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TCMB’de Bir Hayalet Dolasiyor...

Nisan ay1 enflasyonu tiiketici fiyatlar i¢in yiizde 7.91 olarak gergeklesti. S6z konusu
enflasyon orani gecen senenin ayni donemine (Nisan 2014) gorece hesaplanmis. Eger 12
aylik ortalamalar {izerinden hesaplanirsa enflasyon yiizde 8.57’ye yiikseliyor. TUIK
verilerine gore, fiyatlar1 ortalamanin iizerinde artan (ve dolayisiyla enflasyonun siiriikleyicisi
olan) mallar, yilizde 14.56 ile gida iiriinleri ve yiizde 13.84 ile otel ve lokantacilik hizmetleri.
Yani “gida” mallarindaki fiyat artiglar1 enflasyonun ana nedeni olarak degerlendirilmekte.
Kisacasi, Manifesto’nun o ¢ok {linlii agis ciimlesini anarak diyebiliriz ki, Merkez Bankas1 yeni
bir hayalete sarildi: gida fiyatlar: hayaleti...

Halbuki Merkez Bankast yil sonu i¢in enflasyon hedefini 6nce yiizde 5.5 olarak koymus, daha
sonra daha gectigimiz hafta sonunda yayimlanan Enflasyon Raporu’nda da yiizde 6.8’e
yiikseltmisti. Dolayisiyla enflasyonun goriiniimii hala TCMB’nin hedefinin iistiinde
seyretmeye devam ediyor. Aslinda bu politika takvimi son ii¢ senedir sanki diizenli olarak
uygulaniyor. Once hedef konulup, sonrasinda da “disaridan olumsuz bir gelisme” bahane
edilerek hedef revize ediliyor. Gegtigimiz senelerde, cari acik dahil, ulusal ekonomide
yasanan her tiirlii olumsuz gelismenin baslica sorumlusu petrol fiyatlar: idi. Simdi kiiresel
piyasalarda petrol fiyatlarindaki gerilemenin yerini “gida fiyatlar1” agiklamasi almis
gozikiiyor.

skeksk

Gergek su ki, TC Merkez Bankas1 2001 sonrasinda adina “merkez bankasi reformu” diye
anilan uygulamalarla ekonomiye yon verme dogrultusunda kullanabilecegi tiim istikrar
araclarini zaten elinden ¢ikartmis ve kiiresel piyasalarin spekiilatif kararlaria teslim olmustu.
Sadece fiyat istikrartyla kendisini sinirlayan merkez bankasinin Bestepe’den gelen siyasi
baskilara dayanamadig1 ve enflasyona iliskin olarak ne bir ger¢ek¢i hedef saptayabildigi, ne
de enflasyonla miicadele i¢in elindeki sinirli araglari kullanabildigi anlagilmaktadir.

Mevcut ortamda yiizde 9.5 diizeyinde seyreden Devlet i¢ Bor¢lanma Senetleri (DIBS) uzun
vadeli faizleri ve yiizde 13.5 diizeyinde olan bankalar kesimi kredi faizleri ile
karsilastirildiginda, Merkez Bankasi’nin %7.50’lik politika faizinin (1 haftalik repo faizi)
piyasa dengelerinden ne kadar uzakta kaldigin1 gozlemekteyiz. Piyasalar ile giderek ayrisan
merkez bankasinin bu goriiniimii, teknik bir hedef haline doniistiiriilmiis olan “verim egrisini
yatay tutmak” sdyleminin de gergekliligini tiimiiyle yitirdigini belgeliyor.

Asagidaki Sekil’de DIBS 10-yillik uzun dénem faizleri ve bankacilik kesimi ticari kredi
faizlerinin son alt1 aylik seyir izlenmekte. Yiizde 7.50’de iki aydir sabit tutulan TCMB’nin
politika faizinin “piyasa” faizlerine yon verme olanaginin kalmadig1 Sekil’den agik olarak
goriilmekte. TCMB’nin artik neredeyse kutsallagtirilmis fiyat istikrarin1 saglamak hedefinin,
bir yanda siyasi baskilar, bir yandan da sermaye hareketlerinin kontrolii ve yonlendirilmesine
yonelik miidahale araclarinin neoliberal dogmatik saplantilarla elden ¢ikartilmasi sonucunda
tutturulmasi artik olanakli géziikmiiyor.



Bu sartlar altinda kiiresel sermaye hareketlerinin spekiilatif “oyunlarinin” bir pargasi olarak
savrulan merkez bankasinin giivenirliligini yitirmesi ve olumsuzlasan beklentilere dayali
“yapiskan” enflasyon tehlikesinin de koriikklenmesi kaginilmaz goziikiiyor.
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Kaynak: TCMB veri dagitim sistemi.




