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ING Bank Bags Ekonomisti Sengil Dagdeviren ekonomi giindemini
yorumladi:
“Dig belirsizlikler devam ederken yon bulmak zorlasiyor”

- “Cozumsilizlik ortaminda Euro bolgesi i¢in 2012’de pozitif
bluyime 6ngdérmek tamamen gergekgiligini yitirmis durumda...”

- “Avrupa Merkez Bankasi’nin yeni bagkaninin ilk toplantisinda
surpriz bir sekilde faiz indirmesinin ardindan yeni indirimler
gorebiliriz...”

- “Turkiye’de uygulanan ekonomi politikalarinin en 6nemli
eksikligi net bir sinyal vermekten uzak, ¢coklu sonuca odakl bir yapida
yonetilmesi sayilabilir...”

- “Yuksek cari agik baskisinin kisa vadede hizla azalmayacag
anlasiliyor...”

- “Enflasyon cephesinde stresin 2012’nin ilk yarisinda devam
etmesi olasilig: guglii...”

- “MB kisa vadede TL’yi korumak ve enflasyon beklentilerini
kontrol altinda tutmak icin en azindan mevcut sikilagtirmay1 devam
ettirmek zorunda...”

Avrupa ekonomilerinde yasanan ekonomik kriz karsisinda Euro Bolgesi dagilma
tehdidiyle karsi karsiya. ING Bank Bas Ekonomisti Sengul Dagdeviren, Tiirkiye ve
dinyada ekonomi gundemine iligkin beklentileri ve gergeklesmeleri yorumladi:

Ekim ayr AB’nin  Yunanistann  bor¢ sorunu ve bankalarin yeniden
sermayelendiriimesi, Avrupa Finansal Istikrar Fonu’nun midahale giiciinin
artirlmasi vb temel konularda ¢d6zim odakli bir yaklagima dondugu sinyalleri ile
uluslararasi piyasalarda risk istahinin toparlandigi Turkiye’'de de yurtdigi yerlesiklerin



portfdy satislarinin azaldigi bir ay oldu. Son dénemde A.B.D.’de agiklanan ekonomik
veriler yilin ikinci yarisinda ekonomik aktivitede beklenen iyilesmeyi teyit ederken
temel yapisal sorunlara dair (istihdam yaratiimamasi vb) ise umut vermekten uzak
kaldi. Kasim basinda ise Yunanistan’dan gelen referandum agiklamasi ile artan
siyasi gerilim hukimet degisimini ve erken sec¢imi tetiklemis gibi gorunuyor ve daha
da énemlisi siyasi gerginlik italya’yl da ipotek altina almis durumda.

En kotu gorulmeden liderler birlikte hareket etmeyecek

Kasim basindaki G20 zirvesi de dunya liderlerinin ne yazik ki en kotu gorulmeden
birlikte hareket etme reflekslerinin ¢ok gugcli olmadigini gosterdi. Siyasi gerilim ve
¢6zUm Uretmedeki zorluklar AB’de euro bdlgesinin buylkliglinin de tartismalara
girmesine neden olmus gibi gorunuyor. Dolayisiyla bu ¢ozumsuzluk ortaminda Euro
bdlgesi icin 2012'de pozitif blylime o6ngérmek tamamen gercgekgiligini yitirmis
durumda. Nitekim ING olarak bu yilin ikinci yarisinda Euro bdlgesinde kendisini
gosteren durgunlugun 2012’in ilk ¢eyredinde de devam edecegi beklentisi ile 2012
blylime éngdrimizi %0,5'ten %0’'a gektik. ingiltere’de de biyime gdriniminin
ciddi anlamda zayifladigi dusunulirse onumuzdeki donemde Ozellikle merkez
bankalari Uzerindeki baski devam edecek gibi goriniyor (¢unki maliye politikalari
bor¢ surdurilebilirligine odaklanmak zorunda).

Avrupa Merkez Bankasr’nin yeni baskaninin ilk toplantisinda slrpriz bir sekilde faiz
indirmesinin ardindan yeni indirimler gorebiliriz. Fed ise simdilik s6zel mudahale ile
yetiniyor ancak yeni bir parasal genigleme, zamanini tahmin etmek kolay olmasa da,
hala yuksek bir olasilik.

Merkez Bankasi, krizi esnek bir yapida yonetiyor

Bu ortamda Turkiye’de 2011’de blyumenin %7,5 ile yil kapatacagi (2012’de %4
olacagi) varsayimi ile Orta Vadeli Program (OVP) dahilinde butce hedeflerinde
iyilesme ongorulse de kisa vadede butgcede bir gevseme olacaginin sinyali verildi.
Sirpriz OTV zamlari ise ylksek biylime-yliksek cari acik sarmalinda baski altinda
kalan kurun vyarattigi enflasyon baskisiyla birlikte para politikasinda ibrenin
enflasyona yonelmesine neden oldu.

Daha genel bir bakis agisiyla ise aslinda Merkez Bankasr’nin (MB) esnek bir yapida
kriz yonetimi sureci iglettigini sOyleyebiliriz. Yurtdiginda belirsizlikler devam ettigi
surece de bu yaklasim korunacak gibi gorunuyor. Tum tartigmali yanlarini bir yana
birakacak olsak dahi bugtin Turkiye’de uygulanan ekonomi politikalarinin en énemli
eksikliginin net bir sinyal vermekten uzak, ¢oklu sonuca odakli bir yapida yonetilmesi
oldugunu soyleyebiliriz. Bu baglamda ne yazik ki MB’nin orta vadeli enflasyon
tahminlerinin veya OVP’de o6ngoérulen hedeflerin de bu boslugu doldurmadigini
sOylemek gerekiyor. Ancak TL'nin MB’nin 20 Ekim’de baslayan esnek sikilastirma



politikas! ile birlikte istikrar kazanmasindan da gorulecedi Uzere kriz yonetiminde
yerel otoritenin politika gucu var, ama bunun Turkiye’de surduralebilir buyame igin
yeterli olup olmayacagi tartisilabilir. Nitekim MB son donemde i¢ ve dis talep
arasindaki ayrismanin hafifledigi konusunda guvenli konugsa ve Turkiye'de sorunun
yuksek buyume degil yuksek borglanma oldugunu vurgulasa da yuksek cari agik
baskisinin kisa vadede hizla azalmayacagi anlasihyor. Enflasyon cephesinde de
stresin 2012’nin ilk yarisinda devam etmesi olasiigi gugli. Dolayisiyla MB kisa
vadede TL'yi korumak ve enflasyon beklentilerini kontrol altinda tutmak icin en
azindan mevcut sikilastirmayi1 devam ettirmek zorunda gibi gérunayor.

ING Grubu, Bankacilik, Sigorta ve Varlik yénetimi alanlarinda faaliyet géstermekte olan diinya capinda bir finansal
hizmetler girketidir. ING Grubu, Avrupa, Asya, Avustralya ve Amerika'da yer alan 40°tan fazla iilkede 105,000 ¢alisana
ve 85 milyon miisteriye sahiptir. Her zaman degisime 6ncliliik eden ING Grubu, tiim diinyada faaliyet gésterdigi
tlilkelerde iiretime, girisimcilige, yenilikgilige, yaraticiliga giic katmak hedefini tasimaktadir.

Siirdiiriilebilirligi is modelinin ana prensibi olarak géren ING Grubu, faaliyet gosterdigi toplumlarda ¢ocuklarin egitimi,
finansal egitim ve ¢evre koruma alanlarinda birgcok program hayata gecirmektedir. UNICEF ile kiiresel isbirliginin 6.
ythini  dolduran ING Grubu, ‘ING Chances for Children’ programi kapsaminda c¢ocuklarin egitime erigimini
saglamaktadir. Kiiresel sorumluluk standartlarina uyumu FTSE4Good ve Dow Jones Sustainability Index gibi
kurumlarca da tescillenen ING Grubu 2006 yilinda Kiiresel Ilkeler Sézlesmesi Global Compact’a da imza atmistir. ING
Grubu 2007°den beri faaliyetlerini sifir karbon ayak izi ile siirdiirmektedir.
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