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Турция является одной из самых быстроразвивающихся стран мира. По состоянию на 2024 год ВВП страны в текущих ценах вырос на 3,2% и составил 1,3 трлн долларов США. В то же время Турция сталкивается с рядом вызовов, основными из которых являются инфляция и девальвация турецкой лиры. Например, на пике годовая инфляция составляла более 85% в октябре 2022 года. 
Одним из основных инструментов борьбы с инфляцией является ключевая ставка, которая устанавливается Центральным банком страны. Введение высокой ключевой ставки часто связано с негативными последствиями для страны, но может быть необходимостью. Для принятия таких мер Центральный банк страны должен быть независимым от исполнительной ветви власти государства. Независимость Центрального банка может быть описана как способность принимать независимые решения в соответствии с целями кредитно-денежной политики, а также неспособность правительства отменить решения, принятые банком.
Ключевой вехой в положении Центрального банка Турецкой Республики (далее по тексту – ЦБТР) в XXI веке стало введение в 2001 году закона № 4651, который внес ряд изменений в принципы деятельности ЦБТР, в частности утвердив на официальном уровне его независимый статус. Независимый статус ЦБТР способствовал преодолению Турцией последствий кризиса 2001 года и подготовке к кризису 2008 года. Однако с 2014 года давление Правительства Турции, а также президента страны Реджепа Тайипа Эрдогана на ЦБТР стало усиливаться, в частности критике подвергалась политика увеличения ключевой ставки в период макроэкономических потрясений для снижения инфляции. По мнению некоторых представителей власти Турции, высокая ставка не решала инфляционной проблемы, а наоборот замедляла кредитование компаний и, как следствие, увеличивала инфляционные показатели. 
В этой связи представляется интересным рассмотреть влияние низкой процентной ставки в период высокой инфляции на экономику Турции в XXI веке. Для этого следует ответить на следующие вопросы:
· Чем были вызваны высокие показатели годовой инфляции в Турции в период с 2018 по 2024 год?
· Как утрата независимости ЦБТР повлияла на его способность проводить антиинфляционную политику через инструментарий процентных ставок?
· Каковы долгосрочные последствия поддержания искусственно заниженной ключевой ставки в условиях гиперинфляции для кредитной активности реального сектора экономики Турции?
· Существуют ли альтернативные механизмы стимулирования кредитования реального сектора в условиях макроэкономической нестабильности, кроме манипуляций с ключевой ставкой?

· Изменился ли объем кредитования, осуществляемый коммерческими банками Турции во время низкой ключевой ставки 2022 года и в период ее последующего увеличения до 50% в первой половине 2024 года?

Некоторые выводы:
1. Одной из причин роста инфляции в период с 2018 по 2024 год стало ослабление независимости ЦБТР, которое привело к несвоевременному повышению ключевой ставки регулятором в период роста инфляции. Например, в октябре 2022 года, когда показатель годовой инфляции составлял более 85%, ключевая ставка была установлена на уровне 10,5%, что было недостаточно для торможения. 
2. Существует несколько точек зрения касательно истоков инфляции в Турции. В частности, по мнению некоторых экономистов, исторически высокие показатели инфляции в Турции связаны с изменением цен на энергоносители, импортируемые Турцией за иностранную валюту, и девальвацией турецкой лиры. Согласно второй точке зрения, инфляция в Турции связана с ростом денежного предложения в стране. Однако по результатам проведенного мною регрессионного анализа, для проведения которого использовались данные о месячной инфляции в период 2018–2024 годов, изменения агрегатов М1 и М2, а также темпы изменения курса турецкой лиры к доллару США, можно констатировать, что инфляция в Турции в большей степени связана с девальвацией турецкой лиры, чем с ростом денежного предложения в стране;
3. Низкая ключевая ставка в 2022 году стала стимулом к увеличению кредитования компаний из реального сектора экономики. В то же время большая часть полученных кредитных средств потеряла свою стоимость из-за гиперинфляции в Турции;

4. Несмотря на высокие показатели темпы роста ВВП в Турции в 2021 и 2022 годах – 11,4% и 5,5% соответственно. В марте 2023 года ЦБТР вернулся к высокой процентной ставке, подняв ее до 50% на фоне высоких значений годовой инфляции на уровне более 50%, что могло констатировать неудачу прежней политики поддержания низких процентных ставок.
Литература

1. Çiğdem, G., & Aydın, A. Türkiye Ekonomisinde Enflasyon ve Faiz Oranlarının Döviz Kuru Üzerindeki Etkileri: ARDL Modeli Yaklaşımı // Uluslararası Yönetim İktisat ve İşletme Dergisi. 2024, №20(ICMEB'24 Özel Sayı). p. 447-465.
2. Turkish Banking: Banking under Political Instability and Chronic High Inflation. UK: Palgrave Macmillan Studies. 2010.
3. Ali Babacan'dan Erdoğan'a: Kendisini Merkez Bankası başkanı olarak atasın // Cumhuriyet. 21.03.2021.
4. www.tcmb.gov.tr (Официальный веб-сайт Центрального банка Турецкой Республики).

