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Reel sektor ve bankalarin sinavi
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inansin tersten kurgulan-

masiyla yaratilan krizin
maliyetinin halka yanhs me-
totla ddettirilmesi nedeniyle,
odendikge bakiyesi artan ya-

kic1 bir fatura bulunmaktadir.

Krizin heniiz yansimadi-
&1 milli gelir, biitge, issizlik
ve kapasite kullanim veri-
lerinden hareketle ekonomi
yonetimi ¢arklarin dondigi
yiniinde bir retorik kullan-
maktadir. Genis kesimlerin
yagadigi gelir kaybina ilave-
ten, yurtrliikteki politikala-
rin kagiilmaz sonucu ola-
rak belirtilen gostergelerde
yakin gelecekte yagsanacak
bhozulmayla Krizin son evre-
sine gegilecektir.

Mevcut kriz, finans ve {ire-
timdeki daralmadan gelire
dogru degil, enflasyon kay-
nakh gelir/sermaye kaybin-
dan finans ve iiretime dogru
bir rota izlemektedir.

Temmuz sonu itibariyla
merkezi yonetim borg stoku
3.6 trilyon TL olup bu tutarin

ylzde 54’1 dig borg, ylizde
68’1 diviz borcudur. Ekonomi
yonetimi bankalari ikna ede-
rek 400 milyar TL'ye ulasan
yliksek maliyetli enflasyona
endeksli borg stokunu gele-
neksel tahvillere doniistiirme-
yi denemelidir. Bu adim borg-
lanmadaki bozulma trendi-
ni degistirmese de kiigiik bir
katk: sunacaktir.
Enflasyonun vergi gelirle-
rinde yarattig1 artis ise ilerle-
yen asamalarda duracak; biit-
¢e agiginin milli gelire orani
2023’te ylizde 5-7 diizeyine
ylikselebilecektir. Son geyrek-
ten itibaren milli gelir artisin-
da tikanma beklenmektedir.
Boylece tiim kesimleri sarsa-
cak dongii hizlanacaktir.

Fatura buyuyor

Krizin faturasinin heniiz
kiiciik bir yiizdesini ddemis
olan reel sektor, enflasyonun
yarisindan diisiik kredi faiz
oranini viiksek bulmaktadir.
Kredilere erisimin zorlasmasi
one gikarilirken yasanan gelir
ve sermaye kaybini telafi et-
me ozelligi bulunmayan kredi
genislemesinin ¢ok daha yiik-

sek enflasyona yol agma po-
tansiyeli ihmal edilmektedir.
Ayrica bankalarin kredi ta-
lebini karsilayacak kapasite-
si bulunmamaktadir. Sorun-
lar kredi ve faize indirgene-
rek krizden ¢ikis ertelenmek-
te, fatura biiylimektedir.

Siyasi tercih

Bu noktada, krizin yiik{iniin
aktarilacagi kesimlerin tes-
pitindeki siyasi tercih dnem-
lidir. Yiiki tistlenmede ban-
kalar one ¢ikarilmalidir. Bu
yaklasim, izlenen politikala-
rin bankalara kazang sagla-
dig1 yontindeki iddialar: asan
pragmatik dayanaklara sahip-
tir. Bankalarin mali yapisi vit-
rinde sunulanin aksine olum-
Iu sinyaller vermemektedir.
Bugiinkii karhhg: besleyen
etkenler gelecekteki ¢ok daha
buyiik kayiplarin tagiyici ka-
nallaridir.

Yanilsamaya neden olan
ylizde 18’lik sermaye yeterli-
ligi ve yiizde 2.6’k takipte-
ki kredi oranlari ile yiiksek
kar artiglari ise standartlar-
dan sapmaya yol agan meto-
doloji, riski artiran ve serma-

yeyi eriten enflasyonist or-
tam, kredi portfoylindeki ki-
rilganlik ve diisiik 6zkaynak
karlhilig1 nedeniyle ihtiyatla
izlenmelidir.

Bankalara faturadan faz-
la pay verilmesinin dayanagi
sermaye yapisidir. Sektoriin
yiizde 26's1 yabanci1 sermaye-
li, yiizde 43" kamu sermaye-
li bankalara aittir. Ozel ulusal
bankalar ise giiclii sermaye-
darlarin kontroliindedir. Ban-
kalar i¢gin kurumlar vergisi-
nin yiikseltilmesi, enflasyona
endeksli kagitlarin sabit fa-
izli tahvillerle degistirilmesi,
diisiik dzkaynak karhlhiginin
erittigi sermayenin artirilma-
s1 faturanin kalemleridir.

Bankalarin bu adimlara kar-
s1 kredilendirme davranigin-
da degisiklige yonelmesi ise
bazi diizenlemelerle rahathk-
la engellenebilecektir. Zaten
bankalarin karakteri siirekli
biiyiimeye doniiktiir. Bir Kis-
mi1 bankalarin biinyesini kuv-
vetlendirecek bu adimlar, he-
deflenen istikrarin kaporasi
ve krizin bedelinin dagitilma-
sindaki siyasi tercih olarak
ele alinmahdir.



