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MB, ekonomik aktivitede devam eden ivme kaybi sinyallerini gerekge gostererek
Agustos’ta oldugu gibi Eylil ayinda da politika faizini 100 baz puan indirdi...

e Diger llke merkez bankalarindan farkli yénde hareketini
surdtren MB Eylil faiz karari toplantisinda politika faizini bir
kez daha 100 baz puan indirerek %12'ye cekti. Bu yonde
bir adim gelebilecedi degerlendirmelerine ragmen, bizimki
de dahil olmak Uizere piyasadaki hakim goriis MB'nin bu ay
bir degisiklik yapmayacagi yoniindeydi.

e Agustos’taki kararin ardindan faiz indirim adimlarinin
devamina gerekge olarak MB sanayi Uretimindeki artis
ivmesini ve istihdamdaki olumlu egilimi korumak igin
destekleyici finansal kosullara ihtiya¢ duyulmasini gosterdi.
Kiresel biyime gorinimine iliskin belirsizliklerin arttigi ve
jeopolitik risklerin ylkseldigi bir ortamda disg talebin
azalmasinin da katkida bulundugu ekonomik faaliyetteki
ivme kaybina iliskin son sinyaller dikkate alindiginda
bankanin faiz indirerek reaksiyon gostermeyi tercih ettigi

anlagihyor. MB faiz aciklamasinda i) parasal aktarim
mekanizmasinin  etkinligini  desteklemek  amaciyla
gerektiginde ilave makro ihtiyati politka adimlan

atilabilecegi sinyalini verirken ii) politika faizi ile kredi faiz
oranlari arasindaki farka odaklanmayi surdirdu. Nitekim,
bankalar icin menkul kiymet tesis yukumliliklerini artiran
son duzenlemelerin ardindan ticari krediler ile mevduatlar
arasindaki fark yaklasik 350 baz puan daralarak %5.0-5.5
puana ulasti. Ote yandan, "(m)evcut gériinim altinda
politika faizinin giincellenmis seviyesinin yeterli oldugunu”
belirten Adustos agiklamasinda oldugu gibi, ayni cimleyi
yineleyen son degerlendirme notu da politika faizinde daha
fazla indirim yapiimasini diglamiyor. Buradan hareketle
ilave faiz indirimleri énimizdeki dénemdeki gelismelere
bagli olacaktir. Ihracat (izerinde baski olusturan bozulan
kiresel ortam ve artan doviz oynakhd ile kredi
blylimesindeki ivme kaybinin 06zel tiketim ve yatirm
Uizerinde baski olusturmasi beklenmektedir. Temmuz IP'de
halihazirda kayda deger bir yavaslama goérdik ve son
aylardaki 6ncl goéstergeler bu egilimin surduginu ortaya
koyuyor. Bu arka plan g6z 6nline alindiginda, MB finansal
kosullari gevsetmek icin adim atmaya devam edebilir.

o Ekonomik aktivitedeki yavaglama sinyallerinin yani sira son
dénemde doviz rezervlerindeki istikrar ve TL'nin diger
emsallerine kiyasla daha iyi performans gostermesi, MB'nin
son faiz indiriminde etkili olmul goziklyor. Ancak, cari
islemler hesabi Uzerindendeki genigsleme baskisi ve
sermaye akimlarindaki durgunluk rezervlerde daha fazla
azalma olasiligina isaret ediyor. Buna ek olarak, bugunki
adimin enflasyon gortiinimindeki zorluklarla basa ¢ikma
konusunda sinirli etkisi olacaktir. Mevcut politika yapisinin
enflasyonla mucadeleye oncelik vermedigi géz o6niinde
bulunduruldugunda, enflasyonun yakin vadede ylksek
seyrini korumasi muhtemeldir.
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ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatinm amaglari, finansal
durumu veya araglari g6z 6niinde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmigtir. Yayindaki bilgiler,
yorumlar ve tavsiyeler yatinm danismanhgi kapsaminda olmadigi gibi, yatinm, hukuk veya vergi konusunda tavsiye
niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak icin bir teklif veya talep de degildir. Yatirim
danismanlidi 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 yanhs/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis
olmasina karsin, ING Bank A.$. bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. ING Bank A.S. ve galisanlari bu yayinin
kullanimindan kaynaklanan herhangi bir dogrudan, dolayli veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi
belirtiimedigi middetce, goris, 6ngodri veya tahminler belgenin yayimlanma tarihinde yazar(lar)ina aittir ve uyari olmaksizin
degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkh dlkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisitlanmis olabilir; eline bu yayin gecgen kisiler de bu tir
kisitlamalar hakkinda bilgi almal ve bunlara uymalidir.

Bu rapor icin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.$.'nin énceden alinmig agik onayi olmaksizin hi¢
kimse tarafindan higbir gerekgeyle ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tim haklari sakhdir. Bu belgeyi Ureten
tizel kisi (ING Bank A.S.), Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendirilmistir ve Tirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan da gézetilmektedir. ING Bank
A.S. Tirkiye’de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).
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