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ING Bank Bas Ekonomisti Sengiil Dagdeviren:

“Yapisal reformlara devam edilmesi olumiu
algilanacaktir...”

ING Bank Bag Ekonomisti Sengul Dagdeviren, 2012 yapisal reformlarin yih olabilirse,
ekonomideki yumusak inigle birlikte Tiirkiye’nin yatirrm kategorisinde kredi notuna
¢ok daha hizli ulagabilecegini sdyledi. Dagdeviren bu ay diinya ve Tlirkiye ekonomi

gundemine iligkin beklentileri ve gergeklesmeleri soyle yorumladi:

Global piyasalarda dizeltme egilimi ve tedirginligin hakim oldugu buglnlerde 6zellikle
Avrupa’da devam eden blyume kirilganligina karsi yiksek petrol fiyatlarinin enflasyon riskini
arttirmis olmasi da etkili diyebiliriz. Aslinda daha basit bir ifade ile Amerikan ekonomisindeki
olumlu buyime verilerinin (her ne kadar son istihdam verisi siphe yaratsa da) Fed
politikasina dair beklentileri etkilemesi bir suredir yasanan duzeltme hareketinde belirleyici
oldu. Risk istahinda yasanan bu godreli bozulma gelismekte olan Ulkelere sermaye
akimlarinin oynakhgini bir kez daha teyit ederken, yurticinde de Merkez Bankasi (MB) hem
yuksek petrol fiyatlarinin enflasyon beklentileri Gizerinde yarattigi riski hem de TL’nin degerini
gbzeterek Mart ayinda gegici ek bir sikilastirma yapti.

Mevcut faiz koridoru iginde gerektiginde gugcli olmak Uzere siki para politikasinin devam
edecegi de vurgulanmaya devam ediyor. MB Ocak ayinda yayimladigi Enflasyon Raporu’nda
petrol varsayimini 2012 igin US$110, 2013 igin US$115 olarak almisti. Her ne kadar MB
Baskani Turkiye’de enerji fiyatlarinda yliksek maktu verginin hizli hareketleri yumusatacagini
vurgulasa da, MB’nin bu ayki Enflasyon Raporu’nda %6,5 dizeyindeki 2012 enflasyon
Ongorasini yukari cekmesi kaginilmaz goériniyor. Enflasyon goériiniminde her ne kadar
cekirdek gostergelerdeki iyilesme sirlyor olsa da beklenenden ¢ok daha iyi bir gérinim
olmadigi dikkate alinirsa MB’nin yakin dénemde para politikasinda esnekliginin fazla
olmadigini dusunebiliriz.

Ote yandan reel ekonomik aktiviteye dair yumusak inis senaryosunun gerceklesmekte
oldugunu teyit eden veriler almaya devam ediyoruz. Bu da her ne kadar yuksek petrol
fiyatlarinin yarattigi kaygilar devam etse de, enerji haric dis dengede iyilesmenin Subat
ayinda glglenmesini destekledi. Aylik enerji harig dis ticaret acgigi US$ 2 milyar ile Subat
2010’dan bu yana gérulen en dusuk degere geriledi. 2011 yilinda cari agigin GSYH’ye orani
%3,6 puan artisla %10’a ulagirken, s6z konusu 3,6 puanin yaklasik 2,7 puani guglu i¢ talebe
bagli olarak enerji digi cari agiktaki artistan geldi.

ic talepteki yavaslamanin 2011’'in son geyreginde belirginlesmesi ise s6z konusu ivmeyi
tersine cevirdi. Dolayisiyla 2012 yili enerji hari¢ cari acigin hizla geriledigi ve yil sonunda
GSYH oraninin %1,4 ile 2007-2008 dlzeylerine yaklastigi bir yil olabilir. Ancak gectigimiz ay
da belirttigimiz Gzere cari agigin yapisal bir sorun olmasi ve genel agik dizeyinin pozitif



biyime dénemlerinde GSYH’nin %7-%8 araliginda kalma olasiliginin gigli olmasi 2012’de
yapisal reformlarda atilan adimlari zamanlama agisindan biraz daha énemli kiliyor.

Nitekim Nisan basinda Uretimde ithalat bagimhligini azaltmayi, ihracatta orta ve ylksek
teknoloijili Grlin yapisina gecmeyi amaclayan, bolgesel kalkinmayi daha etkin ve dinamik bir
yapida gobzeten yeni yatirm tesvik sisteminin orta uzun vadede surdurdlebilir biylime
acisindan dnemli katkilari olabilir. Ancak tesviklerin etkinligini 6lgcmek zor bir siregtir ve s6z
konusu surecin diger yapisal reformlarla desteklenerek tim makro ekonomik riskleri bertaraf
edecek, verimliligi arttiracak sekilde gl¢lendiriimesi kisa vadeli kirilganliklara karsi bile ¢ok
olumlu bir algilanacaktir. Nitekim halen Turkiye’nin kredi notu gérunumunu pozitifte tutan iki
kredi derecelendirme kurulusundan biri olan S&P’nin 26 Mart tarihli degerlendirmesinde
dlkenin kaynaklarini hizli bir sekilde ihracat odakh blyimeye yénlendirme esnekligi
gostermesi halinde not artinmi olabilecegini belirtmesi ve sosyal guvenlik reformlarinin
gUglendiriimesine dikkat cekmesi tesaduf degil.

Dolayisiyla 2012 yapisal reformlarda glcli adimlarin atildidi bir yil olmasi halinde bliylime
beklentilerinin iyilesmeye devam ettigini gorebiliriz. Yakin dénemde ise istikrari ekonomideki
yavaslama ile teyit edecegiz.

ING Grubu, Bankacilik, Sigorta ve Varlik yonetimi alanlarinda faaliyet géstermekte olan diinya ¢apinda bir finansal
hizmetler girketidir. ING Grubu, Avrupa, Asya, Avustralya ve Amerika'da yer alan 40'tan fazla lilkede 94 binin lizerinde
calisana ve 67 milyonun lizerinde miisteriye sahiptir. Her zaman degisime énciiliik eden ING Grubu, tiim diinyada
faaliyet gosterdigi iilkelerde iiretime, girisimcilige, yenilikgilige, yaraticiliga giic katmak hedefini tagsimaktadir.

Siirdiiriilebilirligi is modelinin ana prensibi olarak géren ING Grubu, faaliyet gésterdigi toplumlarda ¢ocuklarin egitimi,
finansal egitim ve gevre koruma alanlarinda bircok program hayata gecirmektedir. UNICEF ile kiiresel isbirliginin 6.
ythni  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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