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Dolar icin dikkat ceken 6ngérii: 5 liranin altina inmesi
normal

3 yillik YEP ile yeni bir ekonomik siirece girildigine dikkat gceken Albayrak Grubu CEO’su Dog.
Dr. Bolat, atilacak adimlarla 6niimiizdeki bir ka¢ ay icerisinde dolarin 5 liranin altina inmesinin
son derece normal oldugunu belirtti. Bu siirecte bankalarin faiz oranlarini agagiya cekmek
zorunda kalacagina da vurgu yapan Bolat, piyasalarda da finans akiginin baglayacagini
soyledi.

Abone Ol Google News

Haber Merkezi 01 Ekim 2018, 15:21 Son Guncelleme: 02 Ekim 2018, 18:32 Gercek Hayat

Yeni Ekonomi Programi ile dolar 5 liranin altini gorebilir.

. 5

YORUM PAYLAS

M USIAD eski genel baskani ve Albayrak Grubu CEO’su Doc. Dr. Omer Bolat, Yeni
Ekonomik Program’in piyasalara olumlu yansidigini ve yil sonuna dogru olumsuz

etkilerin yavas yavas gececegini soyledi.

Gercek Hayat dergisinin sorularini yanitlayan Bolat, acil atilmasi gereken birka¢ adim olduguna
isaret ederek, kamu kurumlari ve belediyelerin 6zel sektore olan bor¢larinin acilen 6denmesi ve
finans kesiminin reel sektore kredi musluklarini bir an 6nce agmasinin piyasalara can suyu

olacagini ifade etti.
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Bugiin yasadigimiz ekonomik sorunlarin ne kadar: yapisal, ne kadari giincel gelismelerden

kaynaklaniyor? Bunu nasil ayristirabiliriz?

Tirkiye ve gelismekte olan piyasalar dedigimiz gelismekte olan tilkeler son bir senedir bir
finansal kur atagi altindalar. Bu kur ataginin ortaya ¢cikmasinin cesitli sebepleri var. Amerika
Merkez Bankas1 2016 ve 2017 yillarinda ticer defa faiz artirimi yapti. Bu yil icinse 4 defa faiz
artirimi yapacagi anlasiliyor. Nitekim daha diin 0.25’lik bir faiz artirimi1 daha yapti. Bu da
Amerikan dolarina, dolar temelli tahvillere deger kazandirdi ve sermaye gelismekte olan
tilkelerden Amerika’ya dogru akmaya basladi. Bu siirecten biz de diger iilkeler gibi olumsuz
etkilendik.

ikinei olarak Trump yonetimi Mart ayinin ortalarindan itibaren énce dis diinyadan ithal
ettikleri celik iriinlerine ylizde 25, aliminyum iirtinlerine ylizde 10 ek giimriik vergisi koyma
karari aldi. Hemen akabinde de 6nce Cin’den yaptigi 34 milyar dolarlik, sonra 50 milyar dolarlik,
en sonunda 200 milyar dolarlik yeni tirtinlerin ithalatina ek vergi koydu. Cin de misilleme yapt1.
Mart ayindan bu yana olan bu siirec¢ diinya ekonomisinde mali piyasalarda bir belirsizlik ve
sarsint1 meydana getirdi ve bu da dolarin deger kazanmasina, gelismekte olan iilkelerin para
birimlerinin deger kaybetmesine yol act1. Biz de bu siirecten etkilendik.
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Albayrak Grubu CEO'su Dog. Dr. Bolat

Yapisal sebepler var m1?

Tirkiye ekonomisi ve Tiirkiye siyaseti tizerine olan gelismeler. Tiirkiye ekonomik acidan son 16
yilda yiizde 5.7 yillik biiyiime orani sagladi. Ozellikle 2017’ de yiizde 7.4 ekonomik biiyiime
sagladi. Hane halklarinin harcamalari, kamunun tiiketim harcamalar: ve bir miktar 6zel sektor
yatirim harcamalari ile bu biiyiime elde edildi. Harcama cok, tasarruf az, diger taraftan da
finansman noktasinda 6zel sirketler ve 6zel sirketleri fonlayan bankacilik sisteminde
borclanma limitleri asilmaya baslandi. Ozel kesimin finans kesimiyle beraber 300 milyar
dolarin tizerinde dis borclanmasi s6z konusu. Bu tabi yapisal problem ¢iinkii sonucta
baskasinin para birimi ve o baskasinin para birimi deger kazandike¢a sizin para biriminiz deger
kaybediyor ve bu bor¢larin geri 6denme ihtimali azaliyor, risk artiyor.

Burada bir dis miidahale de oldu herhalde?

Evet, yabanci kredi derecelendirme kuruluslar: Standard&Poors ve Moody’s, Fitch Ratings ardi
ardina Tirkiye’nin borg tablosunu 6ne koyarak olumsuz raporlar yayinlamaya ve kredi
notumuzu indirmeye basladilar. Bunu baska hicbir tilkeye yapmadilar. Son 4- 5 ay icinde 15’e
yakin rapor yayinlama ve kredi notu indirimi gerceklesti. Bu anlasilabilir bir durum degildi.
Ayrica Tiirkiye’'nin karsilastigi bugiinkii finansal kur ataginin arkasinda siyasi sebepler de varda:
Tirkiye'nin dis politikada milli ve bagimsiz politikalar izlemek istemesi, Avrupa Birligi ile basta
FETO terorii olmak iizere genel politikalarda ayr1 diismeye baslamas1 ama 6zellikle ABD ile
FETO, PKK ve terorle miicadele, Suriye’de PYD, YPG meselesi, S400 alimi, F35’ler konularinda
goriislerimizin ayrismasi... Bu da bugiinkii siyasi yonetim ve liderlige karsi bir miicadele
zemininin olusmasina sebebiyet verdi. Bu siireci biliyorsunuz, 29 Mayis 2013 Gezi olaylarindan
baslayarak, 17- 25 Aralik yargi darbe girisimi, Kobani ayaklanma girisimi, HDP’nin parlatilmasi,

15 Temmuz 2016 darbe girisimi, en sonunda referandumda taraf tutma ve 24 Haziran
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SEGUILEL L., TUZULL ALILIUEHHIUKIALLK BIEISLLLIEL VE SEGLLL LAKVLLLIEL LI yUBULLLUZU, EKULLULLLL
acisindan bir belirsizlik tablosu, bir risk tablosu olarak mali piyasalara enjekte edildi adeta. Bu
tablo karsisinda Tiirkiye’ye yonelik 6zellikle de borg geri 6deme algisina yonelik bir olumsuzluk
yurt disindan pompalanmaya calisilinca, Temmuz ay1 sonunda ve Agustos ay1 basinda
yasadigimiz finansal kur atagi ve ekonomik tiirbiilansla kars1 karsiya kaldik.

Beton ekonomisi sdylemi yanlhs

Ekonomimizin katma degerli tiretimden ziyade tiiketime yonelik oldugu yoniinde elestiriler

sikca yapildi son donemde. Siz buna katiliyor musunuz?

Ben bu teze katilmiyorum. Tiirkiye ekonomisinin beton ekonomisine dondiigii suclamalar:
sadece retoriktir. Tiirkiye’de milli gelirin 3’te birinden fazlasini sanayi tiretimi karsiliyor.
Tirkiye’nin sanayi tiretimi artmis olmasa 180 milyar dolar milli gelirden 860 milyar dolar milli
gelire nasil cikabilirdik? Insanlarin 16 y1lda refah gostergeleri olan konut satislari, otomotiv
satislari ve diger yasam standartlarinin gelismesi, kamu hizmetlerinin kalitesinin ve miktarinin
cok iyilesmesi sadece insaatla saglanabilir mi? Miimkiin degil. insaat sektérii belirginlesti ama
sanayi sektori de ihmal edilmedi. Sonucta insaat1 yapmak icin 250 alt sektor sanayi tiretim
yapiyor. Turkiye sanayisiyle, tarimiyla, hizmetler sektoriiyle bir biitiin olarak biiytidii. Bu bir

gercek.

Tekstilci de insaata girdi miicevheratci da

Peki neden ingsaat sektorii cok one ¢ikt1?

Ekonomide bazi donemlerde bazi sektorler yiikselir bazi sektorler diiser. 2002- 2013 yillar:
arasindaki kurun diisiik kaldig1 ve Tiirk lirasinin asir1 degerlendigi donemde, insaat sektoriine
yatirimlar cok daha fazla karliydi ve prim birakiyordu. O ylizden tekstilcisi, kuyumcusu,
gidacisi, miicevheratcisi herkes insaat¢i olmaya kalkti. Ama biz emir komuta ekonomisine sahip
degiliz ve bunlara “Hayir bu sektore girmeyin” denilemez. O yatirimlari yapanlar kazanirken
“biz kendimiz kazaniyoruz” diye biiylikleniyorlardi. Bugiin sikinti olunca su¢lu baskas1 mi1
goriilecek? Kald1 ki bugiin de imalatcilar 6zellikle ihracata yonelik olarak imalat yapanlar kur
artisindan olumlu etkilendiler, durumlarindan memnunlar. Ekonomi boyle bir sey, bazi
donemlerde bazi sektorler biiyiir bazi sektorler sikinti ceker. Baska donemlerde sikinti
cekenler daha iyi noktaya gelir, diin ylikselen sektor sikint1 cekmeye baslar. Ekonomi dengesini

zaman icinde bulur.

Odemeler sisteminde tikaniklik var

Su an piyasalarda durum ne?

Agustos ayinin ilk 15 gliniinde olan finansal kur atagi karsisinda milli birlik ve kenetlenme

olustu. Clinkii halkin dortte ticti bunun yurt disi kaynakli, Tiirk lirasi ve Tiirkiye ekonomisini
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COKeErtmne aimadclyld yapliian olr rindrsdl Kur salairisi oraugurla 1nanimistl. Ardayd 9 guniuk surpan
Bayram tatili girince bu ruh, kenetlenme biraz ¢6ziildii ve sondii. Bayramdan sonra bir anda
biiyiik bir firsatci kesim zam yagmuru baslatti ve bir anda piyasalar allak bullak oldu. Tiiketici
bu zam yagmurundan dolay: tiikketimini diisiirdii ve tepki gosterdi. Zam yagmurunu yapanlar
mevcut stoklarini katlayarak firsate¢ilik yaptilar ve doviz kuruyla ilgisi olsun olmasin fahis kar
elde etme arayisina girdiler. Bankacilik kesimi bu siirecte reel sektore finans muslugunu
kapatmaya, yeni krediler vermemeye basladi. Ozellikle borcu bor¢la déndiirmeye calisanlar ve
cekinin vadesi gelenler bir anda finansman sikintisi icine diistiiler. Firmalar cek 6demelerini
erteletme arayisina giristiler. Piyasada 6demeler sisteminde bir kilitlenme bir tikanma siireci
meydana geldi. Bu siirec maalesef devam ediyor. Hilkumet yeni bir siirece girerek Yeni Ekonomi
Programi adiyla orta vadeli programi iddial bir sekilde ortaya koydu.

Kur diisecek fiyatlar gerileyecek

YEP neler iceriyor?

Bu programin 6zelligi dengeleme, disiplin ve degisim olarak aciklandi. BDDK bankacilik sistemi
tizerindeki kontrollerini arttirdi 6zellikle yurt dis1 kaynakli finansal tetikeiligin araci1 haline
gelen Tiirk Lirasi ile swap islemlerini sinirlandirdi. Merkez Bankasi politika faizini 6.25 gibi
dramatik sekilde yiiksek bir faiz artirimi ile siki para politikasi uygulayacagini ve enflasyonu
diisiirme hedefine odaklandig1 mesajini verdi. iste bu atilan adimlarla bir yeni ekonomik siirece

girdik.
Etkisini ne zaman gorecegiz?

Bunun etkisiyle doviz kurunda dolarda 6 liranin altina euro da 7 liranin altina dogru bir
gerileme s6z konusu oldu. Biz bastan beri hep séyliiyoruz Tiirk Lirasinin degeri bu degildi.
Merkez Bankasinin Tiirk Lirasinin gercek degerini gosteren reel efektif kur endeksi vardir. Bu
endeks Agustos ay1 itibariyle, kur saldirisinin basladig1 donemde 0.64’1i gosteriyordu. Yani
dolarin 5 liranin altina inmesi son derece normaldir, makuldiir. Bu siireci 6niimiizdeki birkac ay
icinde gordiigiimiiz takdirde fiyatlarda da gerileme olacaktir, bankalar faiz oranlarini agagiya
cekmek zorunda kalacaktir ve piyasalarda 6demeler sisteminde yavag yavas finans akisi

baslayacaktir, hizlanacaktir.

Kamu kuruluslari ve belediyeler hemen 6deme yapmali

Devlet ne yapmal1?

Devlete 6nemli bir gérev diistiyor. Kamu kesimi 6zel sektore yaptirdigi yapim hizmetleri ve
tedarik hizmetlerinin karsihigini aylardir 6demiyor. Ozel sektér firmalar: yapim isleri ve tedarik
hizmetlerini kendi cebinden 6deyerek ve bor¢lanarak yapiyor. SSK primi, gelir vergisi, KDV
odiiyor, hammadde ve yardimci1 malzemeleri i¢cin doviz bazinda alimlar yapiyor. Kamu kesimi ve

belediyeler 6zel sektore yaptirdiklari, hak edisleri yapilmis islerin bedelini 6demezlerse bu



firmalar nasil donecek, nasil ayakta kalacak? Bundan sonra bu isleri yaptirmayabilir, yatirimlar:
bir miiddet durduracagini dailan etti. Bunlar olmasi gereken seyler ama yapilmis islerin
bedelini de 6demesi gerekir. Aksi takdirde bu firmalari iflas ettirirler. Bu firmalar da alt

taseronlarina 6deme yapamazlar, bu zincirleme olumsuz etki olusturur.

Bankacilik kesimi de hizli bir sekilde finans kesimine finans akisini baglatmali. Bir ay icinde
yluzde 20’den yiizde 40’a cikardiklar: kredi faiz oranlarini makul seviyelere indirmeleri
gerekiyor. Hikiimetin ekonomi yonetiminin, BDDK’nin, hazinenin biitiin giiciiyle bankacilik
sistemi tizerinde bu operasyonu, bu islemleri yaptirmasi 6nemli. Finans muslugu kapal
kalmaya devam ederse bu bircok firma acisindan zincirleme iflaslar1 beraberinde getirebilir.
Kur geriye gitmeye basladi, panige kapilmaya gerek yok. Firmalar birbirlerine 6demelerini bir
miktar ertelemeye calisiyorlar ama acilen kamu kuruluslar: ve belediyelerin bor¢larini 6demesi
ve finans kesiminin reel sektore kredi musluklar: bir an 6nce acmasi piyasalara adeta can suyu

olacak.

Herkes tasarruf yapmal

Halk “Biz fedakarlik yapalim fakat kamu da harcamalarini sinirlandirsin” diyor. Kamu nasil

masraflarini sinirlayabilir?

Bir kere hepimiz izerimize diiseni yapmak zorundayiz. Sahislar olarak israf olan
harcamalarimizi, giderek konformizme kacan veya kredi kart1 ya da tiiketici kredisi
borc¢lanmasi ile yapilan harcamalar: kismak zorundayiz. Sirketler yine ayni sekilde daldan dala
atlayarak hesapsiz yatirimlarla yaptiklar: borclanmalari azaltmak zorundalar. Kamu da
hesapsiz harcamalarini azaltmak zorunda. Liikse kacan binalar, liikse kacan araclar, fazlasiyla
yapilan idari harcamalar gibi kalemleri tasarruf etmek zorunda. Nitekim hitkumet 2019
programi icin 76 milyar liralik bir tasarruf rakami hedefi koydu. Bir miktar daralacagiz ama

bor¢larimizi diizenli sekilde 6deyecek bir yapilandirmayi ortaya koyana kadar.

Turk Liras1 bunu hak etmemisti

Oniimiizdeki siirec icin ne éngériiyorsunuz?

Ne Tiirkiye ekonomisi bu ¢alkantili donemi hak etmisti ne Tiirk Liras1 7.20’leri hak etmisti.
Nitekim su yolunu bulacak, 6niimiizdeki birkac ay icinde giiven ortaminin yeniden tesis
edilmesiyle kur gercek degerine gelecek. Bankalar para satmak i¢in finans kredi musluklarini
acmaya ve faiz oranlarini diisiirmeye baslayacaklar. Sonucta ellerinde biriken sicak para likit
varliklar onlarin da canini yakmaya baslayacak. Umit ederim ki y1l sonuna dogru olumsuz
etkiler yavas yavas gececek. Panik yapmayalim, iilkemize olan giiveni kaybetmeyelim. Belki
borclarimizi 6telemek zorunda kalacagiz, belki alacaklarimizi bir miiddet tahsil edemeyecegiz,
belki borclarimizi yeniden yapilandirmaya calisacagiz... Ama Tiirkiye ekonomisi 6yle bir
ekonomidir ki 1970’li yillardaki krizleri, 1994’teki bankacilik ve d6viz kuru krizini, 2001’deki

hanlranil:l: ARcrie Trrssees runisiias ann0 anAan?dAal2 ADM A AD Lasmaalrls Adtimascra AlrAasnmanmails uisinag kila
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kisa siirede atlatmay1 basardi. Krizlere serbetliyiz. Bir de burada en 6nemli hususlardan biri de
dedikodu yapilmamasi. insanlar sabahtan aksama kadar bankalar hakkinda, rakip firmalar
hakkinda, sektor hakkinda dedikodu tiretiyor, kisa bir siire sonra bu dedikodulara kendileri
inanmaya baglhyorlar. Ekonominin en sikinti1 duyacagi sey budur. Onun i¢in dedikodu yapmayi,
baska firmalar hakkinda “iflas ediyor, batiyor” séylemlerini birakip isimize bakmamiz lazim.
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'Rus askerleri

Yasam kalkani arkadaslarnnm =~
acimasizca oldurdu

Direnigin kareleri: Demirden tuzaklar,
kumdan hendekler. Ukrayna'dan gelenler yagadiklarini anlatti.
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