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eYeni atanan iki Uyenin de katildi§i Ekim faiz karar
toplantisinda 100 baz puan olan piyasa beklentisinden, 50
baz puan olan piyasa fiyatlamasindan ve ING olarak
herhangi bir degisim yapilmayacagi degerlendirmemizden
farkh olarak 200 baz puanlik indirime giden MB politika
faizini %16’ya getirirken, iki ayda toplam 300 baz puanlik
dlzeltmenin ardindan asagi yonli daha fazla duzeltme igin
yilsonuna kadar sinirli bir alan kaldidina isaret etti. Karar
6ncesinde 9.30 seviyesinin altinda islem géren Dolar/TL
kuru kararla birlikte hizli bir yikselisle 9.40'1 ast.

¢ Aciklanan faiz karari metninde, Eylil’de belirtilen indirimlere
dair gerekcelerde 6nemli bir degisiklige gidilmedi. Buna
gore: i) Eylil basindan itibaren manset enflasyon ile
cekirdek enflasyon arasinda acilan makasa ve 6zellikle
cekirdekteki géreli ihmh seyre vurgu yapilsa da son
aciklanan verilere gore alti ¢ekirdek enflasyon
gostergesinden  besinin  politika  faizinin  izerinde
gerceklestigi stirecte MB enflasyonu ylikselten gelismelerin
ozellikle gida ve enerji basta olmak tizere yukari yonli baski
altinda seyreden ithalat fiyatlari, arz zincirlerindeki
aksakliklar ve yeniden agilmaya bagli artan talep gibi arizi
unsurlardan kaynaklandidini belirtmeye devam etti. Ayrica
cari aciktaki toparlanmanin enflasyonu kontrol altina alma
gabalarina  destek  saglayacagi  degderlendirmesini
yinelerken, daha once cari dengenin bu yilin kalaninda
artida kalacag tahminini iyilesmeye devam edecegi
vurgusuyla degistirdi ii) ek olarak 6zellikle ticari kredilerin
siki durugun sonucu olarak 6éngdrilenin 6tesinde ivme
kaybettigini tekrarladi. Her ne kadar kur etkisinden
arindiriimig ticari kredi blyumesi %5’ler civarinda olsa da
bu gelisme daha ¢cok 2018’den beri sirketler kesimininde
ddviz pozisyonunu azaltma ¢abalarinin bir sonucu olarak
déviz kredilerinde azalan talepten kaynaklanirken, TL sirket
kredileri yilhk bazda %13’e yakin bir artis hizinda
seyrediyor. Kredilerin egilimine yapilan vurgu MB'nin reel
sektorin finansman maliyetlerini asadi ¢cekmeyi saglama
onceligine yoneldidine isaret ediyor. Son olarak, politika
faizinde enflasyondaki gecici faktorler kaynakli asagdi yonli
ayarlamalar i¢in “yil sonuna kadar sinirh bir alan kaldigi’ni
belirten MB énimuzdeki ay 50 baz puanlik 6lgulu indirime
veya faizin degistiriimeyebilecegine dolayisiyla kisa vadede
indirim sirecinin sonuna yaklasildigina isaret etti.

21.10.21 ¢ Ozetle, gectigimiz ay baglayan faiz indirim siireci kurda
EylUl baginda tekrar belirginlesen zayifliga ve basta enerji
olmak Uzere emtia fiyatlarindaki baskilarin enflasyon
gérinimindeki olumsuz etkilerine ragmen Ekim’de de
devam ederken; bu durus TL'nin deger kaybini ve
beklentilerdeki bozulmayi hizlandirarak enflasyonu kontrol
alma gabalarini olumsuz etkileme potansiyeli tagiyor.
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Gecgen ay basladigi faiz indirimlerine Ekim’de beklentilerin listiinde 200 baz puanla
devam eden MB’nin bu adimlari kisa vadede reel sektorii destekleme amaci tasiyor...
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= MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti

Sepet (50:50 EUR:USD) sag
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LUTFEN ONEMLI ACIKLAMALAR ICIN SON SAYFAYA BAKINIZ

Mevduat (3 ay, 4h-HO, sag)
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ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatirnm amaglari, finansal
durumu veya araglari géz 6ninde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yayindaki bilgiler,
yorumlar ve tavsiyeler yatirrm danigsmanhgi kapsaminda olmadidi gibi, yatirrm, hukuk veya vergi konusunda tavsiye
niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak igin bir teklif veya talep de degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler 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 yayinda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlig/yaniltici olmamasina 6zen gésterilmis
olmasina karsin, ING Bank A.S. bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. ING Bank A.$. ve galisanlari bu yayinin
kullanimindan kaynaklanan herhangi bir dogrudan, dolayli veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi
belirtiimedigi middetge, gorls, 6ngori veya tahminler belgenin yayimlanma tarihinde yazar(lar)ina aittir ve uyari olmaksizin
degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkh Ulkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisitlanmis olabilir; eline bu yayin gegen kigiler de bu tir
kisittamalar hakkinda bilgi almali ve bunlara uymalidir.

Bu rapor igin telif hakki korumasi sz konusudur ve rapor ING Bank A.$.’nin 6nceden alinmis agik onayl olmaksizin hi¢
kimse tarafindan higbir gerekgeyle ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tum haklari saklidir. Bu belgeyi Ureten
tizel kisi (ING Bank A.S.), Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendirilmistir ve Tlrkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan da gozetiimektedir. ING Bank
A.S. Tirkiye’de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).



