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Bu sayıda; 

AKP İktidarının Sıcak Para ve Faiz Lobisine 11 yılda sunduğu olağanüstü 

getiriler değerlendirilmiştir 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 2 

AKP yolsuzluk iddiaları ile sarsılıyor... 
 
 11 yıllık AKP iktidarı “yolsuzluk ve rüşvet” iddiaları ile sarsılıyor. AKP “hayır! bu 

iddialar yalandır” diyemiyor. “Rüşvet iddialarını soruşturun, alnımız ak demek 

yerine”, türlü bahanelerle iddiaların üstünü örtme gayreti hatırlara Nasreddin 

Hocanın “Hırsızın hiç mi kabahati yok” fıkrasını getiriyor. 

 11 yıldır iktidarda olan AKP ne zaman başı sıkışsa “dış mihrak ve faiz lobisi” gibi, 

aslında ne olduğu pek de anlaşılmayan, odakların arkasına saklanarak bir 

mağduriyet yaratmaya ve bu olaylardan güçlenerek sıyrılmaya çalışıyor.  

 Ancak bu defa mahdumların ve genel müdürlerin yatak odalarında yakalanan 

paralar, para sayma makineleri, içinden dolar fışkıran ayakkabı kutuları iktidar 

cenahında ciddi bir panik yarattı.  

 İktidar bu panik içinde düşman ilan ettiği odakları kamuoyu nezdinde daha 

somut ve görünür kılarak, hedef göstermeye çalışıyor. Bunun içinde seçime kadar 

başta uluslararası ilişkilerde eksen kaymasına neden olacak her türlü riski ve 

maliyeti göze alması; muhatap olduğu “rüşvet ve yolsuzluk olayının” ciddiyetini 

de gösteriyor. Son olarak sürece ABD büyükelçisinin ve Hazine Bakan 

Yardımcısının isimlerinin katılması, son günlerde komplo senaryolarına İsrail’in 

de dahil edilmesi, “rüşvet ve yolsuzluk soruşturmasından” “Başbakana karşı bir 

uluslararası komplo” çıkarılmaya çalışılması bu şekilde değerlendirilebilir. 

 Suçlanan diğer bir odak ise Başbakanın ifadeleriyle “Türk ekonomisindeki güçlü 

ve istikralı büyümeden rahatsız olan hortumları kesilen faiz lobisi”. Söz konusu 

lobinin kimler olduğu halen netleşmese de Başbakan’ın konuşmalarından 

spekülatif kazanç elde eden tüm kesimleri ifade ettiği anlaşılıyor.  

 11 yıllık iktidarı boyunca küresel ve yerel sermayeye dünyanın en büyük rant, kar 

ve faizini aktaran bir iktidarın, dünyada likiditenin kurumaya başladığı bir 

dönemde küresel sermayenin Türkiye’ye ilişkin risk algısını güçlendirecek böyle 

bir söylemi benimsemesi çaresizliğin büyüklüğünü gösteriyor.  

 Küresel ekonomide, 22 Mayıs tarihinden bu yana, müzik değişiyor. Önümüzdeki 

yıl sadece müzik değil dans da değişmeye başlayacak. Küresel krizde bilançosunu 

yaklaşık 3 kat şişiren ve dünyayı likiditeye boğan FED, gelecek yıl para 

musluklarını kısacak.  

 11 yıldır bol ve ucuz paranın sunduğu tüm imkanları kullanan, sıcak parayla yanlış 

politikalarının ekonomide yarattığı kırılganlıkların üzerini örtebilen AKP için işler 
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yeni dönemde artık daha zor. Ne de olsa ekonomideki “ayıp ve günahları” örtecek 

sıcak para azalacak. Değişen müziğe ayak uyduramayanların dans pistindeki 

hatalarının artık görünür olduğu bir dönem başlıyor.  

 Dansa ayak uyduramayanların yarışmada eleneceğini gören AKP, bir taşla iki kuş 

vurmaya; hem “rüşvet ve yolsuzluk” suçlamalarından kurtulmaya; hem de 

yaklaşan fırtınanın ortaya çıkaracağı “11 yıldır ekonomide biriktirdiği 

kırılganlıkların” tüm faturasını, “ABD ve İsrail destekli faiz lobisine” ciro etmeye 

çalışıyor.

 Daha geçtiğimiz yıl pek çok uluslararası kuruluş tarafından alkışlanan Türkiye’nin 

adı, yeni küresel konjonktürde, artık “en kırılgan beş” listelerinde yer almaya 

başlarken iktidar “biz ekonomide mucizeler yaratmıştık ancak bunu 

hazmedemeyen lobiler iktidarı şimdi devirmeye çalışıyor” söylemini tedavüle 

sokuyor.

 2014’ün 2013’den daha da zor geçeceği ortada iken AKP, yaşanacak 

olumsuzluklar karşısında seçmenler nezdinde şimdiden pozisyon alıyor.  

  

AKP’nin 11 Yıllık Stratejisi: “Finanse Edildiği Sürece Cari Açık Sorun 
Değildir”  
 
 AKP 11 yıl boyunca “finanse edildiği sürece cari açık sorun değildir” stratejisiyle 

bu günlere kadar gelmiştir. Özellikle 2002’nin ardından bizim gibi ekonomilere 

akan bol ve ucuz likidite bunu kolaylaştırmıştır.  Bu stratejiyi izleyen AKP, 

ülkemizin eriyen rekabet gücüne, sanayi tabanına ve iç tasarruflarına gözlerini 

kapamış, ekonominin ithalata bağımlılığını artırmıştır.  

 Bunun sonucunda, dünyanın en yüksek cari açığını veren ekonomileri 

sıralamasında 2002’de 40. olan Türkiye; 2011’de ABD’den sonra, dünyanın en 

yüksek cari açığını veren 2. ekonomi olmuştur. Türkiye’nin aynı sıralamada 

2013’de ise 5. olması beklenmektedir.  
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Kaynak: International Institute of Finance 

 
Kaynak: TÜİK, Kalkınma Bakanlığı 

 
Kaynak: TCMB, TÜİK  
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Artan Cari Açık Sıcak Para İle Finanse Edilmiştir. 

 Ekonominin son 11 yılda artan ithalat bağımlılığı ve buna bağlı olarak rekor kıran 

cari açıklar ise büyük ölçüde spekülatif, ne zaman, ne yapacağı belli olmayan  

sıcak para ile finanse edilmiştir.  

 Nitekim AKP’nin iktidar olduğu yılların önemli bir bölümünde cari açığın 

tamamına yakını sıcak para1 ile finanse edilmiştir. Sıcak paranın düştüğü yıllar 

genellikle dış kaynaklı şokların olduğu yıllardır. (2006 Ekim ayında yaşanan şok, 

2007’de başlayan ve 2009’a kadar süren küresel çalkantılar, yine 2011’in son 

aylarında yaşanan dışsal şok) Bu finansman şekli bir yandan Türkiye’yi dış 

dalgalara karşı daha hassas hale getirmiş; diğer yandan son 11 yılda ülkemizden 

küresel ekonomiye çok ciddi kaynak transferine yol açmıştır.  

  
Kaynak: TCMB 

 
Kaynak: TCMB 

                                                
1 Literatürde sıcak para tanımı için farklı tanımlamalar dikkate alınsa da bu çalışmada sıcak para 
“Yabancıların Türkiye’deki portföy yatırımları, ticari krediler hariç kısa vadeli krediler ve yabancıların 
Türkiye’deki mevduatlarının toplamı olarak” dikkate alınmıştır. Sıcak para stoku ise yine aynı tanım 
çerçevesinde Uluslararası Yatırım Pozisyonundan türetilmiştir. 
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Kaynak: TÜİK 

Türkiye 11 yılda yabancılara dolar cinsinden olağanüstü getiriler 

sunmuştur.  

  AKP iktidarında Türkiye’ye gelen sıcak para, bunun karşılığını fazlasıyla almıştır. 

Özellikle sıcak para girişine bağlı olarak TL’nin hızla değerlendiği yıllarda sıcak 

paranın dolar cinsinden elde ettiği getiri olağanüstü boyutlara ulaşmıştır.  

 Nitekim 2003 ve 2009’da Borsanın dolar cinsinden sunduğu getiri % 100’ü 

aşmıştır. Yine geçtiğimiz yıl Londra ve New York gibi küresel sermayenin 

başkentinde oturan sıcak paracılara Borsa İstanbul dolar cinsinden % 62,1 getiri 

sunmuştur. Bir başka ifade ile geçtiğimiz yıl borsaya 1 milyon dolar yatıran sıcak  

paracılar 2012 sonunda evlerine 1 milyon 621 bin dolar ile dönmüştür.  

 11 yıllık AKP iktidarında İstanbul Borsası dolar cinsinden her yıl ortalama % 

16,3’lük bir getiriyi sıcak paracılara sağlamıştır. Küresel ekonomide faizlerin ve 

borçlanma maliyetlerinin son derece düşük olduğu bir dönemde bunun olağanüstü 

bir getiri olduğu açıktır. 
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Kaynak: Borsa İstanbul, 20 Aralık 2013 itibariyle 

 Sıcak paracıların büyük kazanç kapılarından birisi de kamunun borçlanma araçları 

olmuştur. Risksiz kamu borçlanma kağıtlarından son 11 yılda dolar cinsinden 

elde edilen getiri; yıllık ortalama % 16,2’dir.  Bu son 11 yılda Türkiye’ye her yıl 1 

milyon dolar getiren sıcak paracının yıl sonunda evine 1 milyon 162 bin dolarla 

döndüğü anlamına gelmektedir.  

 Ancak bazı ara yıllarda bu kazançlar olağanüstü seviyelere ulaşmıştır. Özellikle 

2003’de kamu borçlanma kağıtlarının dolar cinsinden yabancılara sunduğu getiri 

bir rekordur.  

 Nitekim 2002 sonunda Türkiye’ye 1 milyon dolar getiren yabancı yatırımcı o 

günkü dolar kuru ile TL’ sına döndüğünde (1 USD=1,6345 TL), eline 1 milyon 

634 bin 500 TL geçmiştir. Bunun tamamı ile referans borç kağıdı olan 

“TRT090403T12” dan alıp vade sonu olan 9 Nisan 2003 tarihine kadar 

beklediğinde eline yaklaşık 1,8 milyon TL geçmiştir. Aynı miktarı 9 Nisan 2003 

tarihinde o günkü referans kağıt olan “TRT280404T18” kağıdına yatırıp 2003 

sonuna kadar beklediğinde ise 1,8 milyon TL, yıl sonunda yaklaşık 2,8 milyon TL 

olmuştur. 2,8 milyon TL’yi 2003 yıl sonu dolar kuru olan 1,3958’den dolara 

çevirdiğinde ise 2 milyon 30 bin dolar ile ülkesine dönmüştür.  

 Bir diğer ifade ile sadece bir yılda dolar cinsiden getiri % 103 olmuştur. Yabancı 

yatırımcının 1 yılda elde ettiği 1 milyon 30 bin dolarlık getirinin yaklaşık 300 bin 

doları TL’nin değerlenmesinden kaynaklanmıştır.  
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Tablo: Her Yıl 1 Milyon Doları Referans Borç Kağıdına Yatıran Yabancının Yıl 

Sonunda Ne Kazandı?2 (Dolar) 

  
Faiz ve Sermaye 

Kazanç/Kaybı 
TL'deki Değerlenmeden 

Kazanç/Kayıp 
Toplam 

Getiri 
Ana Para 

Dahil 
2003  733,944  296,469 1,030,413 2,030,413 
2004  261,669  50,519 312,189 1,312,189 
2005  213,015  -813 212,202 1,212,202 
2006  117,645  -55,443 62,202 1,062,202 
2007  237,302  263,884 501,186 1,501,186 
2008  165,431  -267,873 -102,441 897,559 
2009  231,340  5,397 236,737 1,236,737 
2010  77,137  -28,078 49,059 1,049,059 
2011  45,828  -197,756 -151,927 848,073 
2012  131,450  78,642 210,092 1,210,092 
2013 -18,902 -132,444 -151,347 848,653 

 
Kaynaklar: Borsa İstanbul, TCMB, Kendi hesaplamamız. 

 

                                                
2 Referans borç kağıdı işlem hacmi en fazla olan borçlanma kağıdıdır. Vadesi yıl içinde dolan referans 
borç kağıdından elde edilen getirinin, yeniden o günkü en çok işlem gören kağıda yatırıldığı varsayımı 
ile yıllık getiriler hesaplanmıştır.  
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 Türkiye spekülatif sermayeye sunduğu bu olağanüstü getiriler nedeniyle 

Başbakanın faiz lobisi dediği kesimlerce yıllarca alkışlanmıştır. Bu alkışlar 

Başbakanın ve ekonomi yönetiminin kibrini daha da artırmış, artan kibir ise 

ekonomide artan kırılganlıkların göz ardı edilmesine neden olmuştur. Ancak 

küresel ekonomide müzik değişmeye başlayınca, daha önce görülmeyen 

kırılganlıklar görünür hale gelmiştir. İşte bu nedenle bugün Türkiye’nin adı 

“kırılgan beşli” listelerinin en tepesinde yer almaktadır. 

   

Türkiye AKP döneminde dışarıya 101 milyar dolar faiz ve kar transfer 

etmiştir.  

 AKP ve Başbakan’ın bugün şikayetçi olduğu faiz lobisine yıllarca dünyanın en 

tatlı karlarını sunmuştur. Nitekim son 11 yılda yabancıların Türkiye’de yaptığı 

portföy yatırımları3 karşılığında yurtdışına transfer edilen kar 36 milyar doları 

bulmuştur. Aynı rakam AKP’den önceki 11 yılda 12 milyar dolardır.  

 Yine AKP’nin iktidar olduğu son 11 yılda yurtdışına yapılan faiz ödemesi4 65 

milyar dolardır.  Oysa AKP’den önceki 11 yılda bu şekilde dışarıya yapılan faiz 

ödemesi 44 milyar dolardır. 

 Dolayısıyla AKP’den önceki 11 yılda yurtdışına transfer edilen faiz ve portföy 

getirisi 56 milyar dolar iken, AKP’nin iktidar olduğu 11 yılda bu 101 milyar 

dolara çıkmıştır. 

  
Kaynak: TCMB 

 

                                                
3 Ödemeler Dengesi, Gelir Dengesi Portföy yatırımları gider hesabı  
4 Ödemeler Dengesi, Gelir Dengesi, Diğer Yatırımlar Faiz Giderleri hesabı. 
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AKP Faiz Yükünü, Devletin Sırtından Aldı Milletin Sırtına Yıktı. 

 AKP İktidarı devletin faiz ödemelerini kısmaktan, faiz lobisinin hortumlarını 

kesmekten bahsetmektedir. Oysa AKP, faiz yükünü devletin sırtından alıp, milletin 

sırtına bırakmıştır.  

 11 yılda ailelerin faiz ödemesi 34 milyar TL artarken; devletin faiz ödemesi 1,2 

milyar TL düşmüştür. 

 
Kaynak: TCMB, Maliye Bakanlığı 

 Milletin gelirleri ile umutları arasındaki makas 11 yılda borçla kapatılmıştır. Millet 

borçla tüketmiş, iş adamı borçla yatırım yapmıştır. 

 Borçlanarak yapılan tüketim ve yatırımdan devlet vergisini toplamış; milletin 

bütçesindeki açık büyürken, devletin açığı azalmıştır. 

 Nitekim bu süreçte özellikle ailelerin borçları ve faiz ödemeleri olağanüstü 

şişmiştir. 

 
Kaynak: TCMB, Finansal İstikrar Raporu, Sayı: Haziran 2006, Kasım 2013  
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Kaynak: TCMB, Hazine Müsteşarlığı (AB Tanımlı Gen. Devlet Borç Stoku) 

 

 Yaşanacak ilk ekonomik çalkantı veya krizde borçların yeniden yer değiştireceği 

yani ailelerin ve şirketlerin üzerindeki borç yükünün yeniden devletin üzerine 

taşınacağı; gerek son küresel krizde gerekse geçmiş krizlerde yaşanmış ve 

görülmüş tecrübelerdir. 

 

SONUÇ YERİNE 
 2014 yılı küresel ekonomik konjonktürün değiştiği bir yıl olacaktır. Özellikle dış 

açık ve finansman ihtiyacı yüksek ekonomilerin bu dönemde ucuz ve bol 

kaynaklara erişimi daha da zor olacaktır.  

 Sıcak para şalının ekonomideki kırılganlıkları örtmesinin zorlaştığı bir dönemde 

AKP iktidarı karşı karşıya olduğu yolsuzluk ve  rüşvet iddiaları karşısında faiz 

lobisi gibi ne olduğu belirli olmayan bir hedef göstererek bir taş ile iki kuş 

vurmaya çalışmaktadır. Böylece bir yandan dışarıdan gelecek şoklara karşı 

ekonomide yıllardır biriktirdiği kendi hata ve kusurlarını gözlerden kaçıracak, 

diğer yandan rüşvet ve yolsuzluk skandalının sorumluluğundan kurutulmaya 

çalışacaktır. 

 İzlediği ekonomik politikalarla yıllarca spekülatif sermayeye çok ciddi karlar 

sunan AKP iktidarının şimdi bu kesimleri suçlamasının hiç bir anlamı yoktur.    

 


