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Bugin (15.11.2012) ntvmsnbc.com'da haberlere g6z atarken, "Kriz kahini' Tirkiye'yi uyardi" baslikli
bir haber gézime carpti. Devaminda soyle diyordu:

"Unlii ekonomist Nouriel Roubini, Ttirkiye'nin cari aciji ve enflasyonu distirmesi gerektigini séyledi.
Roubini, "Orta yolu bulmaniz gerekiyor" dedi."

Bu zaten aliskin oldugumuz tarzda bir haber. Zira Roubini, ezelden beridir strekli birilerini uyarir. Bu
uyarilarindan birisi de 2008 krizine denk gelince, kendisine kahin denmeye baslandi.

Fakat haberde ilgimi ceken nokta esas su oldu; deniyordu ki :" Tlrk ekonomisiyle ilgili degerlendirme
yapan Roubini sunlari séyledi: 'Fitch Turkiye'nin notunu yatirim yapilabilir seviyeye getirdi. Ama bir
yandan sikintilar da var. Nispeten daha bliylik bir cari acik var, para birimi fazla degerli, enflasyon
yliksek.'"

Burada o6zellikle son cumleye dikkatinizi cekmek istiyorum. Zira ilk bakista bir celiski varmis gibi
duruyor.

Oncelikle "Nispeten daha buyik bir cari acik var." ifadesinde bir sorun var. Akla su soru geliyor:
"Neye nispeten?" Bir sey eder nispiyse bunun neye nispeten oldugunu da vurgulamak gerekir. Ben
bunu OECD (ilkelerine nispeten olarak almak istiyorum zira, OECD Ulkelerinde Tlrkiye Cari islemler
Dengesi/GYiIH oraninda % -9.9 ile basi cekiyor. Bizi, %-9.8 ile krizde diistigii mali batagi anlata
anlata bitiremedigimiz Yunanistan takip ediyor. (http://stats.oecd.org/index.aspx?queryid=21764 [2])

ikincisi ise, Turkce dilbilgisi yanlishgindan ziyade, iktisadi bir teori celiskisi. "Para birimi fazla degerli,
enflasyon ylksek" ifadesi. En azindan iktisada Giris dersi almis ve bu derste aldigi bilgileri
unutmamis birisi bilir ki, enflasyonun yiliksek olmasi para biriminin degersiz olmasi anlamina gelir.
Yani enflasyon ylksek ise, s6z konusu para biriminin alim glcl daha disiktlr ve gecen zamanin
(ayhk veya yillik) ayni dénemine gore, nicelik olarak ayni olan para miktari ile (buna nominal deger
denir) daha az miktarda mal veya hizmet alabilirsiniz.

O halde koskoca Roubini'nin boyle gelisi glizel bir yorum yapmayacagini varsaylp, mumaileyh
durumu iktisattan anlamayan bir cevirmenin ayibi sayiyorum. Bir ihtimal daha var, o da Roubini'nin
"para birimi degerli" derken bunu yurtdisi piyasalara atfen sdylemesi; enflasyon ylksek demesinin
ise gelismis Ulkelerle kiyaslandiginda anlam bulmasi.

Simdi genel okuyucuyu teoriye bogmamak adina bazi temel makro ekonomik iliskilerden
bahsedecedim. Neo Klasik Sentez iktisatta, ceteris paribus (diger bitln faktorler sabit iken) Milli
Gelir artar ise, yani ekonomi blyir ise enflasyon artar. Para biriminin degerli olmasinin ise dolayl
etkisi vardir. Para birimi degersizse de milli gelir artabilir, dederliyse de. Zira degersizse ihracat artar,
bu da milli geliri artirir. Degerliyse ithalat artar, bu ilk etapta disurir gibi gézikse de Y=C+I1+G+(x-
m) ( Milli Gelir = Taketim+Yatirnm+Kamu Harcamalari+(ihracat-ithalat) ) oldugundan dolayi, tiketimi
uyararak da milli gelirde bir artis saglayabilir. Para biriminin ekonomik blytimeyle iliskisi biraz diger
faktorlere de baghdir yani.
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Enflasyon ve para biriminin etkiledigi ya da bu iki unsuru etkileyen daha pek cok faktdr var tabi ki
ama ben daha cok Roubini'nin para birimi gecen senelere gére daha az degerliyken neden enflasyon
ylUksek dedigine odaklanmak istiyorum. Aslinda bu bir bakima demektir ki, yavas bilylyorsunuz
ancak hala enflasyon yuksek.

iste burada sunu belirtmek lazim, enflasyonun bir tiri talep enflasyonu ise, digeri maliyet
enflasyonudur.

ilk 6nce yazmistim ki, ekonomi biiyiirse enflasyon olur. Evet ama, biiyiimezse de enflasyon olabilir.
Ya da yavas bayurse de. Cunkd isin icinde baska faktorler de var.

Bu faktorlerden en 6nemlisi, Merkezi Yonetim Bltce Acigi'dir. Daha amiyane kullanim ile, devlet
bltcesi veya bltce acigi.

Bltce ve Mali Kontrol Genel MUdirligi'ne goére; 2012 Mali Yili Merkezi YOonetim Bltge Kanun
Tasarisinda; bitce harcamalarinin bayuakliga 350,9 milyar TL, 277,7 milyar TL’si vergi gelirleri olmak
Uzere bitce gelirleri 329,8 milyar TL, bltce acigr 21,1 milyar TL, faiz disI fazla ise 29,2 milyar TL
olarak 6ngorilmustar.

2011 yilinda ise butce acigimiz 17,4 milyar TL idi.

Tabi ki bUtce aciginin artmasinda pek cok kalem rol oynamakta. Bir kere Turkiye'de 2011 yil
itibariyla yillik enflasyon, tuketici fiyatlarinda (TUFE) yuzde 10,45, Uretici fiyatlarinda (UFE) ylzde
13,33 olmasi, basli basina her seyi aciklar nitelikte.

Bu ifadeden pek cok yorum cikartilabilir ancak yazinin bitlinliginid bozmamak adina, su hususa
dikkat cekmek istiyorum. Hukumetin bir tirli ¢6zim bulamadigi Cari islemler Acigi'ni azaltmak icin
frene basmasi, evvela blylimeyi yavaslatti. Blylme yavaslarken de bir yandan bltce acigini
karsilamak icin dolayl vergilerde (OTV, KDV, MTV vb...) yapilan artis ta ekonomiye enflasyon olarak
yansidi.

Diger bir yandan, TCMB ekonomik bliyUmeyi ve dolayisiyla cari islemleri azaltmak icin yaptigi faiz
indiriminin para tabaninda genisleme yaratmamasi adina zorunlu karsiliklari artirmasi (disponibilite
orani- genel bir ifadeyle bankalarin ellerinde tuttuklari mevduatlarin bir kismini dolasima
sirmemeleri) ise para birimini - en azindan Roubini'ye goére - olmasi gerekenden dedgerli tutmustur.
iste size hem ekonomi yavas buylrken enflasyonun yliksek ¢cikmasi ama ayni zamanda da hem
enflasyon varken nasil olur da para birimi degerli olurun yaniti. 2012 yilinin 6zeti ve Roubini'nin
soylediklerinin ¢c6zimlemesi budur.

Sevgilerle,

Asim US

asim.us@politikadergisi.com [3]
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