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Beklentilerin aksine politika faizini degistirmeyen MB likidite yonetiminde daha fazla
esneklik i¢in geg likidite penceresi faizini %14.75e gekti...

o Gegtigimiz ay politika faizini 6nemli dlglide yukselten ve
sonrasinda likidite adimlariyla agirlikli ortalama fonlama
maliyetini yukari ¢ekmeye devam eden MB; Ekim
toplantisinda yeni bir politika faizi artisi gelecedi
beklentilerine ragmen degisiklige gitmedi. Ancak, geg
likidite penceresi faizini 150 baz puan artisla %14.75'e
getirdi ve 2018 ortasindan bu yana ilk defa koridorda
degisiklige giderek genis ve asimetrik bir yapiyi tercih
ettiginin isaretini verdi. Kararla likidite politikasini kullanarak
sikilastirma adimlari konusunda daha fazla esneklik
kazanan banka yakin dénemde agirlikli ortalama fonlama
maliyetindeki artisin siirebileceginin igaretini verdi. Ote
yandan, karar éncesinde %12.5 seviyesinde olan agirlikh
ortalama fonlama maliyeti gerceklesen yillik enflasyonla
karsilagtiriidiginda %0.8 civarinda bir reel faize denk
geliyor. Bu rakam ise %2.5 civarindaki Endonezya rakami
hari¢ diger 6nemli gelismekte olan Ulke reel faiz oranlarina
yakin durumda bulunuyor. Yilsonu enflasyon tahmininin
%12'nin altinda oldugu duslnildugiinde MB’nin atacagi ek
likidite adimlariyla agirlikli ortalama fonlama maliyetini geg
likidite penceresine yaklastirdigi durumda reel faizin diger
gelismekte olan Ulke faizlerinin 6nemli dlglde Ustiine
cikarak TL'yi destekleyici olacagi sOylenebilir.

e Ekim degerlendirme notuna bakildiginda ise, alinan faiz
kararinda guglu kredi destegiyle hizla toparlanan ekonomik
aktiveteye ve ddviz piyasasindaki gelismelere bagl olarak
beklentilerden farklilasan ve olduk¢a yiksek seyreden
enflasyonun belirleyici oldugu anlasiliyor. Buna bagl olarak
Agdustos’tan itibaren para politikasi durusunu yeniden
diizenleyen ve gerek politika faizi artisi gerekse likidite
adimlariyla 6énemli dlgide sikilastirmaya giden MB likidite
politikasi tarafinda adimlarinin devaminin gerekli olduguna
isaret etti. Bunun yaninda ekonomik aktivitede
toparlanmanin devam ettigini belirten banka, sadece ticari
kredilerde degil bireysel kredilerde de normallesme
egiliminin belirginlestigine dikkat cekti. Son olarak, dis
dengeye yobnelik degderlendirmesinde ise ithalatta
dengelenmenin bagladigi, ihracattaki toparlanma, ilimh
emtia fiyatlari ve rekabetci kurun cari dengeyi 6nimuizdeki
dénemde destekleyecegi vurgulandi.

o Ozetle, Ekim faiz karari toplantisinda MB yavasglayan kredi
blyumesi ve cari agikta bekledigi dengelenme isaretlerine
paralel artan yumusak inis beklentileriyle politika faizini
artirmadi. Ancak, fiyat istikrari ve finansal istikrara dair
endiselerle gerektiginde daha fazla sikilastirma yapma
esnekligini koruma adina koridorun Ust sinirini yikseltti.
Jeopolitik gelismelere ve ABD segimleriyle ilgili gelismelere
olan duyarlilk dislintldiginde kurdaki seyrin MB
acisindan belirleyici olmaya devam edecegi sdylenebilir.
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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).



