AYNI HATALARI TEKRAR EDIYOR DERS ALMIYORUZ

Temmuz ayi enflasyon rakamlari aciklandi. TUFE aylik 1.80, yillik yiizde 18.95 oraninda artti. UFE
ise aylik bazda yiuzde 2.46, yillik bazda ise ylzde 44.92 oraninda artti. Cekirdek enflasyon ise ylizde 17.22.
Ana sanayi gruplarindaki UFE artis oranlari ara malinda yiizde 57.23, dayanikl tiiketim malinda yiizde
31.58, dayaniksiz tiiketim malinda ylizde 31.44, enerjide 42.42, sermaye malinda 31.38, T.C.M.B yaptigi
aciklamada bu ayki artiglarin nedenlerini kuraklik, enerji fiyatlarinda ve gida fiyatlarindaki artislar
oldugunu belirtti. Ayrica gecikmeli fiyat artislarinin Gretici enflasyonundaki artisa neden oldugu
vurgulandi.

Tim gostergeler enflasyonun 6nimizdeki donemde artacagina isaret ediyor. Zira iktisadi faaliyet
glcll. Fiyat artisi devam ediyor. Eylil’de yiz yiize egitimin agilacagini da diistinlirsek tiketim talebi daha
da artacak. PMI verilerine gore yilin ikinci yarisi giiclii gececek. Maliyetler artiyor. Enflasyon beklentileri
yukselerek bozuluyor. Enflasyon telafisi yliizde 15’lerde. Bes yil dncesinde fiyatlar genel diizeyi ylzde 8'ler
civarinda artarken son bes yilda ortalama ylizde 14.6, son Ug yilda artis orani yiizde 15.6, son iki yilda ise
ylzde 15.3’e ylkseldi. Akademisyenlerce kurulan ENAG Enflasyon Arastirma Grubuna goére aylik enflasyon
artisi ylizde 4.89, Ocak-Temmuz déneminde ise yiizde 25.14. UFE-TUFE farki yiizde 26’lara ulasti. 2019
yilindan bu yana TUFE 31 aydir aylik artigini siirdiiriiyor. Temmuz enflasyonu son 17 yilin en yiiksek aylik
artis orani. 2021 yedi aylik enflasyon toplami yiizde 10.41. (2005’ten bu yana en yiiksek 6 aylk enflasyon)
2020’nin ayni déneminde bu oran ylzde 6.37’ydi. Gida enflasyonu ise son 18 yilin en yiksek ikinci aylik
enflasyonuna ulasti. Ayrica kiiresel enflasyonu ithal ediyoruz. Gida, emtia ve enerji fiyatlari 6ngoriilenin
Ustiinde artiyor. ithal agirlikl yapimiz istikrarsiz déviz kurlari nedeniyle TUFE enflasyonuyla basbasa
kahyor.

2021 yilinda biyiimemiz ylizde 6-7’ler civarinda bekleniyor. Bu blyiimeyle bile ancak 2019 yih
milli gelir seviyesine ulasabilecegiz. Yiiksek bliylimeye ragmen issizligi azaltamayan bir ekonomik
modelimiz var. Enflasyon sorununu kalici olarak ¢ézmeden, fiyat istikrarini olusturmadan istihdam yaratan
surdirdlebilir blyimeyi saglayamiyoruz. Her seyin basi enflasyon. Faiz ise sadece bu olgunun yarattigi bir
sonug.

Ekonomi yonetimi enflasyon sorununu ¢ézmede yeterince ciddi ve radikal davranmiyor. Gida
Komiteleri ve Fiyat istikrar Komiteleri kurarak sorunu ¢ézmeye calisiyor. Merkez Bankasini yeterince
kurumsal bagimsiz birakacak sekilde davranamiyor. En son 6rnek Sn. Cumhurbaskaninin son konusmasi.
Konusmasinda “Agustosla birlikte enflasyonda ciddi bir diistisii gbrecegiz. Faiz oranlarinda da dislise
geciyoruz. Dusik faiz diisiik enflasyonu getirecektir. Agustos ayi kirilma noktasidir.” Bu géris cercevesinde
uygulanan negatif faiz politikasinin ne kadar hasar yarattigini biliyoruz. Rezervlerimizi bu politika
cercevesinde erittik. S6z konusu konusma sonrasinda déviz kurlari tekrar dalgalandi. Dolar/TL 8.58’lere
geldi. Degerleme kurulusu FITCH reel getirinin negatife gecmesi zaten yiiksek olan dolarizasyonu daha da
arttiracagini acikladi. Ustelik ayni hatali politikay! uygulayacak ortamda yok. Delta varyanti tehdidi
canhligini koruyor. Korku endeksi (ViX) kiiresel ortamda yiizde 18.37’lerde. Ayrica sel ve yangin gibi tabii
afetlerle ugrasiyoruz. Ayni hatayi tekrar edip farkh sonuglar bekleme aliskanhgimizdan kurtulmamiz
gerekiyor. Ekonomi literattirlindeki sabit parametrelerden birini (enflasyon-faiz nedenselligi) pahali
maliyetlerle test etmeyecegimizi, akh selimin galip gelecegini umuyoruz. Aksi halde hem kurlari, hem
faizleri hem de enflasyonu inanilmaz seviyelerde gorebiliriz. Kapitalist modelde piyasalarla inatlasiimaz.
Sadece saglikh, basarili, net iletisim kanallari kullanilir. Bu sayede fiyatlama ve beklentiler rasyonel hale
gelir. Para politikalari uygulamalarinda gecikilmez. T.C.M.B nin de belirttigi Gzere fiyatlama ve
beklentilerdeki bozulmalari dnlemez ve enflasyonun lizerinde reel getiri politikasi izlemez isek yillsonunda
merkezin tahmini gibi ylizde 14’ler civarinda enflasyonu degil ylizde 18-20’ler civarinda enflasyonu
yasamak siirpriz olmaz. Zaten T.C.M.B yayinladigi ankette TUFE beklentisini ylizde 16.30’a yiikseltti. TL’nin
reel getirisi su durumda bile sifirlandi. Negatif faiz ortaminda varlik fiyatlarinda balonlar olusur. TL'den
kacis devam eder, faiz indirmek bir yana arttirmak zorunda kaliriz. Dusik faizli mevduattan kagis hizlanir,



tiketim talebi artar, sirekli fiyat artislari enflasyonu daha da hizlandirir. Basladigimiz noktaya daha negatif
bir seviye ile doneriz.



