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Ana Sayfa Ekonomi Moody's'in notu piyasalari sarsti

Moody's'in notu piyasalari sarsti

Moody’s’in Tiirkiye'nin notunu indirmesinin ardindan hafta basiyla birlikte piyasalar
sarsildi. Borsadaki kayiplar glin icinde ytizde 4'G gecti. Bankalarin yurtdigi borglanma
maliyetleri 25 baz puan artarken, faiz ¢ift hanelere yiikseldi. Sabah saatlerinde 3 TL'nin
Ustline gikan dolar, giinii 2.970 TL'den kapatt.
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Turkiye’nin iki yatirim yapilabilir notundan birini kaybetmesinin asil etkisi, diin piyasalar agilinca belli
oldu. Haftanin ilk giiniinde kur ve faiz sert ylikselirken borsa ¢oktu.

Kredi derecelendirme kurulusu Moody’s’in cuma gecesi agikladigi kararla Turkiye kurumsal

yatirimeilarin dikkate aldidi “iki derecelendirme kurulusundan yatirim yapilabilir kredi notu” sartini
kaybetmisti.

Kararin etkisiyle 10 yillik gdsterge tahvilin faizi, cuma guinline kiyasla 50 baz puan civarinda artarak
yuzde 10.01’e gikti. Bankalarin yurtdisi borglanma maliyetleri de 25 baz puan ylkseldi. Moody’s
aclklamasi 6ncesi 2.9550 civarinda islem géren dolar/TL ise hafta sonu piyasada 3.0040 lirayi test
ettikten sonra diin 2.9874 TL'den iglem gordl. Serbest piyasada dolar 2.9790 TL'den kapandi.

Glne ylizde 4.52 ile 18 Temmuz'dan bu yana en sert kayipla baslayan borsada kayiplar giin iginde
ylizde 4'li gecti. Borsa Istanbul yiizde 3.80 diisiisle 76 bin 726 puanda kapandi. Bankacilik endeksi
yuzde 5.54, sanayi endeksi yuzde 3.15 dlstu.

Cuma son islemde ylizde 9.51 seviyesinde olan 10 yillik gdsterge tahvilin bilesik faizi ylizde 9.91'den
kapandi. Cuma 3.13 civarinda igslem goren sepet bazinda TL 3.17'yi gegerken, 3.31'in hemen altinda
olan Avro/TL 3.35 ile glini tamamladi. Turkiye’nin risk primini gdsteren CDS’leri ise 30 baz puan
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yukselisle 276 puana gikti. Hazine ihaleleri de yiksek faizle sonuglandi.

Uzmanlara gore Fed kararlarinin destegiyle yatirimcilarin gelisen ulke piyasalarina ilgisinin devam
etmesi, piyasanin istikrar kazanmasina yardim edecek. Reuters, diin 500 milyon dolarlik déviz satigi
yapildigini bildirdi.

Siyaset etkisi

Yabanci analistler hiikiimet kanadindan gelen agiklamalarin énemine dikkat ¢ekiyor. Not indirimin
‘siyasi’ olduguna dair sdylemler uluslararasi finans piyasalari tarafindan olumsuz algilanabilir. Notu
geri kazanmak igin Bagbakan Yardimcisi Mehmet Simsek’in vurguladigi gibi reformlara agirlik
vermek sart. Cumhurbaskani Basdanismani Yigit Bulut, dnceki glinki kose yazisinda Moody's igin
“FETO kilikli namert” ifadesini kullanmisti. Hilkiimet Sézciisii Numan Kurtulmus da diger hiikiimet
temsilcileri gibi karar siyasi olarak yorumladi.

ABD'ye dikkat

Bazi uzmanlar, kredi notunda indirim kararinin, gegen haftaki Fed toplantisi sonrasi yatirimcilarin
gelisen piyasalara tekrar ilgi gosterdigi bir déneme denk gelmesi nedeniyle, satiglarin sinirh
kalabilecegine dikkat gekiyorlar. Fed toplantisi, ABD'de faizlerin ngériilenden daha yavas
artacagini gostermisti.

Financial Times gazetesi, “Yatirimcilar, Tlrkiye’nin zor bir dénemden gegtiginin farkinda. Ancak ayni
zamanda tiiketici pazarinin blyukliglne bakiyor ve bu pazar gekiciligini koruyor” diye yazdi. Morgan
Stanley raporunda da “Turkiye, gucli blylime ve bltge disiplini performansini korursa ve ayni
derecede 6neme sahip kurumsal saglamlik gelistirilirse not indiriminin etkisi kisa vadeli olur” denildi.
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Kur 3.05 TL'ye cikabilir

Gazetemize konusan Kapital Fx Arastirma Uzmani Enver Erkan, Merkez Bankasi’'nin faizi indirdigi
nokta olan ylzde 8.25'in, TL'nin direng gostermesi igin yeterli olmadigini vurgulayarak, “Ancak
Moody’s agiklamasinda da belirtilen biylime konusunun ana odak noktasini kaydirmasi nedeniyle,
bilylimeye ivme kazandirabilmek icin mevcut politika patikasinda devam edilecektir. Artan CDS ve
diger risk gostergeleri ile kisa vadeli dis finansman ihtiyacindaki olumsuzluk nedeniyle biz yilsonuna
iliskin bekledigimiz 3.05 seviyesine daha hizli ulagilabilecegini distinlyoruz. Yil iginde oynaklik
derecesine bagli olarak bu seviyenin Gzeri de gérilebilir. Dolar/TL 3.05 civarinda da denge bulabilir”
dedi.

Erkan, bankalarin dis maliyeti arttigi icin banka hisselerindeki diistiisiin sert oldugunu belirtti. Erkan
“Borsanin 60 binlere gitmesi, faizlerin yizde 11’lere gitmesi ancak disaridan ekstra bir kiresel
darbe alinmasi (muhtemelen ABD ekonomisi kaynakli) ve i¢ kaynakl ekstra olumsuzluklarla olabilir”
diye konustu.

Notu geri almak alt1 yil siiriiyor

Istatistiklere gére tekrar yatirim yapilabilir tilke seviyesine gikmak ortalama alti yil siiriiyor. Ancak
Gliney Kore gibi bir yilda yatirim yapilabilir kredi notunu geri kazananlar da var.

Turkiye; not indirimiyle birlikte yatirim yapilabilir tilke statiisiinde degerlendirimeyen Rusya,
Hirvatistan, Brezilya ve Macaristan’'la ayni kategoride yer aliyor. Brezilya'da siyasi belirsizliklerin yani
sira enflasyon Turkiye'deki gibi hedeflerden uzak seyrederken lilke ekonomisi dokuz geyrektir
daraliyor. Rusya, Macaristan, Hirvatistan'da da durum farkli degil.

Biiyliime diistii

Moody’s, 16 Mayis 2013'te Tirkiye’nin notunu yatirim yapilabilir seviyeye ylkselttiginde, buna
gerekge olarak ekonomik ve kamu maliyesi alanlarinda ve yapisal ve kurumsal reformlarindaki
ilerlemeleri géstermisti. Not indirimi kararini ‘siyasi’ olarak degerlendirenler o tarihlerde Tirkiye'nin
kamu borg yiikiinin GSYH'ye oraninin yiizde 36 oldujuna, Mart 2016’'da ise oranin yiizde 32.3’e
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kadar geriledigine dikkat gekiyor. Ancak Moody’s, Tirkiye’nin notun duragan gérinimdini zaten
kamu maliyesindeki saglamliga baglamisti. Tirkiye 2016’nin ikinci geyreginde ylizde 3.1 blytrken,
2013’Un ikinci geyreginde biylime ylzde 4.4 olarak agiklanmigti.
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