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ING Bank Basekonomisti Sengiil Dagdeviren ekonomi glindemini yorumladi:

- “Belirsizliklerin yliksek olmasi piyasalarda dalga boyunu
yuksek tutuyor...”

- “2013 yilina kadar Turkiye’de faiz artirrmina ihtiya¢g duyulma
olasilig! azaldi...”

- “TL’nin degerlenme sureci kisa vadede beklenmemeli...”

- “Merkez Bankasi, marjinal yeni kararlar alabilir...”

Biiyiimenin kirilganlastigi ve belirsizliklerin 6n planda oldugu bir donemde bizi neler
bekliyor? ING Bank Basekonomisti Senglil Dagdeviren, Tiirkiye ve diinyada ekonomi
giindemine iligskin beklentileri ve gergeklesmeleri yorumladi:

Buyumenin kirilganligi 6n planda, belirsizliklerin yiuksek olmasi da piyasalardaki dalga
boyunu ylksek tutuyor. Kurum olarak ikinci dip vurgusunu baz senaryomuza girecek yuksek
bir olasilik olarak gérmesek de, gelismis ve gelismekte olan ekonomilere dair blylime
beklentilerimizi bu ay genel olarak asagi yonde revize ettik. 2013 yilina kadar FED'’in faiz
artinmi yapmayacag! daha 6nce beklentilere yansimisti. Ancak bu ay ona Avrupa Merkez
Bankasi ve Iingiltere Merkez Bankasi da eklendi. Bu ortamda Kasim ayinda FED'in yeni bir
parasal genislemeye gitme olasiliginin gugli oldugu da dikkate alindiginda, 2013 yilina kadar
Turkiye'de de bir faiz artinmina ihtiyagc duyulmasi olasihgi zayifladi. Kisa vadede
gordigimuz enflasyon artigi bu baglamda biraz sikinti yaratabilecek gibi goérinse de,
enflasyonun hedef belirsizlik araliginda kalmaya devam ettigi bir ortamda mevcut para
politikasinin kredibilitesinin gi¢li kalmasi mevcut kosullarda olasi goriintyor. Sonug olarak
tim diinyada 2009 gibi bir siirece yeniden giriimemesine odaklaniimis durumda.

Kur cephesinde de daha net bir Merkez Bankasi durusu ve TL’nin halihazirda tarihsel olarak
asiri deger kaybetmis durumda olmasi baskilari Snimuzdeki dénemde sinirlandiracaktir ama
TL’de degerlenme stirecinin yakin dénemde baslamasi da beklenmemeli.

Sonu¢ olarak Merkez Bankasrnin 6 Eylul'deki toplantida yaptigi aciklamalar para
politikasinin ekonomik dénglyl dengeleyici sekilde uygulanacagina isaret ediyor. Yakinda
uygulamaya giren TL zorunlu karsiliklarin déviz cinsinden tutulma esnekliginin saglanmasina
yonelik yeni politika da bu anlamda TL piyasalarinda, ddviz rezervlerinde son donemdeki
erimeyi de gdzeten bir gevseme anlamina gelecek. Dolayisiyla bu uygulama faizlerin mevcut
duzeylerinin  korunmasina destek olabilir ama TL'nin yakin dénemde degerlenme



potansiyelinin sinirll oldugu dikkate alinirsa, yiksek enflasyonun faizdeki dususl
desteklemeyecegi de unutulmamali. Risk primi ve Turkiye’nin biyuimedeki dalgalanmalari
kontrol altinda tutabilmesi igin ise Ekim ayinda agiklanacak Orta Vadeli Program’da (OVP)
maliye politikalarinda makul bir sikilastirma ve yapisal dnlemler paketi sunabilmesi énemli
olacak. Nitekim Tulrkiye uzun siredir U¢ kredi derecelendirme kurulusundan da pozitif not
gorunimune sahip ve yil sonundan Once bazi acgiklamalarin gelme olasiligi yuksek
goérindyor. Yapisal tasarruf agigi, yani cari acik acisindan en given verici adimlarin da ancak
maliye politikalari ve yapisal reformlarla iligkili olacagi dusunulurse, OVP’deki seffaflik ve
dogru adimlar aslinda durgunluk riskini para politikasindan daha fazla azaltma potansiyeli
tasiyor.

Eylul ayinin kalan déneminde kanimca piyasalarda dalga boyu yuksek bir seyir bizi bekliyor.
Merkez Banka'larindan beklendigi kadar net deg@il ama marjinal yeni adimlar gorebiliriz. Net
olan bir sey ise faizlerdeki ylkselis baskisinin su an itibariyla ciddi anlamda azalmis olmasi.
Yurticinde kisa dénemde devam edecek enflasyon baskisi da bu resmi degistirmeyecek gibi
goOrunuyor.
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