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Abstract:

El presidente Recep Tayyip Erdogan ha liderado Turquia desde 2003, inicialmente como
Primer Ministro y posteriormente como Presidente en 2014, en estrecha colaboracion con el
Partido de la Justicia y el Desarrollo (AKP). Su mandato se ha caracterizado por tener un
enfoque autoritario y una politica econémica peculiar en situaciones de alta inflacion,
desafiando las convenciones financieras al abogar por la reduccion de las tasas de interés para
estimular el consumo. Esta ideologia se contrapone a las opiniones convencionales en la teoria
econdmica, que sugieren que en contextos de alta inflacion, el aumento de las tasas de interés
puede contribuir a su control. Este enfoque ha resultado en la destitucion de mas de seis
gobernadores del Banco Central de Turquia que tomaron decisiones en desacuerdo con su
politica. No obstante, el paradigma ha experimentado un cambio significativo con la llegada
de la nueva gobernadora, Hafize Gaye Erkan, quien optdé por adoptar un enfoque mads
tradicional al aumentar las tasas de interés con el objetivo de abordar la alta inflacion y
estabilizar la economia turca. Tan s6lo nueve meses después de adoptar el cargo, Erkan dimitio,
pero es evidente que su politica ortodoxa que se alineaba mas con la retdrica generalizada por
los economistas mas reconocidos a nivel mundo ha perdurado. Este cambio ha marcado una
alteracion en el paradigma y las politicas econdmicas previamente establecidas en el gobierno

de Erdogan.
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Abstract:

President Recep Tayyip Erdogan has led Turkey since 2003, initially as Prime Minister and
then as President in 2014, in close cooperation with the Justice and Development Party (AKP).
His tenure has been characterised by an authoritarian approach and a peculiar economic policy
in situations of high inflation, defying financial conventions by advocating lower interest rates
to stimulate consumption. This ideology runs counter to conventional views in economic
theory, which suggest that in contexts of high inflation, raising interest rates can help to control
it. This approach has resulted in the dismissal of more than six governors of the Turkish Central
Bank who made decisions at odds with its policy. However, the paradigm has undergone a
significant shift with the arrival of the new governor, Hafize Gaye Erkan, who chose to adopt
a more traditional approach by raising interest rates with the aim of tackling high inflation and
stabilising the Turkish economy. Only nine months after taking office, Erkan resigned, but it
is clear that her orthodox policy that was more in line with the rhetoric espoused by the world's
leading economists has endured. This shift has marked an alteration in the paradigm and

economic policies previously established in Erdogan's government.
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1. INTRODUCCION

1.1 Objetivo

Turquia se encuentra en el extremo oriente de la peninsula de los Balcanes entre Europa y Asia.
Su presidente actual, Recep Tayyip Erdogan (en adelante, Erdogan) lleva al frente del pais
desde el 2003 como Primer Ministro, y posteriormente como Presidente desde 2014. Erdogan
ha desarrollado una politica econdmica muy controvertida para combatir la inflacion al alza a
la que se enfrenta el pais, y ha sido objeto de mucha critica por parte de lideres y expertos en
economia a nivel mundial (Oficina de Informacion Diplomatica del Ministerio de Asuntos

Exteriores, Union Europea y Cooperacion, 2023).

Turquia se considera una de las economias con perspectivas mas favorables del siglo XXI. Con
un crecimiento del PIB anual de un 5,6% en 2022, una esperanza de vida de 77,5 afos de media,
y un Indice de Desarrollo Humano de 0,838 se considera un pais muy prometedor dentro del
mundo arabe. Sin embargo, a pesar de su crecimiento econdmico, Turquia se ha enfrentado a
desafios significativos, y uno de los aspectos clave que requiere un analisis detenido es la
problematica de la inflacién, que en febrero de 2024 se situaba en torno a un 67,7%. La
variabilidad en los indices inflacionarios ha generado interrogantes sobre las politicas
econdmicas adoptadas, especialmente en el marco de las decisiones tomadas bajo el liderazgo
del presidente Erdogan (Banco Mundial, 2023; Ileri et al, 2023; Oficina de Informacién

Diplomatica del Ministerio de Asuntos Exteriores, Union Europea y Cooperacion, 2023).

Explorar la conexion entre Turquia y la inflacién no solo implica abordar asuntos econémicos
internos, sino también comprender como estas dindmicas tienen repercusiones a nivel global.
Mediante este trabajo pretendemos tratar los aspectos culturales e ideoldgicos que caracterizan
al pais para ayudar a comprender los fendmenos que experimenta. A través del mismo, se
pretende examinar la evolucion de la inflacion en Turquia, analizando las politicas econdmicas
implementadas por el gobierno y la banca central evaluando su impacto en el ambito
internacional, subrayando el papel crucial desempefiado por la economia turca en la panorama

mundial actual.

1.2 Motivacion del estudio
Se ha seleccionado el tema de Turquia como objeto de estudio para este trabajo de fin de grado,
centrandose en el analisis de las politicas econdmicas de Erdogan. Esta eleccion se basa en la

relevancia significativa que posee en el panorama internacional actual y, en la importancia del



cambio de paradigma que ha supuesto para Turquia la subida de tipos de interés. A través de
este ensayo, nos proponemos investigar los principios fundamentales de las finanzas islamicas,
conforme a lo establecido por la Sharia, que definen la Banca Islamica. Ademads, se explorara
la inflacion, el tipo de cambio de la lira turca en Turquia y las politicas de Erdogan,
centrandonos en el cambio de paradigma que se ha producido con la reciente designacion y
dimision de la gobernadora del Banco Central, analizando su impacto en el contexto econémico
y financiero del pais. Ademads, sera importante conocer las dificultades econdomicas a las que

se afronta el pais para solventar su situacion financiera tras afios de politicas fallidas.

1.3 ;Qué esta pasando con Turquia en la OTAN?

Recientemente, la relacion de Turquia con la Organizacion del Tratado del Atlantico Norte (en
adelante “OTAN”) ha estado en el punto de mira de la escena internacional. Esto se ha debido
a la aprobacion del ingreso de Suecia a la organizacion por parte del Parlamento turco, que
desatd una serie de tensiones, evidenciando la compleja relacion entre Turquia y la Alianza
Atlantica (Institut Montaigne s.f.). Estas tensiones, marcadas por acusaciones de apoyo a
terroristas kurdos y la vinculacion de la aprobacion al posible suministro de cazas F-16' por
parte de Estados Unidos, revelan un panorama complejo en el que la OTAN se convierte en un
espacio estratégico para la diplomacia turca (Silverman, 2024; Hayatsever & Gumrukcu,

2024).

The Economist publicaba en el 2018 un articulo acerca del distanciamiento que caracterizaba
a la relacion entre Turquia y la OTAN. En el mismo, la redaccién incluia la vifieta 1 del
ilustrador Peter Shrank en la que se muestra en la izquierda a Uncle Sam’, que personifica el
tipico retrato de los Estados Unidos de América portando en su mano la bandera que representa
la OTAN. A su derecha, el ilustrador representa a Erodgan junto con un 0so, que en muchas
vifietas politicas representa a Rusia. Estos se encuentran abrazados, lo cual provoca la cara de
inmensa preocupaciéon que podemos observar en Uncle Sam. Esta vifieta representa las
tensiones que se estaban sufriendo en ese afio por la compra de misiles por parte de Turquia a
Rusia, lo cual puso a los Estados Miembros de la OTAN en alerta, generando tensiones en su

relacion (The Economist, 2018; Marcos Gonzalez, 2023; Martos, s.f.).

' F-16 significa Lockheed Martin F-16 Fighting Falcon, un tipo de avion de combate.
2 Uncle Sam es una personificacion de los Estados Unidos de América y especificamente, de su gobierno desde
1812 (G.M, 2023).



Vifieta 1: Turquia y la OTAN

|
‘ Peter Schrigik4

llustrada por Peter Shrank, publicada en The Economist, 2018

La reciente reticencia de Turquia a otorgar la membresia de Suecia a la OTAN revela una
estrategia de presion por parte de Turquia dentro de la organizacién. Aprovechando la OTAN
como un espacio donde puede ejercer presion sobre sus compaiieros occidentales, Turquia
busca destacar sus preocupaciones en materia de seguridad y obtener concesiones
significativas, subrayando asi la relevancia estratégica de la Alianza en sus relaciones
diplomaticas (Silverman, 2024; Hayatsever & Gumrukcu, 2024). Siendo asi, la vifieta 2 del
ilustrador Peter Schrank representa este proceso, en el cual, una pareja viaja en un coche de la
reconocida marca sueca, Volvo, que personifica a Suecia. El fondo de la vifieta contiene la
bandera de Turquia, con la estrella y media luna,® que observa al coche con una cara de enfado
hacia la accion ilustrada. El coche se dirige de camino a la OTAN, por la senal en la carretera,
y los bocadillos que contienen lo que dicen las personas que se encuentran dentro del coche
muestran la impaciencia por parte de Suecia de seguir esperando hasta poder ser admitidos. A
través de la caricatura de Schrank, el artista trata de simbolizar la desconfianza y desagrado por
parte de Turquia hacia la adhesion de Suecia a la OTAN (Schrank, 2023; Marcos Gonzalez,
2023).

* La media luna y la estrella blanca sobre un fondo rojo son elementos clave de la bandera turca y tienen sus raices
en la historia del Imperio Otomano. La estrella y la media luna también son simbolos comunes en muchas banderas
de paises de mayoria musulmana (Marti, 2013).



Vifieta 2: Adhesion por parte de Suecia a la OTAN.

(Peter Schrank, 2023)

En evidente que la relacion entre Turquia y la OTAN ha experimentado altibajos durante su
historia a lo largo de las décadas, marcadas por momentos de colaboracion estratégica y otros
de tensiones. La reciente situacion con Suecia refleja la habilidad de Turquia para utilizar las
organizaciones internacionales, y especificamente, la OTAN como un espacio donde ejercer su
influencia y presion diplomadtica en un contexto de creciente complejidad en las relaciones

internacionales.

1.4 Metodologia

En el presente trabajo, todas las afirmaciones estdn basadas en datos historicos relevantes y
fiables de diversas instituciones y personalidades académicas de rigor. Ademas, se han extraido
datos de diversas bases de datos de organizaciones internacionales como el Fondo Monetario
Internacional (en adelante “FMI”), el Banco Mundial, Trading Economics, The Economist, The
Heritage Foundation, Transparency International y el Turkish Statistical Institute. Este trabajo
es fruto de una exhaustiva labor de busqueda y recopilacion de estadistica descriptiva que serd

utilizada para apoyar todos los argumentos con datos empiricos.
En cuanto a la estructura empleada en el mismo, se ha seguido un orden cronologico (i) el

estado de la cuestion de Turquia, para comprender el pais y su economia, (ii) el marco tedrico

(ii1) Erdogan y sus politicas econémicas y finalmente (iv) el cambio de paradigma con el

10



nombramiento y posterior dimision de Hafize Gaye Erkan tras un corto mandato como

gobernadora del Banco Central de Turquia.

Para la primera seccion del trabajo, se quiere analizar la situacion actual de Turquia en un
marco mas amplio que Unicamente el econémico. Para ello, se ha analizado los ultimos
informes de Freedom House que tratan de plasmar la situacion en cuanto a los derechos
humanos de la poblacion turca. Resultaba importante conocer a fondo el pais, uno muy rico
culturalmente. Siendo asi, se examinaron los conflictos ideologicos, en particular, el
secularismo promovido por Kemal Ataturk frente al régimen actual liderado por Erdogan, asi

como la diversidad cultural y religiosa presente en el pais.

A continuacion, se profundiz6 en el andlisis de la evolucion de las politicas econdmicas de
Turquia. Se examinaron las reformas constitucionales que han impactado en el panorama
econdmico del pais, asi como la trayectoria de Erdogan y su influencia ideologica en las
politicas financieras, incluyendo el neofisherismo, la promocioén de la banca islamica y los
principios de finanzas islamicas y como estos difieren de la banca occidental. Se abordé el
principio de independencia de los bancos centrales en relacion con la gestion economica bajo
el gobierno de Erdogan. Se analizaron los tipos de interés y los avances econémicos registrados
en Turquia desde que Erdogan asumi6 el poder, con el fin de comprender mejor el contexto

econdémico actual del pais.

Y en la ultima seccion del presente trabajo se centra el foco en las ultimas elecciones
presidenciales que tuvieron lugar en Turquia en 2023, donde se reeligié a Erdogan, quien
nombrd a Hafize Gaye Erkan como gobernadora del banco central. Este nombramiento generd
una gran esperanza en el pais, ya que se esperaba que implementara politicas ortodoxas para
combatir la inflacion, incluyendo la subida de tipos de interés por primera vez en afios. Ademas,
se observo la designacion de un nuevo Ministro de Economia. Sin embargo, la rapida dimision
de Erkan ha puesto fin a estas expectativas, lo que serd analizado en términos de las
implicaciones de su nombramiento y dimision para la economia turca y el panorama

internacional.

2. ESTADO DE LA CUESTION EN TURQUIA
El Presidente de Turquia, Recep Tayyip Erdogan y el AKP llevan gobernando el pais desde el

afio 2003, de manera autoritaria consolidando su poder a través de reformas constitucionales y

11



ataques hacia sus contrincantes y criticos. Para el informe de Freedom in the World de 2023,
de Freedom House, sobre 100, este pais unicamente obtiene 32 puntos, siendo clasificado como
not free, un pais donde no predomina la libertad. Si nos fijamos en las categorias de derechos
politicos y de libertades civiles, inicamente puntua 16 sobre 40 puntos. Estas cifras nos indican
que Turquia es un pais que no se preocupa por salvaguardar los derechos y libertades de sus
ciudadanos. En comparacion con un pais como Espaia, que puntud 90 sobre 100 en el mismo

ranking es un pais mucho menos libre (Freedom House, 2023).

Desde 2018, Turquia cuenta con un sistema de gobierno presidencialista, que poco a poco ha
ganado mas y mas poder hasta convertirse en un sistema de gobierno de la Presidencia de la
Republica. Esto ha implicado que el régimen se ha ido amoldando para otorgar cada vez mas
poderes a Erdogan. Muchos expertos han denominado a este nuevo régimen y movimiento en
el que impera la arbitrariedad y la imprevisibilidad como Erdoganismo, en el que abundan los
decretos del Presidente que decide de manera arbitraria segin sus necesidades en un momento

especifico (Insel, 2021).

Las medidas implementadas por Erdogan, para algunos criticos han acentuado la polarizacion
a la que se enfrenta el pais. Algunas de estas, como los cambios en la estructura de gobierno,
las restricciones a los derechos y a las libertades han profundizado las diferencias entre los
habitantes. Uno de los grandes conflictos que experimenta Turquia se debe a la resurgencia del
enfrentamiento con los kurdos separatistas. Esta disputa esta generando tensiones renovadas en
la region fronteriza del sureste de Turquia, coincidiendo con la agitacion violenta en los paises
vecinos del sur, en particular con Siria e Irak. Historicamente, la cuestion étnica entre los turcos
y kurdos ha sido un tema sensible en el pais. A pesar de los intentos realizados para abordar las
demandas y derechos de la poblacion kurda, las tensiones contintian, y en ocasiones, las

politicas gubernamentales han resultado controvertidas en este ambito (Tavernise, 2016).

En lo que respecta a la diversidad religiosa, Turquia, siendo mayoritariamente musulmana,
experimenta tensiones entre sunies y alevies. La administracién de asuntos religiosos por parte
del gobierno y la preferencia por determinadas interpretaciones del islam han sido motivo de
disputa. Otro de los grandes conflictos se da por las diferencias culturales entre los modernistas
y los més conservadores, que también se han evidenciado en la sociedad turca. La lucha entre

aquellas politicas que promueven una identidad mas conservadora y tradicional, en
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contraposicion a aquellas que buscan un enfoque mas moderno y secular, han dado lugar a

conflictos ideolégicos (Tavernise, 2016).

La cuestion del secularismo en Turquia ha sido un tema central en la historia politica del pais,
especialmente en relacion con la figura de Mustafa Kemal Ataturk, fundador de la Republica
de Turquia en 1923 y el régimen liderado por Recep Tayyip Erdogan. Desde la creacion del
Imperio Otomano en 1299, un Estado pequefio se convirtié en una entidad con una riqueza
étnica y religiosa que ocupaba una gran parte del mapa desde Viena hasta Yemen. Sin embargo,
a lo largo de las décadas, la interpretacion y aplicacion del secularismo en Turquia ha sido un
tema de disputa y evolucion, especialmente bajo el liderazgo de Erdogan, cuyo gobierno ha
sido acusado de socavar los principios laicos establecidos por Ataturk. Este debate continua
definiendo la identidad politica y social de Turquia en el siglo XXI (Berkes, 1964; Herman,
2021).

Durante el periodo de quince afos en los que Ataturk estuvo en el poder, desde 1923 hasta
1938, este implementd una serie de reformas significativas con el objetivo de modernizar y
secularizar el pais. El lider establecid un sistema politico y legal basado en principios laicos,
separando la esfera religiosa del gobierno y fomentando un enfoque més occidentalizado en la
vida publica. Algunas de las medidas mas conocidas introducidas por Ataturk incluyen la
abolicion el califato, la introduccion de un codigo legal basado en el modelo suizo, la adopcién
de un nuevo alfabeto latino en lugar del arabe, y la promocién de la igualdad de género y la
educacion secular. Bajo su liderazgo, Turquia experiment6 una transformacion radical desde

un estado isldmico otomano hacia una republica secular (Seving et al., 2017; Herman, 2021).

En contraste, el gobierno liderado por Recep Tayyip Erdogan y su partido, el AKP ha
introducido cambios que algunos criticos interpretan como un debilitamiento del secularismo
en Turquia. En el poder desde el 2003, Erdogan ha llevado a cabo reformas politicas,
econdmicas y sociales, algunas de las cuales han generado tensiones en la aplicacion de los
principios laicos que caracterizaban el mandato de Ataturk. Aunque Erdogan ha mantenido la
retdrica de la unidad nacional y la convivencia, se ha observado un aumento de la influencia
isldmica en la politica y en la sociedad turca. Esto ha conllevado una creciente preocupacion
acerca de la neutralidad religiosa de las instituciones estatales, un aumento en la presencia de
la religion en la educacion publica y cambios en las regulaciones relacionadas con la vestimenta

islamica en instituciones gubernamentales. Siendo esto asi, algunos criticos sostienen que el
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gobierno ha tratado de consolidar su poder a expensas de la separacion entre religion y politica,
especialmente a través de nombramientos judiciales y cambios en las instituciones educativas

(Herman, 2021).

La relacion entre el secularismo y la politica en Turquia sigue siendo un tema de debate y
discusion. Mientras algunos ven las politicas de Erdogan como un retorno a los valores
isldmicos y un desafio al legado laico de Ataturk, otros argumentan que el gobierno actual
simplemente refleja una mayor inclusividad y una participacion de la identidad islamica en la
vida publica. Es importante tener en cuenta que las opiniones sobre este tema son diversas y a
menudo polarizadas, reflejando las complejidades y dindmicas Unicas de la sociedad turca

contemporéanea (Oztiirk, 2023).

3. ANALISIS DE LA EVOLUCION DE LAS POLITICAS ECONOMICAS DE
TURQUIA

3.1 Reformas constitucionales

Turquia, como estado, es relativamente joven, con una historia que se remonta solo nueve
décadas atrés. En este periodo, ha experimentado una transformacion significativa, pasando de
un régimen autoritario a un estado secular con un sistema politico multipartidista. Esta
transicion tuvo lugar después de su separacion del Imperio Otomano. En 1950, se celebraron
por primera vez elecciones competitivas en el pais, marcando un hito importante en su
desarrollo politico. Desde entonces, Turquia ha experimentado distintos golpes de Estado, en
1960 o en 1980, y cuenta con una Constitucion en vigor desde 1982 que tenia la intencion de
restaurar la autoridad del Estado, excluyendo a cualquiera que suponga una amenaza para la
identidad del Estado unitario y secular. A partir de la entrada en vigor de la Constitucion, para
muchos esa etapa supuso una auténtica liberalizacion econémica, seguidos por los 90, afos de
liberalizacion politica y del crecimiento de la influencia del islam, con una mayor polarizacion

de la sociedad y de los distintos partidos politicos (Duran, 2013).

En 1993, el Consejo Europeo de Copenhague establecid los Criterios de Copenhague, que
constituyen unos criterios necesarios para poder concretar la adhesion como miembro de la
Union Europea. Estos incluyen (i) contar con instituciones estables que garanticen la
democracia, el Estado de Derecho, el respeto a los derechos humanos y a la proteccion a las
minorias (i1) la existencia de una economia de mercado en funcionamiento y tener la capacidad

como pais de hacer frente a la presion competitiva y las fuerzas del mercado dentro de la UE
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(Eurlex, s.f.). Por consiguiente, (iii) el nuevo pais que se incopora a la Unidon Europea debe
tener la capacidad de asumir las obligaciones que se derivan de la adhesion. En el afio 2005,
Turquia solicitd acceso a la UE, y se iniciaron negociaciones de adhesion entre ambas. A pesar
de la manifiesta voluntad por parte de Turquia de encajar en la Union Europea esta se afronta
a importantes obstaculos, puesto que no satisface los criterios Copenhague y debido a que el
cumplimiento de los requisitos es esencial para acceder a la organizacion, y “el retroceso
continuo por parte de Turquia en materia de democracia, Estado de Derecho y derechos
fundamentales, dichas negociaciones se encuentran en un punto muerto desde 2018 (Consejo

Europeo, s.f.; Unidon Europea, s.f.; Duran, 2013; Real Instituto Elcano, 2021).

En épocas anteriores, la voluntad de Turquia por adentrarse en la organizacion si impulsé
reformas de sentido favorable para los derechos humanos (Durén, 2013). Sin embargo, estas
modificaciones se ralentizaron con la formacion de la coalicion de gobierno formado por un
partido islamista y con el golpe de Estado de 1998. Este nuevo siglo comenzdé con la entrada al
poder en 2002 del partido AKP, un partido demdcrata conservador que obtuvo casi dos tercios
de los escafos en el parlamento. El partido estaba liderado por Adbula Giil, a consecuencia de
que su lider real, Erdogan, estaba condenado por haber incitado al odio religioso, y, por ende,
no contaba con el derecho al sufragio pasivo. Sin embargo, un cambio en la ley si permiti6é que

Erdogan tomase las riendas del partido poco mas tarde (Turan, s. f.).

El caso del intento de acceso de Turquia a la Unidon Europea es relevante al presente trabajo y
sirve para mostrar en qué fase se encuentran en la actualidad las relaciones internacionales con
este pais. En el afio 1987, Turquia solicito acceso a la Comunidad Econdémica Europea, que fue
concedido por el Consejo Europeo en 1999. Posteriormente, en el 2005, el Consejo acord6 un
marco para las negociaciones en Turquia, y en el 2008, el Consejo adopto la Asociacion para
la Adhesion de Turquia, que proporcionaba una base para que el pais preparase su adhesion a
la Unién. Antes de su ruptura en 2018, la UE y Turquia llevaron a cabo una multitud de
reuniones, llamadas conferencias intergubernamentales. Sin embargo, la negociacion entre
ambas partes se puso en pausa por esas deficiencias en su trato autoritario hacia los derechos y
libertades de sus ciudadanos, ademas de las perforaciones no autorizadas en el Mediterraneo y
aunque hoy en dia sigue siendo un pais candidato a entrar en la Unién Europea (Liboreiro,

2023; Consejo Europeo, s.f.)
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La relacion entre Turquia y la Unién Europea no estéd truncada, ya que sigue siendo un socio
importante para la organizacion en areas como la migracion, el terrorismo o la lucha contra el
cambio climatico. Asi lo expresd el Consejo Europeo en 2021, a través de un comunicado,
donde dispuso su voluntad de colaborar con Turquia de manera “gradual, proporcionada y
reversible” en aquellos ambitos que sean de interés para las dos partes. Debido al interés
estratégico que ostenta la Union Europea en la region del este del Mediterraneo, es evidente
que Turquia es un socio importante para la organizacion, que espera acoger al pais si este llega
a cumplir los altos estandares que exige para formar parte de la misma (Consejo Europeo, 2021;

Liboreiro, 2023; Consejo Europeo, s.f.).

En esencia, Turquia no parece encajar naturalmente en la Unién Europea debido a su tamafio,
ubicacion y diferencias culturales. Histéricamente, ha sido visto como un “otro” en relacion
con Europa, incluso mas que la Union Soviética. Aunque comparten algunas afinidades
politicas y econdmicas, la conexion entre turcos y europeos ha sido limitada. A pesar de esto,
Turquia desea fervientemente unirse a la UE, mostrando una clara orientacion hacia Occidente

y expresando su deseo de integrarse a pesar de los obstaculos (Real Instituto Elcano, 2021).

3.2 La trayectoria de Erdogan

Recep Tayyip Erdogan lleva desde el 2003 en el poder. Inicialmente, como Primer Ministro, y
después, como Presidente del pais turco. Merece la pena hacer un repaso por su trayectoria para
poder comprender en profundidad las politicas economicas del pais. La llegada de Erdogan al
poder coincide con la crispacién del panorama internacional como consecuencia de los
atentados del 11 de septiembre de 2001, y la invasion de Iraq por parte de los Estados Unidos
de América. Este momento histérico fue importante para Turquia puesto que es uno de los

paises que comparte frontera con Iraq (Soler i Lecha, 2023).

Para Thsan Yilmaz y Galib Bashirov, en su articulo “The AKP after 15 years: emergence of
Erdoganism in Turkey” el régimen de Erdogan se puede explicar segun cuatro pilares
esenciales: (i) el autoritarismo electoral, (i1) neopatrimonialismo como sistema econdmico, (iii)
populismo como estrategia politica, (iv) y el islamismo como ideologia. El primer pilar que
caracteriza el régimen de Erdogan es el autoritarismo electoral, que se basa en la existencia de
condiciones desiguales para los oponentes, elecciones que no son justas ni libres y en las que
impera la represion de las libertades fundamentales. En estos sistemas si existen los oponentes

pero estos no tienen la posibilidad de ganar las elecciones puesto que el régimen en poder se
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dedica a reprimirlos, por lo que las elecciones no son realmente competitivas, ya que las propias
elecciones incluyen la manipulacion de votos y el fraude electoral. Por ejemplo, en las
elecciones de junio de 2015, el AKP se neg6 a abandonar el poder tras perder la mayoria
parlamentaria, y Erdogan fue acusado de impedir que los partidos de la oposicion establecieran
un gobierno de coalicion. Como consecuencia, el gobierno reinicié la guerra con el Partido de
los Trabajadores de Kurdistan (PKK) puesto que estos recurrieron a atentados terroristas para
acceder al poder. Esto llevd a una asociacion por parte de la sociedad de la pérdida de poder
del partido de Erdogan como la raiz de la violencia y del terror sembrada por el PKK en el
publico. Debido a la incapacidad de los partidos de la oposicion de formar un gobierno de
coalicion, el partido de Erdogan, AKP recuper6 el poder en noviembre de 2015, cuando obtuvo

la mayoria de los votos (Yilmaz & Bashirov, 2018).

El segundo pilar de este régimen es el neopatrimonialismo como sistema econdmico. Este
sistema se basa en la lealtad y la sumision al presidente a través de métodos formales e
informales. En Turquia, por ejemplo, Erdogan intent6 ganar votos mediante la provision de
“mecenazgo caritativo”. Esta especie de filantropia se basaba en la redistribucion de los
recursos publicos y el acceso a empleo, sanidad y viviendas a aquellos que le apoyasen, y a su
vez, castigando a aquellos que no lo hiciesen. A través de estos incentivos y castigos, el régimen
de Erdogan ha transformado el partido en un instrumento de movilizacion de la poblacion,
animandola forzosamente a garantizarles su apoyo (Yilmaz & Bashirov, 2018). El informe de
2014 de Freedom House desenmascard las medidas represivas que utilizaba Erdogan, que
proporcionaba contratos publicos a los medios de comunicacién que apoyaban a su gobierno,
y restringia a aquellos que eran mas criticos con sus practicas, promoviendo su cierre (Freedom

House, 2023b).

El populismo servia como una de las caracteristicas principales del Erdoganismo, siendo esta
una forma de ver el mundo que pone al pueblo en contra de las élites. El populismo trata de
dividir a la sociedad, y en Turquia, por ejemplo, Erdogan y el AKP dividieron la sociedad entre
el pueblo honesto y la élite que era corrupta, presentandose a si mismo como la solucién para
el pueblo, representando la voz de la clase obrera y desfavorecida, que trata de defender sus
intereses frente a esas tradicionales ¢élites en el poder apoyo (Yilmaz & Bashirov, 2018). Como
consecuencia de esta retorica, en Turquia, Erdogan se ha convertido en una persona con poderes
divinos para los votantes y se ha afianzado un culto a la personalidad en torno a ¢l, que ha

llevado a que las lineas entre el Estado, la nacion y el lider se hayan borrado y sean ahora
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confusas, encarnando ¢l la idea de la nacion (Politica Exterior, 2023; Colalongo & Rayran-

Cortés, 2023).

La ultima caracteristica del régimen de Erdogan es el islamismo como ideologia, que tiene la
intencion de transmitir las ideas de esta religion a las sociedades que dirigen. En el ejemplo
turco, podemos apreciar como Erdogan trata de islamizar el pueblo, alejandolo de Occidente y
negando la esencia de la Reptblica Kemalista y secular. En el caso de Turquia, a pesar de que
la Constitucion recoge de forma explicita el caracter laico del Estado, la republica cuenta con

presencia fuerte de simbolos e ideales islamicos (Vidal, 2017).

Después de describir las caracteristicas del régimen de Erdogan, pasaremos a analizar dos
indices que proporcionan datos empiricos sobre como estas ideas se han materializado en la
realidad econdémica y legislativa de Turquia. En primer lugar, observaremos el indice de
libertad econdmica de la Heritage Foundation que mide diversos aspectos de la libertad
econdémica en un pais. Esto incluye la proteccion de la propiedad privada, la eficacia del sistema
judicial, la integridad del gobierno, la regulacion del mercado laboral, la apertura comercial, la
estabilidad monetaria, y otros factores relacionados con la economia y el funcionamiento del
mercado. Segln los datos proporcionados, Turquia registré un indice de 56,2 sobre 100 en el
ultimo ano. En esta escala, donde 0 indica una libertad econdémica minima y 100 representa
una completa libertad, Turquia se encuentra por debajo del promedio mundial, que fue de 58,2.
Esto indica que la libertad econdémica en Turquia es inferior al promedio global. Ademas,
comparado con otros paises de la region, el indice promedio fue de 67,2, lo que situa a Turquia

diez puntos por debajo en términos de libertad econdmica (Heritage Foundation, 2024).

Grdfico 1: Indice de libertad economica de Turquia
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(Heritage Foundation, 2024)

El grafico 2 ilustra los diversos indices utilizados por la Heritage Foundation para evaluar la

libertad econdmica en los paises. Estos incluyen, ademas de los mencionados anteriormente, la
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libertad de comercio y empleo, la salud fiscal, el nivel de gasto gubernamental y otros aspectos
relacionados con la politica fiscal y econdémica (grafico 2). Los aspectos donde Turquia
sobresale en términos de libertades econdmicas son la carga fiscal, el gasto gubernamental y la
salud fiscal, obteniendo entre 70 y 80 puntos sobre 100 y ubicandola mayormente en la
categoria de “principalmente libre”. Sin embargo, Turquia enfrenta desafios significativos en
otros ambitos, como los derechos de propiedad, la integridad gubernamental, la libertad
monetaria y la eficacia judicial, siendo este ultimo el aspecto mas deficiente. En todos estos
aspectos, Turquia no ha logrado obtener més de 40 puntos sobre 100, lo que la coloca en la

categoria de “pais reprimido” (Heritage Foundation, 2024).

Grdfico 2: Las doce libertades economicas de Turquia en una escala del 0 — 100

Libertad financiera
Libertad de inversion
Libertad de comercio
Libertad monetaria I
Libertad laboral
Libertad de empresa
Presion fiscal
Efectividad judicial
Integridad del gobierno I
Derechos de propiedad I
Total

(=]
—
(]
[\
(=]
(98]
o
N
(]
W
(=]
(o))
o

70 80 90

(Datos de Heritage Foundation y tabla de elaboracion propia, 2024)

En segundo lugar, el Indice de Percepcién de la Corrupcién (IPC) de Transparency
International evalua la percepcion de corrupcidn en el sector publico de diferentes paises. Este
utiliza una escala de puntuacion de 0 a 100, donde 0 indica una percepcion de corrupcion muy
alta y 100 indica una percepcion de corrupcion muy baja. Esta percepcion puede basarse en
una variedad de factores, como la transparencia en la gestion de los fondos publicos, la
efectividad de las medidas anticorrupcion y la prevalencia de casos de corrupcion reportados

en los medios de comunicacion (Transparency International, 2024).

En el ultimo afio, Turquia ha obtenido una puntuacion de solo 34 puntos sobre 100 en el IPC

de Transparency International. Esto la situa en el puesto numero 115 de 180 paises evaluados
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en términos de corrupcion a nivel mundial (grafico 3). Esta calificacion refleja una percepcion
significativa de corrupcion en el pais, lo que puede tener implicaciones en la confianza publica,
la inversion y la estabilidad politica y econdmica. Segun lo que muestra el grafico, Turquia ha
experimentado una disminucion de dos puntos en su puntuacion en comparacion con 2022, lo
que sugiere que en afios anteriores se percibia como menos corrupta que en la actualidad. Esta
tendencia a la baja indica un aumento en la percepcion de la corrupcion en el pais durante el

periodo evaluado (Transparency International, 2024).

Grdfico 3: Indice de percepcion de la corrupcion en Turquia
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(Datos de Transparency International en tabla de elaboracion propia, 2024)

La evolucion de la percepcion de la corrupcion en Turquia es evidente en el grafico 4, que
muestra el Indice de Percepcion de la Corrupcion desde 2013 hasta la actualidad. Inicialmente,
la primera cifra registrada en el grafico indicaba que Turquia se aproximaba a los 50 puntos
sobre 100, lo que la situaba en la categoria de pais corrupto. Sin embargo, esta puntuacion ha
disminuido gradualmente a lo largo del tiempo, alcanzando minimos histdricos en torno a los
30 puntos sobre 100. Este declive sefiala un empeoramiento en la percepcion de la corrupcion

en el pais durante el periodo analizado.

Grdfico 4: Progresion del indice de percepcion de la corrupcion en Turquia (2013 — 2023)
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(Transparency International, 2024)
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4. MARCO TEORICO

4.1 Neofisherismo

El Neofisherismo es uno de los conceptos en los que se basa Erdogan y que caracteriza sus
politicas econoémicas. Esta teoria es de la opinioén de que las politicas de tipos de interés bajos

son desinflacionistas, mientras que las politicas de tipo de interés altos son inflacionistas

(Sumner, 2021).

Esta corriente economica heterodoxa considera que, si los tipos de interés nominales
incrementan, la inflacion también lo hard, y viceversa. La mayoria de los expertos econémicos
siguen el planteamiento de John B. Taylor (en adelante “Taylor”)* , segun el cual, ante
situaciones de inflacion alta, lo recomendable para combatir esto es incrementar los tipos de
interés, puesto que, de esta manera, la demanda de crédito se reducira debido a su coste mas
alto, lo que desincentivara el consumo y la inversion y en consecuencia promovera practicas
ahorradoras. Este principio lo hemos visto aplicado por la mayoria de los bancos centrales del
mundo, pero Erdogan confia en que, para combatir la inflacion, hay que fijar tipos de interés
bajos, para favorecer el consumo y la inversion, generando crecimiento econémico, obviando
los desequilibrios que pueda ocasionar (Wirth, 2023). Ha quedado probado que la vulneracién
del principio de Taylor resulta en una indeterminacion, que conduce a una espiral inflacionaria

y a una depreciacion de la lira en este caso (Glirkaynak et al., 2023).

Las raices del neofisherismo se encuentran en los inicios de los bancos centrales modernos,
desde 1960. Se creia que la responsabilidad sobre la inflacién la tenian los bancos centrales, y
que el mejor instrumento para tener control monetario es un tipo de interés nominal a corto
plazo (normalmente a un dia). Estas ideas predominaban en los afios 70 y 80, y aunque si eran
utiles al principio para reducir tasas de inflacion muy altas, no funcionaron para fomentar
crecimiento monetario y gestionar la inflacion de manera continuada. Debido a los grandes
cambios en materia de cambios tecnologicos y regulacion financiera, la mayoria de bancos
centrales dejaron de seguir las recetas de Milton Friedman (en adelante “Friedman”) a partir de
1980 puesto que estas no funcionaban para ajustar la politica monetaria a la inflacién en el

largo plazo. Friedman expuso sus ideas acerca de la inflacion en Princeton, Nueva Jersey en

4 El economista Taylor, propuso en 1993 una regla de politica que establece que, cuando el PIB real y la tasa de
inflacion exceden su objetivo, se recomienda aumentar la tasa de interés real para reducir la demanda agregada.
De la misma manera, si el PIB real y la inflacion caen debajo del objetivo, se recomienda disminuir la tasa de
interés real para aumentar la demanda agregada (Herrou-Aragon, 2003).
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1958. Para el economista, la inflacion siempre era un problema monetario como estableci6 en
sus palabras:
“La inflacion es siempre y en todas partes un fenomeno monetario, en el sentido de que
solo se produce y puede producirse por un aumento mas rdpido de la cantidad de
dinero que de la produccién’.
Por tanto para Friedman, las tasas altas de inflacién se combaten controlando la cantidad de
dinero en circulacion. Para ello, él proponia ejercer un control por parte del banco central del
crecimiento de la oferta monetaria (Doescher y Griffith, 2021). Como consecuencia, varios
bancos centrales como el Banco Central Europeo, el Banco de Inglaterra, o el Banco de Japon

adoptaron una estrategia de politica monetaria de inflaciéon objetivo, con el objetivo de

mantener la inflacion al 2% (Friedman, 1958; Williamson, 2016).

El inflation targetting regime, o politica monetaria de inflacidon objetivo es un instrumento
utilizado para disminuir los niveles de inflacion para mantenerla en niveles estables. Esta
politica monetaria nacid en los afios 1990, especificamente en Nueva Zelanda y Chile y se basa
en varios factores (i) un mandato que estipule que el objetivo principal de la autoridad
monetaria debe ser la biisqueda de la estabilidad de precios (ii) la responsabilidad del banco
central, que ha de rendir cuentas ante el publico, (iii) la transparencia como factor
imprescindible para asegurar que el publico cuenta con la informacidn necesaria para evaluar
la politica monetaria (iv) y la independencia del banco central, como trataremos mas adelante
(Osorio, 2003). Este modelo implica un fuerte compromiso por parte del banco central a la hora
de bajar la inflacion. Si tomamos por ejemplo, el objetivo dispuesto de lograr disminuir la
inflacion a un indice del 2% durante los proximos dos afos, el banco central seria libre para
establecer qué instrumentos utilizar para llegar a ese objetivo, pero teniendo libertad sobre su
estrategia y decisiones (Croce & S. Khan, 2000). Este compromiso con la transparencia ayuda
a reducir la incertidumbre sobre el curso futuro de la politica monetaria, al tiempo que mejora

la credibilidad y la rendicion de cuentas del banco central.

Las ideas convencionales para reducir la inflacion se oponen al neofisherismo, puesto que estas

practicas mas comunes seguidas por la mayoria de los bancos centrales en el mundo confian

5 La frase de Friedman rezaba lo siguiente: “Inflation is always and everywhere a monetary phenomenon, in the
sense that it is and can be produced only by a more rapid increase in the quantity of money than in output”. La
traduccion es nuestra.
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en incrementar el tipo de interés nominal cuando la inflacioén es alta, y bajarlo cuando la
inflacion es baja. El razonamiento detras de esta idea subyace en que cuando los tipos de interés
son altos, se produce un enfriamiento de la economia, lo que a su vez, reduce la inflacién, y al
revés, cuando la inflacion estd demasiado baja, reducir los tipos de interés ayuda a calentar la
economia. Esto se debe a que cuando los tipos de interés son altos, los préstamos resultan mas
costosos, lo que desincentiva el consumo. Por otro lado, cuando los tipos de interés son bajos,
se genera un incentivo al consumo que contribuye a impulsar la espiral inflacionaria

(Williamson, 2016).

4.2 Principio de independencia de los bancos centrales

La independencia de los bancos centrales se refiere a la autonomia y libertad del banco central
de un pais frente a la interferencia politica y la influencia del gobierno en sus procesos de toma
de decisiones. Un banco central independiente suele tener autoridad para fijar la politica
monetaria, incluido el control de los tipos de interés y la oferta monetaria, sin interferencias
directas del gobierno u otras entidades politicas (Durlauf & Blume, 2010). Siendo asi, esta
ampliamente probado que el indice de independencia de los bancos centrales estd muy unido a
los niveles de inflacion. Aquellas reformas que incrementan la independencia suelen conllevar
a una bajada de la inflacion, mientras que las reformas que disminuyen la independencia
acarrean una subida de los indices de inflacion como regla general (Crowe y Meade, 2008;

Romelli, 2022).

Tal y como expone el Banco Central Europeo, para salvaguardar la estabilidad econdémica, es
necesario preservar la independencia, puesto que, si los Gobiernos pudieran controlar
directamente los bancos centrales, la economia podria verse perjudicada (Banco Central
Europeo, 2017). En los ultimos cinco afios, Erdogan ha nombrado a cinco gobernadores del
Banco Central Turco, lo que indica que en varias ocasiones, el Presidente de Turquia ha

destituido a los gobernadores por oponerse a sus ideas (Mourenza, 2023).

Uno de los indices mas ampliamente utilizados para medir los niveles de independencia es el
de Cuikerman, Webb y Neyapti, aunque otros expertos como Bade y Parkin han desarrollado
otros. El indice que se examinara en este trabajo esta basado en cuatro caracteristicas (i) el nivel
de independencia del gobernador, que observa si este es nombrado por el Consejo del Banco,
o por el gobierno, si estd sujeto a destitucion y tiene un mandato largo (ii) la cantidad de

decisiones politicas se tomen al margen de la participacion del gobierno (iii) si los estatutos
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establecen la estabilidad de los precios como objetivo de la politica monetaria y (iv) la
independencia es mayor cuando el gobierno tiene limitaciones para obtener préstamos del

banco central (Cukierman et al., 1992; Durlauf & Blume, 2010)

Estos indices que se encuentran desglosados en la leyenda dispuesta en la tabla 1, se miden con
nameros entre 0 (no hay independencia) y 1 (hay total independencia). El indice de Romelli
ayuda a identificar los niveles de independencia del Banco Central de Turquia desde 1972, y
especificamente, ayuda a desglosar como las politicas de Erdogan desde que estd en poder han

alterado los niveles de independencia (Romelli, 2022).

Tabla 1: Leyenda de la tabla con cifras del CWN Index °.

CBIE Independencia ampliada de los bancos centrales.
Indice propuesto en el documento [0;1]

CBIE Gobernador y Consejo Grado de independencia del "Gobernador y del
Consejo del Banco Central” [0;1]

CBIE Politica Grado de independencia de la dimension "Politica
monetaria y resolucion de conflictos"” [0,1]

CBIE Objetivos Grado de independencia de la dimension
"Objetivos" del Indice CBIE [0;1]

CBIE Préstamos Grado de independencia de la dimension
"Limitaciones de los préstamos al gobierno" [0;1]

CBIE Independencia Financiera Grado de independencia de la dimension
"Independencia financiera" [0;1]

CBIE Informacion Grado de independencia de la dimension
"Informacion y divulgacion" [0;1]

GMT Grilli, Masciandro y Tabellini (1991 Indice de
independencia de los bancos centrales [0;1]

LVAU Cuikerman et al (1992) Indice no ponderado de
independencia de los bancos centrales [0;1].

LVAW Cuikerman et al (1992) Indice ponderado de
independencia de los bancos centrales [0;1].

CWNE Jacome y Vizquez (2008) Indice de Independencia
de los Bancos Centrales [0;1]

Tabla 2: Tabla con los diversos indices de medicion de la independencia del Banco Central
de Turquia.

Afio | CBIE | CBIE CBIE CBIE | CBIE CBIE CBIE | GMAT | LVAU | LVAW | CWNE
Gober. | Politica | Obj. | Préstam. | Indep. | Info.

1972 | 0,5305 | 0,6965 | 0,426 0,5 0,27 0,6665 | 0,625 | 0,5625 | 0,468 | 0,5055 | 0,4225
1985
1986 | 0,564 | 0,6965 | 0,626 0,5 0,27 0,6665 | 0,625 | 0,625 0,468 | 0,5055 | 0,4225

¢ Traducido por nosotros.
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1988

1989 | 0,564 | 0,6965 | 0,626 0,5 0,27 0,6665 | 0,625 | 0,625 0,452 | 0,5055 | 0,4225
1990 | 0,558 | 0,6605 | 0,626 0,5 0,27 0,6665 | 0,625 | 0,5625 | 0,452 | 0,4805 | 0,4225
1993

1994 | 0,565 | 0,6605 | 0,626 0,5 0,3125 0,6665 | 0,625 | 0,5625 | 0,4945 | 0,5315 | 0,4225
1995 | 0,565 | 0,6605 | 0,626 0,5 0,3125 0,6665 | 0,625 | 0,5625 | 0,4945 | 0,5315 | 0,45
2000

2001 | 0,8435 | 0,6605 | 0,734 1 1 0,6665 | 1 0,75 0,914 | 0,879 0,793
2002 | 0,8435 | 0,6605 | 0,734 1 1 0,6665 | 1 0,75 0,914 | 0,879 0,793
2003 | 0,8435 | 0,6605 | 0,734 1 1 0,6665 | 1 0,75 0,914 | 0,879 0,793
2004 | 0,8435 | 0,6605 | 0,734 1 1 0,6665 | 1 0,75 0,914 | 0,879 0,793
2005 | 0,8435 | 0,6605 | 0,734 1 1 0,6665 | 1 0,75 0,914 | 0,879 0,793
2006 | 0,8435 | 0,6605 | 0,734 1 1 0,6665 | 1 0,75 0,914 | 0,879 0,793
2007 | 0,8435 | 0,6605 | 0,734 1 1 0,6665 | 1 0,75 0,914 | 0,879 0,793
2008 | 0,8435 | 0,6605 | 0,734 1 1 0,6665 | 1 0,75 0,914 | 0,879 0,793
2009 | 0,8435 | 0,6605 | 0,734 1 1 0,6665 | 1 0,75 0,914 | 0,879 0,793
2010 | 0,8435 | 0,6605 | 0,734 1 1 0,6665 | 1 0,75 0,914 | 0,879 0,793
2011 | 0,8435 | 0,6605 | 0,734 1 1 0,6665 | 1 0,75 0,914 | 0,879 0,793
2012 | 0,8435 | 0,6605 | 0,734 1 1 0,6665 | 1 0,75 0,914 | 0,879 0,793
2013 | 0,8435 | 0,6605 | 0,734 1 1 0,6665 | 1 0,75 0,914 | 0,879 0,793
2014 | 0,8435 | 0,6605 | 0,734 1 1 0,6665 | 1 0,75 0,914 | 0,879 0,793
2015 | 0,8435 | 0,6605 | 0,734 1 1 0,6665 | 1 0,75 0,914 | 0,879 0,793
2016 | 0,8435 | 0,6605 | 0,734 1 1 0,6665 | 1 0,75 0,914 | 0,879 0,793
2017 | 0,8435 | 0,6605 | 0,734 1 1 0,6665 | 1 0,75 0,914 | 0,879 0,793

Tabla de elaboracion propia, utilizando los datos de Romelli (2022)

Dentro de las tablas 1 y 2, centraremos el andlisis en el indice que mide el Central Bank
Independence Extended (en adelante “CBIE”), por su importancia en el estudio de Romelli.
Podemos observar, como queda reflejado en el grafico 5, en los primeros afos de medicion,
desde 1972 hasta 1984, el indice se encontraba en torno a un 0,5 sobre 1, con una ligera subida
hacia el final de este periodo. Sin embargo, es evidente que la subida més pronunciada en el
indice ocurrid desde el afio 2000, cuando el indice subio desde un 0,565 hasta un 0,8435. Esta
subida hacia un banco central mas independiente puede ser explicada por una variedad de
motivos. Principalmente, por el deseo de Turquia de adherirse a los estandares internacionales
para poder acceder a la Unioén Europea y la presion de organizaciones internacionales como el
FMI, tras la firma de la carta el 3 de mayo del 2001 en la que Turquia se proponia mejorar la
independencia del banco central (Baydur & Siislii, 2008). Ademas, tras las crisis economicas y
las posteriores reformas que sucedieron en Turquia con un crecimiento econdémico favorable,

es probable que esto favoreciese a una mayor independencia de su banco central.
Esta subida tan pronunciada no ha sido identificada inicamente por Romelli en el CBIE, sino
también por el respetado indice de Grilli, Masciandro and Tabellini (en adelante “GMT”), que

ascendio desde un 0,5625 hasta un 0,75; el de Cuikerman et al (en adelante “LVAU”), que
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también experiment6 una subida desde un 0,4945 hasta un 0,914, siendo este el indice que mas

cerca posiciona a Turquia, de un nivel de independencia plena de los anteriormente dispuestos.

Grdfico 5: Indice de independencia del Banco Central de Turquia [0;1] (1972 —2016)

0,9

0,8

0,7

0,6

V 4

0,5

0,4

0,3

0,2

0,1

0
N O 0 O A T O 0O AN T O 0O AN T O O AN T O
- - 0 0 0 0 0 DN DN DD OO OO — =~
[*) W o) W) e e e e Mo N e N N NN N el o -lho el ol c =i«
_ o e e e e e e e e = = - NN NN QQ

Grdfico de elaboracion propia con datos de Romelli (2022)

Sin embargo, debemos tener en cuenta que para muchos expertos economistas que estudian la
situacion turca, desde el 2016 hasta ahora, Turquia ha experimentado una regresion en su indice
de independencia del Banco Central. El indice de Romelli no cuenta con los datos actualizados
hasta la fecha, y, por tanto, usaremos doctrina de referencia para comprender la situacion actual
de independencia del Banco Central turco. Uno de los motivos més recurrentes al estudiar esta
caida en niveles de independencia en los Ultimos afios es la decision unilateral por parte del
Presidente del pais de destituir a los gobernadores del banco que van en contra de sus opiniones
(Tecimer, 2020). Unicamente desde el afio 2016, siete personas han sido gobernadoras del
Banco Central de Turquia, una cifra que alarma por la corta duracion de los distintos mandatos

y por la influencia que se extrae de ello que tiene el gobierno en el Banco Central (TCMB,

n.d.).

Otro experto que ha evaluado la correlacion entre la independencia del banco central y el indice
de inflacion es Kenneth Rogoff, profesor de economia en la Universidad de Harvard. Segun
Rogoff, la unica forma de alcanzar la estabilidad inflacionaria es mediante la implementacion
de politicas monetarias conservadoras y ortodoxas. Evidentemente, estas propuestas difieren
de las propuestas de Erdogan, las cuales son heterodoxas. Si ponemos en relacion las teorias
de Rogoff con el caso del Banco Central de Turquia, es evidente que la independencia de estas

entidades jugaron un papel esencial en las politicas desinflacionarias que se implementaron en

26



Turquia en 1990. Al ganar independencia, los bancos centrales obtienen credibilidad, y por
ende tienen mas facilidades para llegar a su tasa de inflacion objetiva (Baydur & Siislii, 2008;

Rogoff, 2019).

El estudio llevado a cabo por Baydur y Siislii ayuda a dar respuesta a los diferentes niveles de
independencia que observamos en el grafico 1. En el caso de 1984 — 1986, Turquia experimentd
una leve subida que se puede explicar por varios motivos (i) apertura de los mercados
financieros incluyendo al mercado de bonos y cambio (ii) establecimiento de la Bolsa de
Estambul y demas mercados financieros que proporcionaron otras herramientas para influir en
los tipos de cambio e intereses (iii) el marco juridico del Banco Central de Turquia se fortalecio,
dando mas independencia y autonomia a la institucion a la hora de tomar decisiones (Baydur

& Siislii, 2008).

Posteriormente, en el afio 2001, se puede observar en el grafico una elevacion significativa en
comparacion con la anterior, lo que llevo a Turquia a un 0,8435 sobre 1, en comparacion con
una cifra de 0,565 en el afio 2000. Hay varias razones para esta subida. La intervencion del
Banco Central de Turquia fue impulsada por las crisis financieras que ocurrieron al inicio del
milenio, en noviembre del 2000 y febrero del 2001, debido a la elevacion de los precios del
petréleo, los altos tipos de interés y la inflacion. Como resultado de la crisis, Turquia firmo una
nueva Carta de Intencion con el FMI en el afio 2001. Esta carta estableci6 la fuerte implicacion
del pais en reforzar la independencia del Banco Central. Sumada a la nueva intencion de utilizar
la inflacion como ancla monetaria, esto fortalecié aun mas la independencia del banco. La
inflacion sirve como un “ancla” para la politica monetaria, como un punto de referencia o un
objetivo principal alrededor del cual se disefian y ejecutan las politicas econdmicas en este

contexto (Baydur & Siisli, 2008).

4.3 La Banca Islamica

Es la Sharia, la ley de la religion islamica, la que recoge los principios que caracterizan a esta
modalidad de banca. Basada en los mandamientos de Ald, alberga tres prohibiciones
principales: tanto del pago como la recepcion de la “riba” (tipos de interés), “gharar”
(ambigiiedad o especulacion econdémica) y “maysir” (el juego o las apuestas) (Fondo

Monetario Internacional, 2017).
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La riba es el valor que anade una de las partes de un contrato sin recibir ninguna
contraprestacion por ello. Para los economistas mas ortodoxos, es el prestamista el que tiene
derecho a percibir una cuantia del prestatario, conocido como interés por el mero paso del
tiempo, que no depende del resultado de aquella actividad econémica. Sin embargo, para los
fieles creyentes de la banca islamica, es el prestamista el que debe asumir el riesgo del negocio

y por tanto, no debera devenir intereses (Martin Baumeister, 2014; Benali, 2015).

El concepto de gharar aborda la incertidumbre o ambigiiedad presente en las transacciones
economicas. Con el fin de prevenir el gharar en las operaciones financieras, se fomenta la ética
y la transparencia, asi como la realizacion de due diligences antes de formalizar cualquier
contrato. En consecuencia, la prohibicion de la incertidumbre no se limita a cuestiones triviales,
sino que requiere que tengan cierta importancia o relevancia (FasterCapital, s. f.; Benali, 2015;

De la Cruz & Gonzalez, 2016).

Es el concepto del maysir, el que veta los rendimientos derivados del azar, considerados
incompatibles con la Sharia. No obstante, se presenta un desafio al distinguir entre la
especulacion ilicita y los riesgos inherentes a cualquier empresa comercial. El maysir prohibe
la inversién en productos como juegos de azar tradicionales, la pornografia, el alcohol, el
tabaco o las armas, entre otros. A pesar de ello, dado que seguir rigurosamente estas normas
resulta bastante complejo, se han establecido pautas de tolerancia para invertir en productos
técnicamente prohibidos, siempre y cuando la mayoria de los beneficios provengan de fuentes

aceptables (Martin Baumeister, 2014; De la Cruz & Gonzélez, 2016).

4.3.1 Principios de finanzas islamicas

Las ideas de Erdogan surgen de sus principios religiosos, puesto que el dirigente turco se rige
fielmente por la ley islamica, la Sharia, y esta no se limita al &mbito privado, si no que
caracteriza la toma de decisiones del Presidente. La banca isldémica tiene su origen en el Corén,
especificamente en los principios financieros que establece el libro sagrado, lo que provocod
que el sistema financiero a desarrollar se basase en los principios de la equidad y la justicia

como pilares de las finanzas islamicas (Arias, 2023; Benali, 2015).

Seglin la ley islamica, el interés, llamada riba en arabe esta prohibido, por lo que el pago o la
recepcion de intereses se considera usura. En su lugar, los bancos islamicos ofertan productos

financieros que se basan en compartir tanto los riesgos como los beneficios donde los clientes
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obtienen una participacion en los beneficios que generan sus préstamos y depositos. Por ello,
la relacion entre el banco y el cliente es distinta a la de los bancos tradicionales, puesto que en

vez de ser una relacion prestamista — deudor, es una relacion de socio — inversor (Arias, 2023).

Erdogan es un fiel creyente de que para combatir la inflacion al alza hace falta bajar los tipos
de interés, fomentando el consumo y las inversiones, y viceversa, aumentar los tipos de interés
cuando la inflacién sea baja. Como ha quedado establecido durante este trabajo, este no es el
punto de vista que comparten la mayoria de expertos economistas de prestigio, ademas de los
bancos centrales del resto de paises del mundo. Consecuentemente, el Banco Central turco se
ha convertido en una puerta giratoria de gobernadores, que tratan de resolver los problemas
econdmicos de Turquia subiendo los tipos de interés para frenar la subida de la inflacion, pero,

al ser estas ideas contrarias a las de Erdogan, acaban siendo despedidos por el dirigente.

Tabla 3: Comparacion de las principales caracteristicas entre las finanzas islamicas y las

occidentales

Finanzas Islamicas Finanzas Occidentales
Se rigen por los principios éticos y las No se basan en principios religiosos.
normas isldmicas religiosas. Se basa en la
Sharia.
El interés (riba) estd completamente El interés esta comunmente utilizado en
prohibido, se considera usura. todo tipo de préstamos.
Las principales estructuras son mudaraba, Las principales estructuras son los
musharaka, ijara. préstamos, las acciones y los bonos.
Promueve la transparencia y las No da tanta importancia a la transparencia,
transacciones basadas en activos reales. se basa en los contratos.
Enfoque en el bienestar social y la justicia El objetivo no es el bienestar social, si no la
econdmica. obtencion del mayor lucro y riqueza

personal.

Tabla de elaboracion propia con las ideas dispuestas anteriormente

4.3.2 Efectos sobre la actualidad internacional

Aunque actualmente las finanzas isldmicas representan una proporcion relativamente pequena
del panorama financiero en general, se proyecta un crecimiento exponencial en este sector,
como indica el Fondo Monetario Internacional y otros expertos. Este pronostico no resulta
sorprendente, dado que las finanzas isldmicas han sido una de las industrias de mayor

expansion en los ultimos afios (De Anca, 2014). Entre 2012 y 2020, los activos financieros
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islamicos experimentaron un incremento de 1,7 a 3,1 billones de délares y se anticipa que

superaran los 3,7 billones de ddlares para el ano 2024 (Campoy, 2022).

En la actualidad, la banca islamica prevalece en paises como Iran, Pakistan, Sudan y Malasia,
mientras que en otros paises coexisten tanto la banca tradicional como la isldmica. En la
mayoria de estos casos, la banca islamica tiene un predominio evidente, como se observa en
naciones como Bahréin, Malasia o Arabia Saudi. Irdn destaca como el pais con la mayor
cantidad de activos bancarios isldmicos a nivel mundial, albergando més de 500 mil millones
de dolares, seguido por Arabia Saudi con 315 miles de millones de dolares (Norzagaray

Aguilar, 2020).

Los casos de Reino Unido y Francia ejemplifican el previsible avance de la banca islamica en
paises fuera del Mundo Arabe, impulsado en gran medida por el creciente aumento de la
riqueza en naciones exportadoras de petroleo. En la actualidad, Londres destaca como la
principal plaza financiera, ofreciendo “ventanillas isldmicas” dentro de bancos tradicionales
como HSBC, Deutsche Bank, Citibank, BNP Paribas o Société Générale, entre otros. Estas
“ventanillas islamicas” brindan servicios adaptados a aquellos que siguen este sistema bancario
y se rigen por sus creencias (Ben Terdeyet, s. f.). Francia, con una significativa poblacion

musulmana, también se esfuerza por adaptarse para satisfacer estas necesidades.

En contraste, la presencia de la industria financiera islamica en Espafia es actualmente limitada,
aunque se proyecta un notable aumento en las proximas décadas debido al crecimiento
significativo de la poblacion musulmana en el pais. En Estados Unidos, ya existen diversas
entidades financieras completamente alineadas con la Sharia, operando de acuerdo con sus
principios y ofreciendo servicios como hipotecas, depdsitos y fondos de inversion isldmicos.
Ademas, se han establecido indices bursatiles como el Islamic Dow Jones y el Times Stock
Exchange Global Islamic Index Series, los cuales se rigen por los principios de la Sharia en su

totalidad (Martin Baumeister, 2014).

4.3.3 La banca privada en Turquia

En la banca privada de Turquia, se pueden encontrar entidades que operan segun los principios
de la banca islamica y occidental. Las preferencias del cliente, el tipo de transaccion financiera
y las regulaciones gubernamentales son algunos de los factores que pueden afectar la eleccion

entre estos métodos. Para satisfacer las necesidades de una clientela diversa, las entidades
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financieras pueden en ocasiones ofrecer una combinacion de ambos métodos. Esta
combinacion puede incluir bienes y servicios que se adhieran a los principios de la banca

islamica y otros que se adhieran a los estandares de la banca occidental tradicional.

Basandose en las proyecciones de Fitch Ratings, se espera que la industria de la financiacion
isldmica en Turquia supere los 100 mil millones de dolares en los proximos afios, tras haber
superado los 90 mil millones en septiembre de 2023. Este crecimiento serd respaldado por la
importancia estratégica del sector para el gobierno turco, que tiene como objetivo que los
bancos islamicos representen el 15% de los activos del sector para el afio 2025. Ademas, el
apoyo gubernamental se evidencia por la entrada de tres bancos islamicos propiedad del estado

que estan expandiéndose rapidamente (Al Natoor y Shawqi, 2023).

5. ANALISIS DE LOS TIPOS DE INTERES Y AVANCES ECONOMICOS TURCOS
DESDE QUE ERDOGAN ESTA EN PODER.

Desde que el Presidente Erdogan ostenta el poder en Turquia, los tipos de interés establecidos
por el Banco Central de Turquia se han mantenido a niveles muy bajos, teniendo en cuenta las
tasas tan pronunciadas de inflacion. Como podemos observar en el grafico 6, Turquia comenz6
el nuevo mileno con unos tipos de interés en altos historicos. Sin embargo, estos disminuyeron
rapidamente en el 2003, afio en el que Erdogan tomo el poder. Desde entonces, la bajada ha
continuado hasta el 2006, donde se experimentd una leve subida pero los tipos de mantenian
en torno a un 20%. En el 2018, con la crisis de la lira, el banco central tuvo que elevar los tipos
para afrontar a esta depreciacion (Giménez, 2018). Tras esta crisis, la subida mas importante
es la que se ha experimentado recientemente, con el nombramiento de la nueva gobernadora

del banco central, que propuls6 el cambio de paradigma en torno a los tipos de interés.
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Grdfico 6: Tipos de interés en % establecidos por el Banco Central de Turquia (enero 2000 —
febrero 2024).
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(Trading Economics, 2024).

La relacion entre los tipos de interés y la tasa de variacion del indice de precios al consumo en
Turquia es crucial para comprender la dindmica econdémica del pais. En el contexto de bajos
tipos de interés, como los registrados en el grafico 6, se observa un impacto significativo en el
comportamiento del indice de precios al consumo, como se refleja en el grafico 7. Cuando los
tipos de interés eran relativamente bajos, alrededor del 15% en 2022, el indice de precios al
consumo experimentaba un notable aumento. Aunque es cierto que en el afio 2022 las tasas de
inflacion a nivel mundial subieron rapidamente como consecuencia de la guerra que comenzd
en Ucrania y la disrupcion de las cadenas de valor debido a la pandemia provocada por el
Covid-19, la tasa de inflacion turca superd lo acontencido en cualquiera de sus paises vecinos.
Este fendmeno sugiere una relacion inversa entre los tipos de interés y la inflacion en Turquia.
En otras palabras, los bajos tipos de interés estan asociados con una mayor tasa de inflacion

(Banco Mundial, 2022).

Una posible explicacion de este fendémeno es que los tipos de interés bajos pueden incentivar
el gasto, la inversion, y las exportaciones lo que a su vez impulsa la demanda de bienes y
servicios. Este aumento en la demanda puede ejercer presion sobre los precios, lo que resulta
en un aumento en el indice de precios al consumo. Ademas, los bajos tipos de interés pueden

también influir en el comportamiento de los agentes econdmicos, como los consumidores y las
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empresas, al incentivar el endeudamiento y el consumo en lugar del ahorro. Este cambio en el

comportamiento puede contribuir a un aumento en los precios de los bienes y servicios.

Grdfico 7: Tasa de variacion del indice de precios al consumo en % anual, en Turquia (1960
—2023)
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(Banco Mundial, 2023)

La llegada al poder de Erdogan en 2003 marc6 un periodo de cambios significativos en la
politica econdémica de Turquia. Bajo su liderazgo, se llevaron a cabo proyectos de
infraestructura y telecomunicaciones de gran envergadura, que requirieron inversiones
considerables y, en consecuencia, endeudaron al pais. Estas iniciativas buscaban modernizar la
infraestructura y estimular el crecimiento econdmico. El impulso dado a estos proyectos de alto
coste contribuyd a un notable aumento en el Producto Interior Bruto (PIB) de Turquia. En
efecto, para el momento citado, el PIB del pais alcanz6 los 314,6 miles de millones de dolares
estadounidenses, consolidando a Turquia como la 19a potencia econémica a nivel mundial

(Banco Mundial, 2022; Nerkar, 2023)

Este crecimiento economico también se reflejo en el PIB per cépita, como se evidencia en el
grafico 8. La subida progresiva en el PIB per cépita indica que, en promedio, cada ciudadano
turco experiment6 un aumento en la produccion econdémica durante este periodo. Sin embargo,
es importante tener en cuenta que el enfoque en proyectos de alto costo y la dependencia en
inversiones extranjeras también pueden plantear desafios econdmicos, como una mayor
vulnerabilidad a las fluctuaciones del mercado internacional y un aumento en la deuda externa.

La sostenibilidad a largo plazo de este modelo econdmico puede depender de la capacidad de
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diversificacion y fortalecimiento de la economia turca en diferentes sectores (Banco Mundial,

2022).

Grdfico 8: PIB per capita en Turquia en paridad de poder adquisitivo en dolares
estadounidenses (1990 — 2022)
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(Banco Mundial, 2023)

El cambio de estrategia econdmica en el gobierno de Erdogan en 2019, marcado por el
desplome de la lira turca frente al dolar estadounidense, fue un punto crucial en la trayectoria
econdmica del pais. En situaciones de crisis monetaria como esta, la mayoria de los bancos
centrales suelen adoptar una politica monetaria ortodoxa, que implica elevar los tipos de interés
para contener la inflacion y estabilizar la moneda. Sin embargo, la respuesta de Erdogan fue
inusual: en lugar de seguir esta recomendacion ortodoxa, decidié reducir los tipos de interés,
lo que contrariamente exacerbo la inflacion (grafico 6). Esta medida sorprendiéo a muchos
observadores internacionales y generd preocupaciones sobre la direccion de la politica

econdmica en Turquia (Nerkar, 2023).

El descenso en los tipos de interés impulsé atn mads la inflacion al estimular el gasto y el
endeudamiento, mientras que la depreciacion de la lira turca frente al dolar encareci6 las
importaciones y presioné al alza los precios internos. Los graficos 9 y 10 ilustran la rapida
subida en el nimero de liras turcas necesarias para adquirir un euro. Esta tendencia se ha
acentuado desde 2018, lo que indica una depreciacion significativa de la lira turca en

comparacion con el euro y con el dolar. Esto significa que cada vez se necesitan mas liras turcas
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para comprar la misma cantidad de euros. Esta depreciacion de la lira puede tener multiples
implicaciones econémicas, como el encarecimiento de las importaciones y una mayor inflacién
interna, ya que los bienes y servicios extranjeros se vuelven mas costosos en términos de
moneda local. Sin embargo, tras su reeleccion como Presidente de Turquia en 2023, Erdogan
parece haber ajustado su enfoque en la lucha contra la inflacion (Nerkar, 2023; Banco Central
Europeo, n.d.).

Grdfico 9: Numero de liras respecto al euro (2004 — 2024)

(Banco Central Europeo, 2024)

Grdfico 10: Numero de liras respecto al dolar estadounidense (2004-2024)
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(Trading Economics, 2024)

La creciente debilidad de la lira turca frente a otras divisas como el euro, como observamos en

los gréaficos 9 y 10, demuestra otro de los grandes problemas a los que se afronta el pais. Los
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expertos apuntan a que desde el 2016, la lira turca comenz6 a perder valor rapidamente.
Haciendo referencia a los datos publicados por el Banco Central Europeo, es evidente observar
la brusca depreciacion de la lira turca respecto al euro. Utilizando la moneda europea por
excelencia (el euro) como referencia, 1€ equivalia a 3,6471 liras turcas en 2016, que supuso un
aumento frente al euro por cada 2,7776 en el aflo anterior. Sin embargo, la subida ha continuado
siendo mucho mas pronunciada, llegando a 7,7188 liras turcas por euro en 2018, 16,5612 en

diciembre de 2021, y a 33,6832 en febrero de 2024 (Banco Central Europeo, n.d.; Gréfico 6).

La depreciacion de la moneda turca se debe a una variedad de motivos. Los mds relevantes son
la gran imprevisibilidad politica que caracteriza al pais, las tasas tan altas de deuda publica y
evidentemente, la alta inflacion. No obstante, la creciente demanda de dolares estadounidenses
en el mercado internacional también ha contribuido a la caida del valor de la lira turca. Esto se
debe a que el dolar es un valor refugio en tiempos de crisis globales. Como consecuencia de
esta demanda, se esta experimentando una dolarizacion de los depositos bancarios, que cada
vez menos estan manteniendo en la moneda nacional. La depreciacion de la lira también ha
sido muy notoria porque el resto de bancos centrales de paises desarrollados y en desarrollo
han subido los tipos de interés ante las tasas altas de inflacion, mientras que Turquia ha

mantenido los tipos muy bajos (ICEX, 2022; Litran, 2024).

Otras de las consecuencias directas de la depreciacion de la lira turca implica que, sumada a la
inflacion, los precios aumentan, puesto que son necesarias mas liras para adquirir un bien en
euros. Esto ha causado una dificultad para los turcos con menos recursos de adquirir productos
y servicios, y ademas, para aquellos dedicados a la importacion, el encarecimiento de los
productos que se solian comprar en el exterior. Algunas de las medidas en la estrategia de
liraizacion del gobierno, que tiene como objetivo primordial lograr estabilizar la moneda,
reduciendo la dependencia de la misma de las divisas internacionales son el fomento del ahorro
en liras turcas, la disminucion de los pagos de dividendos o el aumento de la tasa de subsidios

estatales a los planes privados de pensiones (ICEX 2022; Pastor, 2023).

En el contexto de las importaciones de Turquia, para comprender la notoriedad del problema
de la depreciacion es importante destacar que el pais muestra una alta dependencia de ciertos
productos y servicios provenientes del exterior. Segin el Atlas of Economic Complexity,
Turquia importd en 2021 productos y servicios con un valor de 301 miles de millones de

ddlares, mientras que sus exportaciones tuvieron un valor de 291 miles de millones de ddlares.
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Una parte significativa de las importaciones turcas estd destinada a los servicios de informacion
y comunicacion tecnologicas, representando un 4,15% del total de las importaciones. Esto
senala la importancia que Turquia atribuye a la adquisicion de tecnologias y servicios
relacionados con la informacién y las comunicaciones para su desarrollo econdmico y social
(grafico 11). Ademas, el sector del transporte también desempefia un papel relevante en las
importaciones turcas, ocupando un 3,79% del total. Esta cifra indica la necesidad de Turquia
de importar equipos, vehiculos y servicios de transporte para mantener y mejorar su
infraestructura de transporte, lo que es crucial para su comercio exterior y su conectividad

regional e internacional (Atlas of Economic Complexity, 2024).

Grdfico 11: Importaciones de Turquia del exterior (2021)

Organic

Plastics chermicals Mineral fuels,
oils and
WENES

=
inks, etc.
O e 7.70%
o

Sceliane. . 0.41% O
Transport -I 12 3 l /o
5 .
: 035%

Aluminium |nd UStrial
Iron and Machinery

steel

Insurance and

1  10.00%

N s
| O s [ T[] —

(The Atlas of Economic Complexity, 2024)

Seglin el estudio realizado por el Banco Central Turco, en el periodo que transcurre desde el
2007 hasta 2017, es evidente que la mayoria de las importaciones y exportaciones realizadas
por Turquia, fueron sufragadas en una moneda distinta de la lira turca. El estudio revela que el
61% de las importaciones turcas se pagaron en dolares estadounidenses, mientras que el 33%
de las mismas fue pagado en euros, y solo el 4,3% en liras turcas. En cuanto a las exportaciones,
el 45% fueron pagadas en dodlares estadounidenses, el 47% en euros y solo el 3,8% en liras
turcas. Por tanto, podemos concluir que en el &mbito de las importaciones, la divisa dominante

es el dolar estadounidense, mientras que en las exportaciones es el euro. Este analisis es de
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importancia en el contexto de comprender como la subida del precio de las importaciones, de
las que tanto depende Turquia, es incluso més pronunicada debido a la depreciacion de la lira
turca (Saygili, 2019). Los datos mas recientes publicados por el Turkish Statistical Institute
muestran los datos actualizados para el afio 2023. En este afio el euro representa el 31%,
mientras que el dolar sigue predominando, con un 59,5%. El porcentaje de participacion de la
lira turca en las importaciones ha aumentado, alcanzando el 6,8% seguida por una participacion
marginal del 0,3 % de rublos y un 0,5 % de yuanes. Este cambio en la composicion de las
divisas utilizadas en las importaciones turcas tiene implicaciones significativas en el analisis
del efecto del encarecimiento de las importaciones debido a la depreciacion de la lira turca

(Turkish Statistical Institute, 2024).

Por otro lado, si observamos la balanza comercial exterior de bienes y servicios de Turquia, en
el grafico 11 esta representa relacion entre el valor total de las exportaciones e importaciones
de bienes y servicios de Turquia y su Producto Interno Bruto (PIB) en un periodo de tiempo
especifico, que abarca desde 1960 hasta 2022. El valor positivo que observamos en el grafico
en 1988, 1994, 2001 y 2019 indica que en esos afios, el computo global de las exportaciones
fue mayor que el de las importaciones, es decir, que Turquia experimentd un superavit
comercial. No obstante, como podemos apreciar, en general, Turquia ha contado con mas
valores negativos en este indice, lo que indica que las importaciones realizadas por el pais
superan el valor de las exportaciones, resultando en un déficit comercial. Esto es una muestra
de la participacion del pais en el comercio internacional, y en especial, su nivel de dependencia

a través de importaciones para satisfacer demandas internas (Banco Mundial, 2022).
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Grdfico 12: Balanza comercial exterior de bienes y servicios (% del PIB) de Turquia (1960 —
2022)
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Grdfico 13: Deuda exterior acumulada en Turquia en dolares estadounidenses (1970 — 2022)
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(Banco Mundial, 2023)

El indice de deuda exterior acumulada en Turquia se refiere al total de capital que el pais adeuda
a prestamistas extranjeros. El grafico 13 revela un aumento evidente y marcado de esta deuda,
especialmente notable a partir del afio 2006, con un incremento ain mas pronunciado. Esta
deuda puede ser contraida por el gobierno, empresas y particulares turcos, y suele destinarse a

financiar proyectos de inversion, cubrir déficits presupuestarios u otros fines economicos. La
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magnitud de la deuda exterior acumulada es un indicador crucial para evaluar la salud
financiera de un pais y su capacidad para cumplir con sus obligaciones financieras
internacionales. Un nivel elevado de deuda externa en relacion con el tamafio de la economia
nacional puede indicar un mayor riesgo de incumplimiento y una mayor vulnerabilidad a las

fluctuaciones econdémicas y financieras a nivel global (Banco Mundial, 2022).

Grdfico 14: Deuda exterior acumulada en Turquia % PNB (1970 — 2022)
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(Banco Mundial, 2023)

La deuda exterior acumulada en Turquia en torno al % del su Producto Nacional Bruto (PNB)
muestra la carga de la deuda que afronta el pais en relacion con el tamafio de su economia. En
momentos en los que la relacion es elevada, muestra que la deuda externa del pais es
significativa en comparacion con la produccion econdmica nacional, lo que puede indicar una
mayor vulnerabilidad financiera. En el grafico 14, observamos que esta ha estado
especialmente elevada en 1985, 1994, 2001 y en 2020. Por otro lado, una relacion baja sugiere
que la economia del pais es capaz de soportar su carga de deuda de manera mas eficaz. En su
conjunto, la evolucion del indicador es una muestra de la capacidad de Turquia de controlar su
deuda externa y estabilidad financiera. Al observar en el grafico 14 una tendencia de
crecimiento, podemos extraer que el pais afronta dificultades financieras para minimizar esa
deuda externa que ya se encuentra en torno al 50 — 60 % de su PIB en los ultimos afios (Banco

Mundial, 2022).
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6. CAMBIO EN EL PARADIGMA TURCO. SUBIDA DE LOS TIPOS DE INTERES.
6.1 Elecciones Presidenciales de 2023

El 14 de mayo de 2023 tuvieron lugar las elecciones presidenciales turcas, en plena crisis
econdmica y con una situacion geopolitica tensa, a raiz de la guerra entre Ucrania y Rusia, lo
que llevo a unas predicciones negativas para Erdogan en estas elecciones. Esto es porque las
encuestas se basaron en la gestion econdémica de los dirigentes (la inflacion superaba el 40%
en ese momento) y no tomaron en cuenta la opinion de las personas que viven fuera de las
grandes ciudades (Wirth, 2023). Por ello, se infravalord el apoyo que tenia Erdogan, quien

acabd con un 52% de los votos, derrotando al candidato de la oposicion Kemal Kiligdaroglu

(Poyrazlar, 2023).

La victoria de Erdogan preocupa a muchos, puesto que sus politicas han supuesto un control
totalmente autoritario del poder, lo cual muchos creen que estd perjudicando la democracia
turca. Sin embargo, a la hora de la verdad, la poblacion turca volvio a elegir a Erdogan, y hay
varios motivos de peso que justifican su victoria. En primer lugar, el presidente desvio la
atencion de los medios y del publico para que el foco de atenciéon no estuviese sobre los
aspectos negativos, si no que se fijasen en politicas como la subida salarial de un 45% a los
mas de 700.000 funcionarios publicos que tiene el pais, o el descubrimiento de gas en el Mar
Negro, lo que en definitiva, fortaleci6 la posicion de Erdogan, nublando aquellos aspectos que
le favorecian menos (Reuters, 2022; Poyrazlar, 2023). Ademas, tal y como publicé el periddico
Turkish Minute, Erdogan conté con mas de 33 horas de retransmision en la television publica
turca mientras que Kiligdaroglu unicamente tuvo media hora, lo que en definitiva jugd en su

favor a la hora de ser elegido (Turkish Minute, 2023; Arnal, 2023).

Ademas de estos motivos, para muchos expertos, el poco carisma de Kiligdaroglu ha favorecido
la posicion de Erdogan. Anteriormente, el candidato de la oposicion, Ekrem Imamoglu, que iba
a ser alcalde de la ciudad de Estambul fue condenado a dos afios y siete meses de prision por
insultar a miembros de la Junta Electoral. Imamoglu, miembro del Partido Republicano del
Pueblo (CHP) fue, posteriormente sustituido por Kiligdaroglu (Mourenza, 2022). El alcalde era
una figura muy popular, y por tanto, este cambio facilitd a Erdogan hacerse con la victoria de
nuevo. Asimismo, otro de los motivos que perjudicaron a la oposicion fue su amistad con el
partido que representaba a los kurdos. Este motivo era importante para gran parte de la
poblacion religiosa y, por tanto, causd un vuelco por su parte en forma de apoyo para Erdogan

(Wirth, 2023).
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Vifieta 3: La votacion del referéndum en Turquia.

(Peter Shrank, 2023)

6.2 Hafize Gaye Erkan como gobernadora del Banco Central turco

Uno de los cambios mds sustanciales que introdujo Erdogan tras su reeleccion fue el
nombramiento de Hafize Gaye Erkan como gobernadora del Banco Central de Turquia. Erkan
contaba con una experiencia impresionante en el ambito, habiendo trabajado en Goldman Sachs
y posteriormente, ejercié como CEO de First Republic Bank, lo que impresiond a los inversores
internacionales. Erkan prometia cambiar por completo la politica monetaria ejercida hasta
entonces por el Banco Central, aumentando los tipos de interés para comenzar a frenar de forma
definitiva la inflacion que castigaba al pais desde hace décadas. Después de que una multitud
de gobernadores hayan sido despedidos por Erdogan por no seguir su politica monetaria, el
nombramiento de Erkan fue sorprendente, puesto que prometia hacer justo eso, lo que
contribuy6 a dar indicios de la voluntad del lider turco de volver a politicas mas ortodoxas

(Asensio, 2023; Akman & Karakaya, 2024).

En el panorama internacional, este nombramiento dio esperanza a los economistas e inversores
que percibieron este cambio como una intencién del lider de volver a las politicas
convencionales seguidas por el resto de banco centrales del mundo. Esta intencion de subir los
tipos de interés para contener la inflacion y frenar la caida de la lira turca se materializd, con
una subida importante (Asensio, 2023). A principios de 2023, como se puede apreciar de la
Tabla 4, los tipos de interés comenzaron en un 8,5% en enero y febrero. Sin embargo, desde
junio se aprecié una subida importante de los mismos, posicionandose en un 40% al final del

afio 2023. Empezando el afio 2024 con una subida de los mismos, alcanzando un 50% en marzo
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de 2024, una cifra sin precentes para este pais (Trading Economics 2024; Datos Macro

Expansion, 2024).

Tabla 4: Tipo de interés de referencia del Banco Central de Turquia en porcentaje (%) (2020

—marzo 2024)

Fecha Tipo de interés en %
Enero 2020 11,25
Abril 2020 8,75

Noviembre 2020 15,00
Marzo 2021 19,00
Octubre 2021 16,00
Diciembre 2021 14,00
Agosto 2022 13,00
Noviembre 2022 9,00
Febrero 2023 8,50
Junio 2023 15,00
Septiembre 2023 30,00
Noviembre 2023 40,00
Diciembre 2023 42,50
Enero 2024 45,00
Marzo 2024 50,00

(Datos Macro Expansion en una tabla de elaboracion propia)

6.3 Importancia de este cambio

6.3.1 El breve mandato de la gobernadora Erkan

Tras solo nueve meses en el cargo, la noticia reciente sobre la dimision de Hafiye Gaye Erkan
como gobernadora del Banco Central Turco ha sacudido los cimientos de la economia del pais.
La salida de Erkan fue motivada por rumores que circulaban dentro de la comunidad econémica
de Turquia, tras la informacion revelada por un exempleado donde manifestaba que el padre
de Erkan tenia un papel no oficial en el banco central y que este le habia despedido. Estas
acusaciones fueron utilizadas por politicos de la oposicion, quienes exigieron explicaciones. A
pesar del respaldo aparente del presidente Erdogan, Erkan anuncié su dimision citando razones
personales y denunciando una campaia de difamacion que se habia llevado a cabo en su contra
(Samson, 2024; Karakas y Spicer, 2024). Erkan, una economista de renombre internacional y

ex codirectora ejecutiva del First Republic Bank, fue nombrada para el cargo tras las elecciones,
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con la esperanza de aliviar las tensiones tanto a nivel nacional como internacional sobre la

economia turca (Boxerman, 2023; Hubbard, 2024).

La partida de Erkan marca un punto de inflexion en la direccion econdmica del pais. Aunque
su nombramiento inicialmente gener6 expectativas positivas en algunos sectores, los expertos
advirtieron que los cambios reales podrian ser limitados debido a las estructuras y politicas
arraigadas del régimen econdémico bajo el liderazgo de Erdogan. Tras su dimision, las
preocupaciones de estos expertos a nivel internacional se intensificaron, y llevé a un
cuestionamiento de la independencia y la eficacia del banco central en medio de las
fluctuaciones econdmicas y las presiones internacionales (Asensio, 2023; Samson, 2024;

Karakas y Spicer, 2024).

La situacion se volvid especialmente incierta en un momento en que las sefiales econdmicas
indicaban la necesidad de que Turquia adoptase una politica monetaria mas ortodoxa, para
combatir los efectos de la inflacion. Erkan habia comenzado a revertir algunas de las politicas
heterodoxas establecidas por Erdogan, como el programa de cuentas bancarias protegidas
contra la inflacion respaldadas por el gobierno. Sin embargo, con su partida, quedo6 en duda la
continuidad y la efectividad de estas medidas (TCMB, 2023; Boxerman, 2023; Karakas y
Spicer, 2024).

En febrero de 2024, Fatih Karahan fue nombrado gobernador del Banco Central turco después
de la repentina dimision de Erkan. A pesar de que la dimision de la gobernadora parecia
amenazar la expectativa generada por el cambio de paradigma, el nombramiento de Karahan
parece estar en linea con las politicas de Erkan, que implicaban tener una fuerte implicacién en
acabar con las altas tasas de inflacion. El nuevo gobernador cuenta con una amplia educacion
internacional, puesto que obtuvo su doctorado en la Universidad de Pensilvania, ejercié como
profesor en la Universidad de Columbia y cuenta con experiencia trabajando en el Banco de la
Reserva Federal de Nueva York y en Amazon. El recién nombrado gobernador posee una
amplia formacion internacional, ya que posee un Doctorado en Economia por la Universidad
de Pensilvania, ha sido profesor en la Universidad de Columbia y ha acumulado experiencia
en puestos como empleado en Amazon y el Banco de la Reserva Federal de Nueva York
(Expansion, 2024; Yilmaz, 2024). El nombramiento de Karahan sefial la continuidad en la
reestructuracion econdémica de Turquia, con el objetivo de abordar estos desafios (Samson,

2024; Karakas y Spicer, 2024).
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Durante el breve mandato de Erkan, la gobernadora lider6 el progreso del banco central al
aumentar los tipos de interés desde un 8,5% a un 45,00 %. Entonces, al anunciar su dimision,
lo que inicialmente asust6 a los medios e inversores internacionales, parece que el cambio de
paradigma sera prevalente, ya que Karahan est4 claramente interesado en seguir luchando por
bajar la inflacion y alejarse de las politicas heterodoxas de tipos de interés bajos impuestas por
el Presidente Erdogan. No es una sorpresa que el cambio de gobernador haya traido una
continuidad en las politicas del Banco Central de Turquia para frenar el crecimiento de los
precios al consumo, ya que Karahan ya habia ocupado el cargo de vicegobernador del Banco

Central de Turquia con anterioridad (Expansion, 2024; Al Jazeera, 2024; Samson, 2024).

6.3.2 Nuevo ministro de economia

Mehmet Simsek ha sido nombrado como Ministro de Economia. El exdirectivo de Merrill
Lynch tiene experiencia en este cargo, puesto que ya lo ocup6 entre los afios 2009 y 2015, y ha
dado esperanza a los economistas a nivel mundial, debido a su perspectiva econémica que se
caracteriza por ser mas ortodoxa (World Economic Forum, 2023.) Simsek se enfrenta al desafio
de tratar de sanear la economia turca y estabilizar la lira. Ademas, como venimos estableciendo,
debido al ciclo de consumo e inflacion tan elevado, uno de sus retos es conseguir bajarla (EFE

Euronews, 2023).

En sus primeras declaraciones tras adoptar la posicion, Simsek prometidé que se centrara en
lograr la estabilidad financiera, y que Turquia se volvera a ceflir a las reglas econdomicas
establecidas y predecibles. De esta manera, hizo referencia a la posicion opuesta que ha
desarrollado Erdogan al resto de bancos centrales a nivel mundial. Supone una buena sefial a
nivel economico para el pais, ya que indica que Erdogan ha dado un giro en la politica

monetaria (La Vanguardia, 2023).

El nombramiento tanto de Hafize Gaye Erkan como gobernadora del Banco Central de Turquia,
como de Mehmet Simsek como Ministro de Finanzas del pais devolvi6 una ola de medidas mas
convencionales para afrontar las tasas altisimas de inflacion a las que se enfrentaba, y a
estabilizar la lira turca. Los expertos economistas internacionales sienten alivio al percibir un
cambio radical, que comenzo en junio con la subida por parte del Banco Central de los tipos
de interés a un 15%, ya que se encontraban en un 8,5% con anterioridad. Los tipos de interés
alcanzaron el 30% en septiembre de 2023, y posteriormente un 45% en enero del 2024 (Nerkar,

2023; Tabla 4).

45



6.4 Elecciones municipales 2024

El pasado 31 de marzo de 2024, Turquia celebr6 las elecciones municipales. Casi 60 millones
de votantes fueron llamados a las urnas para votar en las elecciones, con el fin de elegir a los
alcaldes de las 4.000 ciudades, pueblos, municipios y provincias de Turquia. Es cierto que el
mandato del Presidente Erdogan no estaba en riesgo de forma directa a través de la decision
del pueblo en estas elecciones, pero el lider del AKP, habia anunciado con anteroridad que su
intencion es que la capital del pais, Estambul, recupere el dominio ejercido sobre la misma en
afios anteriores por su partido. Por tanto, el resultado si se comprenderia un buen indicador del

sentimiento de la politica nacional turca (Cagaptay, 2024).

Erdogan ha afirmado que este sera su ultimo mandato y que no buscara la reeleccion en 2028,
pero su historial de utilizar victorias electorales para obtener cambios constitucionales sugiere
que podria intentar consolidar su poder atin mas. Las elecciones ofrecian la posibilidad de que
Erdogan fortalezca su dominio politico en Turquia, aunque las probabilidades de éxito
dependian de varios factores, incluidos la oposicion politica y el apoyo popular continuo.
Erdogan se ha dedicado a ejercer politicas populistas para tratar de asegurar la victoria de su
partido en las proximas elecciones. Algunos ejemplos de ello son el énfasis que hace en el
sector de la defensa de su pais, con exhibiciones de sus aviones de combate, o con el envio del
primer astronauta turco de la historia en realizar un viaje espacial a la Estacion Espacial

Internacional (Ciddi, 2024; Euronews, 2024).

A pesar de que las iniciativas populistas mencionadas no abordan directamente los desafios
econdmicos que enfrenta el pais, si sirven como evidencia de que tanto el Presidente Erdogan
como los candidatos a alcaldes seleccionados por el AKP estan enfocados en proyectar una
imagen de unidad, bienestar y preocupaciéon por el progreso nacional. Su objetivo es
presentarse como una opcidn atractiva para los votantes al reforzar esta imagen de apoyo a su
partido, en lugar de centrarse exclusivamente en las dificultades econdmicas que enfrenta la

poblacion (Ciddi, 2024).

El resultado de las elecciones ha sido por lo menos decepcionante para Erdogan y los
seguidores de su partido. Tras la victoria que obtuvo el Presidente en las elecciones generales
del pasado mes de mayo, en estas ultimas elecciones, el AKP gand el 35,5% de los votos, frente
al 37,6% del CHP, arrojando el peor resultado en los ultimos veinte afios de historia del partido

(Hubbard, 2024). Segun los expertos, algunos motivos que explican el revés que se ha llevado
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el AKP en estas elecciones es debido al modelo de gobierno autoritario ejercido por Erdogan,
ademads de las pésimas condiciones econdmicas en las que estd viviendo la poblaciéon turca

(Euronews, 2024).

7. CONCLUSION

La gobernanza autoritaria del presidente Recep Tayyip Erdogan y su partido AKP desde 2002
ha consolidado un régimen con escasa libertad en Turquia, segtin el informe de Freedom House
de 2023, que le otorga solo 32 puntos sobre 100 en el indice de libertad. En comparacion,
Espafia obtuvo 90 puntos en el mismo informe. La transicion hacia un sistema presidencialista
desde 2018 ha fortalecido el poder de Erdogan, dando lugar a un “Erdoganismo” marcado por
decisiones arbitrarias del presidente. Estas medidas han exacerbado la polarizacion y las
tensiones €tnicas, especialmente con los kurdos separatistas, y religiosas entre sunies y alevies.
La preferencia gubernamental por ciertas interpretaciones del islam y las politicas
conservadoras han profundizado las divisiones culturales en la sociedad turca. En resumen,
Turquia bajo el liderazgo de Erdogan ha experimentado un deterioro en las libertades civiles y

politicas, asi como una creciente polarizacion social y étnica.

Las politicas implementadas por el presidente turco Recep Tayyip Erdogan han provocado un
colapso econdmico significativo en Turquia, que se considera uno de los mercados emergentes
mas importantes del mundo. Desde el afio 2003, el lider turco ha llevado a cabo acciones
politicas impulsadas por su devocion al Coran, guiando al pais basandose en los principios de
finanzas islamicas. Las decisiones que no estan de acuerdo con la mayoria de los bancos
centrales y economistas a nivel global han generado un aumento significativo en las tasas de

inflacioén y una disminucion en la valoracion de la lira turca.

Ante elevadas tasas de inflacion, los economistas, siguiendo la linea de pensamiento de
Friedmann, argumentan la necesidad de aumentar los tipos de interés para frenar el consumo y
asi evitar que la inflacion siga en aumento. Sin embargo, Erdogan, influenciado por su
ideologia religiosa, considera que elevar los tipos de interés va en contra de los preceptos del
Coréan. Por lo tanto, aboga por politicas que reduzcan los tipos de interés, lo que resulta en un
aumento continuo de la inflacion. El lider ha demostrado su firme adhesion a estos principios
al destituir sin reparo a cualquier gobernador del Banco Central de Turquia que cuestionara
esta politica. Desde el afio 2020 solo, cinco personas han ocupado dicho cargo, y desde que

Erdogan asumi6 el poder, el banco ha tenido nueve gobernadores diferentes.
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Un estudio realizado por Romelli, que emplea el indice de medicion de la independencia de los
bancos centrales desarrollado por Cuikerman, Webb y Neyapti, demuestra que niveles mas
altos de independencia de los bancos centrales estan correlacionados con tasas mas bajas de
inflacion. De acuerdo con este estudio, se observa que hasta el afio 2000, el indice indicaba una
falta de independencia por parte del Banco Central de Turquia. Sin embargo, a partir de la
llegada de Erdogan al poder, se observo un aumento en la independencia del banco central. No
obstante, expertos sefialan que el pais ha experimentado una disminucién en este nivel desde
el afio 2016. Algunas de las razones detrds de esta disminucion incluyen la rapida destitucion
de los gobernadores, la inferencia politica en la toma de decisiones del Banco Central y la

inestabilidad econdmica experimentada.

En el 2023 se celebraron las elecciones generales en Turquia, en las que, en dos vueltas los
ciudadanos eligieron a Erdogan frente a Kemal Kilicdaroglu frente al escepticismo de muchos,
observando la pésima situacién econdmica en la que se encontraba el pais. Aunque muchos
expertos indican que las elecciones en este pais son libres, pero no justas, es relevante el
ejemplo dispuesto que refleja la diferencia entre la retransmision televisiva de la campaiia de
Erdogan, que contd con mas de 32 horas de tiempo en el aire, frente a los 32 minutos de su
contrincante. Siendo reelegido, Erdogan eligi6 a Hafize Gaye Erkan como gobernadora del

Banco Central de Turquia.

Esta eleccion marco un punto de inflexion en la situacion econdomica del pais. Como ex-
Goldman Sachs, Erkan desafié las directrices establecidas por Erdogan al proponer, por
primera vez, el aumento de los tipos de interés. Esta ruptura con el status quo imperante, que
habia contribuido a las altas tasas de inflacion, representd un cambio significativo en la politica
econdmica nacional. Aunque las medidas implementadas por Erkan comenzaron a surtir efecto
y la inflacion mostrd signos de reduccion, la gobernadora dimitié apenas ocho meses después
de asumir el cargo debido a las presiones a las que estaba sometida. Fue sucedida por Fatih
Karahan, quien hasta ahora ha seguido la misma linea que Erkan, lo que ha generado un
aumento en la confianza extranjera en Turquia. Este cambio de rumbo esta siendo percibido
como una sefal positiva, ya que Turquia finalmente estd adoptando practicas econdmicas

probadas para reducir la inflacion y estabilizar la depreciacion de la lira.
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Sin embargo, a pesar de que Turquia finalmente estd adoptando politicas economicas mas
ortodoxas después de un largo periodo de inestabilidad, lo que ha llevado a una disminucién
de la inflaciébn y una mayor estabilidad para la lira turca, sigue siendo evidente que los
mercados, inversores y corporaciones internacionales mantienen reservas sobre las politicas
turcas. Uno de los desafios que enfrenta Turquia tras este cambio de paradigma es restaurar la
confianza extranjera en su mercado, que ha sido danada por las politicas de Erdogan. Si bien
el nombramiento de economistas reputados en altos cargos ha generado cierta confianza en las
inversiones en Turquia y ha mejorado el panorama medidtico del pais, la carga sobre estos
pocos individuos, como Simsek, es considerable. Seria recomendable reducir la dependencia
excesiva en un solo individuo y fomentar una mayor diversidad en el liderazgo econdémico del

pais. (The Financial Times, 2024).

Es por ello por lo que la conclusion de este estudio se podria estimar como una invitacion a la
reflexion sobre los obstaculos politicos, econémicos y sociales que enfrenta Turquia bajo el
liderazgo de Recep Tayyip Erdogan. La consolidacion de un régimen autoritario, caracterizado
por la falta de libertades civiles y politicas, junto con decisiones econdmicas controvertidas, ha
llevado al pais a una situacion de polarizacion y crisis. Sin embargo, la designacion de Hafize
Gaye Erkan como gobernadora del Banco Central de Turquia y los cambios econdémicos que
se estdn implementando pueden sefialar un cambio de direcciéon hacia una politica mas
pragmatica y estable. Esto subraya la importancia de mantener un equilibrio entre la autoridad
politica y la independencia institucional para garantizar el bienestar y la prosperidad de la

sociedad turca.
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