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Faiz artislarinin devami gelir ama...

Giildag: Yeni Para Politikas1 Ku-
rulu, Merkez Bankasi'min politika
faizini yiizde 25'e ¢ekti. Ne finansal
piyasalarda ne de reel sektorde bek-
leniyordu. Gérdiigiim, "TL'ye giiven
saglanacaksa bu adimlar gelmeli”
yaklagim hakim digiince piyasalar-
da. Para politikas, nihayet diyelim
¢ahgmaya basladi. Devami gelir mi?

Agaoglu: Yeni ve kritik soru bu.
Merkez Bankasi séylemin yanina
eylemi de koydu. Hem de 6nemli bir
eylem. Gereginin bir kismim yapti-
lardiyelim. Yetmezamaevet,

Giildag: ‘Cesur adim’ geldi bence.
Gergi sen 2024 i¢in Merkez'in enf-
lasyon tahmini 33, oraya yaklagan
bir faizolmasilazimdemistin.

Agaoglu: ‘Mg’ gibi bir faiz arti-
51 gelirse, yeni PPK tiyeleri agr bir
elegtiri altinda kalir, bu elegtirileri
baglatanlardan biri de ben olurum
demigtim. Sayin Cevdet Akgay dahil.
$imdi bu elestirileri yapmaya gerek
kalmadigim diigtintiyorum.

Giildag: Siyaseten yiiksek faiz ar-
tinmu igin izin alamazlar soylemini
de rafa kaldird1 750 puan. Ve devami
gelecek gibi de goriiniiyor.

Agaoglu: 25yetmez. 331 hedefle-
meleri gerekiyor higdegilse...

Giildag: Merkez, 2023 sonu enf-
lasyonunu da %62'ye revize etti...

Agaoglu: Enflasyonda risklerin
yukar1yonli oldugu da séyleniyor. O
zaman, geregi de yapilacakti. Yoksa
beklenti de kalmazd: kredibilite de...
Amadyle olmad. 750 baz puan radi-
kal bir karar ama bekledigim kadar
radikal degil.

Giildag: Son KKM adinu ile bir
arada diigiindugiinde TL've giiven
kazandirmakta kararl bir davrans
bence. Radikalden kastinne?

Agaoglu: Hi¢ diigiinmeden 33-38
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Ekonomist Ali Agaoglu ve gazeteci Hakan Giildag bu
hafta $ans Sohbetleri'nde Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi'nin siirpriz faiz artigim ve kredi piyasalanina
etkilerini ele aldu. ikili Merkez Bankasi'nin faiz
artislanmin devaminun gelip gelmeyecegini tartist,.

arasinda bir yere ¢ekerdim politika
faizini. Ama agiklamadaki iyi sey;
“kademeli” diye bir s6z gegmiyor.
"Gerektigi zaman, gerektigi kadar”
deniliyor. Ortodoks para politikas:
agiklamalar: gibi... Kritik ve nemli
agama. Yil sonunda 2024 enflasyon
tahmininegelirsekneala...
Giildag: Ahstiraaligtiragidiliyor.
“Ekonomi yénetimi isinin ehli” s6-
ziindensonrageldikarar.
Agaoglu: Fazla bir zaman yok
yalmz. Enflasyon ve fiyatlama dav-
ramslarinda problemler ciddi. Ta-
sarruf davramslan da bozuldu. Esi-
min yakin arkadaslarindan birinin
babas rahatsiz bir siiredir. Bir bi-
rikimi var ailenin. Rakamlariyla
sOyleyeyim; TL bazinda maas1 20
bin lira, Tasarruf 600-700 bin lira.
Rahatsizhiktan dolay o tasarrufun
iginden her ay belli bir miktar pa-
ra almalan gerekiyor. $imdi kendi-
mizi onlarin yerine koyalim. Enf-
lasyon yiizde 60-70. Tasarruf ede-
rek elde edecekleri gelir yiizde 30.
Enflasyona karsi korunamadikla-
1 gibi, her seferinde ana paradan

da gekmek zorunda kaldiklar igin
bu servet 3-4 yilda kuga dénecek.
Buinsanlariayaktatutmakiginenf-
lasyon faiz denkleminin saglanma-
silazim

Giildag: Sirketleride...

Agaoglu: Enflasyon muhasebe-
sine gecilmedigi icin sirketlerin ge-
lirindendevlet 'haksiz’ vergi aliyor.

Giildag: 750 baz puanhk faiz ar-
tirumi, normallesmeye bir kapi ara-
ladi ancak her sey de daha pahah
olacak. Tabiikredilerde...

Agaoglu: Maliyetlerin artti-
£ alan reeskont kredileri ve Exim-
bankkredileriolacak. Yoksapiyasa-
dakifaiz zaten yiiksekti.

Giildag: Referans faiztizerinden
hesaplandiginda kredi faizi 56'ya
variyor. Bir siiredir sirketler “olsun
da fiyat1 neyse verelim” noktasina
geldiamaepey yiikselecek faizleri...

Agaoglu: Merkez, miktarsal s1-
kilagtirmaya devam diyor. Tiiketi-
ci kredilerinde yeni tavanlar belir-
lenecektir. Tiiketici tarafinda tale-
biasag cekmeye cahgiyorlar ¢linkii
kur tarafindaki hareketlere ragmen

cari agikta heniiz olumlu bir gelis-
me yok.Reel sektériin ulagabildigi
faiz zaten bunun iizerindeydi. Ha-
yvatpek degigmeyecek sirketlerigin.

Giildag: Aymi da kalmaz. Kredi
kanallar agilmad. Istenen belge-
lere bir bak, Bilango disinda neler
neler isteniyor. iSO Bagkany Erdal
Bahgivan da Bakan Omer Bolat'in
katildig1 mecliste "finansmana eri-
simde gergekei gbziim”istedi...

Agaoglu: ‘Krediye ulasimédeme
sistemlerini tehdit eder hale geldi,
geridonen geklerde patlamavar' da
dedi. Reel sektériin faizin enflasyo-
nun altinda kaldig bir ortamda si-
kayet hakki yok. Tegvik verilecekse
debu faiztizerinden olmamali.

Giildag: Bankacilik sektoriiniin
toplam kredi hacmi yaklagik 10.5
trilyon lira.Ayhik performansta ih-
racatta bir sinirlama yok ama is-
te jhtiyac kredilerini en fazla ayda
yiizde 2 artirabiliyorsun. $u siralar
aylik artig miktar olarak 100 milyar
lira, Bakan Simgek'in KOBI kredi-
lerinde limitlerin artinlacag agik-
lamalarim da dikkate alirsak, aylik
artig yiizde 3 olsa, kabaca 300 mil-
yarlira eder. Her sektore aym sekil -
dedagilmaz tabii amaburakam, ge-
nelbiiyiime i¢inyetmez. Budurum-
dafaizartislarinin devami gelirmi?
Ciinki bayiime ve istihdamda igler
hizla sarpa sararsa, siyaset segim
oncesiyeniden genileyicipolitika-
laradénebilir.

Agaoglu: Zaten kritik konu bu-
rada. Faiz artinmlarinin devami
mngelecegine tamiknaolmadik.

Giildag: Merkez Bankas: met-
ninde ipuglan var. Muhtemelen
bir 750 daha artirmaz. Ama yil
sonundaylizde 30 dlizeyibeklen-
tisi yitksek.

Agaoglu: Ben ‘beklemeyin ya-
pin’ diyorum. Oniimiizdeki dénem
artiracagim diyorsunuz da, zaman
kaybetmeyin, ¢iinkii biitiin piyasa-
larin fiyatlama mekanizmasinin
en temeli faize dayaniyor, diyorum.
Attigimz butin adimlar, bankalan
da reel sektoriin davranislarim da
etkiliyor. Kredipiyasasinida...

Giildag: Gegen hem bankaci-
ik sektoriinii hem de reel sektorii
ivi bilen bir profesyonel ile konu-
surken, diigtincesini sordugumuz-
da sunlan sdyledi: Bir; kredi hem
pahali hem az olacak.Iki; 6zkaynak
lyice onemli hale gelecek. Uv;,: na-
kitakigininyonetimi gok kritik hale
geliyor. Dort; ihracat ve dig piyasa-
largiderek énemkazamyor. Thracat
gok 6nemli bir ¢ikig yolu, Bes; mali-
yet ve operasyonel giderlerden ola-
bildigince tasarruf hayati. Alty; bir-
lesme ve satinalmalar hizlanacak.

Agaoglu: Risklerin biri su Tiir-
kiye'nin ¢ok biiyiik avantaji var;
sanayisi-gayri safi milli hasilanin
yiizde 20'sine yaklagiyor. O sanas
yiming miithis iiretim kapasitesi ile
Tiirkiye'yi ayakta tutacak kritik bir
avantaji var. Ama 6lgek ekonomi-
sini saglayabilecek sekilde tiretimi
bliyiitecek avantajimi kaybetme-
yelim. Bolgenin iiretim iissiiytiz.
Bunu kaybettigimiz andan itiba-
ren bolgenin ihracat tissii olacagiz.
Ama tersi yonde... O zaman herkes
bizeihracatyapacak.

Sans
Sohbetleri'ni
QR kodu
taratarak
izleyebilirsiniz

* Enflasyon hesabi

iledolar 36lira

Gilldag:Faiz artisi ve KKM kararini
birlikte degerlendirince, kur
tarafinda beklentilerin nedir?
Agaoglu: Bir faiz artis) donemine
girdigimiz beklentisiyle kurlann
seviye itibariyle yukanya gidecegi
yer daha sinirlanmis oldu. Ama kur
artislan gelecektir.

Giildag: Enflasyon bu kadar yiiksek
olursa... Temmuz 10a yakin geldi.
Agustos da yansi kadar olacak gibi...
Agaoglu: Kisa vadede, yasanan
enflasyonu kurun iizerine eklenmek
gerekiyor. Ki en azindan denklik
olabilsin, rekabet saglanabilsin.
Gilldag: Ne gikiyor dolar...
Agaoghu: Temmuz enflasyonuna
bakarak, bu rakam 36'h bir seviye.
Ancak 0 zaman baska problemler
cikiyor. Faizi cok yikselttiginizde

de bu kez durgunluk problemi
yasaniyor. Fahis faiz seviyesinde
hizh gikmak ok anlami degil artik.
Miiptelasi oldugunuz durumu bir
anda keserek, biitiin sistemi kinp
dokmenize gerek yok. Ama hizh
yapmaniz lazim. 35-40 gibi bir yere
cekersiniz faizi, oradan itibaren
dalgalandinrsiniz. Sonra kur zaten
kendini diizeftecektir.

Gilldag: Ya uzun vadede?
Agaoglu: Uzun vade igin gormemiz
gereken iki temel degisim var. Birinci
degisim fiyatlama davranislannda
artik Merkez Bankasi'nin bizi
enflasyonun kontrol altina
alinacagina ikna etmis olmasi lazim.
Ikincisi de birkag ay enflasyonu
negatif gormemiz lazim,





