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BASIN BULTENI istanbul, 9 Agustos 2011

ING Bank Basekonomisti Sengiil Dagdeviren ekonomi glindemini yorumladi:

- “Buyume kaygilari tim diinyada yeniden 6n planda...”

- “Piyasalardaki panik havasi kontrol altina alindig takdirde,
yilin ikinci yarisinda Amerikan ekonomisinin iyi bir performans
gostermesi olasiligi hala gugli...”

- “Yuksek cari agigi olan bir lilkede sermaye girisi gugclu
kalmaya devam ediyorsa faizleri yukselterek ekonomiyi
sogutmak bir ¢ozum olmaktan ¢ok sorunu buyltebilir...”

- “(MB’nin kararlarinda) alinan en temel risk kura istikrar
kazandirmak ve enflasyon gorinumiine iligkin...”

Uluslararasi piyasalarda gli¢lii dalgalanmalar yasanirken bizi neler bekliyor? ING Bank
Bagsekonomisti Sengiil Dagdeviren, Tiirkiye ve diinyada ekonomi giindemine iliskin
beklentileri ve gerceklesmeleri yorumladi:

Gelismis ekonomilerde ve Cin’de son dénemde blylmede goérilen yavaslama Agustos’ta
yeniden belirsizlik dalgasini, dolayisiyla uluslararasi piyasalardaki dalgalanmayi gug¢lendirmis
durumda. Avrupa’da yasanan bor¢ sorunlarina ABD’nin de eklenmesi, politika ¢éztimlerinde
gec kalinmasi ve yeterli adim atilmamasinin Amerika’nin not disusune neden olmasi, G7 ve
G20 ulkelerinde politika yapicilari yeniden koordineli bir care arayisina itmig gibi géranayor.

Temel olarak bakildidinda yilin ikinci yarisinda Amerikan ekonomisinin daha iyi bir
performans gostermesi olasiligi hala glgli ancak bunun igin piyasalardaki satis ve panik
havasinin kontrol altina alinmasi gerekiyor. G7 veya G20’den gelecek aciklamalar bu
nedenle dnemli olacak.

Bu ortamda bir sidredir Turkiye'de sinyalini aldigimiz blyimeye odakl para politikasi
tercihinin ise Agustos ayinda TL’nin degerine istikrar kazandirma arayisi sirasinda surpriz bir
faiz indiriminin eslik etmesiyle yeni bir boyut kazandigini gordik. Bu gelisme bize mevcut



para politikasini enflasyon hedeflemesi gercevesinde degerlendirmenin, diger bir deyisle
mevcut beklentilerle hedefler arasindaki farki dikkate alarak temkinli bir durus beklemenin

yaniltici oldugunu goésterdi. Oniimiizdeki déneme dair gériinimi degerlendirirken, bunu
dikkate almamizda fayda var.

Merkez Bankasrnin (MB) durusunu anlamak igin biraz daha ac¢iklamaya c¢aligirsak, normal
kosullarda higbir tlke ¢ok uzun stre yluksek cari agikla yasayamaz, ¢inku ylksek cari agik o
ulkede doviz arzi eksikligi demektir, bu da zaman icinde o Ulkenin para biriminin deger
kaybetmesine, dolayisiyla cari dengeye ulasiimasina neden olur. Ancak bu resme cari agigin
finansmanini yani sermaye hareketlerini de koyacak olursak, sermaye hareketlerinin cari
acgiktan daha gugli oldugu zamanlarda bu mekanizma iglemeyecektir. Bugln Turkiye'de
izlenen para politikasinin 6zind de bu olusturmaktadir. Yiksek cari agigi olan bir llkede
sermaye girisi guc¢li kalmaya devam ediyorsa faizleri ylkselterek ekonomiyi sogutmak bir
¢6zim olmaktan ¢ok sorunu buydtebilir. CUnkl ylksek faiz dlnyanin iginde bulundugu
konjonktlr itibariyla Ulkeye sermaye girisini (daha ¢ok da portféy yatirmlari girisini)
guclendirebilecek, bu da para biriminde gereken duzeltmeyi geciktirecek (aksine
degerlenmeyi glclendirebilecek) ve cari acik sorununu daha da buyutebilecektir.

Nitekim asagidaki grafige bakildiginda 2009 krizine ylksek faiz ortaminda giren TCMB’nin
kuresel belirsizlikleri dikkate alarak olasi bir sermaye hareketi oynakhdina karsi benzer bir
durumda kalmak istemedigi acgikga goéruliyor. 2010 sonundan bu yana uygulanan para
politikasinin sermaye hareketlerinde bir kirilganlik yaratmamis olmasi da (ki bunu da Turkiye
ekonomisinin yapisal guclu taraflari ve genel olarak gelismekte olan Ulkelere olan ilgi ile
aciklamak mimkin) bu durusu destekliyor. Burada alinan en temel risk ise kura istikrar
kazandirmak ve enflasyon goérinimdine iliskin. Bu ortamda rezervlerin kullaniliyor olmasi
kredi derecelendirme kuruluglarindan gelebilecek negatif bir tepki olasiligini arttirmis olsa da,
buna kisa vadeli bor¢ stokunun distsi (6zellikle bankalarin) eslik edebilir ve gérinimu
rahatlatabilir. Temel guven unsuru ise enflasyonun baz etkisinin destegiyle gerileyecegi
onimuizdeki iki ayda verilerin ekonomideki yavaslamayi teyit etmesi ve maliye politikasinda
beklenen sikilastirmanin agiklanmasi olacak gibi goranuyor.
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ING Bank Hakkinda

Bankacilik, yatinm, hayat sigortasi ve bireysel emeklilik dallarinda faaliyet gésteren Hollanda kékenli ING Grubu diinya ¢apinda bir
finans kurulusudur. 40’tan fazla iilkede bireysel ve kurumsal 85 milyondan fazla miisteriye sahip olan ING Grubu, 107 bin g¢alisani ile
miisterilerine finansal geleceklerini yonetmeleri igin gerekli standartlari belirlemede yardimci olmaktadir. Asya’dan Amerika’ya,
Avrupa’dan Avustralya’ya diinya genelinde faaliyet gésteren ING Grubu, 2007 yilinda “Interbrand En lyi 100 Marka” siralamasinda
87’inci, “Fortune Global 500 listesinde ise 7’inci, 2009 yilinda ise Fortune “En Begenilen Finansal Kuruluslar” listesinde 6’inci sirada
yer almigtir.

ING Grubu, 2007 yilinda Oyak Bank’in yiizde 100 hissesini satin alarak Tiirkiye pazarina girmistir. 7 Temmuz 2008 tarihinde faaliyete
baslayan ING Bank, 329 subesi ve 5920 calisani ile Tiirkiye’de bireysel, KOBI ve ticari, kurumsal bankacilik ve 6zel bankacilik
segmentlerinde hizmet vermektedir.
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