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MB beklendigi gibi politika faizini ve faiz koridorunu degistirmezken, sermaye
akimlarindaki zayiflamaya vurgu yapti...
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eNisan ve Mayis toplantilarinda politika faizinde ve 18% 1 [ 18%
koridorda 50’ser baz puanlik indirimler yapan Merkez 16% 1 6%
Bankasi (MB) Haziran’da beklentilere paralel olarak 14% 1 e
politika faizini %4.50'de sabit tuttu. Benzer sekilde, faiz 12% 1 [ 12%
koridorunda da degisiklik yapmayarak alt bandi olusturan 10% 1 0%
gecelik borglanma faizini %3.50’te Ust bandi belirleyen ¥n 8%
gecelik borg verme faizini ise %6.5’te sabit birakti. Son Ug 6% 1 &%
PPK toplantisinda YP ve TL zorunlu karsiliklarda cesitli % T e :,4%
degisiklikler yapan, ek olarak bankalarin TL ZK’larin en Gi; 2% % 3 Z 3 i E g 398
fazla %601 YP, en fazla %30'unu ise altin olarak pEROEREEIEG TS
tutmasina imkadn veren mekanizmada (ROM) hem yeni - 12 2y sonrasi enflasyon bekentisi
basamaklar ilave eden hem de rezerv opsiyon katsayilarini T
(ROK) yikselten MB Haziran’da ise kredi biiyiimesinin Kaynak: TCMB,
referans degerin Uzerinde seyretmesine vurgu yapmasina
karsin makro ihtiyati herhangi bir karar almadi. Bu 1400
cercevede, Mayis'ta da “glcini koruyan” sermaye 1200
giriglerinin 6zellikle Fed Baskani Bernanke'nin Mayis 1000
ortasinda yaptigi agiklamanin  ardindan  finansal 5»°°WA l
piyasalarda artan belirsizlik algisiyla Haziran’da 6nemli 600 vuww‘v”j\%&
dlglide zayiflamasi sonrasi, MB finansal istikrara dair o N
riskleri dengelemek icin faizlerin distk tutulmasi ve zzz
rezervleri artirici (6lgull, sikilastirict) ydénde makro ihtiyati 833888858533 23288888¢8§%5%8
tedbirlerin sirdiiriilmesi vurgusunu bu ay kaldirdi. MB FEEEEEEEREEREEEEEEEREER
ayrica kredilerin %15 olan referans degerin oldukca BIST Geclik Repo Orani - - - - Gocsik Borg Alma
tizerinde bir hizla biiyiimeye devam ettigine dikkat cekti. Kaynal VB, Redifs @ 7271 (1196 GecelBorsveme
Ote yandan, kiiresel ekonomi ile ilgili belirsizliklerin ve 1950
sermaye akimlarindaki oynakligin yarattii risklere karsi 1900

para politikasinda her iki yonde esnekligin korunacagini
tekrarlayan MB risklere kargi TL likiditesinde gerekli
ayarlamalar yapilacadini hatirlatti. Haftalik fonlama tutari
bandi TL 0.2 — 9 milyarda, bir ay vadeli ihaleler igin Ust 1750
sinir ise TL 0.5 milyarda sabit tutuldu.

e Mayis'ta oldugu gibi Haziran notunda da i¢ ve dis talep 5 i § § § g § § § § § i § § § i § § § § g i
gelismelerinin 6ngdriilere paralel bir sekilde gelistigi ve BEBSNESSKENIANIBIRAEERE
yurt i¢i nihai talepte “saglikli bir toparlanma” sergilendigi, K“y“mgSR%‘EEK::::KT:j:z'm0 :B'::Z:'k::mamaMahyen
ayrica uygulanan politikalarin ve emtia fiyatlarindaki seyrin e ALTIN
iktisadi faaliyetteki artisin cari agiga yansimasini sinirladigi R " . ..
vurgusu korundu. Enflasyonla ilgili olarak ise kiiresel — 1 M O B
talepteki yavaslama ve emtia fiyatlarindaki goriinimin wiwt I A PR
yukari  yénli  riskleri azaltigi  degerlendirmesinden ot I B B
vazgecen MB kurda son dénemdeki ylkselisleri de dikkate O R payer ey L S i o s o e

alarak enflasyonun seyrine dair temkinli bir tavir sergiledi. y
eSonug olarak, Fed’in halen uyguladigi destekleyici
politikalarin sona erecegi zamanla ilgili daha yakin
tarihlerin sdéylenmeye baslandigi bir ortamda uluslararasi
piyasalarda belirsizlik artarken, muhtemelen yurt i¢i politik
dalgalanmalarin olasi etkilerini de dikkate alan MB bir
sureden beri daha siki bir durus sergiledigi likidite
yonetimindeki bu tavrini bir stre daha surdureceginin
isaretlerini verdi. Ayrica, son dénemde piyasa fonlamasini
aylik vadeden haftalik vadeye yodnlendiren banka olasi
oynakliklara karsi esnek olmaya odaklanirken, enflasyon
g6rinimune dair daha temkinli bir durus sergiledi.
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti;
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhgir 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 verilmesi 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 goésterilmis olmasina karsin, ING Bank A.$. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tir( higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’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.



