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ALUM giindem faiz; hiikiimet
Mﬂyelerinden “faizleri kahc

olarak diisiirme operasyona
baslayaca@iz” gibi aciklamalar
geliyor. Ama bunun nasil olacag
sir. Siyasetcisinden oda baskanina
herkes faiz diissiin istiyor; ama kimse
bunun icin kamunun tasarrufunu
artirma, enflasyonu diistirme,
hukuku tesis edip iilkeye uzun vadeli
kaynak girisi saglanmasi gereginden
bahsetmiyor. Bankalar kamunun kredi
garantisi semsiyesi altinda, alti ayda
yiizde 15’e yakin kredi genislemesi
yapip, ayni miktarda TL mevduat
saglayamadiklarindan; mevduat faizi
de kredi faizi de yiikseliyor. Acik
disaridan yapilan kisa vadeli déviz-TL
swaplan ile kapatihyor. Bu da, disandaki
bankalarin kredi memurlarinin iilke riski
‘makasina’ baglh. Iste bu yiizden; faiz
konusundaki yapilan cikislar giderek
ilging hale geldi. Son 10 yilda Gayri Safi
Milli Hasila'min yiizde 40" kadar kredi
biiytimesi yapan Tiirkive 6zel kesimi icin
geri 6deme canlan calyor.

Tiirkiye, bu kadar rekor yiiksek bir
kredi artisinda, gelisen {ilkeler icinde
Cin'den sonra ikinci sirada geliyor.

Hep stylenen risk kapimizda; yiiksek

bir borc geri 6deme servisi ile gérece
diistik hasilat (ekonomik biiyiime)
tzel kesime yokus etkisi varator. [k
sikayet hemen faiz orani. Ama genel faiz
seviyesinden sikayet eden is kesiminin
temsilcileri ise enflasyonun seviyesinden
hi¢ konusmuyorlar.

ISO-500 aciklandiginda,

Baskan Erdal Bahcwan soyle
diyordu: “Borcluluk oranlan,
65-35 bandinda olan diinya
ortalamasina yakin olmakla
birlikte bu gostergenin verdigi bir
onemli mesaj da sudur: Sanayi
kuruluslarinin biiyiik zahmetlerle
ve adeta damla damla topladiklan
karlarimin 6nemli bir boliimiiniin
finansman giderlerine gitmesinden
dolayi i¢c kaynaklarim biiyiimede
kullanamamaktadirlar.” Bu sekilde
ifade edildiginde cogumuzun aklina faiz
geliyor degil mi?

S0O-500 sirketlerinin; 2016'da
faiz, amortisman ve vergi éncesi
karlar toplam 76.1 milyar iken dénem
kan 37.7 milyar TL olmus. Baskan
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Bahcivan in isaret ettigi yer bu. Bovle
sunulunca kétii gériiniiyor degil mi?

Ovysa bu verileri toplayan bir
arastirmacidan elde ettigim ayrintih
ISO 500 verilerine gore; I1SO 500
sirketlerinin toplam faiz giderlerinin
toplam bor¢larina oram 2016'da
yiizde 2.9 olmus. Ya da toplam faiz
giderlerinin toplam net satislara oranina
bakilirsa 2016'da yiizde 2.2 olmus. Bir
taraftan “kazancimizin yansi finansmana
gidiyor” denilirken, édenen faizlerin
toplam borclara oraninin yiizde 3'ti
gecmiyor olmasi celiski degil mi? Ya o
borglarla varliklar biyiitiilmiisse?

Iginde enflasyon kelimesi bile
gecmeyen konusmalar yapan 6zel
kesim temsilcileri faizden sikayet
etmeyi, hatta bunu da orantisiz bicimde
dillendirmekten vazgecmedikleri ve
sorunlarin 6ziine isaret etmedikleri
stirece yol alinamaz.

Ulkenin ekonomik kinlganhklari,
kronik sorunlarindan, temel nedenlerden
bahsetmeyen kimi odalar, sonuclardan
sikayet ediyorlar. Siyasetcilere “su

Borg ve faizde geri 6deme canlar

enflasyonu ¢6ziin artik™ denilemiyor;
ama kur artislan ve bozulan fiyatlama
davranigi sonucu yiikselen enflasyona
bagh olarak artan faizler icin bankalar
“sorumluluk bilinci esliginde”
davranmaya cagimhyor.

Diger taraftan faizlerin yiikselme
nedenlerinden biri Hazine nin nakit
aqiginin biiyiimesi; bunun da bir nedeni
de ertelenen sosyal giivenlik primleri.
Hazine nakit aci@ ise borclanmanin
kabaca viizde 50 artmlmasiyla
kapatilyor. Faiz viikseliyor. Sonra hem
siyasetciler, hem de oda baskanlan
faizlerden sikayet ediyorlar,

BIS verilerine gére, Tiirkive'de finans
disi dzel kesimin (sirketler ve hane
halki) borc servisi orani yiizde 14'e
ulasmis durumda. Bu son 15 yilin en
viiksek seviyesi. Ozel kesimin, yiikselen
enflasyon ve Hazine borclanmast
veri iken bunun yapay bicimde asag
diisiiriilmesini talep etmesi yeni
krizleri getirir. Talep edilmesi gereken
enflasyonun diisiiriilmesi ve bu borg
servisini yapilabilir kilacak siirdiiriilebilir
yiiksek bir ekonomik biiyiimedir. Bunun
da; vapay zorlama faiz indirimleriyle,
secime déniik hedefleri olan ekonomi
politikasiyla, kutuplasrmus bir siyasi
ortamda, hukukun askida oldugu
OHAL ortaminda saglanmas zor.

Ama unutmayahm; son 10 yilda ahnan
borclar, faizi ne olursa olsun vadesi
geldikce 6denecek.

FINANS DISI OZEL KESIM (*) BORC GERI ODEME ORANI (Ucer ayhik)
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(*) Finans dist dzel kesim: Sirketler ve hane halki
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