Saim Uysal

Enflasyonda heniiz zirvey1 gormedik

Hafta baginda Haziran enflasyonu TUIK tarafindan agiklandi. TUFE yiizde
78.62’ye UFE yuizde 138.3’e yiikseldi. Bu enflasyon orani son 24 yilin zirvesi.
12 aylik ortalama enflasyon orani yuzde 44.54. Oynaklik yuksek. Ortalama
enflasyon ve oynaklk orani  beraber yuUkseliyor. Enflasyon
katilagiyor. Ulastirma, gida ve ev egyasi en hizli artan kalemler. Enflasyon
dinamikleri 2001 krizini bile aratacak sekilde geligiyor. Faiz indirimine
baglanan tarih (2021 Eylul) ten itibaren son on ayda enflasyon 59 puan artti.
Yaz aylarina ragmen gida enflasyonun artisi yizde 93.93. ITOnun
hesapladigi enflasyon orani ise yuzde 94.2. ENAG’In Kini hi¢ sOylemiyoruz
bile. Enflasyon hem daha hizli yukselmeye bagladi. Hem de ivmesi artti.
UFE-TUFE farki 59.7 puan gibi tarihi rekor seviyelerde. Potansiyel artig riski
mevcut halini koruyor. Bu ekonomik politikalarla enflasyonun kontrolu
mumkun gorunmuyor. Emsal ulkelerin politika faizi enflasyon farki en fazla
negatif faiz (-) yuzde onken bizim negatif faizimiz yuzde 64’lerde. Risklerimizi
azaltamadigimiz gibi kuresel ortamdaki risklerden de etkileniyoruz. Neden
kronik bir sorun olan enflasyonu bir tlrlt ¢ézemiyoruz?

1-Problemi dogru teshis etmiyor, sorunla yuzlesmiyor, akilci, bilimsel,
denenmis basit politikalar yerine Ulkeyi deney tahtasina ¢eviren, sorunun
yaratti§i sonuclari palyatif yollarla parca parca ¢dzmeye calisiyoruz. (Or:
K.K.M gibi uygulamalarla dalgal kur sistemini kontrol etmeye calisiyoruz.)
Son donemde ekonomi yoneticilerinin ve bankalar birligi baskaninin
yaptiklari agiklamalar bunun tipik ornegi.

2-Ulkemizdeki ekonomik ve hatta siyasi krizlerin temelinde déviz problemi
yatar. Dovizi kit bir Ulkeyiz. Surekli yiksek enflasyon ortaminda bireyler ve
sirketler kendilerini enflasyondan koruma veya doéviz borglari nedeniyle
tasarruflarini déviz cinsinden yapmaya caligirlar. Bu nedenle bagimsiz bir
para politikasinin yegane silahi politika faizini rasyonel belirlemelisiniz. Aksi
halde hem 128 milyar dolar rezervinizi pandemi ve savas dncesinde bitirir



hem de enflasyonu, cari acigi, bltge agigi ve doviz kurunu kontrol etmekte
zorlanirsiniz. Likiditesi kaybolan dovizin yaratacagi krizler ekonomik krizleri
tetikler. Glvensizlik, inandiriciligi olmayan Merkez Bankasi var. Kredibilite
acigi cok yuksek. Dovizli borglarimizin toplam tutari 617 milyar dolara ulasti.
Bu rakamin 451 milyar dolari dis borg¢lara 166 milyar dolari da i¢ borcun
dovizli kismina ait. Bu ikincisi son 4 yilda ortaya ¢ikan maliyettir. Toplam
dovizli borglar milli gelirimizin yuzde 78’ine ulagmis durumda. Rezervi eksiye
dusen Ulkenin makroekonomik gostergeleri de olumsuzluk gosterdiginde
piyasalar dig oOdemelerde Kkirilganlik degerlendirmesinde bulunuyorlar.
Temerrtt riskini gosteren CDS’lerde bu durumda 840’lari astigindan
bor¢clanma maliyetleri yukseliyor ve c¢evirme riskleri artiyor, dovize talep
artiyor ve enflasyonist sarmalin ilk halkasi olusmus oluyor.

3-Uzun sure enflasyonla yasayan bizim gibi Ulkelerde zaman zaman siyasi
yonetimler, buyime ve vergi gelirlerinin artmasi nedeniyle enflasyonun
kontrolini ve fiyat istikrarsizhgini onemsemeyebiliyorlar. Gergekten
enflasyonla birlikte sirket, banka karlari nominal olarak artmaktadir. Ancak
giderlerin bir sure sonra enflasyona adaptasyonuyla bu kérlar reel anlamda
azahyor. Nitekim bu yil karlari 6Gnemli dl¢glide artan bazi sirketlerin enflasyon
muhasebesiyle duzeltilmis mali tablolari ¢ok farkli bir gorunum arz etmigti.

4- Son iki ayda toplam kredi hacminde reel olarak artiglar yasanmaktadir.
Son yillarda acili bir sekilde 6grendik ki bu artislar kacinilmaz bir sekilde
enflasyon olarak bize doéndyor. Her ne kadar BDDK kanaliyla bunlar
onlenmeye calisiliyor gibi gorinse de TL’nin yuksek negatif reel faizi yuzde
80’lerde seyreden TUIK enflasyonu gerceginde secim siirecine girilirken
kamunun yuksek borgclanma yapmasinin arkasindan harcama artigi gelecegi
asikar. Bu nedenlerle enflasyonu daha da yuksek seviyelerde gorecegiz.
Hendz zirveyi gormedik. Basimizi taslara vura vura fiyat istikrari olmadan
bayumeyi surdirmenin imkansizhgini 6grenmek zorunda kalacagiz.

Enflasyon, kanunsuz, haksiz bir sekilde devletin vatandaglarinin cebine
adeta hirsiz gibi uzanarak aldigi bir vergi salmasidir. Nitekim 5500 TL’ye
arttirlan asgari tUcret simdiden satin alma gucu itibariyla 3864 TL'ye dugsmus
durumdadir. Sabit gelirli, emekli, memur ve isciler ile koyluler kaginiimaz
olarak bu ortamda fakirlesirler. Cok kapsamli bir makro gergeveyi ongoren
guven ve istikrari saglayan bir programa ihtiya¢ var. Sadece parga parcga
makro ihtiyati dnlemlerle fiyat istikrarini saglamak mimkun degil.



