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2020 yilinin ilk ¢eyreginin biiyiime rakami ile Mayis ayi enflasyon oranlari belli oldu. ilk ceyrek
bliyimesi piyasalarin %5 beklentisine karsin %4,5 olarak gerceklesti. Kuskusuz bu donemde pandeminin
etkisi dislik. Blylimenin kaynagi hane halki ve kamu tiiketimi, baz etkisi ile stok artisi. Ceyrekten ceyrege
baktigimizda da blylime orani %0,6. Yatirimlar yedi ceyrektir geriliyor. Pandeminin bu yilda ciktigini dikkate
alirsak 2018-2019 déneminin agir bir krize maruz kaldigi agik. Bu yilin 2. ceyrek 6ncli gostergelerinin ¢ogu
negatif. Yil sonunun negatifligini 2. ve 3. ¢eyrek sonuglari belirleyecek.

Uluslararasi degerleme kuruluglari (MOODY’S, S&P gibi) ile IMF nin bu yil igin kiiglilme 6ngorisi (-
)%4,5, %5 civarinda. Pandeminin siresi ile vaka sayisinin seyri bu orani blyik 6lctide belirleyecek. Sirenin
uzamasi veya ikinci dalganin gelmesi kiiglilmeyi arttiracak. Haziran basinda Uretim, hizmet sektorlerinin
devreye girmesi olumlu.

Mayis 2020 dénemi enflasyon orani da beklentilerin aksine %1,36 aylik, %11,39 yillik olmak Uzere
yuksek geldi. Daha da 6nemlisi ¢ekirdek enflasyonun tekrar %10,32 ile ¢ift hanelere gelmesi ve 12 aylk
ortalamalara goére enflasyonun ise %12,10 olmasi bir tiirlii ¢dzemedigimiz, belki de daha dogru bir ifadeyle
surdirilebilir politikalarla ¢ézmedigimiz kronik enflasyon probleminin yeni kredi genislemeleri ile
giindemden dismeyecegini anliyoruz. Enflasyon sepetindeki Griinlerin %67 sinin fiyati artarken %17 sinin
fiyati degismeyip %16sinin fiyatlari distii. Ozellikle giyim ve ulagim fiyatlarindaki yiiksek artislar
beklentilerin 6tesinde ylkselmeye neden oldu. Maliyet kaynakh (déviz kuru ve yeniden yiikselmeye
baslayan petrol fiyatlari ile islenmemis gida triinleri) olan enflasyon gelismesi bu defa adeta pompalanan
kredi artislari ile hem arz hem de talep yonli olarak daha da kroniklesecek. Gergeklesen ve beklenen
enflasyon oranlarina gére Tiirk Lirasinin negatif reel getirisi daha da artti.

Ekonomi yonetiminin pandemi ile ilgili olarak aldigi 6énlemlerin blyik ¢ogunlugu kredi agirlikli.
Kiresel ortamda varlk alimlarinin G.S.Y.H’ya orani %7-20 oraninda seyrederken {lkemizde bu oran %0,7
oldu. Toplam tedbir paketinin milli gelire orani ise sadece %2,5. Bu noktada bircok akademisyen ve
ekonomistin goris birligine vardigi hususu hatirlatmamiz gerekiyor. Gelir artisi olmadan asiri kredi
genislemesi ekonomideki sorunlari ¢dzmiiyor, hatta daha da agirlastiriyor. izlenen kredi genislemesi
politikalarinin yarattigi sonuglari yasayarak daha once bu filmi gormustik. Gelirleri son yillarda gittikge
azalan hane halkina, iscilere dogrudan gelir destegi saglamaliyiz. (Helikopter para) Prof. Dr. Ering Yeldan
hocanin bazi akademisyenlerle birlikte yaptigi ortak bir ¢calisma var. “Emek Gelir Destegi” Bu ¢alismada Glke
ekonomisinin geldigi konjonktlrel ortamda (Kriz 6ncesi zaten kirilgan olan yapinin halen izlenen kredi
genislemesi politikalari ile kirilganliginin artmasi, reel sektor doéviz borcu yiiksekligi, kamu borcu icindeki
dovize endeksli oran, CDS’lerin 500°1{i seviyeleri, net déviz rezervlerin buglinki seviyeleri, finans piyasasinin
dis kanallarinin kapatiimasi, biitlinciil olmayan ve stirekli degisiklige ugrayan dizenlemeler, biitce agigi ve
muhtemelen ithalat artisiyla gelebilecek cari acik ylikselmeleriyle olusacak ikiz agiklar.) 6nerilen gelir destegi
¢6ziminin faydasinin maliyetinden daha fazla olacagi belirtiimekte. Yapilan model ¢alismasinda 6zellikle
ara ve yatirim mallar Greten sektorlerde canlanma yasanacagi belirtiliyor. Model calismanin en énemli
ozelliginin ulusal ekonomi butlinliniin ve bitge kisitlarinin gozetilerek yapildig hususu vurgulaniyor.

Ulkemizde son 2-3 yildir kurumlarin yénetimlerindeki zayifliklar (istikrarli ve kalici regiilasyonlar
yerine surekli degisiklik yapma durumunda kalinan, dis dinya ile entegrasyonlari zayiflayan) glven
unsurumuzu zedelemistir. Pandemi oncesinde zaten kronik problemleri bulunan ekonomimizi yukarda
anilan ozellikler daha da kirllgan hale getirdi. Evrensel standartlarda hukuk ve adalet reformu da
yapilamayinca yonetim zaafligi olustu. Yabanci sermayeye muhtag bir lilke olarak bunun éniindeki tim
engelleri kaldirmak zorundayiz. Basta yurtdisi kapanan swap piyasasini agmak mevcut risklerimizin
azalmasina yardimci olacagi gibi “gliven” unsurunu tekrar saglamanin yollarini da agacaktir. Kurumlarimiza
sayginlik kazandirmadan, istikrarli bir kurallar biitinligina olusturmadan sadece tesviklerle radikal bir
sonug almak mimkiin olmuyor.
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