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Para, Enflasyon ve Borg, Dinya Ekonomisini Tehdit Eder Hale mi
Geldiler?

Dunya ekonomisinin karsi karsiya oldugu tehlike artik ani bir finansal kriz, tek
bir bankanin ¢oklsu ya da belirli bir emtia fiyatindaki gecici bir artistan ibaret
degil; daha derin ve karmasik bir hal almistir: Para, bor¢g ve enflasyonun
birbiriyle o kadar i¢ ice gectigi bir finansal sistem ki, bunlardan birini diger ikisini
etkilemeden ele almak zorlagsmistir. Para, ekonominin isleyiginin temelini
olusturan aractir; borg, yatirm ve harcamalarin finansmaninda en o6nemli
araclardan biridir; enflasyon ise para ile mal ve hizmetler arasindaki
dengesizligin en onemli gostergelerinden biridir. Ancak bu araclar, sinirsiz bir
sekilde geniglediginde veya reel ekonomiden koptugunda, buylumenin
araclarindan istikrarsizligin kaynaklarina donusebilir.

Guncel uluslararasi kanitlar, arttk bu risklerin teorik olmadigini teyit
etmektedir. Zira Uluslararasi Para Fonu’nun Nisan 2026’da yayinlanan mali
gbzetim raporuna gore, kuresel kamu borcu 2025 yilinda gayri safi yurtici
hasilanin yaklasik %93,9’'una yukselmis olup, mevcut egilimlerin devam etmesi
halinde 2029 yilina kadar kuresel gayri safi yurtici hasilanin %100’Une ulagmasi
beklenmektedir.

Ayni zamanda Uluslararasi Odemeler Bankasi (BIS), 2026 yilina ait yillik
ekonomi raporunda, banka digi finansal kuruluglarin rolinun geniglemesiyle es
zamanli olarak kamu borcunun Ikinci Dinya Savasi sonrasi en yiksek
seviyelere yaklasacak duzeylere c¢ikmasinin, mali surdurulebilirlik ile finansal
istikrar arasinda, soklarin yayilmasini daha hizh ve daha kapsamli hale
getirebilecek yeni bir iligki yaratabilecegi konusunda uyarida bulunmustur.

Birincisi: Paranin, bir degisim aracindan, serveti yeniden dagitmaya
muktedir olan bir glice donusmesi

En basit tanimiyla para, bir degisim araci, bir deger olgu birimi ve bir deger
saklama aracidir. Paranin varligi her modern ekonomi igin bir zorunluluktur; zira
para olmadan mal ve hizmetlerin degisim sureci son derece karmasik bir hale
gelir.

Ancak modern para, eski emtia parasi mefhumundan kokten farkhdir. Zira
gunumuzde dolagimda olan paranin ¢ogu altin ya da gumus degildir, aksine
zorunlu kagit paralardir; yani rejimler tarafindan basilan ve yukumlultklerin
yerine getiriimesinde ana bir ara¢ olarak yasal gegerlilige sahip olan, ancak
altin ya da gumusle degistirilemeyen ve bu madenlerden (altin ve gumus)
olugan bir rezervle desteklenmeyen kagitlardir. Ayrica modern paralar,
"banknotlari" ve buyuk oOl¢glide banka kredisi islemleri yoluyla olusturulan banka
parasini (kaydi parayi) da kapsamaktadir. iste burada temel bir mesele ortaya
cikmaktadir: Paranin buyumesi, reel ekonominin mal ve hizmet uretme
kapasitesini ne zaman asar?

Eger nakit satin alma gucu hizla artarken dretim sinirli kalirsa para, sinirl
miktardaki mal ve hizmetlerin pesinden kosmaya baslayabilir, boylece fiyatlar



uzerinde baskilar ortaya cikabilir. Bu nedenle enflasyon sadece "para basma"
ibaresine indirgenmemelidir; zira enflasyon, enerji ve gida soklarindan, tedarik
zinciri aksamalarindan, para biriminin deger kaybindan, talep artisindan, is gucu
piyasasindaki dengesizliklerden ve diger faktorlerden de kaynaklanabilir. Ancak
tehlike, parasal ve kredi genislemenin surekli bir hale gelip verimlilik artigindan
koptugunda baglar.

ikincisi: Enflasyon, vergi kanunlarinda goriilmeyen bir vergidir

Enflasyon, genel fiyat dlzeyinde yasanan genis capli ve surekli bir artis,
dolayisiyla paranin satin alma gucundeki bir dusustir. Bu da enflasyonun
etkisinin, sadece magazalardaki fiyat artiglariyla sinirli kalmadigi, ayni
zamanda toplum iginde serveti yeniden dagittigi anlamina gelmektedir.
Servetinin buyuk bir kismini nakit olarak veya dusuk getirili varliklarda tutan bir
Kisi, satin alma gucunun bir kismini kaybedebilirken; bazi reel varliklara sahip
kisi ise, bu varliklarin nominal degerindeki artistan faydalanabilir. iste burada
enflasyonun en tehlikeli etkilerinden biri olan paraya olan guvenin asinmasi
ortaya ¢cikmaktadir. Bireyler ve sirketler, para biriminin giderek daha fazla deger
kaybedecegini dustnduklerinde davraniglarini degistirmeye baglarlar; yani nakit
para tutmak yerine gayrimenkul, altin, doviz, hisse senedi veya emtia satin
almaya calisirlar. Ama bizzat bu davraniglar, para birimi ve fiyatlar Uzerindeki
baskiyi artiran bir faktore donusebilir.

En tehlikeli olan ise enflasyonun; fiyatlarin yukselmesi, ucret taleplerinin
artmasi, uretim maliyetlerinin artmasi, fiyatlarin yeniden yukselmesi, enflasyon
beklentilerinin artmasi, daha fazla savunma amacl davranislar ve daha fazla
fiyat baskisi gibi tekrarlayan bir donguye dontusmesidir.

Bu nedenle, buyuk merkez bankalar fiyat istikrarini para politikasinin temel
bir hedefi haline getirmislerdir.

Uluslararasi Odemeler Bankasi, 2026 yili raporunda, enflasyonun geri
donmesi ve devam etmesi risklerine kargi uyarida bulunarak, ozellikle
ekonomiler, kisith bir mali alana sahip olarak krizlere girdiklerinde, buyuk arz
soklarinin para politikasi gorevini cok daha zorlasgtirabilecegine dikkat ¢cekmigtir.

Ugiinciisii: Borglanma, biiyiimenin bir araci olmaktan c¢ikip hayatta
kalmanin bir mekanizmasina donustugunde

Bor¢ kendi basina bir sorun degildir. Zira modern ekonominin krediden
vazgecmesi mumkun degildir. Nitekim bir fabrika kurmak igin kredi alan bir
sirket, bu kredi sayesinde yeni Uretim ve karlar elde edebilir. Bir elektrik
sebekesi veya liman ya da yol ingsa etmek icin kredi alan bir devlet de Uretim
kapasitesini artirabilir ve gelecekte gelirler elde edebilir.

Sorun, borglarin Uretken yatirimlar yerine tekrarlayan bitge acigini ve cari
tiiketimi finanse etmek icin kullaniimasi durumunda ortaya cikmaktadir. iste o
zaman su tehlikeli denklem baglar: mali acik, bor¢lanma, daha buyuk borg,
daha yuksek faiz, daha buyuk acgik ve yeni bor¢glanma.

Boylece borg, bir arag olmaktan ¢ikip kapali bir ddonguye donusur. Bu sadece
teorik bir varsayim degildir; zira Uluslararasi Para Fonu (IMF), Nisan 2026'da,
kuresel kamu borcunun 2025 yilinda GSYIH'nin yaklasik %94’Une ulastigini ve



2029 yilina kadar da %100’e ulasabilecegini agiklamigtir. Ayrica faiz yuklerinin
artmasinin yani sira toplumsal ihtiyaglar, savunma ve stratejik bagimsizlik
ihtiyacglari icin yapilan harcamalarin da kamu butgeleri Uzerindeki baskiyi
artirdigini belirtmigtir.

Daha da Onemlisi, bu sorun sadece zayif Ulkelerle sinirlh degildir; zira
Uluslararasi Para Fonu (IMF), borg birikimine blyuk o6lgtide buyik ekonomilerin
onculuk ettigine isaret etmistir.

Dérdincusu: Borg, neden kiresel bir tehdit haline gelmistir?

Cunkld kamu borcu artik bir i¢ mesele degildir. Zira bir Ulkenin ihrag ettigi
devlet tahvilleri; diger Ulkelerdeki bankalarin, emeklilik fonlarinin, sigorta
sirketlerinin, yabanci yatirimcilarin, serbest fonlarin (hedge fund) ve finans
kuruluglarinin portfoylerinde yer alabilir. Dolayisiyla buyuk bir Ulkedeki borg
krizi, kiiresel finans sistemine de sicrayabilir. iste faiz fiyatlarinin yiikselmesinin
tehlikesi de burada yatmaktadir. Zira borglanma maliyeti yUkselirse, buyuk bir
borcu olan Ulke daha fazla faiz 6demek zorunda kalacaktir. Eger borcunun
bayuk bir kismini surekli olarak yeniden finanse etmek zorunda kalirsa, yeni
faiz, butce Uzerinde giderek artan bir yuk haline gelebilir. Boylece elimizde
kalan sudur: YUksek bor¢ + yuUksek faiz = daha buyuk bor¢ servisi. Ardindan:
Daha buyuk borg servisi + surekli agik = yeni borglanma. Sonrasinda: Yeni
bor¢lanma = daha buyuk bir borg.

Ekonomistlerin korktugu halka iste budur.

Nitekim Uluslararasi Odemeler Bankasi (BIS), 2026 yili raporunda, kamu
borcunun artmasi ve devlet tahvili piyasalarinin yapisinin degismesinin,
tahvillerin yeniden fiyatlandirimasini daha sert bir hale getirebilecegi ve
soklarin da finansman piyasalar Uzerinden, sinirlar 6tesine, bankalar ile banka
disi finansal kuruluslar arasina hizla intikal edebilecegi uyarisinda bulunmustur.

Besincisi: En tehlikeli kriz, borg, para ve enflasyon bir araya geldiginde
baslar

Iste burada sorunun 6ziine geliyoruz. Biitgce agigi yiksek ve borcu giderek
artan bir Ulke dusunun; onun Onunde uc¢ temel secenek vardir: Harcamalari
kismak, vergileri artirmak, borglanmak ve acigi finanse etmeye devam etmek.

Ancak borglanmaya devam ederse, borcun boyutu da yukselir. Eger borg
servisi agirlagirsa, borglanma maliyetini duguk tutmak igin siyasi ve ekonomik
baskilar ortaya ¢ikar. Belirli ortamlarda, parasal ve mali genigleme enflasyonist
baskilarin artmasina yol acabilir. Boylece su dongu olusur: Mali agik, borg,
artan borg¢ servisi, para politikasi Uzerindeki baskilar, enflasyon riskleri, artan
enflasyon beklentileri, ylUkselen faiz oranlari ve borg servisinin daha da artmasi.

Bu dongu her ulke icin kaginilmaz degildir; ancak borg¢ yuksek, buyume zayif
ve ekonomi politikalarina olan guven dusuk oldugunda ¢ok daha tehlikeli bir
hale gelir. Bu nedenle Uluslararasi Odemeler Bankasi, kamu borcunun
artmasinin merkez bankalarinin gorevini daha da zorlastirabilecegi konusunda
uyarida bulunmustur; zira para politikasi, enflasyon, tahvil piyasalari ve finansal
istikrar ile ayni anda bagsa ¢ikmak zorunda kalmaktadir.



Dolayisiyla istikrarli bir ekonomi, borgtan hali olan bir ekonomi olmadigi gibi
en fazla paraya sahip olan bir ekonomi de degildir; ancak istikrarli ekonomi,
para, bor¢ ve kredinin, Uretimin yerini almak yerine uretimin hizmetinde olan bir
ekonomidir.

Altincisi: Kriz igin koklu bir ¢oziime dogru

Gergek ¢c6zUm iste buradan baslamaktadir; yani faizin geri donulmez bir
sekilde tamamen ortadan kaldirilmasi, paraya olan guvenin yeniden tesis
edilmesi, borca disiplinin geri getiriimesi, finansal ekonominin yeniden reel
ekonomiye hizmet etmesinin saglanmasi ve altin ile gumusun ya bizzat para
birimi olarak ya da iki madeni temsil eden banknotlar veya bu iki madenin belli
orani temsil eden belge seklinde geri donmesidir. Bu acidan bakildiginda
gelecek olan Hilafet Devleti digsinda hi¢ kimse bu adimi atamayacaktir; ¢cunku
altin ve gumugle muamele etmek, yerine getirilmesi vacip olan seri bir hUkim
olmasi sebebiyle kacginilmaz bir zorunluluktur; ayrica (faiz, tekelcilik (ihtikar),
garar (belirsiz satis)ve benzerleri gibi) kapitalist sistemin pek c¢cok araci da
ser'an haram kilinmistir.

Buna gore Hilafet Devleti'nin kurulmasi i¢in calismak gerekir; ¢lUnkl bu
devletin kurulmasi, kurulana kadar her Muslimanin omuzlarindaki seri bir
vaciptir; zira bu devlet, immeti bu karanliklardan islam’in adaletine ve nuruna
kavusturacaktir.

Ey Muslimanlar; islam’i tam olarak uygulamamiz ve yasam tarzimizi ona
gore sekillendirmemiz gerekir; gunku bizler, Islam’i uygulamakla yukumluyuz ve
ancak Islam hayatimizin temeli olursa zimmetimizden kurtulabiliriz.

Allahu Teala sdyle buyurmustur: &sish ¥ & g5 5185 ale 8 8 688 2451 ()35 Yl

03Xy 2 Y5 “Onlar, her yil bir veya iki kez (gesitli belalarla) imtihan
edildiklerini gormuyorlar mi? Sonra da ne tevbe ediyorlar ne de ibret
ahiyorlar.” [Tevbe 126]
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