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ISIK UNiVERSITESI

Serhat Kologlugil: Diinyada degisimin dinamikleri giderek hizlaniyor farkli alanlarda, sosyal
alanda, iktisat alaninda da oOyle, siyasi alaninda da oyle ve sanirim giderek daha fazla biitiin bu
gozlemledigimiz olaylar1 anlamlandiracak yapilara ihtiya¢ duyuyoruz. Hem Tiirkiye icin bunu
soyleyebilirim hem de diinya icin de bunu soyleyebilirim. Dolayisiyla iiniversitelerin yaptiklar:
akademik calismalarin yaninda bu tarz daha giincel siirecleri anlamlandirabilecegimiz tartismalarin
yapilmasini da ¢cok degerli oldugunu diisiiniiyorum acikcasi her disiplin icin bu boyle iktisat icin de
oyle elbette ki. Buglinkii toplantinin da bu agidan ¢ok faydal ve ¢ok keyifli gececegini diistintiyorum.
Tekrardan ¢ok tesekkiirler. Erhan Hocam hos geldiniz tekrardan, umarim keyifli, faydali bir seminer
olur. Ben sozii size hemen birakmak isterim.

Erhan Aslanoglu: Sayin Hocam, cok tesekkiir ediyorum. Oncelikle sizlere, fakiilteye, boliime, Ash
Hoca'ma da organizasyon icin ayrica, davetiniz icin cok cok tesekkiirler. Oncelikle gecen hafta yani
bir hafta gecikmeli yapabildik ¢ok oziir diliyorum. Elimde olmayan nedenlerle boyle bir rica da
bulundum, sag olun, bu konuda anlayisimiz icin tesekkiir ediyorum tekrar. Simdi ben kisaca bir
sunum yapmaya calisacagim. Aslinda genel olarak ilgilendigim hani makro ekonomi ve bunun
altinda Tiirkiye diinya ekonomisi tarafiyla da biraz daha fazla da ilgilenmeye c¢alisiyorum. Giincel
konularla ilgili ama o6zellikle yani ontimiizdeki doneme iliskin yasadiklarimizdan ne tiir degisimler
cikabilir? Bu iktisat literatiiriinde, iktisadi diisiincede neleri degistirebilir gibi? Biraz o taraflar
acmaya calisan hem Tiirkiye hem diinya acisindan bir degerlendirme yapmaya calisacagim.
Diinyada 6zellikle degisim dinamikleri Tiirkiye’de de mevcut politikalar yani orada biraz gilincele de
dokunarak ve ne yapmali, ne yapilabilir bu yapisal degisim, doniisiimden kendi anladigimi kisaca
paylasmaya calisacagim. Eminim hani sizlerin de katkilariniz soru, yorum memnuniyetle onlar1 da
cevaplamaya calisirim. Ben simdi izninizle hemen sunumu tekrar paylasayim. Biraz 6nce bir deneme
yaptik, tam sayfaya getirmekte bir sorun yasadik, ama umarim su anda izlenebilir bir durumda sey
yapabiliriz. Ilerliyoruz ben bir daha soracagim ama Asli Hocam slaytlar1 degistiriyorum herhalde
izlenebiliyor?

Ashi Sen Tasbasi: Tamam, her sey yolunda gayet net goriiyoruz.

Erhan Aslanoglu: Peki, simdi aslinda biraz soyle bir giincel bir girisle baslamak istiyorum. Ana
bashgimiz Tiirkiye ve diinyadaki gelismeler ve bundan sonrasim1 konusmak olarak belirledik. Zaten
hepimiz de izliyoruz diinyada bugiin giindemde en sicak giindemde maalesef bir savas konusuyoruz.
Sicak hem de bir savasi1 konusuyoruz ne yazik ki! Bununla alakali olarak zaten uzun siiredir devam
eden diinyada da bizde zaten fazlasiyla var, ama diinyada da uzun yillar sonra ortaya ¢ikan yiiksek
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enflasyonun en onemli iki nedeni enerji ve gida fiyatlarindaki artis1 devam ettirecek bir gelismeyle
kars1 karsiyay1z. Hepimiz de izliyoruz iste diinyadaki tahil, bugday tiretiminin %30™unu karsilayan
iki iilke Ukrayna ve Rusya bu anlamda sicak bir savas ortaminda. Yine Avrupa’nin dogal gazinin
%60’1n1, petroliin %40’ 1n1 saglayan Rusya’nin bunu kisma ihtimali ve kesinti ihtimali diinyanin 2.
biiyiik ekonomisini etkileme ihtimaliyle karsi karsiyayiz. Enflasyon zaten diinyada uzun yillar sonra
konusulan bir konu. Ashnda ben bu tiir seminerler veya konularda tabii son 2 yildir covid bir
numarali faktor diyorduk, ama gittikce asagiya dogru gidiyor. Umarim o da artik pandeminden
endemiye doniisecegi bir evreye dogru gidiyor. Umarim yanilmiyoruzdur yeni bir siirprizle
karsilasmayiz. Simdi bir de aslinda boyle hani ekonomide biz balonlardan, varlik balonlarindan so6z
ederiz. Bir bubble olup olmadig1 6zellikle son aylarda benim gordiigiim Amerika basta olmak iizere
bir siiper bubble, siiper bir balon var m1 yok mu ve bu patlayabilir mi? Bu ¢cok konusuluyor. Dort
piyasa, hisse senedi, konut, emtia ve bono piyasalarinda asir1 sigkin fiyatlar var. Bunlarda %50-80
arasinda diistisler goriilebilir gibi bir panik diyelim dogru ya da yanlis boyle bir giindemde var.
Bubble’1, balonu ekonomide bir varlik balonu tanimlamak zordur. Neye biz balon diyecegiz neye
demeyecegiz? Biliyorsunuz tartismalidir, ama sonucta birkac gosterge ortalama fiyatlarin iizerindeki
seyirler likiditenin bol oldugu, fiyatlarin siirekli yukar: gidecegi diisiiniilen donemlerde bunun olma
ihtimali yiiksektir. Bircok piyasada da son yillarda benzer bir egilim gordiik. Bir de tabii Merkez
Bankalar1 basta FED olmak iizere Amerika Merkez Bankasinin ne yaptig1 yapacagi da yakindan
izleniyor, konusuluyor. Simdi biz son iki yildir tarihi bir siirecteyiz, tarihi siireci yasamaya devam
ediyoruz. Bu yil baska bir boyutta kazanarak ilerliyor gibi goziikiiyor. Covid-19, 2. Diinya
Savasi’ndan bu yana 2020 yilinda diinyada en sert daralmay1 getirdi. 2021 yilinda da en giiclii
biiyiimeyi 1950°lerden bu yana ve gecmis iste grafikte gecenlerde Financial Times gazetesinden
aldigim bir grafik ama biiyiik buhran dahil en senkronize yani diinyada en ¢ok sayida iilkenin
beraberce daraldigi ve tekrar toparladigi bir kriz niteligi de tasiyor. Most Widely Shared yani en ¢ok
sayida tilkeyi beraberce senkronize bir sekilde ¢ok sert bir daralma yasadi sonra toparlamaya calist.
Yani globallesmenin, kiiresellesmenin hani geldigi boyutta tamam pandemi her yere yayildi, ama
ekonomik etkileri de her yerde ¢ok benzer bir sekilde, senkronize bir sekilde iste diinya savasi,
biiyiik buhran falan onlar1 bile asan bir senkronizasyon yasanmis goriiniiyor. Bu bahsettigimiz
diinyadaki daralma bu biraz okunmasi zor olabilir, ama 2020’de %3.1 darald1 diinya, 2021’de 5.9
biiyiidiigii tahmin ediliyor tabii bunlar revize olabilir. 2008 krizinde %0.2 2009’da daralmisti,
oncesinde 4-5 biiyiiyen diinya arkasindan yine 4-5 biiylimiistii. Fakat 2 sene sonra 3-4 arasi bir
ortalamaya gitti. Yani simdi yine bu daralmanin ardindan hizli biiylimeler goriiyoruz. Bu yilda
tahminler 4.4 falan ama bizi ¢ok yaniltmamali. Bu tiir donemler arkasindan baz etkisi 6telenen talep
ve benzeri nedenlerle giiclii biiyiimeler olabiliyor. Biz gercek yeni normal nedir? Bunu gormek i¢in
1-2 y1l sonra tabloyu daha net gorecegiz gibi goziikiiyor. Surada bir de 2017 Amerika-Cin arasindaki
ticaret savasi basladiktan sonra 2 yi1lda diinya biiylimesinin 3.8’den 2.8’e geldigini goriiyoruz ki bu
da aslinda korumaciligin, ticaret savasinin nasil biiyiime iizerine olumsuz bir etki yarattigim da
zaten bildigimiz, bekledigimiz bir etkiyi de gosteriyor. Simdi tek tek iilkeler iizerine gitmeyecegim,
ama diinyada ozetle aslinda tarihi bir bliylime donemi icinde gegiyor, gecti diinya devam da ediyor
su anda ama bu son gelismeler nasil etkileyecek gorecegiz. Fakat cok giiclii bir enflasyon baglamis
durumda tabii bizi digsarida tutuyorum. Biz fazlasiyla yasiyoruz ama. Diinyada Amerika 7.5, bugiin
Avrupa’da geldi 6’lara iyice yaklasiyor bu bir onceki ayin verisidir. Boyle bayag fiize gibi yukari giden
fiyatlar var enerji, gida gibi. Diinyada bir yavaglama goriiliiyor su anda aslinda hani 5, 4, 3.8 gibi
ama bu yavaslama bu savas ortamini disarida tutarak soyliiyorum aslinda talepten ziyade arz yonli
sorunlardan kaynaklaniyor gibi de goriiniiyor. Simdi asil ben bu yasanan siirecin yani covidde bu
yasananlarin bundan sonrasina iliskin nasil bir degisim getirdigine dair kisaca goriislerimi
paylasmak istiyorum. Pandemi cok sert bir daralma getirdi arz ve talep yonlii sokla. Arkasindan
asilar, normallesme ¢abalar1 bir biiylime getirdi, ama ¢ok da ciddi bir enflasyon geldi. Emtia fiyatlar



artty, gida fiyatlar artti, tedarik sorunlar1 maliyetleri arttirdi falan. Simdi benim gordiigiim 3 onemli
aslinda bu siirecin bize yasattig1, getirdigi bir siirec icindeyiz. Bir tanesi; “Just in Time” dedigimiz
tiretim biciminden “Just in Case” dedigimiz bir iiretim bigimine dogru bir doniisiim, degisim yasiyor
tekrar diinya gibi. Teknolojinin gelismesi, lojistigin gelismesi diinyada firmalar1 boyle zamaninda
tiretim dedigimiz yani talep varsa iiretirim fazla stokla calismaya gerek yok gibi bir noktaya, bir
giivene getirmisti. Ama pandemi de boyle tedarik sorunu, ham maddeye ulasma zorlugu,
liretememe, firmalari ihtiyatl “Just in Case” dedigimiz bir iiretim bi¢gimine yoneltti gibi goriintiyor.
Yani ben fazla fazla ham madde alayim, iireteyim, stok yapayim ki miisterimi kagirmayim. Simdi bu
degisim bugilinkii teknoloji ve lojistik imkanlarina ragmen bence kisa siirede yok olmayacak bir
degisim. Cilinkii diinya iste su anda da baska bir 6rnegini yasiyoruz oyle ¢ok piiriizsiiz bir diinya degil.
Her an yeni pandemiler olabilir, savaslar olabiliyor yani bir gekilde ihtiyath olunmasi gereken bir
diinya. Bu bence bu travma uzun siire bu yansimasini gosterecek bu da aslinda arz tarafinda yani
firmalarin yarattig1 talep. Yani bugiin diinya f doneminde yarattiginin 6tesinde bir talep yaratiyor.
Biz sadece oniimiizdeki 6 ayin degil belki biitiin yilin talebini hemen yaratiyoruz ya da sadece bu
yilin degil gelecek yilin firmalar tarafindan soyliiyorum talebini de simdiden yaratmaya bashyoruz.
Stoklama egilimi var. Dolayisiyla bir kere bu 6ne alinan talep ve arzi, tedarigi daha ihtiyath bir
sekilde saglama oturtma gayreti. Bir jenerasyonlar degisene kadar da bu isler cok kolay degismez.
Yani ha bu travmayi atlatip diinya o kadar sorunlu degil niye bu kadar stok yapalim, niye bu maliyete
katlanalimdan gecmek icin yoneticilerin, jenerasyonlarin biraz degismesi gerekecek. Ciinkii
yasadigimiz cok ciddi bir travma diye diisiiniiyorum yani pandemi basta olmak iizere. Ikincisi; bu
siire¢ “Great Resignation” dedigimiz bir hani bugiinlerde de ¢ok popiiler basinda da yer alan biiyiik
bir istifa dalgas1 getiriyor gibi. Ben bunu biraz incelemeye calistigimda sunu goriiyorum. “Baby
Boom” kusag1 bu biliyorsunuz 1946-1964 aras1 dogumlulara verilen bir addir. Savas sonras1 dogal
olarak biiyiik bir niifus artis1 oluyor ve bu kusak dogumunda, gencliginde, yetiskinliginde hep giiclii
talep yaratan talebi, trendleri etkilemis bir kusaktir. Simdi bu kusak aslinda bir siiredir boyle yavas
yavas 55, 60, 65 falan yaslarina gelerek yavas yavas emekliye dogru gidiyordu, ama pandemi bu
kusagin artik calisma hayatin1 sonlandirma konusundaki kararim1 hizlandirmis goriiniiyor. Hayat
aslinda bir anda basimiza ne gelecegini bilmiyoruz. Her an hayatimiza mal olacak risklerle kars:
karsiyayiz. O zaman niye daha fazla calisayim vesaire ya da tabii belli yaslarin iizerinde pandeminin
daha fazla sikintili sonuglar getirmesi saglik sorunlar1 da bu karara itmis olabilir. Bu kusak belki son
boliimleri ciddi bicimde bu Amerika, Avrupa’da da daha fazla gozleniyor ciddi bigimde isgiicti
piyasasindan ayrilmaya basladi. Belki son kez bu kusak yine trendleri diinyadaki gidisati etkileyecek
bir hamleyi yapiyor su anda bu genellikle yonetici kademelerinde bu kusak aslinda. Bu kusagin
yerini bosaltmasi daha arkadan gelen iste Y, Z gibi arkadan gelen kusaklar i¢in bir pozisyon acilmasi
anlamina da geliyor ve 6zellikle hani tabii bu “Baby Boomer” kusag istifa ediyor, ayriliyor. Istifanin
Otesinde emeklilige gidiyor diyelim, ama istifalar daha c¢ok X sirketinde olan birisi aslinda Y
sirketinde acgilan bir pozisyon i¢in iyi bir teklif alabiliyor. 2020’de iste herkes oldugu yerde kaldi.
Diinya nereye gidecek kimse pek isini degistirmek falan cok hamle yapamadi. Tabii Amerika,
Avrupa’da bizden ¢ok daha yogundur “turn over” dedigimiz yani insanlar hayatlarinda benim
bildigim pandemi Oncesi bir Amerikal1 ortalama 11 tane is degistiriyordu. Simdi bu belki daha
artacak azalacak bilmiyorum, ama o siire¢ bir tikandi. Bu da birikmis olabilir, ama su anda bir
oynama yasaniyor. Hem yeni kusaklar yani hibrit calisma, uzaktan calisma, kendi isini kurma gibi
bir beklentiyle de bu istifa hareketini gerceklestiriyor gibi hem de yeni pozisyonlara gitmek
agisindan. Ama boyle bir bekle gor, is aramama, isini kurma veya bir ne yapip ne edeyim denklemi.
Tabii, burada bircok para ve maliye politikalarinin destekleyici olmas1 da 6nemli issiz kalsaniz bile
Batr'da, Amerika’da, Avrupa’da ciddi bir destekte aliyorsunuz. Bu da bir gii¢ veriyor muhtemelen.
Sonucta biiytiik bir istifa var. Bugiin Amerika’da 6.5 milyon civarinda issiz var, 10.5 milyon civarinda
yeni acilmais is var. Yani bir issize bir bucuktan fazla is diisiiyor boyle bir durum. Sadece sey match



etmiyor yani yetenegine gore, istegine gore falan insanlar is bulamiyor belki ama c¢ok fazla is var. En
diisiik vasifl islerde bile hizmet sektoriinde saati 15 dolar normal legal calisma iicreti olmasina
ragmen 25 dolardan asagi falan pek isverenin eleman bulamadigi soyleniyor. Biiyiik merkezlerde bu
daha fazladir herhalde ama sonucta 25 dolar saatlik ticretle ¢alisan birisi daha rahat talep yaratiyor.
Bu enflasyonu daha fazla arttirabiliyor. Arkasindan da tabii enflasyon artinca belki seneye 30 dolar
isteyecek saatini. Ciinkii cekip giderim baska yerde calisirim diyecek. Bir de hibrit calisma yine
gordiglim bir gozlem okuduklarimdan da sunu da getiriyor sanki firmalar artik uzaktan calismaya
da gittigi icin daha gilivenecegi elemanlar ve yoneticiler istiyor yani goremiyorsunuz her giin ofiste
degil. Uzaktan ne yapiyor ne kadar calisiyor falan o yiizden tecriibeli eleman, taninan eleman daha
da onemli. Suna gelmek istiyorum elemani kaybetmeme istegi bu iicretleri kabullenme durumunu
da getirebilir. Bu da hani hep ekonomi de konustugumuz “Wage Inflation Spiral”i dedigimiz o
sarmal1 getirebilir. Yani o yiizden bugiin 6zellikle Amerika’da (Avrupa’da issizlik ¢ok homojen degil
baz yerlerde yiiksek bazi yerlerde diisiik falan ama) Amerika’da daha net, homojen. Boyle bir
sarmal1 getirebilir. Bunu sunun i¢in soyliiyorum. Talep giiclii “Just in Case” productionlar, ticret-
fiyat sarmali var, tedarik sorunlar1 maliyetleri var. Zaten enerji yani talep yiiksek oldugu icin “Just
in Case” dedigimiz liretimden zaten her tiirlii ham maddeye, enerjiye talep yiiksek fiyatlar bask:
altindaydi. Bir de iistiine hani bu son gelismeler eklenince bu enflasyonun cok da c¢abuk
gecmeyebilecegine dair sinyaller oldugunu diisiiniiyorum. Diinya yillar sonra enflasyonla miicadele
konusunda yine bir noktaya geliyor olabilir. Son olarak yine popiiler bir tanimla “Great Reset” Biiyiik
Sifirlama bu kavram gecen yil ¢ok kullanildi, ama ben 2018 yilinda Financial Times gazetesinin
kapaginda yani bunu fark etmistim. Sizlerde gérmiisiiniizdiir yani bu bir manset degil sirf 6n kapak.
“Capitalism Time For A Reset” ¢ok iddiali bir kavram aslinda ve pandemi Oncesinde baslayan
kullanilan bir kavram. Aslinda ne demek bu? Boyle gelmis boyle gitmeyecek, sifirliyoruz! Bu nigin
kullaniliyordu? Benim gorebildigim yani bu bu yazinin icinde de bir¢ok nokta var, ama biraz genis
ve sey de birakilmisti biraz ici herkes farkli bigcimde doldurabilir ama bir resetleme var. Benim
gordiigiim birkac pandemiyle beraber bu biiyiik sifirlama bugiin diinyada yasadigimiz ki bu iktisadi
diisiinceyi de etkileyecek bence iktisadin araglarini, kavramlarini, kullanim sekillerini de
etkileyecek. Birincisi; yani bazilarin tekrar cantadan ¢ikarip kullanacagiz, belki bazilarini biraz iste
yenileyecegiz falan anlaminda soyliiyorum yani iktisat tamamen yeni bir sey bulacak anlaminda
degil de. Neden boyle 2018-2019 gibi cikt1? Amerika-Cin arasindaki ticaret savasi korumacilik
getirebilir, diinya ekonomisi yavaslayabilir kaygis1 vardi. Bu kaygi, bu risk algis1 diinyada da
bor¢lulugun ¢ok yiliksek oldugu bir ortamda artti. Su anda 300 trilyon dolardan fazla diinyada bor¢
var. Toplam bor¢ stogu yani kamu, 6zel hepsi ama diinyanin iiretimi 85-90 trilyon dolar civarinda
yaklasik. Diinya iirettiginin 3 katindan fazla borg¢ stoguyla bas basa. Bundan 15 y1l 6nce 2008-
2007’de diinyada toplam bor¢ 140 trilyon dolar. Diinyanin yillik {iretimi ise 70 trilyon dolardi yani
2 katiyd1 yaratilan gelirin bor¢ simdi 3 katindan fazla. Merkez Bankalar1 bol para basti. Bu krediye
doniistii, borca doniistii. Uretimden cok daha fazla artan bir bor¢ oldu. Sunu séylemek istiyorum
aslinda yavaslama demek ticaret savasiyla beraber borg, cok biiylik borclarin 6denememe riski
demek. Yavaslayan bir ekonomide sorunlu kredi, takibe diisen kredi artar. Haneler, sirketler borc
odemekte zorlanabilir ve bu belli esikleri asarsa bir finansal krize doniisebilir. Bu kayg1 bir kere
diinyanin ciddi bir bor¢ yapilandirmasina ihtiyaci var. Bir bu boyutu oldugunu diisiiniiyorum bu
resetleme icinde. Ikincisi; ashnda pandemi Oncesinde 2015 sonrasinda yine o doénemde de
konusulan iklim meselesi. Yani iklim degisikligi, iklim krizi hatta ¢ok hizla geliyor, geldi diinyaya
hizlanarak da devam etti daha dogrusu boyle gelmis boyle gitmeyecek! Yani diinya tiretim bicimini,
tiiketim davranislarini haneler, tiiketiciler degistirmek durumunda kalacak. Burada da bir resetleme
bizi bekliyor gibi goriiniiyor. Biz karbon ayak izini azaltan, yeni yesil mutabakat denilen buna
uyumlu bir tiretim bi¢imine ge¢gmek durumundayiz. Basta Avrupa buna bastiriyor ve bu degisim, bu
resetleme de isin bir bagka parcasi. Burada da bir degisim artik fosil yakitlarla degil yenilenebilir



enerjilerle bu siireci gotiirmesi gereken bir diinyaya gidiyoruz. Uciinciisii; Amerika-Cin arasindaki
yine ticaret savasinin aslinda goriinen yiizii o. 20 trilyon dolarlik Amerika’nin yaklasik 300 milyar
dolarlik bir Cin’den yaptigi ithalat1 azaltma ¢abasi degildi gortinen 200 olsa ne olacakt1 ki? 20 trilyon
dolarlik bir ekonominin 100 milyar dolar azaltmasi ¢ok da Amerika’yr kurtaracak bir sey degil. Asil
burada bir teknoloji savasi, bir dijital para savasi, bir hegemonya savasi var gibiydi ve bunu daha
aciga da ¢ikti pandemide. Tedarik merkezlerini degistirmek vesaire de bunun bir parcasi oldu.
Sonucta bu hegemonya savasi gecen y1l bir soguk savas Amerika-Cin arasinda adi dagilmaya baz
yerlerde baslamisti. Ben bu son gelisme yani Amerika-Rusya ve Bat1 arasindaki bu gelismelerin bu
jeopolitik sifirlamanin yine bir parcasi olabilecegini 1960-70’lerdeki o soguk savas doneminden
sonra yeni bir soguk savas donemine girme ihtimalimizin yiliksek oldugunu diisiiniiyorum. Yani
diinya tek kutuplu bir diinyadan ¢ok kutuplu bir diinyaya dogru gidiyor gibi sanki. Dolayisiyla bu
ticaret bicimlerini, globallesmeyi daha bolgesel ticaretin one ¢itkmasini falan etkileyecek gelismeler.
Iste biliyorsunuz Asya’da bu RCEP diye bilinen “Regional Comprehensive Economic Partnership”
baska bir anlasma AB’den daha biiyiik bir serbest bolge olusuyor. AB burada giiciinii korumaya
calisiyor falan yani bolgesel ticaretin one ¢iktigi iste ¢cok daha farkh kutuplarin oldugu, korumacihigin
arttig1 bir diinya. Benim yine gozlemim su; diinya tarihinde savas donemleri sicak ya da soguk fark
etmiyor daha enflasyonist oluyor ciinkii korumacilik var. Ticaret azaliyor, verimlilik ister istemez
diisiiyor daha hani tirnak icinde baris dénemleri daha dezenflasyonist oluyor. Iste hani daha fazla
ticaret, daha fazla igbirligi vesaire belki daha fazla inovasyon imkéanlar: falan doguyor. O acidan tabii
bu zamanlama tartisilabilir, ama boyle bir boyutu da olabilir. Yani biraz once dedigimle birlestirmek
gerekirse iicret enflasyon sarmali soguk savas eger olasi bir senaryoysa yeni bir soguk savas donemi
diinyada umarim hani sicak degil de en azinda soguk olur diye konusuyorum. Hi¢ konusmayiz ama
ciddi bir seyler yasandig icin hani bunun hemen yok olacagini da pek tahmin edemiyorum maalesef.
Sonucta diinya boyle bir enflasyonla daha fazla miicadele etmesi gereken bir doneme giriyor gibi
goziikiiyor. Benim son gordiigiim bu resetlemeyle ilgili konu, diinyada gelir dagilhmiyla ilgili
meseleler. Yani diinya hepimiz de izliyoruz gelir dagiliminda cok ciddi bozulmalar var. Bildigimiz
bizim klasik araclarimizda Lorenz egrisi, Gini katsayilar1 neresinden bakarsak bakalim diinyada bu
bozulmay goriiyoruz. Daha popiiler ornekler var iste diinyada 8 tane taninmais cok iist gelirli kisiler
iste Bezos olsun, Elon Musk gibi iinlii isimleri biliyoruz. Zaten Bill Gates gibi 8 tanesinin serveti 3.5
milyar insanin servetine esit olmus gibi goriiniiyor falan. En tist-en diisiik gelir gruplar arasindaki
farklar gittikge agiliyor. Aslinda iste daha kac y1l once Fransa’da Sar1 Yelekliler dedik. Pandemide
Amerika’da sokaklar karisti, Kazakistan’da bir seyler oldu falan. Hep boyle baska nedenler diyoruz,
ama arkasinda bir gelir dagilimi, paylasimla ilgili bir sorun da var gibi goziikiiyor benim en azindan
gozlemim Oyle. Bu gelir dagilimi sorunu c¢ok siirdiiriilebilir bir sorun gibi goziikmiiyor. Bu iste
“Kapital” isimli eseri Fransiz iktisat¢i ad1 aklima gelmedi neyse onun kitabindan sonra daha da ¢cok
tartisilir olmustu bu konu. Gelir dagilimi hani cok bir seyler yapmak gerekiyor diinyada. Bunu
konusan ¢ok ama ne yapmali konusunda bir konsensiis yok yani benim gordiigiim. Negatif vergi mi
uygulayalim, “basic income” mu temel gelir mi devreye girsin diinyada? Cok tartisma var, ama
konsensiis heniiz yok. Cilinkii hepsinin bir onu yaparsak bu olur, bunu yaparsak bu olur gibi karsi
argiimanlari da gelisiyor. Ama gelir dagilimi sorunu ciddi ve soyle bir sey var. 1980’lerin sonundan
itibaren tabii bu da Soguk Savas’in bittigi donem, finansal liberallesmenin de basladigi donem
diinyada borclulugu hizla arttirdi. Finans sistemi gelistikce finans sistemi yeni araclar devreye
soktukca borclanma enstriimanlart biz hep gelecegin tiiketimini bugiinden yapmaya basladik.
Finans sistemi buna kolaylhik sagladi. Borcla talep daha cok yaratildi. Ama iste biraz once
konustugumuz o 300 trilyon dolar1 asan bor¢ daha fazla artik siirdiiriilmesi zor. Ciinkii her
yavaglama bu borclarin bu bor¢larin temerriit riskini ve bir finansal kriz yani bankalarin batma
riskini getiriyor ki hepimiz biliyoruz bankalarin batmas1 asil ekonomik kriz odur cok daha
maliyetlidir. Dolayisiyla borgla talep yaratma doneminden diinya bir siirede olsa gercek delille talep



yaratma donemine ge¢mek durumunda gibi geliyor bana. Burada da bir resetleme s6z konusu
olacak. Hem bu biiyiik istifa dalgas1 hem gelir dagilimina bir cikis yolu, eleman bulma zorlugu,
demografik olarak 6zellikle tabii diinyanin gelismis dedigimiz iilkelerinde yaslanan niifusun hizla
artmasi gibi faktorler bu anlamda gelir dagihmaiyla ilgili de bir degisimi getirecek gibi goriiniiyor.
Bana biz aslinda pandemide bir savas gibi bir donemden c¢ikmaya calisiyoruz. Umarim buna gercek
sicak bir savasi daha fazla eklemeden de ¢ikariz, ama sonucta bu tiir donemlerin arkasindan -2.
Diinya Savas1 sonrasi da boyle olmustu- gelir dagilimi falan bir toparlanma donemiydi. Sanki benzer
bir doneme su ya da bu sekilde gidecegiz gibi geliyor. Burada da bir degisim olacak ama hani bu
“basic income” temel gelirle mi olur, vergiyle mi olur, bagka araclarla m1 tartisilabilir. Son olarak
burada sunu eklemek istiyorum. Enflasyona iliskin iste bir korumacilik olabilir, ticret-fiyat
sarmallari olabilir, eleman bulma zorlugu var, enerji, gida fiyatlari, iklimle ilgili meseleler yiiziinden
yiiksek seyredebilir bir siire falan. Neden 20 yildir, 30 y1ldir yoktu da enflasyon simdi var? Hani ¢ok
para basild1 da bu enflasyon oluyor diyebiliriz. Bence var bunun gercekligi ama 2008 Krizi sonrasi
da Merkez Bankalar1 ¢ok para basti, ama 2019’a 2020’ye kadar 21’e kadar bir enflasyon yoktu
diinyanin en azindan gelismis dedigimiz béliimiinde. Iste o’lar, 1’ler dezenflasyonu konusuyordu
Avrupa, Amerika falan. Birden 7ler, 8ler falan boyle enflasyonlar geldi. Burada 3-4 faktor
enflasyonu bastirtyor gibi gorliniiyordu ge¢mis 20-25 yilda sonra onlar yavas yavas azaliyor. 1)Bu
etkiler enflasyonu bastirip yerine enflasyonist dinamikler geliyor gibi. Bir Cin 2000 yilinda Diinya
Ticaret Orgiitiine iiye oluyor. Bu iiyelik Cin’i Cin’in cok daha rahat biitiin diinyaya ihracat
yapabilmesine ve iste ucuz iiriinlerini, ucuz isgiiciine dayal1 iiriinlerini satmasina imkan taniyor.
Clinkii o orgiite iiyeyse diinyaya serbestiz sinirlarinizi aciyorsunuz. O da satabilir siz de satabilirsiniz,
ama o tabii cok daha fazla satiyor ucuza mal ettigi icin. Oylesine ucuz iiriinler gelmeye baslad1 ki ne
Amerika’da, ne Almanya’da, ne Tiirkiye’de kimse kolay kolay fiyat arttiramadi. Biz de bile 30 yil
siiren enflasyon 2000 sonrasi diisiise gecti. Bir nedeni de buydu. Atiyorum su kalemi Tiirkiye’de 100
liraya tiretip satan bir firma her ay %10 zam yapiyordu buna. Ama 10 liralik alternatifi gelince 100
liralik kalemin 110’°a ¢itkarmak yerine ben bu kalemi nasil 50 liraya, 30 liraya iiretirimi diisiinmeye
baslad1 firmalar. Yani, ciddi bir dezenflasyon etkisi yaratt1 Cin, Hindistan gibi iilkelerin tirtinleri.
2)Teknolojik degisim ¢ok hizlandi. Yapay zekélar, robotlar zaman icerisinde o Cinli is¢iden bile ucuz
isglicii devreye girmeye basladi. Online aligverisler artti. Bunlar hep birim maliyetleri diisiiren
unsurlar oldu gibi goziikiiyor. Tabii ki ticaret, globallesme falan iiretim maliyetleri diisiiyor, rekabet
bunlar hep enflasyonu bastiran faktorler oldu. Demografik olarak diinyada yaslanan niifus yavas
yavas Ozellikle Bati’da talebi azaltti. Ciink{i iste insanlar yaslandikca araba ihtiyaci azaliyor, tiikketim
ihtiyac1 azaliyor falan yani belki baz1 {iriinlere artiyor hizmet sektoriine, turizme falan ama iste
bircok imalat sanayi iirtinlerine talep azaliyor. Mobilyasinmi yeniden degistirmek ¢ok istemiyor, evini,
esyasini dolayisiyla o “Baby Boomer” kusaginin o demografik olarak yaslanmasi da talebi bastiriyor
goriiniiyor. Simdi bu bahsettigimiz birka¢ unsura bakarsak bir kere diinya boyle daha global serbest
ticaret falan doneminden daha korumaci bir doneme gidiyor olabilir. Bu bir enflasyonist etki olabilir
bir. ki, zaten artik Cin, Hindistan gibi iilkelerin isgiicii de artmaya basladi maliyeti ve bu soguk savas
oralardan gelecek iiriinii bir sekilde kisitlamaya calisiyor. Yeni tedarik merkezleri artyor bu anlamda
hani iste zaten oradan gelebilecek etkiler azaliyor. Belki Afrika falan Cin’in yerine yeni alternatif
olacak ama bu zamanla olabilecek seyler. Uciinciisii; bu “Baby Boomer” kusaginin biraz énce de
bahsettik hani yaslanarak talebini azaltmasi yerine bu ayrilma ve emeklilikle de ve biraz once
bahsettigimiz istifa hareketiyle birlegerek iicret-enflasyon sarmalin1 yaratma tehlikesi doguyor gibi.
Bir de tabii bu gelir dagilimi meselesi falan bir anlamda sistem icin bir maliyet yine bir enflasyonist
mesele olabilir. Bir de bu gecis doneminde iklimle ilgili meseleler yine gida, enerji fiyatlarina baski
yapmaya aday gibi goziikiiyor. Yani burada tek sey teknolojik gelismelerin su anda enflasyonu
arttirmaya yonelik dinamikleri bastirmasi olabilir. Verimlilik artis1 ancak cok giiclii gelirse bu
enflasyonist dinamik kisa vadede daha ¢abuk bastirilabilir. O acidan ben soyle toparlayayim bu



kismi sonra da Tiirkiye'ye kisa bir degerlendirme yapip bitirmeye calisacagim. Zaten olan bir
enflasyonun en azindan diisiiriilmesi daha zorlasacak gibi goziikiiyor. Merkez Bankalari, Bati
diinyasi biliyorsunuz enflasyon konusunda cok hassastir. Enflasyonun ne kadar biiyiik sikint1
oldugunu ¢ok iyi bilirler. O yiizden de tahammiilleri bir noktaya kadardir. Amerika’da bile 1980’lerin
basinda o Soguk Savas benzer bir tablo cikabilir. Walker, o zamanki Merkez Bankalar1 %15’e ¢ikan
Amerikan enflasyonunu bastirmak icin faizi 20’ye ¢ekiyor. Amerika cok sert bir daralmaya gidiyor
ve ancak oyle kurtuluyor. Gectigimiz 50 yllda Amerika’nin her parasal sikilastirma donemi yaklasik
12 tane var. Parasal sikilastirma donemi %601 bunun yani 7-8 civar1 Amerikan ekonomisini
recessona sokmus. Yani simdi bu siirecler yasananlar eninde sonunda FED’i ve diger Merkez
Bankalarmi sert bir daralma ugruna da olsa daha giiclii enflasyonla miicadeleye yonlendirme
ihtimali var. Yani oniimiizdeki donemde ben diinyanin bu yasananlarla umarim sicak savas boyutu
en once kalkar, ama sikintili bir doneme girecegini ve bu resetlemenin arkasindan diinya belki yeni
kurumlariyla gerek savunmada gerek parasal iste IMF, Diinya Bankasi gibi kurumlar ya kendileri
yapilanacak ya yeni kurumlar gelecek. Dijital paralar devreye girecek, 6deme sistemleri degisecek
belki falan. Diinya bu siirec resetleme zaten bash basina sikintili bir siirectir. Zorlu bir siire¢ bizi
bekliyor olabilir oniimiizdeki yillarda ama arkasindan yine boyle savas donemlerinin arkasindan
oluyor daha pozitif bir donem gelebilir. Ciinkii resetleme demek bazi isleri yoluna koymak demektir,
ama iste o yoluna koymak muhtemelen sikintili bir siirec olacak ve tabii o da ¢ok tartismali iyi-koti
olarak sOylemiyorum. 2. Diinya Savasi’'ndan sonra Marshall Plan1 gibi bir plan devreye girmisti.
Benim gorebildigim iklim konusu o kadar acil ve hayati bir konu ki diinyada bu kadar bol para
diinyanin hani o savag sonrasi yeniden insa simdi iklimle ilgili diinyanin tiim altyapisim
degistirmesine yonelik ucuz kaynak olarak diinyaya yayilacak ve biiyiimenin, o toparlanmanin ana
dinamigi olacak diye diistiniiyorum fosil yakitlardan asil yeni yesil doniisiime gecen. Ben siiremi de
zamani da ¢ok sey yapmadan Tiirkiye’yle ilgili birka¢ nokta aslinda cok giincel konulara girmek
istemiyorum burada. Enflasyon, Tiirkiye’nin dinamikleri falan su anda soru olursa, yorum olursa
katabiliriz, ama iktisat¢1 goziiyle hepimiz iktisatciyiz. Hani Tiirkiye’de uygulanan para politikasinin
yeni bir deneme oldugu iste para politikasini1 kullanmadan enflasyonu diisiirmeye calistigimiz bir
siire¢ var. Grafikte para Tiirkiye’de Merkez Bankasinin faizi para politikasinin faizi var ve ikincil
piyasa gosterge tahvil faizleri var mavi ¢izgi. Yani normalde Merkez Bankasi piyasa faizlerinin
onciistidiir ve yoniinii belirler. Merkez yukariysa yukar1 asagiysa asagl ceker, ama bakin son
donemde ters yone gidiyor. Yani burada bir tuhaflik var. Merkez Bankasinin yaptigiyla piyasanin
yonii farklilasmis durumda bir. Ikincisi; Merkez Bankas: sadece parann fiyatin1 indirmedi, paranin
miktarini ¢ok ciddi arttiriyor Tiirkiye’de. FED’in bilancosu 2 katina ¢ikt1 pandemide Tiirkiye Merkez
Bankasi bilangosu 200 milyardan 600 milyarin iizerine c¢ikti. Yani daha dogrusu para tabam
biliyorsunuz “monetary base” basilan para demek aslinda dokunabildigimiz para diyelim cok ciddi
bir artis var ve devam ediyor bu. Bir sey bollasirsa degerini kaybeder. Tiirkiye’de para bollasiyor ve
ne kadar bollasacag1 konusunda da ucu acik. Iste kur korumal mevduatta ne kadar ihtiyac olacak
da Merkez Bankasi ne kadar farki eger kurlar artarsa karsilayacaktan tutalim ister istemez yapilan
vergi indirimlerine ve stibvansiyonlara kadar ciddi bir biitce tarafina da destek gerecek goriiniiyor.
Kredi genislemesinin kaynagi olacak. Biliyoruz bir sey bollasirsa degersizlesir. Degersizlesen sey
paraysa da bunun adi enflasyondur. Yani burada ben yanmilmayacagimizi diisiiniiyorum. Iste
Arjantin, Tirkiye, Brezilya gecen y1l Ekim ay1 Monetary Base, en cok para arzim arttiran Arjantin
sonra Tiirkiye sonra Brezilya. Parasi en ¢ok deger kaybeden Arjantin sonra Tiirkiye sonra Brezilya.
Su anda Tiirkiye muhtemelen Arjantin’e yetisti, gecmeye calisiyor ve paramizin deger kayb1 da ona
gore cikiyor. Dolayisiyla biz bu siireci ne kadar siirdiiriirsek maalesef TL’deki deger kayb1 kismi
enflasyon baskis1 o kadar devam edecektir diye diisiiniiyorum. Cok detaya girmeden en son
odemeler dengesiyle ilgili yani hepimiz biliyoruz. Ana kalemler, cari islemler dengesi, sermaye
finans hesabi net hata falan gider. Simdi bu cari islemler hesabinda Tiirkiye’de sunu soyleyeyim.



Tiirkiye’de bugiin Tiirkiye Ekonomi Programi olarak adlandirilan programin ana hedeflerinden
birisi cariyi fazla vermektir. Bence burada bir sorun yok. Bir ekonomide dis fazla vermek, cariyi fazla
vermek kotii bir hedef degil. Ama nasil ve hangi politikalarla bu 6nemli? Zaten bizim kalkinma
planlarma bakalim. Iste son gectigimiz yillarda yeni ekonomi programi olarak denilen programlara
bakalim. Ondan 6nce orta vadeli programlar hepsinde zaten cariyi fazla verme hedefi var. Bu yeni
bir sey degil. Son olan da Tiirk liras1 para politikas: gevsetildi ve Tiirkiye’de TL'nin deger kaybiyla
beraber ihracat rekabet¢i kur ihracat artacak ve Tiirkiye ihracati artacak, kur arttig: icin ithalat
diisecek, turizm falan da destekleyecek cariyi fazla verecegiz. Simdi cariyi fazla vermek 6rnekleri ve
iyl biiyiimek Almanya, Japonya, Giiney Kore, Cin, Kuzey Avrupa bir siirii giizel 6rnek var. Biz de
onlar gibi olabilirsek sahane ama diinyada en azindan ben iktisatci olarak boyle bir kurla yani kalici
bir ihracat iistiinliigii saglayan bir 6rnek bilmiyorum. Siirdiiriilebilir bir dis bazla biiyiimeyi saglayan
bir 6rnek bilmiyorum. Zaten bizim gecen yil iste ihracatimiz uzun yillar sonra 160-180 milyar dolar
bandindan boyle 230 milyar dolarlara gitti. Bu sicrama kurun disinda her tiirlii faktorle oldu. Biraz
once diinyada talep cok giiclii yani insanlar evde yasadi evler okul oldu, ofis oldu. Cok ciddi imalat
sanayinin talebi var. Firmalar “Just in Case” productiona yoneldi. Yani diyor ki fiyat 6nemli degil ne
varsa yolla ihracat¢iyla konusun biz 7-8 lirayken dolar kuru bunlar: satariz. 8 lira bile olsa satar, 5
lira da olsa satardik. Ciinkii fiyata bakmiyorlardi bu bir. ki, diinyada talep diistii ihracatimiz o
yiizden artti. 2)Tedarik merkezleri degisti. Soguk Savas, Cin’in etkisinin, 6neminin azalmas1 Bati
goziinde yeni alternatif arayislari, istese bile Cin’den iiriiniin gelmesinin zorlugu, maliyet artis1 falan
Tiirkiye on plana cikardi. Bu bir avantajdi. 3) Tiirk ihracatcis1 ileri teknoloji iiriinde iyi degiliz
maalesef ama orta diisiik ve orta diisiik teknoloji iiriinlerde iyiyiz ve burada basardi, gece glindiiz
calist1 bu ihracat1 yapt1 yani kur yok bunun icinde aslinda. Her sey var kur yok. Uzatmayalim
Tiirkiye’de ihracati ithalatim diislirmesi i¢in %70-80 olan hep konusulan ara mali iiretimini, enerji
tiretiminin alternatiflerini basarmasi gerekiyor. Turizmde 50 milyon turist ¢eken bir iilke olarak 30
milyar dolar ortalamada kazaniyoruz. Bunu nasil arttiririz sorularina cevap bulmasi gerekiyor. Konu
budur cari dengede de asil su ihracat1 arttirmak. Yani iktisatcilar olarak cogumuzun herhalde benzer
fikirlerimiz var. Soyle bir tablo paylasacagim. Bunu bir, iki makale ayr1 formatta yani farkli konular
tartisan kullanmistim. Isteyenler olursa onlar1 da paylasabilirim. Tiirkiyenin diinyada en biiyiik 10
ihracatci arasinda oldugu triinler. 1 milyar dolarin iizerinde ihracat yaptigimiz iiriinler (sunu biraz
daha biiyiiteyim, ama su bashgini paylasmak istedim. Kusura bakmayin bu teknik sorunu niye
yasadim bilmiyorum ama) mesela biz bugday ununda diinyada 1 numara goriiniiyoruz. Iste ama
tabii bu bugday unu icin aldigimiz bugdayin ¢ogu neredeyse tamamina yakim1 Rusya’dan aliyoruz
falan. Yani birinci olmak icin ciddi bir ithalat bagimliligimiz var. Tigort, fanila 2 numaraymisiz. Ne
bileyim surada ¢amasir makinesi 4 numara, su otobiis demek toplu halde tasimacilik 3 numara
falan. Thracatimiz diinyadaki paymmz su sira iiriinlerin sofistikasyonunu gosteriyor ne kadar
karmasik kompleks ve zor bir iirtin. Bunun kaynagi burada Birlesmis Milletler veri setidir onu da
paylasirim. Simdi 1018 {iriin var. Bire dogru gittikge sofistikasyon artiyor, bine dogru gittikce
diisiiyor. Yani bizim 900 olan iiriinlerimiz de var iste bugday unu gibi, 169 olan icten yanmal
pistonlu motorlarin aksan parcalari da var. Ortalamasi 700, on y1l 6nce 750 idi. Bir ilerleme var iyi
tarafindan bakarsak yaklasik 25 iirtinlimiiz var burada. Savunma sanayi iiriinleri yok ¢linkii bu
analizdeki bu veri kaynag bunlar stratejik oneme vesaire gibi nedenlerle savunma {iriinlerini
almiyor. Tirkiye’nin bu tiir iirtinlerde iyi oldugunu, ihracati oldugunu biliyoruz, ama 1 milyar
dolarin iizerinde iiriiniimiiz de cok yok zaten. Iyiyiz 6nemli bir potansiyel ama burada yok onu da
belirtmek istiyorum. Ama ¢ok da biiyilik degil ihracat en azindan i¢ piyasada kullaniyoruz. Sunu
soylemek istiyorum; Polonya ornegin benzer bir tabloda -biz o calismada birkag iilkeyle de
karsilastirmistik- 45 tirtinii var boyle bir listede ve ortalamasi 450. Bizim 700, Polonyanin 450.
Bizim 25 iiriinliimiiz var, onlarin 45 iirtinii var. Simdi Polonya iyi bir ornek kotii bir 6rnek
karsilastirilabilir, tartigilabilir. Giiney Kore’yi hi¢c soylemeyeyim cok cok yukarilarda. Simdi



Tiirkiye'nin aslinda degistirmesi gereken tablo bu yani biz bunlar iiretelim. Iyiyiz, daha da iyi
iretelim bu iirtinleri ama bunun yanina atiyorum 25. sirada, 36. sirada, 47. sirada, 75. sirada falan
triinler ekleyemezsek. Bu ortalamayr 200-300’lere ¢ekemezsek hani kalici, o hani Almanya,
Japonya falan ya da Giiney Kore gibi orneklere benzer disa dayali siirdiiriilebilir bir biiylime
modeline cok kolay gecemeyiz bence. Tiirkiye' nin basarmasi gereken budur. Bu tabloyu degistirmek
para politikasinin isi degildir, déviz kurun isi hi¢ degildir. Bu tabloyu yani o tamamlayic1 olur
complementary olur ancak bir yerde gecici falan. O da en kolay kismi ashinda hani para politikasini
dogru uygularsaniz paranizin fazla deger kazanmasini engellemek en kolay istir. Deger kaybetmesini
engelleyemezsiniz deger kazanmasini engellersiniz. Ama bu is para politikasinin isi degildir bu
siralamay yiikseltmek. Bu is planlama isidir, stratejik plan isidir, sanayi plan isidir. Tiirkiyenin
acilen Devlet Planlama Tegkilat1 gibi planlama tegkilatina kavusmasi gerektigini, bu konuda
diinyada iyi tecriibesi olan bir iilke olarak o tecriibesini hayata gecirmesini gerektigini, 5 yilik, 10
yillik planlar yapmasi gerektigini diisiiniiyorum. Tabii tek basina bu da elbette bir ise yaramaz, ama
yani Tiirkiye'nin ekonomi tarafinda yapmasi gerekenlere bir 6rnek olarak vurgulamak istiyorum.
Bizim ekonomi dis1 egitim reformu, tarim reformu, ekonomi reformunun bir parcasi, hukuk reformu
bir¢ok reforma ihtiyactmiz var. Yatirnm ortamini iyilestirmeye ihtiyactmiz var. Bir de planlama
programlamaya arti diinyada yine benim gordiigim yani bircok iilke deneyimine calismaya,
bakmaya calistim. Yani Kore’dir, Japonya’dir, Cin’dir, Kuzey Avrupa iilkeleridir, Almanya’dir yani
boyle serbest piyasa icinde bunu ¢ok kolay basaran yok. Yok! Bu isler genelde kamu-o6zel isbirlikleri
modelleriyle oluyor ya da sanayi devrimi basinda 6zel firmalariniz bir bebek gibi koruyarak falan
bunu basariyorsunuz. O yiizden Tiirkiye'nin planlama yapmasi 6rnegin 2032’de diinyada ilk 100
arasinda olacak kompleksi de, sofistikasyon da baz iirlinlerin tahmin etmeye calismas: i¢ tirtini
mesela. Bunu iiretmek igin kamu-6zel isbirligi modeli kurabilir. Devlet %40 pay koyar, %40 6zel
sektor pay koyar. Sermayelerini, beseri sermayelerini birlestirebilirler. Tabii bunun igin yerli
yabanci firmada fark etmez, ama yatirim yapabilmeyi diisiinebilmesi gerekiyor Tiirkiye'nin o
ortamin iyi olmasi gerekiyor. Non ekonomik faktorlerle de %40 kamu %40 6zel sektor pay koyabilir
%20’de halka acilabilir. Bizi dahil etmek isteyebilirler proje bu iste yoneticileri bu kisiler, bilanco bu,
iriin bu 10 sene sonra diinyanin 6nde olan bir yliksek teknoloji {iriinii iiretmek istiyoruz. Var misin
yok musun topluma? Toplumda inaniyorsa giiveniyorsa 3 kurus, 5 kurus bu halka acilan sirkete
ortak olur. 10 sene sonra oradan temettii alinir. Toplum olarak belki ortak bir noktaya bakilir. Buna
ihtiyacimiz oldugunu diisiiniiyorum gibi yani bu bir ornek. Ne yapilabilir ne edilebilir diye yani
yetkim olsa bu tiir seyler denerdim diye diisliniiyorum. Tartisilabilir tabii dogru illa anlamina
gelmiyor, ama suna inaniyorum bizim basarmamiz gereken bu tabloyu ve bu ortalamalar:
degistirmek. Yani bizim konumuz Tiirkiye'nin hani yapisal tarafta degisim, doniistim basarmasi
gerekiyor, ama bunun egitim boyutu da var, planlama boyutu da var var da var bir siirii boyutu var
diyebiliriz. Ben yavas yavas burada durayim yani slaytlarim da var ama daha fazla dagitmadan varsa
yorum, soru memnuniyetle onlar1 cevaplamaya ¢alisayim sizlerin de vaktini cok almadan. Tesekkiir
ederim simdilik.

Ash Sen Tasbasi: Biz tesekkiir ederiz Hocam. Hem ¢ok kapsamli hem cok boyutlu, ¢ok keyifli bir
konusmaydi hepimiz agisindan da. Ben izninizle boyle informel bir sekilde bir moderatorliik gorevi
{istleneyim. Once kisaca bir toparlayayim sonra da vaktimiz 6lciisiinde sorular dilerseniz alalim.
Aslinda Erhan Hoca’mizin yaptigli konusma bana makro ekonomiye giris derslerinde siklikla
kullandigim bir metaforu yeniden diisiindiirttii. Ogrencilerime sdyle sdylilyorum makro ekonomiyi
bir kolye gibi diisiiniin. Bu kolye ayni1 ipe dizilmis boncuklardan olusuyor. Her boncuk bir makro
ekonomik gostergeyi temsil ediyor. Siz bu kolyenin icinden tek bir boncugu cekip alirsaniz kolye
dagilir. Dolayisiyla makro ekonomik gostergeleri de birbirinden bagimsiz diistinmek imkéansiz gibi
bir seydir. Enflasyonu igsizlikten, issizligi toplam talepten, toplam talebi faiz oranindan hepsi



birbirine baglantili bu degiskenleri ayr1 diistinemezsiniz diyorum. Dolayisiyla bu yap1 i¢inde aslinda
sizin konusmaniz bana hem bu metaforu tekrar diisiindiirttii hem de bu yap1 icindeki temel aktorler
olan iste firmalar ve hanehalklar1 6zel kesim bir tarafta devlet-kamu kesimi ama bir de dis diinya
var. Yani bunlarda ayni sekilde birbiriyle ¢cok baglantili1 dolayisiyla makro ekonomiye boyle bir diinya
olarak bakmak gerekiyor. Erhan Hoca da o6zellikle covid-19 sonrasi diinyanin ¢ok kolay kolay
degismeyecek bir takim degisikliklere sahne olan bir diinya oldugunu bize iiclii bir sa¢ ayag
cercevesinde anlatti. Ilk defa ben boyle bir perspektiften dinledim, bu bakis acisindan dinledim
aslinda diinyanin genel goriiniimiinii. Aslinda o acidan benim i¢in keyifli ve ilgi ¢ekiciydi. Bir tarafta
ihtiyathilik esasina dayal bir arz yapisi goriiyoruz. Diger tarafta talebin ¢ok yiiksek oldugu bir diinya
var karsimizda. kinci ayak olarak aslinda “Baby Boomer” olarak Hoca’mizin bahsettigi biiyiik bir
cogunlugu iist diizey yonetici konumunda olan ama bir taraftan da isgiicii piyasasindaki konumlarini
yeniden degerlendirmekte olan bir kesim var. Bunlarin iste beklemede olmasi veya yeni is kollarina
yoneliyor olmasi bir seyleri degistiriyor. “Great Resignation” olarak adlandirdi Hoca’'miz ve son
olarak da “Great Reset” dedi, ama bu cok kapsaml bir sey, cok boyutlu bir sey. Iklim krizinden de
bahsetti bunun icinde bir taraftan yeni korumacilik iste ticaret savaslariyla birlikte degisen
politikalar. Bunun arkasinda yatan aslinda belki teknolojik savaglar bunlara da degindi Hoca’miz.
Sonra Tiirkiye'ye geldik. Tiirkiye’yle ilgili kism1 soru-cevap kisminda tartissak zamani verimli
kullanmis oluruz diye diistiniiyorum. Ama hepimizin kafasinda mevcut politika yapicilarinin para
politikasiyla ilgili tercihleri var elbette ama Hocamiz daha ¢ok bizim uzun donemli ve siirdiiriilebilir
biiyiime hedeflerine odaklanmamiz gerektigi iizerinde durdu. Dilerseniz ben burada durayim ve
soru-cevap kismina gecelim.

Erhan Aslanoglu: Ben de izninizle su paylasimi kapatayim isterseniz belki daha net sey olur
gerekirse de acarim, ama hani eger soruyla ilgili herhangi bir sey olursa da soyle evet.

Ash Sen Tasbasi: Hem ogrenci arkadaslarimiz hem hocalarimiz dogrudan sorabilirsiniz
sorularimizi dilerseniz. Ben soru hakkimi sona sakliyorum once sizlerden dinleyelim sorularinizi.

Erhan Aslanoglu: Tesekkiirler Asli hocam.
Ozlem inanc: Ben cok kisa bir sey sorabilir miyim Ash iznin olursa?
Ash Sen Tasbasi: Estagfurullah Hocam buyurun buyurun,

Ozlem Inanc: Simdi Hoca'miz da aslinda degindi para politikas1 hepimizin iizerinde cok fazla
diisiindiigii ashinda ¢ok sey soylemek istedigi, ama bir taraftan da soylemek istemedigi bir konu.
Yapilmak istenenler var, aciklananlar, sdylenenler var. Kur korumali mevduattan bahsettik.
Amerika Birlesik Devletlerinde Avrupa Birliginde olan degisiklikler enflasyonist baskilarla
bekledigimiz faiz artiglar: var. Bu faiz artislar1 sonucunda muhakkak Tiirk lirasinin bu para birimleri
karsisindaki degeri etkilenecektir. Fakat yine yeni politika geregi bunu belli bir seviyede tutmak icin
hiikiimetin uygulayacag1 belli tedbirler olabilir. Bunun yaninda bizim en biiyik gelir
kaynaklarimizdan birisi elbette ki turizm. Turizmle en biiyiik geliri her zaman i¢in kazanmay1
amachyoruz ve baktigimizda Tiirkiye’ye en fazla turist gonderen iilkeler arasinda olan Rusya ve
Ukrayna su anda ingallah en kisa zamanda sona erecek olan bir savas icerisindeler ancak savasin
etkisi elbette ki bu kadar kisa stirmeyecek ve biiyiik olasilikla bu iilkelerden ve Avrupa tilkelerindeki
yavaglamay: da diisiiniirsek oradan da gelecek olan turist sayisinda bir azalma bekleyebiliriz. Bu da
bizim cari dengemizi olumsuz etkileyecek olan doviz gelisimi olumsuz etkileyecek olan bir konu.
Biitlin bunlarin 6tesinde Hocam 2023 yilinda olacagi soylenen, ama muhalefete gore daha erken
beklenen bir secimde var. Bu cabalar: yani bu farkh para politikas1 ¢aligmalarini, ¢abalarim se¢im



ekonomisinin bir pargasi olarak diisiinebilir miyiz yoksa daha se¢im ekonomisi baglamadi m1 daha
baska seylerde bekliyor muyuz? Ne dersiniz bu konuda cok tesekkiir ediyorum.

Erhan Aslanoglu: Tegekkiirler, Ozlem Hocam sag olun. Simdi ben de katiliyorum aslinda uzun
siiredir uygulanan politikalarin bir secim ekonomisiyle baglantis1 oldugunu diisiiniiyorum.
Tiirkiye’de tabii hangi iktidar olursa olsun genelde secime giderken biiylimeyi onceliklendirmek
istiyor. Biiyliyen bir ekonomi de insanlar tirnak icinde daha mutlu olabilir, daha giiven artabilir gibi.
Tiirkiye'nin aslinda biiytime dinamiklerine baktigimizda Tiirkiye tasarruf ac¢ig: olan bir iilke ama
tiketim egilimi de yiiksek. O yiizden bizde genelde kredi yani bize bir kaynak sunuldugunda
tasarrufumuz yeterli olmadig icin bir kredi verildiginde ya da dis-i¢ kaynak geldiginde biiyiiyoruz.
Yani grafiklerimde de var ama simdi vakit almayim. Kredi ivmesiyle Tiirkiye’de kredi biiytimesiyle
biiyiime arasindaki korelasyon giicliidiir. O nedenle yani se¢ime giderken nasil krediyi arttiririz,
biiyiimeyi nasil saglariz sorusunun cevabi saniyorum hiikiimet tarafinda ekonomi tiretiminde iste
olabildigince kredi maliyetini diistiriirsek bu Merkez Bankasinin faizi diistirmesi oluyor herhalde ve
KGF gibi Kredi Garanti Fonu gibi farkli mekanizmalarla yeni kredi verme imkanlar yaratabilirsek o
zaman biiyiiriiz. Secimden sonra da hani duruma bakariz gibi o yiizden ben bir kere faiz indirimi,
KGF tarz paketler, kolayliklar bunlar hep secim ekonomisinin bir parcasi gibi geliyor bana da. Ha
bunun disinda ekonomi dis1 da bir¢ok hani karar alindi, alinabiliyor iiniversite kontenjanlar: vesaire
gibi bir¢ok sey de var. Biiyiik oranda ben devreye girdigini diisiiniiyorum ve zaten az bir siire kaldig1
icinde gorebildigim tabii bu son gelismeler siireci nasil etkiler cok dinamikte bir yapi icindeyiz, ama
o biiyiime yakalandiginda ve enflasyon zaten firladi herhalde kurlar falan. Orada bir istikrar
saglandig1 anda secime gitmek gibi de bir sey var yani ben sunu soylemek istiyorum aslinda hiikimet
biiyiik oranda se¢im ekonomisine yonelik adimlarini att1. Bunun sonuglarini goriir gormez de secime
gitmek istiyor gibi yorumluyorum. Ama tabii gidisat buna el vermedik¢e maliye politikasi tarafi ¢cok
daha fazla zorlanacaktir. Yani cesitli vergi indirimleri ve 6zellikle iicret artiglar yoluyla yani bu da
kamu calisanlarina, bir sekilde emeklilere yeni daha fazla biitce harcama tarafinda imkanlar
acilacaktir, transfer harcamalari daha fazla arttirilabilir. Cesitli siibvansiyonlar destekler hala maliye
politikasi tarafinda ben ciddi bir yani oranin siirekli kullanilacagim1 kaynaginin Merkez Bankas1
olacagin diisiiniiyorum, ama bayag1 da bir secim ekonomisine yonelik adim atildig1 kanaatindeyim.
Fakat bunun sinir1 yok bence hani bir de Tiirkiye biitce aciginda genelde fena tirnak iginde ii¢ esigini
cok asmiyor. Iste kriterlerine uyan iilke gibi goriiniiyor. O yiizden orada da hani nasil olsa yerimiz
var diyerek biitce acig1 5, 6, 7 hani boyle bir donemde o sinira cok takinilmayacagi ve o imkanlarin
sonuna kadar acilacag1 kanaatindeyim. Zaten para tabani da o gidisatin devam edecegini gosteriyor.
Ama bunun maliyeti maalesef cok daha biiyiik enflasyon olarak karsimiza cikacak ya da cok daha
katilagsmuis, diistiriilmesi zor bir enflasyon olarak. Tesekkiir ederim.

Selda Gorkey: Ben de bir soru sormak istiyorum uygunsa aslinda?
Ashi Sen Tasbasi: Buyurun hocam,

Selda Gorkey: Hocam, ben gosterdiginiz son sunudaki tablo iizerine biraz diisiindiim. Zaten
alanda calisan biri olarak siklikla da o konuda diisiiniiyorum teknoloji iktisadi. Simdi o tabloda
hatirlatayim kisaca iste ihracat giiciine gore, teknolojik mal siiflarina gore Tiirkiye'nin giiclinii
gordiik aslinda hangilerinde ilk onda rank ediyor, Tiirkiye bunu gordiik. Bunun iizerine aslinda sizin
Hocam bir goriisliniizi merak ediyorum. Soyle ki diinyada teknoloji politikalarinda artik farkl bir
noktada oldugumuzu olundugunu biliyoruz aslinda. Tiirkiye ise bu konu da daha farkli yani biraz
daha bana gore de yetersiz politikalar izliyor. Su sekilde 6zetleyeyim: Yani her zaman AR-GE yapilan
yatirim her zaman onemli. Bunun kamudan 6zel sektore kaymasi da onem kazaniyor, ama kamu
politikalar1 her zaman aktif ve bu aktifliginde zaman icgerisinde diinyada sekil degistirdigini



goriiyoruz. Eskisi gibi tabii ki hala vergi tesvikleri, siibvansiyonlar ¢ok kiymetli ama verilen bu
onceliklerin diyeyim artik sektore degil sektoriin igerisindeki iiriinlere verildigini goriiyoruz
diinyada. Tiirkiye’de de buna y6nelik bir ashnda evrim var. iste Togg bir 6rnek olarak gosterilebiliriz.
O da tabii ki ¢ok tartisilan bir konu ama ben burada Togg 6zelinde bir tartisma agmak istemiyorum.
Sadece sizin su konudaki fikrinizi merak ediyorum. Tiirkiye’deki bu yonelim yani diinyadaki ve
ozellikle Avrupa’da izlenilen bu iiriin bazl tesviklere yonelme, onceliklere yonelmeyi Tiirkiye’de de
goriiyoruz. Ama bana gore de ornegin bunu yeterli 6l¢tide goremiyoruz. Sizin bu konuda ben fikrinizi
merak ediyorum. Ciinkii son donemde bu alanda cok tartisma var. Togg 6zelinden geliyor, ama ben
genellestirerek sizin fikrinizi merak ediyorum.

Erhan Aslanoglu: Tesekkiirler, soyle yani ben Tiirkiye'nin aslinda benim bir 30 ayr1 kurum 62
cesit destek veriyor Tiirkiye’de. Belki TUBITAK lar, KOSGEB’ler yiiksek teknolojiye yonelik oldukca
destek bulabilirsiniz, ama genel sorun Tiirkiye’'de hani bu planlhyorsunuz, uygulamaya
basliyorsunuz fakat sonra takip etmiyorsunuz. Yani Tiirkiye’de maalesef bu verilen kredilerin nereye
nasil gittigi, nasil bir sonug alindig1 ve bir 6nlem alinip alinmadig1 gidisata gore bu klasik standart
bir kalite dongiisiidiir. Bunun cok uygulanmadigimi goriiyorum. Zaten uygulansaydi herhalde
yiiksek teknoloji iirtinlerin paymi %2.5-3’ten hani en azindan 5-6 falan yukar1 dogru
hareketlendirirdik. Orada herhangi bir degisiklik olmadigini goriiyoruz. Yani Tirkiye ashinda
kaynaklarim yiiksek teknolojiye yonlendirmeye calisan ama bunu cok fazla piyasa i¢cinde yapmaya
calisan bir iilke. Biz zaman zaman su tiir seyleri de “Ya bu kadar tesvik veriyoruz, gidip iretmezseniz
ayip falan” gibi 6yle olmuyor. Tegvikle bu is ¢ok kolay olamaz bir yere kadar olur. Miinferit 6rnekler
basar1 hikayeleri ¢ikabilir, ama genelde hani seyin AR-GE’nin, iirliniin ¢ok iyi tanimlanmasi ve o
tesviklerin takip edilmesi gerekiyor. Iste Togg 6rneginde de aslinda bu bir kamu-6zel bir isbirligi
olarak lead edilerek planlanarak yapilan bir gelisme. O yiizden basar1 sansi olabilir, umarim olur
izleyecegiz. Ama orada da tabii sey kismimi teknoloji iiretmek, ama bunun daha ¢ok dagitim ve
pazarlama kismi 6nemli 6lgege ulasmak 6nemli. O tarafta ne yapacagiz? O ¢cok 6nemli. Bir de benim
gordiigiim yine teknolojiyi tam yakaliyor mu ¢ok iyi bilmedigim alanlar ama mesela su anda diinyada
wireless electricity diye bir sey gelisiyor yani gorebildigim. Araclar en biiyiik sorun ne? Akii onu
dolduracaksiniz belli bir mesafeden fazla gidemiyorsunuz falan ama kablosuz elektrik, sarj olmasi
arac yolda giderken zaten sarj olacak, hi¢c durmayacak bir benzin sorunu falan kalmayacak. Mesela
bizim araclarimiz buna uyumlu olacak m1 olmayacak m1 ¢ok merak ediyorum. Cok hizla gelisiyor
yani bilemiyorum o teknik boyutu ama benim gordiigiim yine ayni yere gelecegim kaynaklarimizi
kullaniyoruz cok sayida ama planh gitmiyoruz, programli gitmiyoruz ve strateji yok. Yani yillik
degisiyor kurumlar arasinda koordinasyon getirici yok ve takip edilmiyor. Tam sorunuzun cevabi
oldu mu bilmiyorum ama hani genel diisiincem bu yonde.

Selda Gorkey: Oldu Hocam, ¢ok tesekkiir ediyorum.
Erhan Aslanoglu: Ben cok tesekkiir ederim, Selda hocam.

Ozlem inanc: Kimsenin sorusu yoksa ben tekrar Hoca’mizi bulmusken bir onun fikrini almak
istiyorum bir konuda. Benim de calistigim alanlardan biri bu yiiksek teknolojili endiistrilerde
ozellikle savunma sanayinde biiylimeye etkisi Tiirkiye’deki yeri vesaire o konularla ilgiliyim.
Ozellikle bu son dénemde cok fazla vurgulanmaya baslandi bagimsiz savunma sanayi diye ve cok
fazla devam eden projelerin var oldugunu da biliyoruz. Hatta bir tanesi ¢cok popiiler bambagka bir
projeden ciktigini biliyorum ben Ay Projesi aya gidiyoruz seklinde lanse edildi ama baska aslinda bir
temele dayanan proje. Fakat bu alanda ashinda benim biraz da tereddiitle yaklastigim bir sey var.
Birincisi savunma sanayiyle alakali olarak yapilmasi gereken AR-GE yatirimlarimin ciddi anlamda
yiiksek olmasi gerekiyor. Ciinkii Tiirkiye’de onunla ilgili temel olusmamis. Belli bir temel once o



temeli kurduktan sonra yapilacak AR-GE yatirnmlar1 var. Bu baglamda yapilacak AR-GE
yatirimlarinda da bir belirsizlik var aslinda yani yapiyorsunuz o AR-Ge’yi fakat sonucunda
istediginizi elde edemeye de bilirsiniz. Yani o yaptigimiz harcama aslhinda sizin beklediginiz geri
doniisii getirmeye de bilir. Ya da cok uzun yillar sonra geri gelebilecek olan bir yatirim olabilir ve
bakildiginda Tiirkiye'nin acaba bu kadar uzun bir zamana sabr1 var mi 6zellikle politik acidan diye
diisiinliyorum zaman zaman. Bir diger konu da Hocam, sizin de bu konudaki fikrinizi cok merak
ediyorum. En biiyiik gerekliliklerden biri beseri sermaye 6zellikle savunma sanayinde yani nitelikli
isglicii. Turkiye i¢in bakildiginda evet, ¢ok fazla iiniversite mezunumuz var, ama say1 yani quality
quantity olarak bakildiginda gercekten de o bekledigimiz bagimsiz diinyadaki liderler arasinda
olabilecegimiz bir savunma sanayine ulasabilecek miyiz? O gosterdiginiz listede onlar da olabilecek
mi belki ihracat anlaminda? Bir bu konudaki goriisiiniizii merak ediyorum. Bir de gene savunma
sanayinde biiyiik firmalar var devlet tarafindan da desteklenen. Bu firmalarin o s6z konusu alandaki
durusunu nasil gordiigiiniizii eger varsa o konuda bir fikriniz onu merak ediyorum. Yani o firmalarin
orada olmas1 savunma sanayinin gelismesi oniinde bir az da olsa bir bariyer olabilir mi yoksa
gercekten de bunu olumlu etkileyecek olan bir faktor olarak gorebilir miyiz? Ciinkii onlar ¢ok
biiyiikler ve bazi seyleri de kisitlayabiliyorlar benim gordiigiim kadariyla. Tesekkiir ederim.

Erhan Aslanoglu: Tesekkiirler Ozlem Hocam. Yani soyle kisaca birincisi; yani Tiirkiye'nin bu
planlama gibi bir geleneginden uzaklasiyor olmasi nedeniyle hani bu anlamda ¢ok uzun vadeli bir
perspektifle adim atamamasi ¢ok giinliik gitmesinin onunla ¢ok alakali oldugunu diisiiniiyorum.
Ikincisi; simdi savunma sanayi gercekten biitiin diinyada benim gorebildigim yine teknolojinin iyi
gelistirebildigi ve eger uygulanabilirse, adapte edilebilirse imalat sanayinin diger alanlar1 i¢cinde
oncii olabilecek bir sektor. Amerika’da da dyledir iste Cin’de de Oyle falan. Savunma sanayini iyi
gelistiren iilkeler diger tarafta da bir potansiyel yaratiyor. Bence bu art1 Tiirkiye icin hani boyle bir
imkani1 olmasi ve burada bir yaraticiligin olabildigini, ilerleme olabildigini goriiyoruz. O acidan hani
Tiirkiye burada gercekten onilimiizdeki yillarda girebilir o savunma sanayinde daha fazla payim
arttirabilir. Bence kritik nokta burada bunu sanayiye uygulayabilmek yani o mekanizmalarn
kurabilmek. Yani oradaki aslinda inovasyonun imalat sanayinin bircok alaninda uygulayabilecek
mekanizmayr kurmak. O transferi belki hem insan sermayesi olarak hem organizasyon olarak
aktarabilmek. Bu organik bagi kurabilmek 6nemli gibi geliyor, ama benim gorebildigim 6yle bir yap1
cok yok. Yani savunma sanayi orada var, ama diger taraflara ya dolayli yoldan ¢ok hizli bir aktarim
mekanizmasi ¢ok yok gibi geliyor. Seyi buna yonelik insan kaynag: olarak genel bir degerlendirme
yapmak istiyorum. Tiirkiye'nin egitim sistemi maalesef c¢ok iyi eleman yetistirebilen
tiniversitelerimiz, boliimlerimiz var, ama bildigimiz ciddi bir gocle de karsilasiyoruz hani bu “human
capital” disariya ciddi bir kacista s6z konusu. Art1 ben hani egitim reformu da c¢ok ciddi bir reform.
Aslinda bu iyi 6rnekler az ve onlarin da bir kismini kaybediyoruz. Iyi olanlarin bir kismu burada
istihdam ediliyor, ama hani cok miinferit basar1 hikayelerinin bir parcasi oluyor gibi geliyor bana.
Ben kisisel bir gozlem olarak aktaracagim. Iste 2. simifta makro dersiyle genelde tabii ilk zamanlar
giris dersi de veriyordum. Iste makro dersiyle ben her sene 6grencilerimden bana bir mektup
yazmalarimi istiyorum bdyle bir kendilerini anlatmalarini. Ciinkii iste zaman hepimiz 6yleyiz bir
yogunlukta var 6grenciyi ¢cok tantyamiyoruz. Bir kagitla degerlendirmek yerine o CV gibi bir mektup
olmasin, ama hani sizi anlatan, sevdiginiz yemek olur, takim olur, renk olur, aileniz olur her sey
hayata bakisiniz vesaire. Ben diisiindiiglimden cok daha fazlasi geliyor. Neredeyse 15 yildir o
mektuplarla suna gelmek istiyorum yani c¢ok igten seyler. Derslerde ¢ok basarii olmayan
ogrencilerin ashinda o mektubu okudugumda yani bagka bir alanda olsa ¢cok basarili olacagini. Ciinkii
o mektuba yazmis zaten mesela miizige olan ilgisinden bahsediyor, felsefeye olan ilgisinden
bahsediyor, spora olan ilgisinden falan bahsediyor. Atiyorum ornek arkeoloji diyor baska bir sey
ama iktisat boliimiine gelmis su ya da bu sekilde aile etkisi, o girdigi stnavin sonucu bir siirii faktor.



Ama yanlhs bunu ¢ok net goriiyorum. Tiirk egitim sistemi bizim genclerimizi ¢ok yanlis bir sekilde
oyle bircok bence yanls bir lise egitimiyle zaman harcama séz konusu. Orada zaten cocuklarin
yeteneklerini falan ayiramadan bir sinava getiriyoruz. O sinavda da tek bir sinavla yetenekleriyle
cogu uyusmayan alanlara gidiyor. Boylece de heyecanlari, hayat bakislari, keyifleri, yaraticiliklar
torpiilenmis olarak isgiicii piyasasina ¢ikiyor. Orada hayal kiriklig1 yasiyorlar. Yani boyle ¢cok toptan
cok kapsaml bir egitim reformuna ihtiyactmiz oldugu kanaatindeyim. Bu kadar genci olan bir iilke
bu genclere kendi yetenekleri, heyecan duyduklar: alana yoneltebilsek inanin inanilmaz seyler ¢ikar
burada ama cikamiyor. O basarisiz dedigimiz o6grenciler bagka bir alanda cok basarili olacak ama
olamiyor. Olamaz tabii ben de sevmedigim bir alanda gelsem. Ama o cocugun seyi goriiyorum yani
o siavdan 10 alan cocuk aslinda hayata ¢ok genis bakan bir ¢cocuk yazdiklarindan anliyorum falan.
Her neyse aslinda iste yani insan kaynag1 yaratma egitim ¢ok ciddi bir reforma ihtiyacimiz var. Cok
miinferit ve sansla hani bir yerlerde bir seyler oluyor gibi geliyor ya da baz1 miinferit hikayeler.
Firmalar konusunda ¢cok yorum yapmayayim ¢ok hakim degilim. O yiizden yanlig bir yorum yapmak
istemiyorum hani ne kadar engelleyici ne kadar katkis1 var. Ama hani evet, rekabet kosullarini
engelleyenlerin orada ¢ok yayillamadigim da goriiyoruz yani orada bir katilasmis bir yap1 var. Hani
hatta yonetim kadrolarinda miinferit bildigim orneklerle de hani oranin yonetim kurullarindaki
falan degisim bile biiyiik seylerle oluyor. Bunun arkasinda 6nceden ne denir ona lobiler sunlar
bunlar falan pek sey olmuyor yani bana da bir sikint1 oldugunu gosteriyor. Ama dedigim gibi ¢ok
fazla yorum yapacak bilgiye sahip degilim.

Ash Sen Tasbasi: Hocam, sizin vaktiniz ne sekilde yani ayrilig saatiniz?

Erhan Aslanoglu: Yoo, yoo ben uygunum su anda ama sizlerle hani ben durabilirim eger varsa
yorum, soru ama yani 18:00’ya kadar 6yle planlamistik. Ama benim i¢in hi¢ sorun yok eger varsa
memnuniyetle burada durabilirim.

Ash Sen Tasbasi: Bagka soru yoksa ben hakkimi kullanabilir miyim peki?
Erhan Aslanoglu: Buyurun liitfen tabii ne demek.

Ash Sen Tasbasi: Hocam, aslinda iki sey soracagim cok kisa aslinda uzun uzun konusulabilecek
konular ama. Birincisi hazinenin zaten hali hazirda altina dayal enstriimanlari varken bu son yastik
altindaki altin1 ¢ikarma yonetimini nasil degerlendirirsiniz? Yani bu sekilde bir altin toplanip
zorunlu karsilikli olarak tutuldu diyelim. Bu yani varligin el degistirmesi gibi oluyor yani gercek
anlamda bir seylere ila¢ olacak m1? Yoksa yine acil durumda kirihp cikartilacak yani sey mi olacak
yangin sondiirmek icin kura miidahale amach bir bu. Ikincisi de bu bahsettigimiz ihracat1 arttirmaya
yonelik strateji Tiirkiye ekonomisi gibi kur geciskenliginin cok yiiksek oldugu ortamda, kurlarin ic
fiyatlara etkisinin ¢ok yiiksek oldugu bir ortamda basariya ulasabilir mi? Yani se¢cim ekonomisi ise
de bu kisa veya orta vadede basariya ulasabilir mi sizce?

Erhan Aslanoglu: Asli Hocam, ikinci soru bu kur korumal mevduat degil mi? Oray1 kacirmig
olabilirim. Tkinci sorunuz yani basarih olabilir mi dediginiz degil mi?

Ash Sen Tasbasi: Evet evet Hocam, evet evet,

Erhan Aslanoglu: Hocam, simdi soyle birincisi bu yastik altindaki altinlarin ¢ikarilmasi meselesi
boyle bir sey basarilabilirse diyelim. Tam ne kadar bilemiyoruz, ama su kadar milyar dolarlik 150-
250 milyar dolarhik falan deniyor. Bunun 25 kadar milyar dolarhk gelebilir. Tabii tam rakami
bilmiyoruz, ama bayag: bir rakam olabilir. Ciinkii Tiirkiye'nin altin ithalatiyla sistemdeki altinlari
karsilastirinca bir yerlerde goremedigimiz altinlar var. Herhalde yastik altinda diyoruz, ama yani
burada sik sik da yorumlar yapildig1 gibi sorunlarin hani nedenine gitmek gerekiyor. Niye onlar



yastik altina gidiyor gibi bircok nedeni var. Ya da niye Tiirkiye dolarize oldu? Ciinkii Tiirkiye’deki bu
siirec altinin tabii daha sosyolojik, kiiltiirel tabii falan boyutlar1 da var, ama dolar tutma, euro tutma,
yastik altinda tutma yiiksek enflasyon doneminde baslayan bir siirectir 80’lere gider temeli 70’leri
80’lere gider. Ciinkii degerini kaybetmeyen bir sey tutayim demektir. Yani TL tuttugunuzda her an
degerini kaybeden bir seyden degerini koruyan bir seye donmektir. Altinin da bu boyutu var, dévizin
de var. Dolayisiyla Tiirkiye'nin hani eger sistem icinde tasarruflart maksimumda tutmak istiyorsa,
yastik altindan altin, doviz sisteme katmak istiyorsa basarmasi gereken kalici diisiik enflasyonu
basarmasi. O diisiik enflasyonu da ¢ok genel kullaniyoruz, ama bence bu %2 civar1 bir enflasyon.
Hani “8 aaa ne giizel tek haneye indik!” yani 48 yerine 8 ¢ok iyi hicbir anlami yok! 8 ¢ok yiiksek bir
enflasyon yani Amerika 8’e cikt1 indi. O bir noktada tabii 48’den 8’e indigi cok iyi bir hikayedir. 8’e
indiyse miithis iyi deriz, ama 3 sene 8‘de kaliyorsa zaten siz yiiksek enflasyon liginde olursunuz. O
yiizden bir kere burada bu isin 1. ligi iste Amerika’nin, Avrupa’nin herkesin hedefi 2’dir. Tarihsel
deneyimler, makro modeller 2 civar1 bir enflasyonun makul oldugunu soyliiyor. Dolayisiyla Tiirkiye
oraya gelecek kalici hamleleri yapmadan ki bunun en biiyiik silah1 da para politikasini cok giiclii
kullanmaktir. Buraya gelmeden dolarizasyonu, yastik altindaki altin1 falan sisteme katamaz bence
ya da liralasma deniyor son donemde ya da dolarizasyon sonuctur. Liralasarak enflasyonu
indiremeyiz, dolarizasyonu azaltarak enflasyonu indiremeyiz. Enflasyonu indirerek liralasabiliriz
dolarizasyonu azaltiriz. O yilizden ana nedeni ortadan kaldirmadik¢a bu tiir doviz, altin gibi
toplumun bagka varliklara yonelimini bence ortadan kaldiramayiz. Yastik altinda tutmanin baska
bircok nedenleri var; kiiltiirel, sosyolojik, giiven falan boyutlar: var. O ylizden ben buradan cok fazla
bir katilhim olacagini zannetmiyorum. Cok siirli olabilir hani daha fazla tanitiliyor, daha fazla israrci
olunacak ama iste hani orada birka¢ milyar dolar olursa iyi bence. Ama daha fazlas1 olacagim
zannetmiyorum. Bunlarda ne olur sizin soylediginiz gibi rezerve gelir hani iste gerekirse rezervden
kullanabilecegimiz bir kaynak yarattik deriz, ama bunlar ¢ok marjinal faydasi olabilecek hatta
hemen hemen olmayacak hamlelerdir diye diisiiniiyorum. O yiizden ¢ok biiyiik bir degisim olacagini
zannetmiyorum. Kur korumali mevduatta yine aslinda biraz 6nce cevabini vermeye calistim. Hani o
kurla koruyarak liralasmak aslinda kendi i¢inde bir celigki iceriyor. Yani hani dovizle koruyorsunuz
dolayisiyla tam dolarizasyona gitmek anlamina geliyor. Bence bu sistem en biiyiik acig1 enflasyonun
yiiksek seyretmesinde ortaya cikacak. Tiirkiye’de enflasyon diismekte ne kadar gecikirse maalesef
bu yapida gecikir. O zaman negatif deger faiz ortami ¢ok daha fazla reel tasarruflan eritmeye aday
art1 tiiketimi arttirmaya aday yani kimin icin tasarruf yapabilenler icin. Tiirk halkinin %80’i tasarruf
yapamiyor zaten kalan %20’i yapiyor. Onlarin da iste dedigim gibi ya konut, aliyor ya parayi bankaya
yatiriyor, ya altin aliyor sonra da doviz falan gidiyor. Ne yapar bankaya yatiracagi paray1 imkani olan
biraz daha birikimi olan faiz falan da bulup konut almak isteyebilir. Bence gayrimenkul piyasas1 yine
canlanacak. Oray1 alinca hadi evine mobilya alayim falan diyecek. Hep fiyatlarin daha yiiksek
olacagim diistinenler bu tiir bir yatirim yapabilir. Yastik altina tam tersine daha cok altin alayim
vesaire hani bir siire sonra o gelebilir. Bu gecici bir sey gibi geliyor bana bu ara deneyenler, sey
yapanlar sirketler zaten daha cok onlarda vergi avantajindan girdi bir siire sonra onlarda cikar.
Enflasyon yiiksek seyrettigi miiddetce ki bence seyredecek sistemin tutmasi zor. Biraz Once
baktigimiz o grafik para tabani 6yle gittigi miiddetce de TL iizerine baski olur. Biz yiiksek enflasyon
yasarken kurun bir yerlerde kalmasina ilk ses, sikayet ihracat¢cidan gelecek zaten. Yani diyecek ki
“Biz burada bizim maliyetimiz %100 artti, sattigimiz iriiniin fiyatin1 arttiramiyoruz bu kurla
satamayiz.” Hemen degil 3 ay, 5 ay aliriz ama sonucta Tiirkiye'nin o kuru en az 2-2.5 y1l tutmasi
lazim ki biz o enflasyonu benim hesaplamalarima gore 15-20 arasina tekrar indirelim. 2-2.5 yil
tutmamiz bana pek miimkiin gelmiyor 3-5 ay olabilir zorlayarak falan ama o da baska zarar verecek
sonra daha sert diizeltmelere yol acacak diye diisiiniiyorum.



Ash Sen Tasbasi: Tesekkiirler Hocam son bir soru alalhm mi? Mehmet Kaytaz Hoca’'mizin bir
sorusu var. Son soru olarak.

Erhan Aslanoglu: Hocam sesiniz galiba kapali.

Mehmet Kaytaz: Tamam, herhalde duyuyorsunuz herhalde? Tamam giizel. Ben 6ncelikle Erhan
Hoca’miza cok tesekkiir ederim cidden degerli bir konusma oldu. Baz1 konular1 daha iyi anladik
etrafta ogrencilerin olmasi da iyi oldu epey onlarinda ufuklar1 genislemistir. Ben sadece bu altin
konusunda bir, iki sey sdylemek istiyorum. Yani sizin soyledikleriniz ¢cok dogru. Yani bu ortamda bu
altin hikayesi ise yaramaz ve bunu asag1 yukari iste ben 30 yildir yani evet asag1 yukari 30 yildir bu
yastik altindaki altin hikdyesi zaman zaman ortaya cikar. Iste altin borsasi kuruldu, altin rafinerisi
yapild1 vesaire yani cesitli seyler bir tiirlii olmaz. Hocamizin dedigi gibi bu enflasyonist ortamda
millet sey yapmaz. Bir de ben seye sasirdim yani hani bu sey lafi vardir. Iste altin “Giiney Afrika’da
toprag1 altindan cikartihir sonra Ortadogu’da tekrar gomiiliir.” diye bir laf vardir bu altincilarin
kullandig1 bir sey. 1990’lardaki Tiirkiye’deki altin tahmini Diinya Altin Konseyi yapmist1 agag1 yukari
5 bin tondu. Bu benim dedigim 25-30 y1l 6nceki tahmin neredeyse simdi ondan sonra duydum tekrar
5 bin ton diyorlar. Sasirdim buna eger dogruysa tahminler bu kadar artmamasina. Ama yani sizinde
dediginiz gibi cidden bu sadece iste yeni hikaye biraz daha bununla vakit gecer. Sonra 10 y1l sonra
ingallah olmaz ama tekrar bagka birisi tekrar bu yastik altindaki altinlar1 ¢ikartalim diye konusur.
Tekrar cok tesekkiir ederim.

*** Video burada sona eriyor. ***



