerinin nihai tiiketiciyi hedef alacak sekilde uygulanmasidir. Biitiin bu
durumlar 15181nda, iilkeler ekonomik krizlerle karsilastiklarinda kamu maliyesi ne kadar giiclii ise krizlere kars1 uyguladigi
politikalarin basar1 sans1 da o dl¢giide artacak demektir.

Bu bilgiler ve arastirmalar 15181nda iilkemizde gelecekte uygulanmasi muhtemel ekonomik ve siyasi politikalar su sekilde
tahmin edilebilir;

Ekonomik Politikalar:
Tiirkiye'nin ekonomik politikalari, biiylime ve istikrar odakli olmaya devam edecektir. Yerel ekonomik kosullar, enflasyon,
igsizlik oranlar1 ve biitge acig1 gibi faktorler, politikalarin belirlenmesinde 6nemli rol oynayacaktir. Merkez Bankasi,

enflasyonu kontrol altinda tutmak ve fiyat istikrarin1 saglamak icin siki para politikalari izleyecektir.

Ihracata Dayali Biiyiime: Tiirkiye, dis ticaretin canlandirilmasi ve ihracatin artirilmasi gibi ekonomik politikalara
odaklanabilir. Yeni pazarlara erisim i¢in ticaret anlagsmalar1 ve serbest ticaret bolgeleri gibi girisimler tesvik edilebilir.



Yatirim Ortaminin lyilestirilmesi: Yabanci dogrudan yatirimlari gekmek ve yerli yatirnmeilar tesvik etmek amaciyla is yapma
kolaylig1 saglayan reformlar yapilabilir. Biirokrasinin azaltilmasi, hukukun istiinliigiiniin giiclendirilmesi ve seffafligin
artirtlmasi gibi 6nlemler alinabilir.

Enflasyon Kontrolii: Enflasyonla miicadele i¢in para politikasi sikilastirilabilir. Merkez Bankasi, fiyat istikrarini saglamak ve
enflasyonu diisiirmek amaciyla faiz oranlarimi yiikseltebilir. Bu politika, yabanci yatirimcilar ve piyasalar i¢in giiven
olusturabilir.

Siyasi Politikalar:

Siyasi istikrarin saglanmasi ve giiclii kurumlar aracilifiyla yonetimin gilivence altina alinmasi, politikalarin temel
hedeflerinden biri olacaktir. Ayrica, Tiirkiye'nin uluslararasi iliskilerde daha isbirlik¢i bir tutum benimsemesi ve diplomasiye
daha fazla 6nem vermesi beklenmektedir.

Bolgesel iliskilerin Yonetimi: Tiirkiye, bolgesel ve uluslararasi gii¢ dengeleri goz oniinde bulundurarak dis politikasini
sekillendirebilir. Suriye, Irak, Yunanistan ve Kibris gibi komsu {ilkelerle iligkilerin normallestirilmesi veya gelistirilmesi
hedeflenebilir.

I¢ Siyasi Dengeler: Tiirkiye, i siyasi dengeleri ve toplumun taleplerini géz niinde bulundurarak politikalarmi belirleyebilir.
Demokratiklesme, insan haklari, ifade 6zgiirliigii ve yargi bagimsizligi gibi konularda reformlar yapilabilir.

Giivenlik ve Terdrle Miicadele: Tiirkiye, i¢ ve dis giivenlik tehditlerine kars1 miicadelede aktif olabilir. Terdrle miicadelede
uluslararasi is birligini giiglendirerek istikrar1 saglamaya caligabilir.

Dilara Giindogdu, ISU Ekonomi Béliimii 63rencisi
Ibrahim Sav, ISU Ekonomi Béliimii 6grencisi
Nisanur Bektas, ISU Ekonomi Béliimii 6grencisi

Zehra Giil Aslan, iISU Ekonomi Béliimii 6grencisi

Kaynakca:

Bayhan, A., (2019) Konjonktiir Hakkinda Bilgiler: Nedir? Konjonktiirel Dalgalanma ve Yaklagimlar. (Erisim Tarihi:
16.07.2023).

Egilmez, M., Hazine, (2016), Finans Diinyas1 Yaynlari.
Eryilmaz, F., (2014), Politik Konjonktiir Teorileri Isiginda Tiirk Iktisat Politika Ciktilarinin Analizi.
Ozgelik, O. ve Babayigit Sunay E. (2018), Konjonktiirel Dalgalanmalarin Tarihsel Gelisimi.

Sezgin, S., Politika ve Ekonomi Iliskisinde Teorik Yaklasimlar, (2005), Yonetim ve Ekonomi Arastirmalar1 Dergisi. Cilt: 3,
Say1:4, 133-156, https://dergipark.org.tr/tr/pub/yead/issue/21827/234621.

Tabar, C. & Tokathioglu, M. (2018). Kiiresel Ekonomik Kriz Doneminde Tiirkiye'de Uygulanan Vergi Politikalarinin
Degerlendirilmesi. International Journal of Public Finance, 3 (1), 27-46 . DOI: 10.30927/1jpf.364430



