Ekonomi Notlari

BANK

MB politika faizini degistirmezken, piyasa beklentisinin aksine faizi koridorunun tist
bandinda 50 baz puanlik artig yapti; temkinli durusun gii¢lendirilecegini vurguladi...
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eTemmuz ayinda politka faizini ve borglanma faizini 18% r 18%
degistirmeyen ancak faiz koridorunun st bandinda 75 baz 16% r16%
puanhk artis yapan Merkez Bankasi (MB), buginki 14% F 14%
toplantisinda politika faizini %4.5'te ve faiz koridorunun alt 12% F12%
bandini olusturan borglanma faizini %3.5'te tutarken, 10% F 10%
beklentilerin aksine Ust bandi olugturan borg verme faizini 8% k AAA e
%7.25'ten %7.75'e ¢ikardl. Ek olarak, piyasa yapicisi N e

- 4%

bankalar icin borglanma faizi %6.75'te sabit birakilirken,
munzam karsilik oranlari, rezerv opsiyon katsayilar gibi
diger para politikasi degiskenleri de ayni kaldi. Bir dnceki

Politika faiz orani

toplantisinda para politikasi durugunun “sikilagtirlmas”” 12.ay sonrast enfiasyon bekents

e Y llik TUFE

soylemini bugiin “daha temkinli bir durus” olarak degistiren
MB, bu durusun klresel belirsizliklerin sermaye akimlarini
azalttigi ortamda kredi bliylime hizlarinin kademeli olarak

Kaynak: TCMB,

daha makul seviyelere gelmesinde etkili olacadini belirtti. 14.00
Gectigimiz hafta BDDK’nin kredilere dair agikladigi 1200
taslagin uygulamaya ge¢cmesinin de kredi buyimesindeki 1000
yavasglamaya katki saglayacagdini dustnuyoruz. 800 Vw A I
eNormal glnlerde PY bankalar igin borglanma faizinin jzz ----------- mwu—mwfk‘l‘mm&
%6.75te  sabit tutulmasi ek sikilagtirmanin oldugu S
gunlerde PY bankalar acgisindan 100 baz puanhk artis 000
anlamina geliyor. Bagka bir deyisle, normal gunlerde PY §8g8393888¢8888¢838¢88¢8888¢8¢
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bankalar igin fonlama maliyetinde bir degisiklik olmazken
ek sikilastirmanin uygulandigi gunlerde sikilastirma daha
“gucli” olacak.

BIST Gecelik Repo Orani = = - - Gecelik Borg Aima
e Politika Faizi (1-H repo)

Gecelik Borg Verme

1.960

e Makroekonomik degerlendirmelere gore, bir dnceki notta
“saglikh bir toparlanma” kaydettidi belirtilen yurti¢i nihai
taleple ilgili olarak “ihmli bir blyime” degerlendirmesi 1880
yapilmasi dikkat gekti. Bu degisim, ekonomik buylimedeki 1810
toparlanmanin goérece yavas seyredebileceginin sinyali
olarak algilanabilir. Ote yandan, MB altin ticareti hari¢ cari
acigin daha once yatay seyir izlendigini belirtirken bugun,
onimuizdeki doénemde “kademeli” bir iyilesmenin
olabileceginin altini gizdi. Ayrica, ihracattaki ilimli blyime — DolarTL ——BIS
vurgusunu da korudu.
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MB'nin
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Gecelik Repo Orani

Girlikii Fonlama Maliyeti

e Enflasyon gériinimiyle ilgili olarak MB, Agustos ayi ——————CrpanTarhisthe gbve Rozerv Qpmyep Gteapian_
itibariyle beklenen dususin baglayacagini belirtse de, 0 K03 %0 44045 %4550 ASD-S5 KES-60| %0IS X152 W25 %2530
hedefin Uzerinde seyreden enflasyonun fiyatlama i 1 = = o e
davraniglari (zerindeki etkisini sinirlandirmak amaciyla el . . B e .
temkinli durusunu “guglendirecegini” belirterek o ' H B B . B
duyarhhiginin devam ettidi sinyalini verdi. Bu baglamda, el - B B v . B
gerektiginde ek parasal sikilagtirma  uygulamasi R Gy ey S T T s o s S T e

Kaynak: Merkez Bankas!

yapilabilecegdi vurgulandi.

eBugunki toplanti MB’nin kiresel belirsizliklere kargi para
politikasindaki esnek durugsunu korumaya devam ettigini
gOsteriyor. Ayrica, PY fonlama imkéani ile Ust bant faizi
20.08.13 arasindaki farkin agilmasi ek parasal sikilastirma
glnlerindeki faiz artisginin  daha gigli olmasini da
beraberinde getirecek. Bir dnceki toplantidan sonra 3 kez
ek parasal sikilagtirma uygulamasina giden MB’nin bu
konuda Onumuzdeki gunlerdeki tutumunun MB’nin para

politikasindaki yaklagimini anlamak adina énemli olacak. Muammer Kdmiirciioglu

LUTFEN ONEMLI ACIKLAMALAR ICIN SON SAYFAYA BAKINIZ
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligr hizmeti;
araci 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.



