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Editoriimiiz Omer Faruk Colak ve Yayin Kurulu iiyemiz Serdar Sayan’in
Yuvarlak Masa Toplantilari'nda bu ayki konugu Kamil Yilmaz.

» Omer Faruk Colak: Degerli
okurlar, yeni bir Yuvarlak Masa’y-
la karsinizdayiz. Bu ayki konugu-
muz Kog Universitesinden Kamil
Yilmaz. Hocam hos geldiniz.

» Kamil Yilmaz: Hos bulduk
Faruk Hocam.

» Omer Faruk Colak: Bildigi-
niz gibi programi sevgili Serdar
Sayan’la birlikte yapiyoruz. Ser-
dar’a da hos geldin diyorum.

» Serdar Sayan: Hos bulduk.
Kamil, aslinda bizim okurlarimi-
za ¢ok yabanci degil ama 6nce bir
iki ciimleyle kendisini tanitsin
isterse. Bizi okumaya yeni basla-
yan okurlarimiz varsa onlar da
tanisinlar.

» Omer Faruk Colak: Tamam.
Sonra da diinyadaki durumu

degerlendirmenizi rica edelim
Hocam. Ciinkii diinyada hem
enflasyon hem faiz oranlar1 yiik-
seliyor, bir taraftan da durgunluk
sinyalleri var. Kamil Hocam, s6z
sizin.

» Kamil Yilmaz: Ben kisaca
bahsedersem kendimden, 28
yildir Kog Universitesi Ekonomi
Boliimir'nde 6gretim tiyesiyim.
Uzmanlik alanlarim uygulamali
ekonometri, makro ekonomi ve
uluslararasi ticaret. Arastirmala-
rim Ozellikle iktisat politikasina
yon gosterecek konularda ve
uygulamali ¢aligma yontemleri
gelistirmek {izerinde yogunlasi-
yor.

Simdi diinya ekonomisiyle
ilgili sorunuza gegtigim
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zaman, isterseniz salgindan
baslayayim; Sanirim son yillarda
yasadiklarimizi diistintince
benim aklima “savrulan diinya
ekonomisi” tanimlamas geliyor.
Gergekten diinya ekonomisi
salgin nedeniyle kars: karsiya
kalian biiytik bir durgunluk
sonrasinda hizli bir ¢ikis yakalad:
ama bu ¢ikis da enflasyonda hizli
bir artisa neden oldu.

Covid-19 salgini, ylizyilda bir
gergeklesecek bir olguydu;
bireyler ve devletler hazirliksiz
yakalandi. Para politikasindan
sorumlu merkez bankalar1
kendilerini en hizli uyarlayan
kurumlardi. 2009'daki Kiiresel
Mali Kriz sonrasinda miktarsal
genislemeci politika deneyimi
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artan merkez bankalari,
genislemeci para politikasina
yonelmekte gecikmediler.
Salginin baslamasiyla birlikte
piyasalara likidite stirdiiler ve
bilancolarini hizla arttirdilar.

Maliye politikalari tarafinda

da biraz gecikmeyle de

olsa genislemeci politikalar
uygulanmaya bagland1. Sosyal
devlet anlayisinin bir yansimasi
olarak, ozellikle gelismis
tilkelerde kamu harcamalarinda
hizli bir artis oldu. Amerikada bu
artis biraz gecikmeli oldu, ¢iinkii
Trump yonetimi gelir destegi ve
mali paket konusunda ¢ok istekli
degildi. 2020 sonunda iktidara
gelen Biden hizla genislemeci
maliye politikasina yoneldi. 2021
basinda dogrudan gelir destegini
de iceren 1,9 trilyon dolarlik bir
kamu harcama paketini agikladi.

Bu arada, salgin sirasinda

eve kapanan hane halklar

bu dénemde 6nemli 6lgiide
tasarruflarini arttirdilar.
Beklenebilecegi gibi asilarin
devreye girmesiyle birlikte

eve kapanmaktan bir an dnce
kurtulmak isteyen hane halklar1
harcamalarini hizli bir sekilde
arttirdi. Bir yandan genislemeci
para ve maliye politikalar:

bir yandan 6zel tiiketim
harcamalarindaki artig 2021
yaz ortasindan itibaren ABD ve
diinya ¢apinda toplam talepteki
artisin ¢ok gii¢lii olmasina yol
act1.

Bu artisin sonucu olarak talep
kaynakli enflasyon baskisi
kendisini gostermeye bagladi.
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Diger taraftan 6zellikle Cin’in
uyguladig sifir vaka politikasinin
da katkistyla arz kaynakl bir
enflasyon baskis1 da s6z konusu.
Diinya ¢apinda toplam talepteki
hizli artis diinya ¢apinda emtia
fiyatlarinin artmasina yol act1.
Diger taraftan gelismis tilkelerde
ve Ozellikle ABDde ticretler
artma egilimine girdi. Bunlarin
yani sira salginin basindan bu
yana deniz yoluyla konteyner

ve diger tasima maliyetleri

de ciddi boyutta artt1. Birgok
sektorde kilit girdi haline gelen
¢ip tiretiminde Asyada yasanan
sikintilar da otomotivden
elektronige bircok sektorii
etkiledi. Biitiin bunlar iiretim
maliyetlerinin salgin 6ncesi
duruma gore ¢ok hizli artmasina
ve dolayisiyla arz kaynakl
enflasyon baskisina yol agti.

Biitlin bu olumsuz dinamikler
yetmezmis gibi, bir de Subat
sonunda Rusyanin Ukrayna’yl
isgal etmesi, ozellikle enerji ve
tarimsal emtia fiyatlarindaki
artisi tetikledi ve kiiresel boyutta
enflasyon baskisini daha da
arttirdl. Sonug olarak, bugiin
diinya ekonomisinde hem arz
hem de talep tarafindan beslenen
bir enflasyon baskisi s6z konusu.
Oyle ki, gecen sonbahardan

bu yana enflasyondaki artigin
gegici olacagini iddia eden belli
basli merkez bankalar1 bahar
aylarindan itibaren enflasyondaki
artisin kalic1 olabilecegini
gordiiler. Bunun iizerine merkez
bankalar1 enflasyonu, 6zellikle
talep tarafini kontrol altina
alabilmek i¢in politika faizlerini
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hizla arttirmaya bagladilar
ve enflasyon beklentilerini
distirinceye kadar da bu
politikaya devam edecekler.

O anlamda merkez bankalar1
gecikmeli de olsa faiz

artisina gitti. Tabii ki su anda
Amerikan Merkez Bankasi
ciddi elestiriliyor, Avrupa
Merkez Bankasi biraz daha az
elestiriliyor. Clinkii Avrupada
talepten kaynakl: enflasyon
baskis1 biraz daha az. Avrupada
Amerikadakine gore talep tarafi
o kadar etkili degil, arz tarafi
daha giicli. Amerikan Merkez
Bankasi Fed, biraz gecikse de bu
yolda faizleri gerektigince gii¢lii
bir sekilde artiracak. Nitekim,
Haziran ayindaki toplantisinda
75 baz puan artirmaya devam
etti ve bilangosunu da aylik 47,5
milyar dolar daraltmaya baslad1.
Eyliil ayindan sonra da bilango
daraltma miktarini 95 milyar
dolara kadar ¢ikaracagini séyledi.

Kiiresel ¢apta toplam talebi
kontrol altina alirsaniz bu

arz tarafindan kaynaklanan
enflasyon baskisinin da

biraz olsun hafiflemesine yol
acacak. Neden? Toplam talep
azaldikca tiretim yavaglayacak,
hammadde ve dolayisiyla emtia
talebi ve dolayisiyla emtia
tiyatlar1 azalacak. Bu da tiretim
maliyetlerinin kademeli olarak
diigmesini saglayacak. Nitekim
Haziran ayinda Ukraynanin
isgaliyle dogrudan baglantili
olan enerji ve tarimsal emtialar
hari¢ emtia fiyatlar1 Haziran
ayinda diisme egilimine girmis
goziikiiyor.
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Enflasyonla miicadelenin 6nemi
tilkemiz hari¢ diinya ¢apinda
bilinen bir konu. Nitekim,
sadece ABD degil, diinyada
70’in tizerinde tilkenin merkez
bankalar1 gegtigimiz ay faiz
artigina gitti. Tabii, belli bash
gelismis iilkeler faiz arttirdig:
zaman enflasyon sorunu

olsun olmasin gelismekte olan
tilkeler de faiz artigina gitmek
durumunda kaliyor. Elbette
onlarin ¢ogunda da yiiksek
enflasyon sorunu var ancak,
sermayenin kaynagi olan
gelismis tilkeler faiz arttirdig:
zaman gelismekte olan iilkeler
de sermayenin ¢ikis hizini
yavaslatmak i¢in faiz artisina
ihtiya¢ duyuyorlar.

Sonugta diinyanin kars: karsiya
kaldig1 yiiksek enflasyonun
kontrol altina alinabilmesi

i¢in Oniimiizdeki bir-iki yilda
faizlerde yukari yonlii bir egilim
kaginilmaz goziikiiyor. Bu da
son yirmi yilda gordiigiimiiz
hiper kiiresellesme doneminin
arkasindan aslinda yeni bir
doéneme mi giriyoruz sorusunu
glindeme getiriyor. Bu soru
ozellikle Rusyanin Ukraynay:
isgaliyle Avrupanin tekrar
girmekte oldugu soguk savas
ortaminda 6nem kazaniyor.
Oniimiizdeki on-yirmi yillik
donemde kiiresel ticaret ve
sermaye akimlari agisindan

son yirmi yilin tam tersi yone
dogru gidecegiz gibi goziikiiyor.
O anlamda kisa donemdeki
egilime baktigim zaman diinya
ekonomisi yavaslayacak. IMF ve
Diinya Bankasi, diinya ekonomisi

i¢in bityiime beklentilerini %3’iin
altina duistirdiiler. Ancak bu da
yeterli olmayabilir mi sorusu var.
Yani enflasyon ve durgunluk bir
arada (stagflasyon) yasanabilir
mi? Benim beklentim, belki kisa
bir donem de yasanabilecegi.
Ama su da var ki Amerika ¢ok
biiyiik bir ekonomi. Eger FED
siki para politikasin giiglii bir
sekilde siirdiiriirken Amerikada
Biden yonetimi genislemeci
maliye politikasindan hizli

bir sekilde nétr ya da daraltict
politikaya dogru gecis
yapabilirse, o zaman toplam
talebin baskilanmasi daha hizli
olabilir. Beklentilerin de devreye
girmesiyle emtia fiyatlarinda
asag1 dogru daha giiclii diisiisler
olabilir.

Siki para politikasina gegisle
birlikte G-7 tilkelerinde borsalar
yil bagina gore %20’ye yakin
seviyede deger kaybetti. Bu da
yetmezmis gibi, arkasindan,
Bitcoin'le andigimiz kripto
varlik degerlerinde ¢ok ciddi
diisiisler yasandi. Biitiin bunlar
sunu gosteriyor: Kiiresel Finans
Krizinden sonra baglayan ve
Covid-19 sokunun arkasindan
daha da giiglendirilen parasal
genisleme, diinyada ciddi boyutta
likidite bollugu yarattig: 6lctide
eski (borsalar, emtialar vs.)

ve yeni (kripto) varliklara bol
keseden yatirim yapilmasina
imkan sagladi. Ozellikle G7
borsalarinin ve kripto varhik
tiyatlarinin ¢ok yiiksek seviyelere
¢itkmasina neden oldu. Bu
varlik piyasalarinda képiik
yaratti. Su anda yasanan faiz
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artislar1 ve kademeli olarak
baslayan miktarsal daralma

bu piyasalardaki koptgii

aliyor. Daha teknik bir terim
kullanacak olursak, geniglemeci
para politikasinin pozitif servet
etkisiyle hizla deger kazanan eski
ve yeni mali varliklar, daraltict
para politikasinin negatif
servet etkisiyle hizla deger
kaybedecekler.

» Omer Faruk Colak: Bir-

kag giin 6nce Krugman, kripto
paralarla ilgili New York Times'ta
soyle yazdi: “Sanirim artik piya-
sada yeteri kadar ahmak kalma-
dig1 icin kripto paralar diistise
devam edecek” Ben agikeasi
basindan beri Krugman’la ayni
goriisteyim kripto para konusun-
da. Bir saptama yapip sonra sozii
Serdar’a birakacagim. Soyledigi-
niz gibi Pazartesi giinii Zimba-
bwe Merkez Bankasi enflasyon
orani %190’ ¢ikinca faiz oranini
%80'den %200 ¢ikardi. Benim
anladigim kadariyla gelismekte
olan ya da gelismis tilkelerde
enflasyon korkusu, durgunluk
korkusunun iistiinde oldugu

i¢in ilk nesteri enflasyona attilar.
Serdar s6z sende.

» Serdar Sayan: Aslinda Tiir-
kiye'ye gegmeden 6nce hazir kii-
resel gelismelerden bahsetmisken
iki sey sormak istiyorum Kamile.
Birincisi birkag giin 6nce BIS
aciklama yapti ve biitiin merkez
bankalarini fajzleri arttirmaya
davet etti. Tiim merkez bankalar:
bu tavsiyeyi dinleyip, faiz oranla-
rin1 ayni anda arttirirsa sermaye
hareketlerinin yonii degisebilir
mi? Teorik olarak tiim merkez
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bankalar1 ayni anda ve ayn1 mik-
tarda arttirsa zaten mevcut denge
stirer herhalde. Ama bdyle bir
senkronizasyonun olmayacagini
biliyoruz. Diger biitiin tilkeler
faiz arttirsa bile, Tiirkiye Cum-
huriyet Merkez Bankasi onlara
katil(a)maz ve vatandagini enf-
lasyon canavarina yem etmeye
devam eder aslanlar gibi. Saka bir
yana, faiz oranlarinda bu aralar
gozledigimiz farkli oranlarda-

ki, asenkron artiglar sermaye
hareketlerinin yoniinii degistirir
mi? Mesela sermaye akimlarinin
Giineyden Kuzeye yonelmesine
yol acabilir mi? Eger boyle olursa
bunun imalari ne olur? Bir de
sen giizel, kapsamli bir degerlen-
dirme yaptin ama nasil bir ufka
bakiyoruz, yani diinya ekonomi-
sindeki daralma ne kadar siirer?
Oniimiizdeki 3 ay m1, 6 ay my, 1
yil m1? Nasil bir vadeye bakiyo-
ruz? Bunlar kisaca cevapladiktan
sonra Tiirkiye’ye gecelim. Bu
sorularin cevabi aslinda Tiirkiye
i¢in de ¢ok 6nemli olacak zaten.

» Kamil Yilmaz: Simdi ilk
soruyu yanitlamak gerekirse,
bence orada herkes faiz arttirdi-
g1 zaman sermaye yine oldugu
sekilde kalacak diye bir sey yok.
Ciinkii burada asil sermayenin
kaynaginda faiz artig1 dnemli
olan. Amerikada Fed faizi arttir-
dig1 zaman bor¢lanma maliyeti
artacak. Diisiik faizli iilke olan
ABD ve Avrupada bor¢landikla-
r1 sermayeyi, yiiksek faiz veren
gelismekte olan iilkelere borg
vererek ya da bagka varlik alarak
kullanan ara kazang ticareti (car-
ry trade) yapan yatirimcilarinin
kazanglarini azaltacag: i¢in bu
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yatirimcilar borglarini kapatmak
i¢in sermayeyi kaynagina, yani
ABD ve Avrupaya geri gotiire-
cektir.

» Serdar Sayan: Glineyden
Kuzeye yonelimden kastim
buydu aslinda, kaynagina doniis
olacak mi1 anlaminda.

» Kamil Yilmaz: Evet, kayna-
gina doniis mutlaka olacak ama
bir yanda hepsi ¢ikis kapisina git-
meyecek. Ote yandan, gelismekte
olan iilkelerdeki faiz artiglar1 bu
geri doniis siirecini bir miktar
yavaslatacak, ama tamamen dur-
durmayacaktir. Burada tabii her
tilkenin kendi enflasyon prob-
lemi var; ona gore de faiz artist
oranlari farkli olacak. O da ayr1
bir nokta ama merkez iilkelerin
arttiriyor olmast bir olgiide ser-
maye gidisini oniimiizdeki bir iki
yillik dénemde terse ¢evirecek.
Ikinci soruna gelirsem, vade
konusu. Simdi bu konuda
oncelikli olarak bakmamiz
gereken tilke ABD. ABDde
sadece Fed yetkilileri degil, finans
sektoril ve banka yoneticileri bile
ciddi boyutta bir faiz artiginin
gelmekte oldugunun altini

giziyorlar. Bir 6l¢iide iletisim
kanalini koro halinde kullanarak,
sirketlerin ve hane halklarinin
beklentilerini etkilemeye ve
dolayisiyla kisa vadede iiretim,
yatirim ve titketim planlarini
gozden gecirmelerine ikna
etmeye ¢abaliyorlar. Bunda
bagarili olduklar: 6l¢tide

toplam talepteki ve dolayisiyla
tiretimdeki yavaglama daha
diizenli bir sekilde gerceklesecek
ve enflasyon da beklenenden
daha hizli bir sekilde asagiya
gelecektir.

» Serdar Sayan: Bu beklenti
kanalinin islemesi i¢in bizimki
gibi olmayan, ciddiye alinabilir,
kredibilitesi yiiksek bir merkez
bankas: olmasi lazim tabii.

» Kamil Yilmaz: Dogru,

ama iste Fed harekete gecmek-
te gecikti. Fed yetkilileri 2021
sonbaharindan itibaren enflas-
yonun gegici olacagini vurgu-
layip daraltic1 politikalara gecis
konusunda yavas hareket ettiler,
politika degisiminde geciktiler.
Enflasyondaki yiikselisin 6nlem
alinmazsa kalic1 etkileri olabi-

lecegini kabul ettikten sonra
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gecikmeyi telafi edecek sekilde
daha siki 6nlem almaya caligi-
yorlar. Oniimiizdeki dénemde
faiz artiglarina devam edecekler
ve su anda %1,5-1,75 arasinda
olan politika faizini 2023™in ilk
yarisinda %3,5%a kadar ¢ikarma-
lar1 s6z konusu. Sikilasmayi 6 alt1
ay once baslatsalardi, enflasyon
artis1 gecici olacak demeselerdi,
o zaman enflasyonu daha hizli ve
daha az maliyetle kontrol altina
alabilirlerdi.

Kisa ve orta vadedeki enflasyon
dinamiklerinin 6tesinde, benim
asil dikkat gekmek istedigim
konu, enflasyonun uzun vadede
izleyecegi patika. Biliyorsunuz
2000’1i yillarin baginda Cin’in
diinya ekonomisine entegre
olmasiyla birlikte diinyanin en
6nemli imalat sanayi merkezi
haline gelmesi ¢ok kisa bir stirede
gergeklesti. Ucuz is giictiyle
trettigi tiiketim ve yatirim
mallarinin 6nemli bir kismini

da Batr'ya ihrag etti. Bu siireg
i¢cinde Cin gelirini arttirirken
gelismis tilkeler de Cinden diisiik
maliyetle ithal ettikleri {irtinlerin
de katkisiyla, artan toplam talebe
ragmen enflasyon oranini %2’ye

kadar disirebildiler.

Ancak son bes-alt1 yildir Cin'in
iyice giiglenmesiyle birlikte
ABD ile Cin arasinda giderek
artmakta olan bir gerilimden
s6z etmek miimkiin. Bu gerilim
alttan alta devam ederken
Rusyanin Ukrayna’y: isgali bu
karsitlik dinamiklerinin ¢ok daha
hizlanmasina yol agt1. Avrupa
ve Amerikanin, Rusyanin
saldirganlig karsisinda ¢ok hizl

bir sekilde tek cephe halinde
hareket etmeye baslamasi

hem Rusya’ya hem de Cine
6nemli mesajlar gonderiyor.
Rusya, Avrupa ve Amerikanin
bu kadar hizli bir sekilde tek
cephe hareket ederek gii¢lii bir
tepki vermesini beklemiyordu.
Her ne kadar bu koalisyonun
olusmasi Rusyanin Ukrayna’yl
isgalini sonlandirmadiysa da
uygulanan kapsamli yaptirimlar
Rusya ekonomisini 6zellikle orta
ve uzun vadede ¢ok olumsuz
etkileyecek.

Bu ¢ergevede ABD, Rusyanin
saldirganlig karsisinda
olusturulan gii¢lii koalisyonu

bir arada tutarak Cine de

mesaj vermek istiyor. Tayvana
saldirirsan ya da Pasifik’te bagka
bir noktada saldirganlik i¢ine
girersen karsinda giiglii bir
koalisyon bulacaksin, mesaji
veriyor. Ancak kiiresel boyuttaki
bu caydirici pozisyonu giiglii bir
sekilde devam ettirebilmeleri
i¢in Batr'nin ve 6zellikle ABDnin
uluslararasi ticarette Cine
bagimliligini azaltmasi gerekiyor.
Bu da 2000’li yillardan bu

yana yasanan, Dani Rodrik'in
deyimiyle, hiper kiiresellesme
doéneminin sonuna geldigimiz
anlamina geliyor.

Kendi evlerinde daha fazla imalat
sanayi iretimi yapmak icin ABD
ve Avrupada yatirimlar devreye
girecek. Ilk olarak, stratejik ve
teknoloji yogun sektorlerde
baslayacak bu siireg, sonra diger
onemli sektorlere de yayilacak
sekilde planlanacak. 2000’li
yillarda tamamen iktisadi agidan
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degerlendirerek ucuz tiretim
merkezi Cine giden dogrudan
uluslararasi yatirimlar bundan
sonra agir basacak olan kiiresel
stratejik degerlendirmelerle
sekillenecek ve Cinden
uzaklasacak. Bu durumda
2000’1i yillarda ve ozellikle
Kiiresel Finans Krizi'nden sonra
gelismis tilkelerde gordiigtimiiz
%2-3 bandinda hareket eden
enflasyon orani 6ntimiizdeki
10-20 yillik dénemde yiikselecek;
bir 6l¢iide %3-4 bandinda ve
hatta %4’ yakin bir oranda
gergeklesecek. Su anda %7-
8'lere kadar ¢ikmis olan

gelismis tilke enflasyon oranlari
merkez bankalarinin faiz artis1
kararlarindan sonra 6niimiizdeki
bir-iki y1l zarfinda diigse de bu
ancak %3-4 bandina disecek;
daha da asag1 diismeyecek

diye bakmak lazim. Avrupa

ve Amerika enflasyonu %3-4
bandinda gergeklesirken diinya
da biraz daha yiiksek enflasyonla
devam edecek yoluna.

Simdi Tirkiyedeki durumu
konusmak gerekirse, BDDK’nin
karari yeni bir varlik ya da
enstriimanin sunulmasina

yol agmayacak. Haziran'in

ilk haftasinda gelire endeksli
senetleri halka arz edecegiz
dediler. Sonugta 6grendigimiz
kadarryla bu senetlerden sadece
5-6 milyar liralik satabildiler.
Onun fazla bir etkisinin
olmayacag bastan belliydi
zaten. BDDK’nin Haziran'n son
haftasinda getirdigi kisitlamalar
tamamen kambiyo rejimini
kapatmaya dogru giden bir
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adimdir. Cinkd, siz kredi
kullansin kullanmasin, bir sirket
ya da bir bireysel yatirimcinin
tuttugu doviz mevduatina
sinirlama getirdiginiz zaman
serbest kambiyo rejiminden
taviz vermis olursunuz. BDDK
nasil bir kisitlama getiriyor?
Tiirk lirasi cinsinden kredi
kullanmak istiyorsan (hangi
sirket tilkesinin parasi cinsinden
kredi kullanmaz?) o zaman doviz
mevduatlarinin (ihracat ve ithalat
yapan hangi sirket doviz mevduat
hesabi1 tutmaz?) lira cinsinden
degeri 15 milyon liranin

tistiinde olamaz, ya da doviz
mevduatinin toplam varliklarina
orani %10’u gecemez demeye
getiriyor. Bu karar agikea serbest
kambiyo rejimine getirilen bir
kisitlamadur.

Bu karari verebilen BDDK, bir
sonraki agamada kredi kullanan
bireysel yatirimcilara déviz
mevduatiniz olamaz ya da en ¢ok
10 bin dolar déviz tutabilirsin
diyebilir. Bakan Nebati bu bir
kisitlama degildir, gegici bir
6nlemdir, diyor. Sonra ne isiniz
var dolarla diyor. Ara mali ve
hammaddede tamamen disa
bagimli bir iilkede bakanlik
yapan kisi soruyor bu soruyu.
TTnin siirekli deger kaybettigi
bir ortamda sirketlere ithalat
6demelerini yapmak i¢in dovizi
6demeyi yapacaklar: giin alin
diyemezsiniz.

Biitiin bu uygulamalar, iktisat
teorisine, iktisat mantigina
tamamen ters ultra gevsek
para politikasinin bir siire
daha, en azindan se¢ime kadar

TEMMUZ 2022 - SAYI: 141

®

Yuvarlak Masa

stirdiiriilebilmesi i¢in uygulanan
palyatif onlemlerdir. Ancak bu
politikalarin ¢ok uzun bir siire
stirdiirtilebilmesi miimkiin degil.
Hiikiimetin su anda yapmaya
calistig1 sey, mantik Gtesi negatif
reel faiz ortaminda gelecek seneye
kadar TTnin deger kaybetmesini
yavaslatmak i¢in ne gerekiyorsa
yapmak. Son kararlardan da
anladigimiz kadariyla gerekirse
kambiyo rejimini kademeli

bir sekilde kapanmaya dogru
cekecek kararlar almaktan
¢ekinmeyeceklerdir. Ben de
durumu detayl sekilde analiz
etmeye ¢alisan bir iktisatc1
olarak son birka¢ aydir bu
ekonomi, bu dinamikler bizi
gelecek seneye kadar tasimaz
diyorum. 12 aylik cari a¢ik 40
milyar dolarin iizerinde bir
seviyede gerceklestigi zaman,

bu ag181 finanse etmek i¢in bu
kadar déviz arzina ihtiyaciniz
var demektir. Ote yandan vadesi
bir y1l i¢inde dolacak dis borglar
185 milyar dolar civarinda.
Gegmigste dis bor¢larin 6nemli
bir kisminin yenilenmesinde

bir sorun yagsanmiyordu. Ancak
gecmisteki gorece normal

bir ekonomi goériiniimiinden
giderek uzaklagan ve tekrar
1990l yillarin sonundaki

gibi anormallesen bir Tiirkiye
ekonomisinin bu borglarin bityiik
bir kismini dondiirememesi de
pekala miimkiin. Bu durumda,
bir yil sonra yapilacak segime
kadar dovize talep artarken

arz artmayacagl icin TLnin
deger kaybinin devam etmesi
kaginilmaz goziikiiyor.

(O]

Diger bir deyisle, secim gelecek
sene olursa ondan 6nce
kontrolden ¢ikabilecek bir
dinamik var ortada. Onun i¢in
hiikiimet istese de istemese de
sonbaharda, Ekim ya da Kasimda
kis gelmeden bir se¢im yapmak
zorunda kalabilir diyorum.
Ciinkii enflasyona endeksli tahvil
olsun, sirketlerin DTH’lerine
kisit getirmek olsun, bu
onlemlerin etkisi bir siire devam
edebilir; doviz kurunu bir siire
tutabilir. Ancak doviz kurunun
yoniiniin yukari oldugu gercegini
degistirmez. Bu yil en hizh biz
biiyiiyecegiz, yavaslamayacagiz
diyorsunuz. Politika faiziniz
enflasyonun 60 puan altinda.
Kredi faizleri enflasyon oraninin
30-50 puan altinda. Boyle bir
ortamda herkes kredi kullanip
harcamaya devam eder. I¢ talep
artar; ithalat artar. Ithal ettigin
emtia fiyatlar1 artmis durumda.
Boyle bir ortamda cari agigin
kontrol altina alinmasi miimkiin
olamaz; enflasyonun da, TLden
kacigin da ontine gegilemez.

O zaman da hiikiimet ben
halkimi enflasyona ezdirmem
sOylemiyle kamu ¢alisanlarinin,
emeklinin, asgari ticretlinin
enflasyon karsisinda ugradigi
reel gelir kayiplarini telafi
etmek i¢in alt1 aylik enflasyon
oranina yakin {icret artislar:
yapmak zorunda kalryor. Ancak
1 Temmuzda asgari iicrete
enflasyonun altinda %30 zam
yaptilar. Kamu ¢alisanlar1 ve
emeklilere yapilan enflasyon
oranina yakin zamlardan sonra
ozel sektordeki ticretler de %30
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ve lizerinde artmak durumunda
kalacak. Bunun sonucu olarak da
enflasyon orani bir Gist basamaga,
yani {i¢ haneli rakamlara

dogru ¢ikacak. Yani TUIK ne
kadar enflasyonla miicadele
ederse etsin, popiilist ekonomi
politikalarimin sonucu olarak
enflasyonun yiikselmeye devam
etmesi kaginilmaz goziikiiyor.

» Serdar Sayan: Ha hah ha.
TUIK enflasyonla miicadele et-
miyor aslinda, bu biraz Freudgu
bir dil siirgmesi oldu galiba.

» Kamil Yilmaz: Ben de

onu demek istiyorum. Resmi
enflasyon verileriyle ne kadar
oynarlarsa oynasinlar, bu sonug
kac¢inilmaz diyorum. Biliyorsu-
nuz, Mayis enflasyonu %5-5,5
beklenirken %2,98’lik bir enf-
lasyon agikladi TUIK ve gegerli
bir neden agiklamadan madde
bazinda ortalama fiyat verisini
artik yayinlamama karari ald.
Haziranda da benzer bir sekilde
enflasyonu beklenenden diisiik
aciklarlarsa o zaman hiitkiimetin
enflasyonla miicadele gérevini
Merkez Bankasr'ndan alip TUIKe
verdigini sdyleyebiliriz.

» Serdar Sayan: Kesinlikle
haklisin. Merkez Bankasi enflas-
yonla hi¢bir bicimde miicadele
etmedigi i¢in birisinin, hi¢ de-
gilse gercekleri carpitma yoluyla
miicadele etmesi lazim sonugta.

» Kamil Yilmaz: Bakan da kag
aydir enflasyonla soyle miicadele
ediyoruz, yok béyle ediyoruz
diyordu. Sonra Haziran basinda
yapilan AKP’nin Kizilcahamam
kampinda kapali ortamda agzin-

daki baklay1 ¢ikarip, biz aslinda

enflasyonla biiytimeyi tercih
ettik, demis. Bunu da Abdiilkadir
Selvi Hiirriyet'teki kosesinde yaz-
di. Sonugta biz iktisatcilar olarak
ortada enflasyonla miicadele
eden bir hiikiimet olmadigin
Eyliilden bu yana soylityoruz.
Herkes durumu goriiyor. Tarih
de bunu boyle yazacak. Bakan da
bunu alenen kabul etmis oldu.

Ancak burada benim adini “ultra
gevsek para politikas1” olarak
koydugum para politikasini
stirdiirmek i¢in attiklar1 her
adim, kamu maliyesine yiik
bindiriyor. Bu yanls politikanin
maliyetine biitiin halk olarak
sadece bugiin katlanmiyoruz;
biitcedeki bozulma ve borg
yiikiiniin artmasiyla gelecekte

de katlanmaya devam edecegiz.
Bu politikalardan sapmayacaklar
ve biitiin maliyeti de biitgeye
yikacaklar. Bu saptamaya kars:
hiikiimet, bakiniz biitge mayis
ay1 itibartyla 125 milyar lira faiz
dis1 fazla verdi, diyerek cevap
verecektir. Bunun nedenini de iyi
biliyoruz. Bankalar 100 milyara
yakin kar etti, ilk dort ayda. Yani
kar patlamasi yasandi hem sanayi
de hem bankacilik sektoriinde.
Nedeni de tabii ki hem kurdaki
hem de fiyatlardaki artis, bir de
ekonomideki canlilik. Biitiin
bunlari topladiginizda vergi
gelirlerinin yiiksek olmasi
kacinilmaz, ancak burada kamu
borcunun faizine ve doviz cinsi
olan kismina odaklanmak
gerekiyor. Borcun enflasyona
endeksli ve doviz cinsinden

olan boliimii gegtigimiz yillarda
stirekli arttig1 i¢in bu yil Nisan
itibaryla faiz 6demeleri ana para
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Oddemelerini agti. Doviz cinsinden
olan kamu borg stoku da TL
cinsinden borg¢ stokunu ast1.
Kamu bor¢ stokundaki bu alarm
verici gelismelerin yani sira,
ultra gevsek para politikasinin
yan etkisi olarak kur korumali
mevduat gibi yeni enstriimanlara
devletin yapmis oldugu
odemeler, kamu bankalari,
Toprak Mahsulleri Ofisi ve
BOTAS gibi kamu kurumlarinin
gorev zararlar1 da eklendiginde
kamu borg¢ stokunun se¢imin
hemen sonrasinda %50’yi asmasi
kacinilmaz goziikmekte.

» Omer Faruk Colak: Ben
Kamil Hocanin kibarligina hay-
ranim. Ciinkii hitkiimetin iktisat
politikasi oldugunu soyledi.
Ortada politika falan yok Ho-
cam. 20 yllik donemde sanayi
isletmelerini satt1, seker fabrika-
larini satti, Telekom’u 6zellestirdi.
Ondan sonra diin Milli Egitim
Bakani agiklama yapiyor; liseler-
de ekmek iiretecegiz bir milyon
adet diye. Sosyalist ekonomide
bile 6zellestirmeye gegilse, ilk
once titketim mallarindan bagla-
nir. Yani bu nedir? Bence hiikii-
metin politikasi kalmadi. Se¢ime
kadar da olmayacak. Se¢imi kim
kazanirsa kazansin, bir an 6nce
olmasinda fayda var. Ciinkii Tiir-
kiye ¢ok vakit kaybetti, kaybet-
meye de devam ediyor. Sorunlar
daha da derinlesiyor.

» Kamil Yilmaz: Bu gergek-
ten de dogru. 90’l1 yillardaki
enflasyon dinamikleri ve bunun
siyasetle i¢ ice gegisini diistindii-
gliniiz zaman, bu kadar ytiksek
bir enflasyonla secime giden bir
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hiikiimetin bu se¢imi kazanmast
bana gére miimkiin degil. Yani
sanki hitkiimet bir deney yapi-
yor ve diyor ki biz enflasyonu
ti¢ hanelere ¢ikaracagiz ama bak
goreceksin bu halk secimde bizi
yeniden segecek.

» Serdar Sayan: Diiriist bir
se¢im olursa miimkiin gézitkmii-
yor bana da.

» Kamil Yilmaz: Demokratik
bir se¢im olursa bunun olmasi
miimkiin degil, ¢iinkii AKP’liler
de uzayda yasamiyor. Onlar da
bu yiiksek enflasyondan olumsuz
etkileniyor. AKP il baskanlar:
sokaga ciktig1 zaman sokaktaki
vatandas, esnaf tepki veriyor.
Onlar da gidip genel merkeze
tepkileri anlatryorlar. Genel mer-
kez tilkedeki kotii gidisat1 gor-
mezden geliyor. Partililere se¢im
bolgelerine gidip halka her seyin
iyi olacagini, hitkiimetin enf-
lasyonu gelecek y1l Mart, Nisan
ay1 gibi diistirecegini anlatacak-
siniz diyor. Nasil anlatabilirsin
ki? Sikintiy1 bu iilkede yasayan
herkes gekiyor. Biitiin iilke olarak
fakirlesiyoruz.

» Serdar Sayan: Tam bu nokta-
da bir sey sorabilir miyim Kamil?
Halka anlatilacak olan nedir?
Yani anlatilacak bir hikaye varsa
bize de anlatsinlar, biz de 6gre-
nelim. Ben bu siirecin basindan
beri bu isin rasyonelini anlami-
yorum. Yani rekabetci kur falan
diye sa¢ma sapan seyler soyledi-
ler. Rekabet¢i olmadigy, cari ag1-
gin halinden belli. Thracatta zaten
artis yok. Kald1 ki sadece reka-
betci kur olacak, ihracat artacak
demekle olmuyor bu is. O ihrag
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edilen iiriinlerin kullandig) ithal
girdiler var. Kur arttik¢a onlar
daha pahali hale geliyor ve senin
rekabetgiligini silip siiptiriiyor.
Bu, boyle oturdugun yerden “onu
yaparsak soyle olur, bunu yapar-
sak boyle olur” demekle olmuyor.
Lise edebiyat dersinde kompozis-
yon yazmiyorsun. Kapsamli bir
politika cergevesi ¢izilmesi lazim.
O yok. Onu gizebilecek kapasi-
tede bir ekip de yok zaten. Fakat
ben yapilanlarin ardinda, siyase-
ten yapilan anlamli hesaplar da
goremiyorum. Bunu daha dnceki
konuklarimiza da sordum; benim
goremedigim s6yle bir rasyoneli
vardir diyebilecek biri ¢ikar m1
acaba diye herkese soruyorum.
Sen neye yoruyorsun? Gergekten
neden yapiliyor biitiin bunlar?
Fikradaki maraba demis ya “Biz
bu seyi niye yiyoruz Agam?”
diye. Niye yapiyoruz hakikaten?

» Kamil Yilmaz: Buradaki
konu su: Kur korumali mevdua-
tin 20 Aralik'ta devreye girip do-
viz kurunun ¢ok yiiksek seviye-
lerden asag1 ¢ekilmesinden sonra
Bakan Nebati, 6 ay sonra her sey
ok iyi olacak, enflasyon diisecek
diyordu. Bakana gore, “goziiniizii
kapayin, uyuyun, alt1 ay sonra
uyandiginiz zaman enflasyon
sorunu kalmayacak” idi. Ama o
zaman iktisat¢ilar bunun dogru
olmadigini, toplam talebi kontrol
edecek para ve maliye politika-
larin1 uygulamadan enflasyonun
diismesinin miimkiin olmadigin
soylediler. Nitekim, geldigi-

miz noktada Bakan Nebatinin
tam bir hayal tacirligi yaptig
kesinlesti. Enflasyon katlandu.
Simdi Cumhurbagkanr’na kapali
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ortamlarda, Cumhurbagkanim
bu sorunu gelecek yil segimden
once ¢ozeriz diyor olmalari
lazim. Nitekim Cumhurbaskani
da bugtinlerde ¢ikip Mart, Nisan
gibi enflasyonu diistirmiis oluruz,
diyor.

» Serdar Sayan: Cok pardon
boldiigiim icin ama “kurt kigi
gegirir ama yedigi ayazi unut-
maz” diye bir laf var. O vadelerde
diizelecek bir gidisat degil bu
ama velev ki diizelse... Halk bu
yedigi ayazi o kadar da kolay
unutmaz bence.

» Kamil Yilmaz: Cumhurbas-
kanr'nin dedigi su; ekonomimiz
biiytliyor, her sey yolunda gidiyor
ama bir enflasyon sorunumuz
var. Onu da gelecek y1l Mart,
Nisan gibi diisiirecegiz. $imdi
sadece Cumhurbagkanr’ni ikna
ediyorlar ve yollarina devam edi-
yorlar. Ciinkii oradaki baglayici
parametre su; faiz diisecek, bitti.
“Faiz sebeptir, enflasyon sonug’,
buradan basladiginiz zaman bu-
nun bir iktisadi mantig1 yok.

» Omer Faruk Colak: Hocam
sunu soyleyim, bu biiylimenin
yansimast siradan yurttasa yok.
Bizim evimize dort maas giri-
yor. Bizim dért maasimizi yillik
toplayip kura boldtgiimiizde kisi
basina diisen GSYHyi biz yakala-
yamiyoruz. Yani bunun yansima-
s1 yok siradan yurttasa.

» Kamil Yilmaz: Hangi ortala-
ma gelir Hocam? Ortalama gelir
de hizla disiiyor. 2013 yilinda
12.500 dolara ulasan kisi bagina
gelirimiz siirekli diisiiyor ve bu
yil 8 bin dolarin da altina diise-
cek.



DANI RODRIK
KITAPLARI

Tek Ekonomi Cok Recete

Yuzyildir iktisatcilar finans ve ticarette kiiresellesme konusunu 6ne
cikarmaktalar. Ancak kiresel bir ekonomi ve serbest ticaretin her
zaman avantajli olmayabilecegine iliskin uyari isaretleri de strekli
devam ediyor. Rodrik, meselenin 6ziindeki temel “licli celiski’nin
yerini gostermektedir: Demokrasi, kendi kaderini tayin etme ve
ekonomik kiresellesmeyi es zamanl olarak gerceklestiremeyiz.
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Iktisach Anlamak

Kuresel mali krizin ertesinde iktisat bilimi elestirilerin gdzde ! DANT RODRIK
hedefi haline gelmis bulunuyor. iktisatcilar adamakalli yeriliyor
ve sahip olduklar nifuz kamuoyu tarafindan alaya aliniyor.
Yine de, iktisatcilarin sundugu hizmetler her zamankinden
daha fazla talep ediliyor. Bu celiskiyi ¢ozmek icin iktisadin
kuvvetli ve zayif yonlerini anlamamiz gerekiyor. Dani Rodrik
iktisatcilarin “model” olarak adlandirdigi cok sayida teorik
cercevenin iktisatta bir arada yer almasinin iktisadin kuvvetli
yonunu olusturdugunu ileri strtyor.

IKTISADI

— Akilli Kiiresellesme

=/

“Dani Rodrik hem tilki hem kirpi olan o nadir
canavarlardan: Politikayi, teknolojiyi ve tarihi icine
sindirerek ekonomik buylime yaratacak ¢arpici gorusler
ve kapsayici ilkeler ortaya koyan birinci sinif bir iktisatgl.
Hem akademisyenler hem de sirada okuyucular, hatta
neo-klasik iktisada yonelik inancini paylasmayanlar bile,
Rodrik’in keyifli bilgeliginin akintisina kapilacaklar.

— ROBERT H. WADE
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» Omer Faruk Colak: Dola-
yistyla, Tiirk halkina bu biiyii-
menin yansimadigini da hesaba
katarsak, bana gore secimlerde
AKP, DSP’nin 2002 secimlerinde
gordiigii oyu goremeyebilir. DSP
inang tizerinden siyaset yapmadi-
g1 icin o diizeye indi. AKP simdi
bunu kullaniyor. Yani diin Milli
Egitim Bakanligrnin iki tane
aciklamasi vardi. Birisi ekmek
tiretmek, ikincisi de Arapc¢a
destek kurslarina bagliyorlar
olmalari.

Size katiliyorum, olagan se¢im
sartlarinda bu iktidarin sonu
geldi. Ama se¢imler bitti diyelim;
secilen Cumhurbagkani da

Sayin Kiligdaroglu oldu; Sayin
Cumbhurbagkani, elinde ¢igekle
makam odasinda devir teslim
yapar m1? Bu sorunun yanitini
bilmiyorum.

» Kamil Yilmaz: Umarim
yapar. Sonugta kazanan Tiirki-
ye olur; Tiirk demokrasisi olur.
Bence bundan AKP de kazangl
¢ikar. AKP demigsken, su anda
partide taban ile yonetim ara-
sindaki iliski oldukga gergin
olmali. AKP’li iiyelerle konus-
muyorum ama $6yle diisliniin
genel merkeze tabandan siirekli
mesaj gidiyor: Gergekten toplum
tamamen ekonomik sorunlarin
altinda eziliyor; biz bile zor bir
sliregten geciyoruz. Bu ¢ok uzun
stire devam edemez, bunu goriin,
diye. Uyguladiginiz politikalar-
dan vazgegin artik demeye getiri-
yorlar ama karsiliginda sabredin
cevabi aliyorlar. Bu durumda
parti iiyelerinin “biz parti olarak
yeterince yorulduk, artik biraz
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dinlenelim” demelerini tabanin
normal bir tepkisi olarak goriiyo-
rum. AKPnin se¢imi kazanmasi
durumunda bu popiilist politika-
larin devam etmesi demek tilke-
nin tamamen ugurumun dibine
gitmesi demek. $u anda bu yanlis
politikadan donecek bir siyasi
irade yok AKPde. O anlamda an-
cak segimde iktidar degisikligiyle
bu politikalardan doniilecek.

Aslinda bugiinkii durum
dogrudan 1990’11 yillarla
benzerlik gosteriyor. Enflasyonla
biiytirseniz 90’11 yillardaki gibi
biiyiirstiniiz, bir yil bityiirsiiniiz
iki y1l kiigtiltirsiniiz. Bazen

iki y1l bitytirsiiniiz bir yil
kiigtliirstiniiz. Bu da uzun vadeli
biiylime i¢in hig tavsiye edilen
bir sey degildir. Clinkii boyle

bir bityiime durumunda hem
ortalama biiylime orani diisiik
olacaktir hem de insanlarin hayat
standardi bir yildan digerine
¢ok degisecektir. Diistiniin bir
yil liiks bir evde yastyorsunuz
likks arabaya biniyorsunuz, ertesi
yil hem arabayi hem de eve
satmak zorunda kaliyorsunuz.
Insanlar, hayat standardinin bu
kadar hizli degismesi anlamina
gelen oynaklig1 kabul etmezler.
Nitekim hem 1994 hem de 2001
krizi sonrasinda krize yol agan
popiilist politikalar1 uygulayan
hiikiimetler sandikta biiyiik
hezimete ugradilar.

» Serdar Sayan: Karin do-
yurmakla, yakit almak arasinda
tercih yapmak zorunda kalan
milyonlar var su anda. En temel
ihtiyaglarindan hangisini daha
once karsilasam acaba diye diisii-
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nen ciddi sayida insan var. Asgari
ticret artigt konusunda hitkiimet
cevreleri birkac hafta 6ncesine
kadar yillik zam yapild1 bir daha
zam yok, diyorlardi. Ama yiizde
30 da olsa zam yaptilar. Bu,
diistik ve sabit gelirli insanlara
baginizin ¢aresine bakin, ne ha-
liniz varsa goriin demeye denkse
de AKP hiikiimeti salginda isini
kaybedenlere de ayn1 muameleyi
yaptig1 icin sagirmadik. Ote yan-
dan, bu zammin yapilmis olmasi
secimin sonbahara ¢ekilebilecegi-
ni gosterse de, oranin distikligi
se¢imin miimkiin oldugu kadar
ertelemek isteyecekleri bi¢ciminde
de okunabilir.

Ben bir de sunu sormak
istiyorum; merak ettigim bir
konu, senin de uzmanlik alanin.
Simdi sapkadan tavsan ¢ikarma
dedigimiz olaylar, 6nce kur
korumali mevduat, sonra gelire
endeksli senet tiirii enstriimanlar
(enstriiman demeye de bin sahit
ister bunlara, bunlar hakikaten
hokkabazlik ama neyse) hep
kuru gegici siireler igin tutmasi
distiniilen seyler. Fakat bana
oyle geliyor ki bizzat bunlarin
sayisindaki artis, bunlarin kuru
tutma etkisini zayiflatan bir sey.
Bu siklikta, bu tiir hi¢ alisildik
olmayan tuhaf enstriimanlarin
(tuhaftan daha iyi bir sozciik
bulamadigim igin séylityorum)
oneriliyor olmasi aslinda bagh
basina risk primini artiracak
bir sey. Risk priminin artmasi
da kuru artirma yoniinde baski
yapan bir sey. Dolayisiyla bana
oyle geliyor ki bunlarin siklig
arttikca etkisi azaliyor ve is
iyice kisir dongiiye giriyor. Bu
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durumda da kuru Kasim’a kadar
tutmak bile zor goziikiiyor.

Kur korumali mevduat alt:

ay kadar idare etti ama son
enstriiman o kadar da etki
yapmadi kur iizerinde. Suudi
prens ¢agrildi, kucaklagildi.
Mubhalif bir gazetecinin

vahsi bir sekilde katledilmesi
emrini kili kipirdamadan
verdigini ve bundan en ufak

bir utang ya da pismanlik
duymadigini hepimizin bildigi
bir kisiye saygin devlet adami
muamelesi yapildi. Sirf bu
ziyaret gerceklesirse, ti¢-bes
milyar dolar gelir belki diye o
igreng cinayetin davasi da Sudi
Arabistana devredildi. Bence bu
devrin kendisi de, bir mahkeme
karariyla mesrulastirilmaya
¢alisilma bigimi de tarihe gegecek
utandiricilikta ama bunu da bir
yana birakarak soylityorum;
boyle tavizler verilmesi falan da
bizzat kuru yukar1 yonde artiric
isler. Dedigim gibi bu ucuz ve
siklig1 giderek artan numaralarla
kuru Kasima kadar tutmak
miimkiin mii sence? Diyelim
Kasimda gergekten se¢im
yapilacak olsa yani.

» Kamil Yilmaz: Aslinda se¢im
tarihiyle ilgili olarak bir tercih
yapmak liiksii yok hiikiimetin.
Se¢imin bu sonbaharda ya da
gelecek y1l ilkbaharda olmasini
aslinda ekonominin, piyasalarin
durumu belirleyecek. Ekonomik
durum da hiitkiimetin se¢imi ne
zaman yapacagina karar ver-
mesini engelliyor. Biliyorsunuz,
Mayis’ta asgari ticret simdi artti-
rilmayacak, yilbasinda artirilacak

dedikleri zaman aslinda se¢imi
gelecek sene yapmay diisiindiik-
leri izlenimi olusmustu. Ancak
Haziran ayinda segim 6ncesi gor-
meye alistigimiz oy devsirmeye
doniik popiilist politika kararlari
arka arkaya meclisten gegme-

ye basladi. Ancak hiikiimetin
asgari ticreti %30 arttirma karari
sonrasinda hiikiimetin se¢im
konusunda hala tam karar vere-
medigini soyleyebiliriz. Serdar'in
da dedigi gibi.

Sapkadan ¢ikarilan tavsanlara
gelirsek, kur korumali mevduatin
(KKM) kisa vadede etkili
olabilecegini ancak enflasyon

ve cari agik artmaya devam
ettikge dovize yonelimin hizini
kesmek i¢in yeterli olmayacagini
tarkli ortamlarda vurguladim.
KKM’nin maliyetlerinin

de katlanarak artacagini
vurguladim. Bakanlik, KKM
verilerini seffaf bir gekilde
aciklamiyor. Ancak Mayis sonu
itibarryla KKM 6demelerinin
biitgeye yilikiiniin 21 milyar lira
oldugunu soyliiyor. Ancak bu
KKM'nin toplam maliyeti degil.
Biliyorsunuz TL mevduatlardan
KKM’ye gegenler 6demeleri
Hazine ve Maliye Bakanligi'ndan
aliyor. Dévizden KKM'ye
gecenlere ise, ki yaklasik

35-40 milyar dolar civari

bir mevduat oldugu tahmin
ediliyor, 6demeleri Merkez
Bankasi yapiyor. Bu hesaplari

da dahil ettiginizde 20 Mart’tan
bu yana KKM hesaplarina
yapilan 6demelerin 100 milyar:
fazlasiyla gectigi ortaya ¢ikiyor.
Merkez Bankasinin yapmis
oldugu 6demeler dogrudan

(O]
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biit¢eye yiik olmuyor, ancak
parasal genislemeye yol agiyor
ve enflasyonu daha da yukarilara
cekiyor. Para tabani gegen

yildan bu yana neredeyse ikiye
katlanmis durumda. Kisaca
KKM’ye yapilan 6demeler
biitceden ¢ikmiyor ama enflasyon
vergisi olarak alim giiciimiiziin
daha hizli diigmesine yol agryor.
Yani onun 6demesi de dolayl
olarak bizden ¢ikiyor.

Digiindiiglintiz zaman Merkez
Bankasi'nin KKMden gelen

40 milyar dolara yakin dovizi
rezervlere eklemesini; bir de
ihracatcilardan topladig dovizin
de TCMBnin déviz rezervini
artirmasini beklersiniz. Ne
yazik ki bu da gerceklesmiyor.
Merkez Bankasi kamu bankalar:
araciligryla siirekli olarak
piyasaya doviz sattig1 icin doviz
rezervleri dismeye devam
ediyor. KKM’ye yeni giris
olmamasini ve Temmuz ayinda
KKM igin 6zellikle sirketlere
yapilacak biiyiik 6demeleri
dikkate alan hiikiimet, Haziran
basindan itibaren yeni arayislara
girdi. 9 Haziran Cuma aksam
tizeri Bakanlik'tan, bu aksam
aciklama yapacagiz agiklamasi
geldi. O agiklamanin ardindan
da bazi kamu kuruluslarinin
gelirlerine endeksli senet
¢ikarilacagini agikladi Bakanlik.
Sonugta dagin fare dogurmasina
benzer bir durum oldu bu.

Iki hafta sonra da toplam 6,6
milyar TLlik gelire endeksli
senet satig1 oldu. Biliyorsunuz
daha 6nce de Mayista bakan
enflasyona endeksli stiper tahvil
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ya da bono ¢ikaracaklarina

dair bir agiklama yapti. Hatta
cikarilacak bu enstriimanin

250 milyar TLye yakin bir satis1
olacag yazildy, ¢izildi basinda.
Ancak bu enstriimanin mali
sektor iizerinde yaratacagi
baskilar kendilerine anlatilinca
bu enstriimandan vazgectiler.
Bankaciliktan ciddi boyutta
mevduat ¢ikislarina yol
acabilirdi. Borsadan ciddi para
¢ikisina yol agabilirdi, ondan
dolay1 vazgectiler. Hala gok
zorda kalirlarsa biitiin yan
etkilerine ragmen hiikiimetin bu
enstriimana bagvurabilecegini
diistinityorum.

KKM ve diger enstriimanlar
hiikiimetin tabiriyle kurun
koptiglinti almakta yetersiz
kaldig1 icin simdi de serbest
kambiyo rejiminin igleyisine
aykar1 kisitlamalara bagvurmaya
basladilar. Bu yeterli olmayacak,
gelecekte bagka kisitlamalar da
gelecektir. Ve o kisitlamalar da
bizi adim adim serbest kambiyo
rejiminden uzaklastiracaktir.
Hiikiimet piyasa kosullarini
kendi istedigi sekilde zorlarken
disarida gergeklesebilecek siyasi
ya da iktisadi bir sok TLden
kagigin tekrar hizlanmasina

yol agabilecek ve o zaman da
daha kisitlayici dnlemler almak
zorunda kalacaklardir.

Her durumda uygulanan popiilist
politikalarin stirdiiriilebilirligi
zaman gegtik¢e zorlasmakta.
Biitiin bu olasiliklar1 dikkate alip
bu politikalar altinda Tiirkiye
ekonomisi ve piyasalarinin
gelecek seneye kadar biiyiik bir
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krize girmeden yoluna devam
edemeyecegini disiinityorum.
Yanlig popiilist politikalarinin
bir sonucu olarak hareket alani
daralan, sikigan bir hiikiimet,
aslinda biitiin tilkeyi bir koseye
hapsetmis durumda. Onun igin
se¢imi gelecek seneye kadar
bekletme liiksleri yok. Bekletmek
isterlerse ve ardindan ekonomik
kriz patlarsa kurdaki ciddi bir
sigrama hiikiimetin yeniden
secilme ihtimalini tamamen
yok eder. Ben bunun hesabinin
yapildigini tahmin ediyorum.

» Omer Faruk Colak: Kamil
Hocaya kesinlikle katiltyorum.
Ug kritere bakalim: Birincisi
bor¢lanma; d6viz cinsinden borg-
lanma oraninda toplam kamu
pay1 ¢ok hizli bir sekilde yiiksel-
di, %65% cikt1. Ikincisi, her ne
kadar kur korumali mevduat vs.
olsa da doviz tevdiat hesaplarin-
daki ¢oziilme minimum diizeyde
%55’ten %46,5°a geriledi. Ugiin-
ciisii, merkez bankasi parasy; bili-
yorsunuz, merkez bankasi parasi
bilan¢oda ne kadar agirlikliysa
Merkez Bankasrnin giicii o kadar
fazla oluyor. Hocam, en yiiksek
oldugu dénem 2010 yil1, %55. $u
anda 2001 ve 1994 krizlerinden
daha kotii. 2021’in ikinci alt1
aymda Merkez Bankasi parasi-
nin bilango igindeki pay1 %9’a
indi. Simdi %19,3. En yeni veri.
Dolayisiyla Merkez Bankasrnin
artik para politikas: uygulaya-
bilme giicii yok. Banka’nin arag
bagimsizligini alarak elini, amag
bagimsizligini alarak kolunu
kopardilar; yasal bagimsizligini
zaten ondan 6nce koparmiglardi.

(O]

Yani Tiirkiye ekonomisinde su
anda Merkez Bankastnin su¢lan-
masini da dogru bulmuyorum.
Clinkii ortada Merkez Bankasi
yok. Biz maliye politikasini hii-
kiimet yonetir, para politikasini
Merkez Bankasi yonetir diye 6g-
rencilerimize anlatryoruz. Simdi
ikisini de hiikmet yonettigi i¢in
Merkez Bankasrnin kurumsal
kimligini suglamamiza gerek yok.
Yonetimi suglayabilirsiniz, “niye
buna izin veriyorsunuz?” diye.
Ben kesinlikle bir an 6nce se¢im
olmasi gerektigini diigiinityorum.
Adalet ve Kalkinma Partisi eger
tekrar iktidara gelirse, herhalde
birileri ¢ikip diyecektir, kazin
ayag1 boyle degil. Umarim mu-
halefet partileri de buna hazirlik
yapryorlardir.

» Kamil Yilmaz: Ben de o
konuya gelmek istiyorum. $Simdi
erken se¢ime gidilebilecegine isa-
ret eden emareler artiyor. Mesela
asker kacaklarini da kapsayan
bedelli askerlik yasas1 Haziran
ayinda meclisten gecti. Univer-
site 6grencileri i¢in af ¢ikarildi.
Emeklilerde yasa takilanlari da
memnun edecek yasa degisikligi
tizerinde de galigma siiriiyor.
Hapishanelerde genel af ¢ikaril-
mastyla ilgili haberler okuyoruz.
Listeyi uzatmak miimkiin. $u ana
kadar atilan adimlardan sadece
asgari ticret artisinin beklen-
tilerin ve enflasyon oraninin
altinda olmasi bir istisna. Orada
da giderek yavaglama egilimine
giren ekonomide kredi kullan-
madan {iretimi siirdiiremeyen
ozel sektoriin bu konudaki 1srar
bir 6l¢iide hiitkiimetin daha yiik-
sek bir artisa gitmesini frenlemis
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olabilir. Onun disindaki gelisme-
lerin hepsi erken se¢imin biitiin
emarelerini i¢inde barindirtyor.

Simdi asil izerinde durmamiz
gereken erken se¢im tarihinden
ok, secime gidilirken ekonomide
nasil gelismeler olabilecegi
olmali. Diyelim se¢im tarihi ilan
edildi. Se¢im {i¢ ay sonra XXX
tarihinde yapilacak. Bu durumda
piyasalarda olasi gelismeler

neler olabilir? Se¢im yaklastik¢a
kamuoyu yoklamalar1 ¢cok 6nemli
olacak. Kamuoyu yoklamalarinda
muhalefet farki ne kadar arttirirsa
o zaman TLnin deger kazanma
ihtimali ortaya ¢ikacak. Bunun
nedeni ise muhalefet iktidara
gelirse dogru insanlar1 dogru
mevkilere getirecek. Yeni

Merkez Bankas1 Bagkaninin
yapacagy ilk is, politika faizinde
biiyiik ve kademeli bir artis
olacaktir. Politika faizindeki
kademeli artis reel faizin pozitif
noktaya geldigi zamana kadar
devam edecektir. Ama burada
politika faizinin bir gecede
%14den %74e ¢ikarmaktan
bahsetmiyorum. Para piyasasi
kurulu ilk acil oturumunda faizi
15-20 puan artiracak ki enflasyon
beklentilerini asag1 gekmeye
baglayabilsin. Kademeli artis
devam ettikge talepte daralma
etkileri ortaya ¢ikacak, 6nce
beklenen sonra da gergeklesen
enflasyon diigmeye baslayacak.
Politika faizi artarken enflasyon
da diistiikce bir noktada reel
politika faizi pozitif hale gelecek.
O da 2023’te ekonominin
daralmasi anlamina gelecek.
Simdi muhalefetin iktidara
gelmesiyle bu politikanin

uygulanacagini bilen piyasalar bu
beklentiyi 6nceden satin almaya
baslayabilir ve dolayisiyla TL

de degerlenmeye baslayabilir.
Borsa cikar, halihazirda digitk
olan TL cinsi faizler ¢ok diismese
de bugiin %11’ler civarinda

olan Euro Bond faizleri hizla
diigecektir. Ote yandan, segime
giderken kamuoyu yoklamalar1
durumu basa bag gosterirse
belirsizlik daha yiiksek olacaktur.
Bu da TTiden kagis1 artirabilir ama
mubhalefet acik ara 6nde olursa
TTnin bir 6lgiide deger kaybin
onleyebilir. Ciinkii herkes ben
bugiin dolar1 18den alirsam se¢im
sonrasinda politika faizi arttig
zaman TL deger kazanmaya
baslayacak; o zaman elimdeki
dolardan zarar edebilirim, diye
diisinecek. O zaman, bagimsiz
kamuoyu yoklamalarinin
mubhalefetin iktidardan oldukg¢a
fazla oy alabilecegini gostermesi
durumunda piyasalarin ve TLnin
stabilize olmasi s6z konusu
olabilir.

» Omer Faruk Colak: Hiikii-
metin anlamadig; su; faiz ora-
nin1 yiikseltmek sadece piyasa,
kredi faiziyle ilgili degil. Tasarruf
sahibi reel getiri elde edemiyorsa
o zaman kagacak bir delik ar1yor.
Bir tanesi doviz.

» Serdar Sayan: Evet, reel
faizler negatif oldugu igin tasar-
ruf sahibi ister istemez dovize
kagiyor. Bunlarin aslinda tercih
ettigi asil kanal gayrimenkul.
Tasarruflar sadece ve sadece
gayrimenkule kag¢sin; dovize hig
kagmasin istiyorlar ama 6yle bir
diinya yok.
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» Omer Faruk Colak: Serdar,
gayrimenkul diginda otomobil
var, otomobile de kagiyor. Cum-
hurbagkani diin soyledi sakir
sakir gayrimenkul ve otomobil
satiliyor. Nedeni su; adam reel
getiri saglayacak parasal varlik
bulamadig1 igin dayanikl: tiike-
tim malina kayryor.

» Kamil Yilmaz: Ben kahve-
ye kayryorum Hocam. Bol bol
kahve i¢tigim i¢in, rasyonel bir
tiiketici olarak kahve daha ucuz
iken bes-alt1 aylik kahve ihtiya-
camui kargilayacak alim yaptigimi
sOyleyebilirim.

» Serdar Sayan: Peki Kamil,
son sorumu soracagim ben
izninle. Aslinda sen kismen buna
da cevap verdin obiir soruya
cevap verirken. $imdi diyelim
se¢im oldu. Ne zamansa, diye-
lim XXX tarihinde oldu se¢im
ve yeni bir hitkiimet kuruldu.
AKP hiikiimeti kamuoyu yok-
lamalarinin tahmin ettigi tizere
diistii; yeni bir hitkiimet kuruldu
ve sana da Kamil Hocam danis-
manlik yapar misin, dediler. Ne
yapmak lazim? Bir tanesini soyle-
din biraz 6nce, faizi yavas yavas,
peyderpey artirmak. Bundan
baska ne yapmak lazim? Hani
hiikiimetlerin ilk 100 giin acen-
dalari olur ya. En acil isler neler?

» Kamil Yilmaz: Yapilacak ger-
cekten ¢ok sey var. Bazi partiler
ilk 100 giinde ne yapacaklarini
madde madde agikliyor. Ilk 6n-
celikler ekonomi politikasindaki
yanlighigin bir an dnce diizeltile-
cegi konusunda piyasalara ¢ok
net mesaj vermek ve ilk politika
kararlarini alip hizla uygulamaya
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baslamak. Para politikasinda enf-
lasyonla miicadele etmek ama-
ciyla gergeklestirilecek radikal
doniisiimiin yani1 sira maliye poli-
tikasinda da toplam talebin kont-
rol altina alinmasini kolaylastira-
cak para politikasini destekleyici
sikilasmaya gidilmesi gerekiyor.
Ancak bu sikilasma, 1990’larda
aligik oldugumuz kamu harca-
malarinda topyekan kesintiler
seklinde olmamali. Toplam kamu
harcamalari azaltilirken 6zellikle
enflasyonla miicadele yliziinden
isinden olan bireylere issizlik
sigortasindan yapilacak 6deme-
nin de iizerinde dogrudan gelir
destegi saglanmalidir.

Bir yandan ortodoks anlamda
siki para ve maliye politikalar1
devreye girerken diger yandan
da enflasyon beklentilerini daha
hizli asagiya ¢ekebilmek i¢in
heterodoks gelirler politikas:
uygulamasi diigiiniilmelidir.
Enflasyonla miicadelenin biitiin
yikiini ge¢miste oldugu gibi
sabit gelirli kesimin tagimasinin
oniine gegilmelidir. Burada,
diyelim yilbasinda yapilacak
ticret zamlari gergeklesen
enflasyona gore degil de yeni
politikayla uyumlu beklenen
enflasyona gore yapiliyorsa
bunun reel iicretlerde bir

diistise yol agmasi kaginilmaz
olacaktir. Ayni sekilde ozel sektor
temsilcilerinin de dogrudan fiyat
degisimlerinde yavaslamanin
saglanmasi i¢in kendi biinyesinde
kontrol mekanizmasini

devreye sokmasi gerekir.
Ornegin enflasyonla miicadele
programinin a¢iklanmasiyla
birlikte 6zel sektoriin iki-tig aylik
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stire i¢in fiyatlarda degisime
gitmeyecegini taahhiit edebilmesi
ve bunu da kendi biinyesinde
kontrol edebilmesi gerekir. Bu
kisa siirede isletmelerin karlari
diisebilir ve hatta zarar da
edebilirler. Ancak reel iicretler
gibi reel kérlarin da diismesi
enflasyondaki ataleti kirabilmek
i¢in gereklidir. Aksi takdirde
siki para ve maliye politikasi
uygulamasinin yani sira reel
ticretlerdeki diisiislere ragmen
enflasyondaki ataleti kirmak
miimkiin olmayabilir. Bu arada
ozel sektoriin fiyat artiglarina
ayni hizda devam etmesi karlar1
artirirken gelir dagiliminin
daha da bozulmasi anlamina
gelecektir.

Enflasyonla miicadele
programinin uygulanmasinda
2001de kurulmus olan ve 2010da
yapilan anayasa degisikligiyle
anayasal nitelik kazanan

ancak o zamandan bu yana

hig toplanmayan Ekonomik ve
Sosyal Konsey’in etkin bir sekilde
devreye girmesi saglanmalidir.
Konsey toplantilar: uygulanacak
istikrar politikasini biitiin toplum
kesimlerinin temsilcilerine
anlatmak kadar onlarin da
goriislerinin nihai uygulamaya
yon vermesi saglanmalidir.

Tam anlamuiyla bir toplumsal
mutabakatla bir politika

seti olusturulmasi miimkiin
olmasa da, enflasyonla
miicadelenin yiikiini biitiin
toplum kesimlerinin ortak
tastyacagi yoniinde bir anlayisin
olusturulmasi programin basarisi
i¢in ¢ok 6nemlidir.

(O]

Kamu borg¢ stokunun
stirdiiriilebilirligi de uygulanacak
politikalarin bagarisi i¢in 6nem
arz etmektedir. Y1l basinda
%42 civarmda olan kamu borg
stokunun milli gelire orani
halihazirda uygulanan popiilist
politikalarin bir sonucu olarak
secimden hemen sonra %50
civarina ¢ikabilir. Faizlerin
uzunca bir siire yiiksek
seyretmesi durumunda borcun
stirdiiriilebilirligi tartigrimaya
baslanacaktir. Uygulanacak
siki para ve maliye politikalar:
bu tehlikeyi mutlaka dikkate
almak zorundadir. Programin
ayarlarinin ona gore yapilmasi
gerekir.

Oysa Merkez Bankas1 2020'nin
sonunda Naci Agbal'in yaptig
gibi politika faizini enflasyonun
lizerinde tutabilseydi, su an

her sey daha bagka olacaktu.

TL biyiik deger kayiplari
yagamamus, enflasyon kontrolden
¢ikmamis olacakti. Uluslararasi
sermaye girisleri devam edecekti
ve Merkez Bankasi rezervleri

de ytiksek olacakti. §imdi 20
yildir iktidarda olan bir parti,
tamamen digaridan gelen
sermayeye bagl olan politikalarla
ekonomiyi yoneten bir parti, son
diizliige giderken, secime dogru
giderken son yirmi yildir izerine
bindigi dali kesti. Yani yabanci
sermayeyle iligkisini kopardi. Bu
tamamen kendi ayagina kursun
sikmak.

» Serdar Sayan: Ben de aynen
oyle diistintiyorum.

» Kamil Yilmaz: Yani o
anlamda, ben sunu ¢ok soyle-
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dim, Naci Agbal bugiin Merkez
Bankasrnin baginda olsaydi o
politikalarla AKP’nin se¢imi
kazanma ihtimali yiiksekti héla.
Ama buradaki asil konu reel
sektorde batik nedir? Bunlarin
bir an dnce ortaya ¢ikarilmasi
gerekiyor. Sansli oldugumuz

bir taraf bankacilik sektorii ve
ozellikle 6zel bankalar giicli
durumda. 2001'den farkli olarak
baktigimizda faizlerdeki artigin
sonrasinda yasanacak batik kredi
sorunu dikkate alindiktan sonra
bile 6zel bankalar ayakta duracak
kadar giiclii. Kamu borg ytikii
¢ok bozulmadan se¢im sonra-
sina gegebilirsek batik krediler
sorununu 2001'deki gibi IMF’ye
gitmeden ¢ozebilecek durum-
dayiz. Yeni Merkez Bankasi su
anda uygulanan ultra gevsek para
politikasindan dondagiinii agik-
ladig1 glintin ardindan bugiin i¢i
bos olarak kullanilan liralagsma
stireci baslayacaktir, yani TL var-
liklara yatirim yapmak cazip hale
gelecektir. Uluslararasi diizeyde
de giiven veren bir ekonomi yo6-
netimi hizl1 sermaye girisine de
yol agacaktir. Sermaye girisinin
yaratacag1 TLdeki degerlenmeyi
baslangicta ¢ok yiiksek olan enf-
lasyonun hizla diisiiriilmesi i¢in
kullanmak dogru bir yaklasimdir.
Ancak 2001 sonras1 donemde ol-
dugu gibi TLnin uzunca bir siire
degerli kalmasindan mutlaka
kaginilmalidir. Bir olgiide kiiresel
diizeyde yiikselen enflasyon
karsisinda merkez bankalarinin
faiz artiglar1 Tiirkiye'ye sermaye
girisinin 2003-2007 dénemindeki
kadar gticlii olmasini engelle-
yecegi icin TLnin deger kazani-

muni da kisitlayacaktir. Ancak,
digaridaki sartlar ne olursa olsun
Merkez Bankasnin, TLnin agir1
degerlenmemesi i¢in gerektigin-
de doviz alarak piyasalara mii-
dahale edecegini bastan politika
setinin 6nemli bir unsuru olarak
agiklamast gerekir.

Yeni hitkiimetin, bugiinkii
popiilist politikalar1 tamamen
rafa kaldirmasiyla birlikte
enflasyonla miicadele programini
da biitiin detaylariyla topluma
anlatmasi gerekiyor. Onun i¢in
programin biitiin detaylar1 gok
onceden tasarlanmali. Yeni
bilgiler elde edildik¢e program
giincellenmeli ve iktidara

gelir gelmez de biitiin kamu
kuruluslarindan alinacak bilgiler
gergevesinde programa son hali
verilmelidir. Uygulanacak yeni
para politikasindaki adimlar1
ve stk maliye politikastyla nasil
desteklenecegini halka net bir
sekilde anlattigin zaman borg
yiikii yliksek olsa bile piyasalar1
bu yiikii tastyabilecegine ikna
edebilirsin.

Ancak, programin ilk yilinin
zor gegecegi konusunda halka
net mesaj verilmesi gerekiyor.
Yoksa bu kadar yanlis politika
uygulamasindan sonra sorun
olmadigini séylemek enflasyonu
bir maliyet 6demeden kolayca
diistirecegini sdylemek de hi¢
gercekgi olmaz. Enflasyonu
asag1 gekmenin maliyeti var.
Evet igsizlik olacak demek, reel
ticretler diisecek demek. Ama
bunun 6tesinde bagka seye
gerek olabilir mi? Biliyorsunuz,
bir ara Bakan Nebati neden
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bahsettigini bilmeden biz
heterodoks politika uyguluyoruz,
dedi. Enflasyonla miicadele
cercevesinde heterodoks
politika nedir? {lk tartigmalar
[srailde ¢ikt1, hiperenflasyon
doneminde. Oradaki konu
tilkedeki butiin toplumsal
gruplar arasinda bir anlasma
olmadan hiperenflasyonu asag1
¢ekmenin kolay olmamasi.
Sendikalar, kamu bir de 6zel
sektor olmak tizere tig bityitk
gruptan soz edilebilir. Bunlarin
temsilcileri bir araya gelip
anlagiyor. Kamu biit¢esini
kontrol altina alip harcamalarin
azaltryor. Sendikalar ticretlerin
gegici bir stire dondurulmasini ya
da enflasyon altinda bir oranda
arttirilmasini kabul ediyor; 6zel
sektor temsilcileri de fiyatlarin
gegici bir stire dondurulmasini
ya da enflasyon oraninin altinda
artirilmasini kabul ediyorlar.
Yani herkes reel gelirinden

bir par¢a feragat ediyor. Bu
acidan, bizim 1990de ve 1994’te
yaptigimizdan ¢ok daha farkli
bir durum. Ge¢miste bizim
dezenflasyon programlarimizda
sabit gelirlilerin ve ozellikle
kamu sektorii ¢alisanlarinin
reel gelirinde ciddi disiisler
olurdu. Bir 6l¢iide enflasyonla
miicadelenin ytikiini sabit
gelirliler ¢ekerdi. Artik bu
dengesizlige bir son vermek
gerekiyor. Biitiin toplum
kesimleri enflasyonla
miicadelenin yiikiinii dengeli
olarak paylasmak durumunda.

Yani biitiin kesimler elini tagin
altina koyacak; burada tamamen
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siyasi nedenlerle yaratilmis bir
enflasyon var. Biz bu enflasyonu
tekrar tek hanelere iki y1lda
cekebiliriz, bunun i¢in 6zel
sektor de, isciler de gelirlerinden
bir parca feragat edecek. Reel
ticretler %30 gibi yiiksek bir
oranda diismeyecek. Belki %10
diisecek, ama 6zel sektoriin reel
geliri de %10 diisecek; boylece
dengeli bir sekilde dagilan bu
yiikil tasimak miimkiin olacak.
Maliye politikasi konusunda
ekleyecegim bir nokta da evet
igsizlik artacak, fakirlik daha da
yogunlasacak, maliye i¢in bir¢ok
acidan kamu harcamalarini
genel anlamda azaltmamiz
gerekecek. Ama sosyal

harcamalar arttirmak gerekecek.

Covid-19 salgini sirasinda bu
hitkiimetin vermekten imtina
ettigi dogrudan gelir destegini
enflasyonla miicadele programi
sirasinda en ¢ok gelir kaybina
ugrayan kesimlere vermek
zorundasiniz.

» Serdar Sayan: AKPnin
Covid kapanmalarina ragmen,
ortaya ¢ikan derin yoksulluga ve
caresizlige ragmen vermekten
imtina ettigi seylerin verilmesi
lazim. Kaynag1 da KOI proje-
lerinin miiteahhitlerine sa¢ilan
paralardan bulunabilir.

» Kamil Yilmaz: Kamunun
bu imkani yaratacak giicii var.
Bagka harcamalar da azaltilabilir,
en azindan kisa vadede. Kamu
gerekirse bu harcamalar i¢in de
borg¢lanabilir, sorun olmaz.

Bizim asil konugmamaiz gereken,
secime giderken ve se¢im
sonrasinda ne yapilacak? Ciinkii
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bu tir tartigmalar muhalefete bir
olgtide fikirler verecek, onlarin
da bu konulardaki gériislerini
somutlastirmasini saglayacak.
Keske iktidar da bu fikirlerden
yararlanabilse ama son yillarda
iktidarin iktisat politikasina
bilimsel yaklagimi elinin tersiyle
ittigini goriiyoruz.

» Omer Faruk Colak: Bir
kiigiik saptama daha yapayim.
Gostergelere baktigimda, biraz
Once s0z ettigim para ikamesi

ve Merkez Bankasi giiciiyle ilgili
iki kritik tarih var. Birincisi 2010
Anayasa oylamasi, digeri de 2017
Anayasa oylamas1 ve bana gore
her iki Anayasa degisikligi TC-
MBYyi giigsiizlestirdi. Dolayisiyla
yeni gelecek iktidarin anayasa
degisikligini ciddi bicimde dii-
stinmesi lazim. Demirel'in 1961
anayasasl i¢in soyledigi cimleyi
ben bugiinkii anayasaya uyarli-
yorum. Rahmetli Demirel derdi
ki; 1961 Anayasas: Tiirkiye'ye bol
geldi. Ben de diyorum ki 2010 ve
2017 Anayasas: Tiirkiye'ye dar
geldi.

» Kamil Yilmaz: Kesinlikle
katiliyorum Hocam. 2010 sonrasi
gelismeler Tiirkiye>de giderek bii-
tiin kararlarin tek elde toplanma-
sina yol acti. Kurumsal erozyo-
nun hizlanmasina yol agt1. Ancak
bu yasadigimiz dongii ilk degil.
Biz 1960dan bu yana iktisadi
bityiime anlaminda 20 yillik dén-
giileri arka arkaya yasiyoruz. Su
anda konugmamiz bitmek iizere,
belki baska sefer konusuruz. O
yiizden burada kisaca degineyim:
Bizim siyasi kurumlarimizi kok-
ten yeniden diizenlememiz, siyasi

(O]

kurumsal reformlar1 uygulama-
miz gerekiyor. Ne yazik ki onlar1
yapamiyoruz, bundan sonra
kendi basimiza yapacagimizi
iddia etmek de gercekei olmaz.
Enflasyon sorununu ¢ézdiikten,
ekonomiyi istikrara kavusturduk-
tan ve tabii ki parlamenter rejime
gectikten sonra bizim ne yapip
edip AB iiyeligini tekrar giinde-
me getirmemiz lazim.

AB'ye tiyelik siirecinde

AB anayasasi olan AB
miiktesebatinin her bir
bolimiiniin agilmasi ve o
bolimde 6ngoriilen yasal,
kurumsal degisiklerin hepsi
gerceklestirildikten sonra
kapanmasi siireci aslinda Tiirkiye
i¢in kurumsal, yapisal bir reform
stirecidir Hocam. Bunun diginda
biz kendi istegimizle, kendi
dinamiklerimizle uluslararas:
diizeyde rekabet giiciimiizii
arttiracak yapisal reformlari
gerceklestirebilecek bir iilke
degiliz. Clinkii yapisal reformlar
maliyeti kisa vadede getirisi

ise uzun vadede gergeklesen
uygulamalar. Yani emek piyasasi
reformu mesela kidem tazminati
reformu hepimizi etkileyecek
ama uzun vadede basarisiz
sirketlerin elenmesine basarili
sirketlerin de bilytimesini
sagliyor. Vergi reformu vergi
vereni kisa vadede etkileyecek
ama gelir dagilimini uzun vadede
dengeleyecek. Maliyeti kisa
vadede gerceklesen mikro yapisal
reformlar1 bizim siyasetgimizin
hayata gecirmesi miimkiin

degil. Ancak ucunda AB’ye
tiyelik oldugu zaman siyasetci

de toplum da atilan adimlar



®

Yuvarlak Masa

bir zorunluluk olarak gérecek
ve on yillardir uygulanamayan,
ekonomimizi ¢ok daha dinamik
hale getirecek reformlar hayata

gegirilebilecek.

» Serdar Sayan: Orada ABnin
de aklini basina devsirip, Tiir-
kiye'ye yesil 151k en azindan sar1
151k yakma basiretini gostermesi
ve simdiye kadar uyguladigs, Tiir-
kiye'ye kapilar1 kapatan aptalca
politikalarindan vazgecmesi i¢in
dua edecegiz.

Yilmaz Akyiz

» Kamil Yilmaz: Ozellik-

le Rusya'nin Ukrayna'yi isgali
sonrasinda Tiirkiye'nin jeost-
ratejik 6neminin 6zellikle AB
i¢in ¢ok arttigini diistiniiyorum.
Demokrasi sorununu ¢dzmtis,
dis iligkilerinde kilit ve yapici bir
rol oynayan Tiirkiye'nin, AByle
yakinlasmasi daha kolay olacak-
tir Hocam.

» Omer Faruk Colak: Kamil
Hoca’nin son yapmis oldugu sap-
tamaya ¢cok memnun oldum. Biz
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Iktisat ve Toplum Dergisi olarak
Aralik 2021 sayimizin bashgi-

n1 “Yeni Cipa: Avrupa Birligi
koymustuk.

Kamil Hocam, ¢ok giizel bir
sohbet oldu. Katiliminiz i¢in ¢cok

tesekkiir ederiz.

» Kamil Yilmaz: Davetiniz ve
giizel sohbet i¢in ben de sizlere

¢ok tesekkiir ederim hocalarim.
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