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MB beklentilere paralel sekilde st bant indirimlerine 50 baz puanla Haziran’da da
devam etti ve gecelik bor¢ verme faiz oranini %9.5’ten %9.0’a gekti...

eMartta basladigi sadelestirme slreci c¢ercevesinde
koridorun st bandindaki indirimlerine devam eden Merkez
Bankasi (MB) Haziran faiz karar toplantisinda gecelik borg
verme oranini piyasa beklentilerine paralel sekilde %9.5'ten
%9.0’a cekti. Ekonomi Bakani Nihat Zeybekci’'nin faizlerde
50'ser baz puanlik indirimlerin devaminin “makul” olacagi
aciklamasina da paralel olan bu adimin ardindan son doért
aydaki toplam indirim 175 baz puana ulagti. Ote yandan,
politika faizi ve koridorun alt bandi ise sirasiyla %7.5 ve
%7.25'te sabit kaldi. indirimlerin siirmesinde, Ingiltere’de bu
hafta yapilacak referandum nedeniyle piyasalardaki
oynakhkta son gunlerde gbzlenen artis egilimine ragmen,
cekirdek enflasyon gostergelerinde hiz kazanan dusds,
ABD Merkez Bankasi’nin sikilagtirma adimlarinin daha
yavas olacagina dair degisen beklentiler ve reel efektif doviz
kurunun gugli seyri belirleyici oldu.

eBu ayki degerlendirme notu enflasyon goérinimine dair

devam eden sert durusun gdstergesi olan tek bir revizyon
haric Mayis’a goére degismeden kaldi. Buna gore, gida
fiyatlarindaki olumlu seyre ek olarak g¢ekirdek enflasyon
gOstergelerindeki iyilesmeyi de manset enflasyondaki
distse katki saglayan faktorler arasina ekleyen MB yeni
gerekge olarak “hizmet enflasyonundaki ve birim isglci
maliyetlerindeki  gelismeleri”  6ne  surerek likidite
politikasindaki siki durusun silrecegi vurgusunu korudu.
Son kararin ardindan, MB’nin sadelestirme sirecini ne
zaman tamamlayacagr sorusunun daha da agirlik
kazandigini  soyleyebiliriz. Gegen vyl aciklanan yol
haritasinda, slirecin sonunda koridorun “dar ve politika faizi
etrafinda simetrik” olacagi vurgusu ve halen alt bandin
politika faizine ¢ok yakin oldugu dikkate alindiginda gecelik
borglanma oraninda da indirim giindeme gelebilir. Ote
yandan, gegtigimiz ay MB sadelestirmenin sona ermesinin
ardindan bankalara likiditeyi %7.5-8.5 arasinda bir
seviyeden saglayacagini duyurmustu. Bu durum halen
%8.4’te olan agirlikh ortalama fonlama maliyetinin politika
faizine yakinsayacagi ve tek orana gegilecek noktanin bu
aralikta olacagina isaret ediyor. Son faiz kararinin ardindan,
su anki likidite kompozisyonu da korundugu takdirde,
agirhkh  fonlama maliyeti  %8.2’nin  altina  gelebilir.
Dolayisiyla, halen bankalar arasi gecelik repo faizinin
diizeyi de disinuldiginde, énimizdeki dénemde bir Ust
bant indirimi ihtimal disi olmamakla birlikte likidite
politikasindaki  ayarlamalarla  sadelestirme  sirecinin
tamamlanmasi daha yuksek bir olasilik olarak gozikuyor.

eKararin ardindan piyasa gostergelerinde Onemli bir
degisiklik olmadi. Bu sartlar altinda MB’nin gelecekteki
adimlarini agirlikli olarak kiresel piyasalardaki ve enflasyon
gorinimundeki gelismelerin belirleyecegini sOyleyebiliriz.
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanlhigi kapsaminda degildir. Yatirirm danismanhgi hizmeti;
aracl kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhgi sbézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goéruglerine dayanmaktadir. Bu gorusler 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 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.S. 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 kullanilmasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6turl higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’nin izni olmadan raporun tamami veya bir kismi bagka bir yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tim
hakki saklidir.

ING Bank A.S., bu raporun Tirkiye'de yayimlanmasindan sorumludur.
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