Ekonomi Notlari
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MB beklendigi gibi politika faizi ile koridorun alt ve st sinirini olusturan oranlari
sabit tutarken, para politikasinda temkinli durus vurgusunu siki durusa gevirdi...
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e Amerikan Merkez Bankasi’’'nin Eylil'de para politikasinda o
normallesme surecine baglamamasi yaninda ilk adimin 100
zamanlamasina dair beklentilerin basta istihdam rakamlari 9.0
olmak Uzere son gelen verilerin ardindan ileri 6telenmesiyle 80
genelde gelismekte olan Ulkelere 6zelde ise Tirkiye'ye dair e
risk algisinda onemli bir iyilesme gdzlendi; TL deger
kazanirken, tahvil faizleri geriledi. Fed'in para politikasini
normallestirme siirecine hazirlik gergevesinde Adustos'tan BT teromnk Secelk Repo Oran
bu yana adimlar atan MB, piyasalardaki havanin da :fi‘ffg‘hi‘gig";’;ﬂ
destegiyle Kasim basindaki genel segimler 6ncesinde tek 3?;:'(55:5;(\(.1:53,713 alyet
politika faizine gecis slrecini erteledi. Bu cercevede
Mart'tan bu yana oldugu gibi 1 haftalik repo faizini %7.50’de
birakirken, likidite politikasinin limitlerini belirleyen koridorun
alt ve st sinirlarini da sirasiyla %7.25 ve %10.75'te tuttu.
Makro ihtiyati araglara dair parametreler de ayni kaldi.
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o Gegtigimiz ayla karsilastirildiginda Ekim notunda bazi
onemli degisiklikler dikkat ¢ekti. Buna gore, uzun siireden
beri temel vurgulardan biri olan para politikasi kararlarinin
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o . . . mmmm Gecelik Repo Fonlama Aylik Repo Hacmi
enflasyon  gorunimundeki iyilesmeye bagh oldugu s Hattalik Repo Hacrni —— BIST Interbank Gecelik Repo Orani
degerlendirmesinde ‘“iyilesme” kismi climleden gikarildi. 12 - i
Yapilan degisiklik enerji fiyatlari kaynakh olumlu etkilere 14 o 1{2’
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ragmen enflasyon gorunimu uzerindeki zayif TL ve gida 9 8
grubu kaynakh baskilarin yeniden agirhk kazanmasinin f: Fa
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ardindan daha sert bir tavrin gerektigini ortaya koyuyor. 6 ot 0
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Nitekim buna paralel olarak para politikasindaki “temkinli Al W a
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durus tanimi “siki” durugla degistirildi. Ek olarak, siki SRSSRRSS3S388883338888%
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durusun  gOstergesi olarak benimsenen  “enflasyon S ggoNLguuSSYRdSNSSNES
gOrinimuinde belirgin bir iyilesme saglanana kadar getiri ==5Y - BIST Faiz Farki
egrisinin yataya yakin tutulacagi” bélimi de Ekim ~BIST Interbank Gecelik Repo Orani (5 Giin Ort.)

X . . e MB'nin A@irlikli Fonlama Maliyeti
degerlendirmesinden gikarildi. Bankanin kurdaki oynaklik —5v Piyasa Faizi (%)
ve deder kaybina dair sakingan tavrinin gostergesi olan ve 2,400 65
alisiimisin disindaki politika uygulamalari siirecinde siki 2,000 Z‘;
durusun nasil olacagini tanimlayan bu bdélim gikarilirken, Heee 50
1,200
siki politikaya dogrudan vurgu yapilmasi MB’nin tek politika a0 s
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faizine, dolayisiyla daha alisiimig uygulamalara gegis 200 s
surecinde retorik ve dilin de ayarlanmasi, olarak 0 Fao
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degerlendirilebilir. Dolayisiyla ilk adimin yaklastiginin yeni & W &
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bir isareti olan ve daha sert bir durusa isaret eden
degisikliklere paralel olarak, Fed’in normallesme siirecine
baslamasina kadar olan siregte MB’nin siki likidite
uygulamalarina devam edecegi anlasiliyor.
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eKarar 6ncesi 2.90 araliginda seyreden Dolar/TL ve %10’a
yakin olan 10 yillik tahvil faizlerinde 6nemli bir degisiklik
g6zlenmedi. ING'nin Fed faiz artisini Aralik’ta yapmasini
glcli bir ihtimal olarak degerlendirdigi dusunildiginde

21.10.15 MB'nin takip eden donemde, muhtemelen ayni ay veya

Ocak igerisinde, politika faizinde ve bu faize ¢ok yakin olan

gecelik bor¢ verme oranlarinda yukari yonlt ayarlamalar

yapacagi 6ngorulebilir.
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatinm danismanligr hizmeti;
arac! kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhgi sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilimesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

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

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