EKONOMI POLITIK

Erin¢ Yeldan, 20 Ocak 2016

Orta Vadede Doviz Kuru Beklentileri

2003’ten bu yana, AKP ekonomi idaresinin temel felsefesini tek bir hedefe indirgeyebiliriz:
doviz kurunun ucuz tutulmasi. DOvizin ucuzlugu bu dénemde birden fazla amaca hizmet
etmekteydi. Oncelikle, ithalat faturasim Tiirk Liras1 bazinda diisiik tutarak enflasyonu
baskilarken, ¢1g gibi biiyiiyen dis bor¢larin, gene Tiirk Lirast bazinda hesaplanan milli gelire
oran olarak diisiik goziikkmesine olanak saglamaktaydi. Ama biitiin bunlarin yaninda, reel
olarak aslinda tim Cumhuriyet doneminin ortalama biiyiime hizinin altinda kalmis olan milli
geliri, asir1 ucuz dolar bazinda hesaplayarak sanki ¢ok yiiksek bir tempoda biiyiimiis yanilgisi
yaratmakta idi. Bu hormonlu biiylime yanilgis1 AKP nin siirekli olarak giindemde tuttugu
“biiyiime mucizesi masalinin” da ana kurgusunu olusturmakta idi.

Asagidaki grafikte 2003 sonrasindan gilinlimiize degin dolarin TL degerini, tiikketici

fiyatlarindaki artis ile karsilastirmaktayiz. Karsilagtirmanin anlamli olmasi i¢in iki degiskeni
de 2003’ten baslayarak endeks degeri olarak ifade etmekteyiz.

Doviz Kuru ve Fiyat Endeksleri (2003 = 100)
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Kaynak: TUIK ve TC Merkez Bankas1 veri dagitim sistemi
Resmi verilere dayali hesaplamalarimiza gore 2003 ten 2015’e tiiketici fiyatlar1 birikimli

olarak toplam yiizde 160, dolarin TL fiyat: ise ylizde 81 artmis. Yani dolarin degisim hizi
enflasyonun neredeyse yari yariya gerisinde kalmas.



Simdi yakin gelecege bakalim. Bunun i¢in son yayinlanmis olan Orta Vadeli Program
hedeflerinden yararlanacagiz. OVP’ler iiger senelik dilimler halinde ulusal ekonominin
makro ekonomik dengelerini ve makro fiyatlara iliskin beklenti ve hedeflerini siralamakta.
OVP’de doviz kuru hedefi acikga belirtilmiyor. Ancak milli gelirin (GSYH’nin) TL ve dolar
bazindaki tahminleri bize dolayl1 olarak kur beklentisini de sergiliyor.

Boylesi bir hesaplama bize OVP’nin resmi doviz kuru varsayimlarinin 2016’da 2.99, 2017°de
3.12;2018’de de 3.24 TL/$ olacagin gosteriyor. OVP metninde 2018’e degin enflasyon
beklentileri de paylagilmakta. Kur ve fiyat endekslerini benzer sekilde bir grafik araciligiyla
sergilersek, benzer bicimde ddvizin enflasyonun altinda seyredecegi beklentisini
gorebiliyoruz.

Orta Vadede Doviz ve Enflasyon Beklentileri
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Dolayistyla AKP ekonomi idaresinin 2018’e degin beklentisi enflasyonun gerisinde
ucuzlatilmig doviz kuruna dayanmakta oldugu anlasiliyor. Yani 2003 sonrasinin sanal
biliylime algis1 2018’e degin uzatilacak.

Ancak, kiiresel ekonominin 2016’daki kosullar1 2003-2008 arasindaki kosullardan ¢ok farkli.
2003 sonrasi donem diinya mali piyasalarinda olagan dis1 bir likidite bollugu ile ge¢ilmisti.
2015’ten kalan miras ise 6zellikle yiikselen piyasa ekonomilerine yonelik sicak para
akimlarmin kurumasi ve net olarak negatife doniismesi oldu. Tiirkiye’de de dolar kurunun
simdiden 3.10 TL/$ diizeyine yaklasmis olmasi bu olumsuz konjonktiiriin dogrudan
yansimasi.

Olumlu beklentiler ve pembe masallar gerceklere uymayinca geriye bir tek segenek kaliyor:
ekonomide ve siyasette siddet.



