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MERKEZ BANKASI PiYASALARI iZLEMEYE ALDI

T.C. Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan 15 Subat 2011
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Daha o6ncede vurguladigimiz Uzere
TCMB 2011 vyilinda finansal istikrara
140 daha fazla 6nem gosterecektir. Banka, bir
yandan piyasadaki TL likiditesi ag¢igini
azaltmaya caligirken, diger yandan kredi
hacmindeki artigi frenlemeye yonelmistir.
80 Ozellikle i¢ tiketimi hizlandiran tiiketici
60 kredilerini hedef almistir. Burada 2010
yihnin Ocak ayindan 2011’in Ocak ayina
karar %40 artis gOsteren tuketici
kredilerindeki blUyime dikkat c¢ekicidir.
0 2010 vyilinin basinda 90 milyar TL

i 5 5 4 = A S e dizeyinde seyreden tlketici kredilerinin
2011 yiinin basinda 130 milyar TL'ye
Kavnak: TCMB dayanmasi TCMB'’yi harekete gegiren

unsur olarak olmustur.
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REZERVIN GSYH'YE ORANI REZERVLER (ALTIN DAHIL) (MILYAR $)
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Giglii rezerv politikasina devam edilmeli...

TCMB’nin odaklandigi diger nokta ise cari agik riskidir. Burada banka, aldigi énlemlerle kisa vadeli
sermayeyi uzun vadeli yatinma zorlamaya c¢alismaktadir. Yine dolar kurunu yukari yonli hareket
etmeye zorlayarak ithalatin hizini kesmeyi amaclamaktadir. Alternatif plan ise rezerv Uzerine
kurulmustur. Yani olasi bir ekonomik dalgalanmada kullanmak Uzere, TCMB rezervlerini arttirmaktadir.
Altin dahil TCMB’nin rezervlerine bakildiginda, 85 milyar dolarin asildigi gortulmektedir. Bununla
birlikte rezervler agisindan asil gosterge olarak rezervin GSYH’ye orani alinmalidir. Bu noktada
%11’lik oraniyla Turkiye gelismekte olan bazi ulkelerin gerisinde kalmaktadir. Bu oran Brezilya ve
Cin’de sirasiyla %20 olarak gergeklesirken; Peru'da %9, Endonezya’da %8, Hindistan’da %6, Polonya
ve Rusya’da sirasiyla %3.5 ve %2.8 olarak gézlenmektedir.

Gosterge faiz oranlarinda kiiresel goriiniim. . .
2011 yilinda sicak paraya bayrak acgarak faiz
indirimine giden TCMB, yeni bir faiz indirimi igin
piyasalarin izlenecedi sinyallerini vermigstir.

incelendiginde; Euro Bdlgesinde gosterge faiz
%1 dizeyindeyken, ABD’de %0.25, Japonya’'da
%0.10, Kanada’da %1 ve Ingiltere’de %0.5
dizeyindedir. Gésterge faizler, Gliney Afrika’da g
%6, Meksika'da %4.5 ve Macaristan’da %5.5 | Keynak:Mere Banialen
olarak gbézlenmektedir.

Gosterge faiz oranlarinda kiresel rakamlar Z
incelendiginde, Turkiye halen politika faizi en |s
yuksek seyreden ulkeler arasinda yer |4
almaktadir. Farkli ulkelerin Merkez |
Bankalarin’dan alinan istatistikler |
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Ekonomiyi sogutma adimlan dikkatli atiimal:. .

TCMB’nin toplanti 6zetinde belirttigi Uzere, istihdamda toparlanma sinirli bir dizeyde kalmistir.
Dolayisiyla ekonomiyi sogutmaya yonelik atilan adimlarda makro dengelere dikkat edilmelidir. Sicak
paranin uzun vadeye Ozendirilmesi yerinde bir karar olmakla beraber yeni faiz indirimleri cari agigin
ortaya koydugu riski kuvvetlendirici bir etki yapacaktir. Bununla birlikte, zorunlu karsiliklarda yeni
artislar, kredi maliyetlerini yikselteceginden i¢ tliketimi yavaslatsa da bankalarin karlarini olumsuz
etkileyecektir. OKFRAM olarak TCMB’nin piyasalardaki hareketliligi izleyecegi ve ilk geyrek
sonuna kadar faizlerde ve zorunlu karsiliklarda herhangi bir degisiklige gitmeyecegi
beklentisindeyiz.
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