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Piyasalarda son donemdeki dalgalanmanin ardindan alacagi karar yakindan izlenen
MB politika faizini 50 baz puan, gecelik bor¢ verme faizini ise 25 baz puan yiikseltti...

eKasim basindan bu yana gerek Turkiye'ye 6zgi risk
degerlendirmeleri, gerekse Ozellikle ABD segimlerinin
ardindan tim gelismekte olan ulkelere yonelik risk istahinin
olumsuz etkilenmesiyle baski altinda kalan yurtici piyasalar
tarafindan yakindan izlenen Kasim toplantisinda MB politika
faizini 50 baz puan yikselterek %8.0’e, gecelik bor¢ verme
faizini ise 25 baz puan artirarak %8.50’ye c¢ekti. Gecelik
borglanma orani degismeden %7.25'te kaldi.

eTemmuz sonrasinda munzam karsilik mekanizmasi ile
rezerv opsiyon katsayilarinda ayarlamalar yaparak doéviz
likiditesi saglamay tercih eden MB Ekim sonundan bu yana
TL likiditesinin artan oranda kismini daha pahali bir fonlama
kanali olan koridorun st bandindan saglama yoluna gitti ve
buna bagli olarak agirlikli ortalama fonlama oranini %7.70-
7.75 araligindan %7.90’nin Gzerine ¢ekti. Pahali fonlamanin
payinin sadelestirme sirecinin baslamasi 6ncesindeki
diizeye donmesine ragmen fonlama maliyetindeki artisin
sinirli kalmasinda, koridorun kullanilmaya baslamasindan
sonraki en dar diuzeyde olmasi da etkili oldu. Son kararla
agirlikl ortalama fonlama maliyeti ve politika faizinin énemli
6lclide yakinsamasi ve MB’nin sadelestirme slirecine dair
Kasim’da herhangi bir referans vermemesi, uzun sire
devam ettikten sonra Ekim’de ara verilen slrecin bu sefer
faiz artinmiyla tamamlanmis olabilecegini disuinduriyor.
Ote yandan, MB TL'de hizlanan deger kaybinin ardindan
enflasyon goérinumine dair daha endigeli bir tavir takinmig
bulunuyor. Bu cergevede, talepteki yavaslamanin olumlu
etkisine ragmen TL’'deki zayifigin bu ay enflasyonda yukari
yonli riskler olusturduguna dair vurgu ve fiyatlama
davraniglarindaki etkiyi siniflama amaciyla politikanin
sikilastirilmasi, faiz indirimlerinde hizli hareket edilirken
artislar konusunda daha teredditli olundugu algisini
kirmada etkili olma potansiyeli tasiyor. Son olarak, makro
intiyari gevseme adimlarini sitrdiren MB, bu gergevede
mevduat munzam karsiliklari uygulamasinda besinci defa
ayarlama yaparak finansal sisteme 1.5 milyar dolarlik doviz
likiditesi saglayacagini agikladi. Karar, gerek faiz gerekse
faiz disi araglarin fiyat ve finansal istikrar hedeflerini
saglama adina esnek bir sekilde kullanilacagini gosteriyor.

o TL kararin ardindan toparlansa da, AB Parlamentosu’nun
Uyelik muzakerelerinin durdurulmasi kararinin ardindan
zayiflama egilimine doéndi. Baglayicihdi bulunmayan ve
onceden belli olan kararin ardindan TL'deki reaksiyon sert
olsa da, faiz artisinin kurda ve getiri egrisinin kisa tarafinda
istikrari saglayip saglamayacagi MB’nin sonraki adimlarinda
belirleyici olacak. Ote yandan, i¢ politik gelismeler ve
referandum beklentileri ile jeopolitik riskler yaninda halen
etkisini hissettiren klresel kosullarin devami énimizdeki
doénemde de TL'de baski yaratma potansiyeli tasiyor.
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti;
aracl kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhg sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goéruglerine dayanmaktadir. Bu gérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan sadece bilgi amach olarak hazirlanmistir. Sunulan
bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis olmasina karsin, ING Bank A.S. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullanilmasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tiri higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’nin izni olmadan raporun tamami veya bir kismi bagka bir yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tim
hakki saklidir.

ING Bank A.S., bu raporun Tirkiye'de yayimlanmasindan sorumludur.
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