ENFLASYONUN ¢OZUMU BiR BASKA BAHARA

Ulkemizin bir tiirlii ¢dziilemeyen yapisal sorunlarinin basinda enflasyon geliyor. Bununla baglantili
olarak, makroekonomik gostergelerde siireklilik arz eden gelismeler yaratamiyoruz. Finansal istikrari ve
fiyat istikrarini dncelikle tesis etmeden makroekonomik istikrari olusturmada surdirdlebilirlik
saglayamayacagimizi bilmeliyiz. Faiz-enflasyon nedenselligi konusundaki anlamsiz tartismalar milletimizin
O0deyecegi faturalari buyutmekten baska bir ise yaramiyor. Buglinkl doviz gikisi ve rezerv durumunu goz
onilinde tutarsak faz indirmeye kalkmak déviz kurunu ve enflasyonun yiikselmesine neden olur.

Mart ayi enflasyon rakamlari yeni aciklandi. TUIK’e gére Mart ayinda TUFE aylik bazda yiizde 1,08,
yillhk bazda ylizde 16,19 oraninda artti. Endeksteki 415 maddeden 287 maddenin ortalama fiyati artarken
93 maddenin ortalama fiyati diistii. islenmemis gida, enerji, alkollii icki, tiitiin ve altin hari¢c olmak tizere
hesaplanan 6zel kapsamh TUFE gostergesi (B) yillik yiizde 17,49, aylik yizde 1,26 artti. TUIK’in aylik %1,08
oranina karsin bir grup akademisyenin (ENAG) benzer yontemle hesapladigi enflasyon orani ise % 3,36.
Aradaki buyuk farki Metropoll arastirma sirketinin anketinde gézlemek de mimkuin. Bu arastirmaya gore,
halkin hissettigi enflasyon orani biiylik cogunlukla ylizde 30-40’lar civarinda. Merkez Bankasi enflasyonun
yikselisine iliskin olarak déviz kuru hareketleri ile arz kisitlarini gerekge olarak gosterdi. Uretici Fiyat
Endeksi (UFE)'de ise tablo daha vahim. UFE Mart ayinda aylk yiizde 4,13, yillik bazda ise yiizde 31,20
oraninda artti. UFE-TUFE farki siireg icinde talep ve kredi oranlarinin yiikseldigi, kur geciskenliginin devam
ettigi donemlerde fiyatlara yansiyacak ve enflasyon probleminin ¢6ziim{ daha da zorlasacak. S6z konusu
farkin fiyatlara yansimamasi halinde ise reel sektor bilangolari bozulacak, hatta iflaslar bile s6z konusu
olabilecek. Ocak-Mart déneminde TUFE toplam yiizde 3,71 oraninda, UFE ise yiizde 8,21 artti. Bu artislar,
rekor artislar. Mevsimsellikten arindirilmis 6zel kapsamli TUFE gostergelerinin yilliklandirilmis G aylik
ortalamalari ylizde 18-20’ler civarinda. Bitlin bu gostergeler faiz indirimlerinin kisa vadede zorlastigini,
enflasyonun 6nimizdeki aylarda daha da yilkselecegini séyliyor. Makul reel faiz hesabinda artik beklenen
enflasyon yerine gerceklesen enflasyon dikkate alinmaya baslanacak. UFE-TUFE farkinin aciimasi, son
Merkez Bankasi Baskan degisikliginden itibaren déviz kurunun yaklasik ylizde 13 yiikselmesi, yerlesiklerin
bir miktar doviz satisina ragmen ters dolarizasyonun baslamasina engel oluyor. Son merkez bankasi
baskan degisikligi gibi kendi ayagimiza kursun sikmaktan vazge¢cmiyoruz.

Kiresel kosullar yavas yavas gelismekte olan (lkelerin aleyhine déniyor. Bu siirecte, en ¢ok
etkilenecek Ulkeler dis 6demelerde kirilganhgi yiiksek, rezervleri diistik ve kredibilitesi azalmis Merkez
Bankalarinin oldugu iilkeler olacak. Ulkemizin temerriit risk priminin (CDS) son iki haftada 150 baz
puandan fazla yiikselmesi bu anlamda s6z konusu kosullardan yiiksek seviyede etkilenecegimizi
gosteriyor. Diger yandan, petrol fiyatlari, uluslararasi gida ve emtia fiyatlari kiiresel biiyliimeye paralel artis
egiliminde. Doviz kurundaki kayiplari da g6z 6nilinde tutacak olursak 6nliimiizdeki dénemde ithal
maliyetlerimiz de yiikselecek. Bugiinkii enflasyonun yapisi hem arz ve hem de talep yonli, yani hem
maliyet hem de talep yénlii enflasyonu birlikte yasiyoruz. Uretimimizin ithal agirhkli yapisini
degistirmeden enflasyonda basarili sonuglar almak miimkiin olmuyor.

Enflasyon gelir dagilimini bozan, haksiz ve kanunsuz bir vergi niteligindedir. Halkin cebindeki
parayi sirekli azaltir. Ahlaksizhigl korikler. Gelir dagilimini yiiksek gelirliler lehine bozar. Sabit gelirlerin
satin alma giigleri bu ortamlarda sirekli azalir. 2003 yilindaki 100 TL’nin buglinkii degeri 17,6 TL'dir. Bir
baska deyisle 100 TL'nin satin alma giicii yizde 82,4 oraninda azalmis durumda. Reel kur efektif
endeksinin 65’lere gelmesi de bu gelismelerin sonucunda. Enflasyonist siirecte rasyonel beklenti ve
fiyatlamalar bozuluyor, yatirimcilar yatirim yapma kararlarini erteliyor, tasarrufgular da tasarruflarini
korumak amaciyla doviz cinsi birikim yapmaya yoneliyorlar. Dolayisiyla, enflasyon sorununu ¢cézmeden bir
yere varmamiz mimkiin degil. IMF’'in en biyik altmis ekonomisi icinde en yiiksek enflasyon oranina sahip
besinci llkesiyiz. Bizden éncekiler Venezuela, iran, Arjantin ve Nijerya. Bu Ulkeler grubunda siralanmayi
Glkemiz hig¢ hak etmiyor. Bu nedenle, kamusu ve 6zeliyle tasarrufcusu, yatirimcisi, tiketicisi, yazili ve
gorsel medyasi, velhasil tim toplum katmanlariyla bu sorunun ¢éziimiinde consensus (uzlasma)
yaratmaliyiz.



