Sorunu yaratanlar ¢oziimiin pargasi
olamazlar

TUIK Aralik ayi enflasyon rakamlarini agikladi. TUFE aylik yiizde 13.58
yillik yizde 36.08 oraninda artig gosterdi. ENAG akademisyenler grubuna
gore enflasyon ise aylik yuzde 19.3, yillik yuzde 82 oOlculdu. Reel kur efektif
endeksi 50’nin altina indi. UFE ise aylik bazda ylizde 19.08, yillik bazda
yuzde 79.86 ile Subat 2002'den bu yana en yuksek seviyeyi gordu. Endeks
kapsamindaki 414 maddenin 364’Unde fiyat artis1 yasandi. Yillik ¢ekirdek
enflasyondaki artis ise yuzde 31.88 oldu. Negatif reel faiz yuzde (-)22’ye
geldi. Enflasyonda yayilin endeksi rekorlar kiriyor. Mevsimsellikten
arindiriimig yayilim endeksi bile yiizde 9.6 olarak kaydedildi. TUIK verilerine
gore 19 yillik birikimli enflasyon yuzde 644. 100 TL’nin satin alma gucu 13
TL’ye dismiis durumda. Ucretliler, kiiclik esnaf, emekliler gibi orta ve alt
gelir gruplarinin hissettikleri enflasyon daima ¢ok ylksek oranda. Bu
nedenle enflasyon haksiz, kanunsuz vergi niteliginde. Dinyada bu
enflasyon oraniyla 8.durumdayiz. Bizim Ustimuzde kronik sorunlu Arjantin
disinda Afrika ve Ortadogu ulkeleri var. 1990’1 yillardan sonra tekrar bu
siralamalarda yer almak ¢ok can acitici.

2022de enflasyon 50-55’ler ile zirve yapacak. Yilsonunda yapilan zamlar ve
vergi artinmlari ile Ocak ayinda enflasyon zaten yuzde 40’a geldi. Problemi
bayutmek igin gok zaman gerekmiyor. Ancak duzeltmek ¢ok zaman alacak.
Eylul'den bu yana zamansiz yapilan 5 puanlik faiz indirimi enflasyonu 16
puan yukari ¢ekti. Ayriyeten bu faiz indirimlerine ragmen piyasa faizleri
dusmedi, aksine (uzun vadeli faizler) yuzde 25’leri asti. Kredi faizleri yuzde
30’lari buldu. Yillardir yaziyoruz. Fiyat istikrarini, finansal istikrari
oncelemeyen teorisi kendinden menkul model tasavvurlariyla,
batuncullikten uzak ekonomi politikalarinin surduralebilir blyameyi ve
istikrari saglayabilmesi mumkun degil. 2016 yilindan bu yana benzer
hatalar1 yapiyor, hatalarin faturalarini rezervleri eriterek, enflasyonda ug
haneli politikalara dogru yol alarak, alt gelir gruplarini hayat pahalihgi ve
yoksulluk altinda birakarak, risk primlerimizi yukseltiyor, borglarimizi
arttiriyor kisi basi milli gelirimizi surekli dugurerek fakirlesmeye devam
ediyor ve maalesef bunlardan hi¢ ders almiyoruz. TL'ni dolara
endeksleyerek “kur korumall hesap” uygulamalari ile sorunlara ¢ézum
ararken yeni sorunlar yaratacagimizin farkinda degiliz. Finansal
muhendislik icatlariyla yapisal sorunlari gozemeyiz. Olsa olsa sadece



sorunlari gegici olarak oteleriz ve daha da buyumesine neden oluruz.
Kurumsal ve kuralli yonetimdeki erozyon hizla devam ediyor. Merkez
Bankasinin temel godrevi fiyat istikrarini olugturmak. Bunun i¢in elindeki
yegane silah politika faizi. Merkez Bankasini faiz araci elinden alinan ve
para politikasi uygulamasi olmayan iglevsiz bir kurum haline getirdik.

2022 zorlu gegecek. En onemli kuresel risk, gerek kuresel gerek yerel
ortamda enflasyon problemi olacak. Ancak bizim enflasyon problemimiz
farkl, kronik ve emsallerinden ¢ok yuksek bir enflasyon. Aylik fiyat
artislarinin dagihmi cok yikseldi. UFE-TUFE farki yiizde 43. UFE’deki
yukselis egilimi hizli, ithal enflasyon tarihi zirvelerde. Enflasyon fazi degisti.
Once ylUzde 10’lu bir fazdaydik, sonra yiizde 20’li, Aralik ayinda ise yiizde
30-40’l bir faza gectik. Buradan geri donusun cari fazla teorileriyle mamkun
olamayacagini gorecegdiz. Buyume oraninda oynaklik ¢ok yuksek.
Ongorilebilirlik tarihi diisiik seviyede. Yanlis zamanda yapilan faiz
indirimlerine devam edersek enflasyon beklentilerini arttiracak, fiyatlama
davraniglarini bozacak ve dolarizasyon artacaktir. DUsuk faiz politikasinin
tetikledigi talep kanallarindan gelen enflasyonist etki, yapigkanlik ve
beklenti etkisi ve kredi bliyime egilimi nasil bertaraf edilecek. igerideki
dolarizasyonun geldigi seviye goz onune alindiginda doviz talebi Gzerinden
arz soku yaratilmayacak mi? Kur geciskenliginin hem suresi kisaldi hem
orani artti. ithalat fiyat geciskenligi uzun vadeye yayildi ve orani ylkseldi.
Eder kisa vadede dnlemler alinmazsa enflasyonda yuzde 50’lerin gecilme
ihtimali goértnuyor. Cari acigi enflasyon yaratmadan dustrmenin yollarini
bulmaliyiz. Cari acik ile enflasyon arasinda nedensellik iliskisi bilimsel
olarak yok.

imkansiz Uglinin faiz ve déviz kuru unsurlarini birlikte kontrol etmeye
kalkmanin maliyetini rezervleri eriterek, enflasyonu patlatarak 6dedik,
ddemeye devam ediyoruz. Simdi de sira (¢liiniin son ayagdina geldi. ihracat
bedellerinin yizde 25’'ini TCMB’ye zorunlu satisi bir tir sermaye kontrolU
baglangici. Kur korumali hesaplarin 6demeleri icin hazinece ihrag edilecek
tahvillerin Merkez Bankasinca bankalardan satin alinmasi yolu agiliyor. Bu
tur uygulamalarla sorunlari yaratanlar ¢ozumun nasil pargalari olacaklar.



