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MB beklendigi gibi politika faizini ve alt koridoru degistirmezken faiz koridorunun st
bandinda piyasa beklentisine uygun 75 baz puanlik bir artis yaparken, likidite
yonetimindeki degisikliklerle “ek parasal sikilagtirma” uygulamasini giiglendirdi...
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eHaziran ayinda politka faizini degistirmeyen Merkez 18% 1 [ 18%
Bankas! (MB) bugilinki toplantisinda ise 15 Temmuz'da 16% 1 6%
verilen sinyalle ve beklentilerle uyumlu olarak politika 14% 1 e
faizini %4,5 seviyesinde, faiz koridorunun alt bandini 12% 1 [ 12%
olusturan gecelik borglanma faizini %3,5'te sabit tutarken, 10% 1 [ 10%
ist bandi olusturan borg verme faizini %6,5'ten %7,25'e 8% 7 [ 8%
ylkseltti. Haziran’da oldugu gibi kredi blyimesinin 6% 1 &%
referans degerinin Ustiinde seyrettigine dikkat ¢cekmesine 4% - 32828 8 " a=-ax<a 4%
karsin bugiinkii toplantisinda da MB makro ihtiyati bir E MEREE 5 TEEe33YS
tedbir almadi. Ancak kiresel ekonomi ile ilgili T 0% < o r-d®= <
belirsizliklerin sermaye akimlarini zayiflattiginin ve kredi 122y sonrasi enflasyon bekientsi
buylimesinin referans deger olan %15’in Uzerinde e
seyretmeye devam ettiginin altini gizen MB, gegen Kaynak: TCMB,
toplantilardan farkli olarak para politikasi durusundaki
“sikilastirma” ile finansal istikrari destekleyecegini belirtti. 14.00
Bununla birlikte, MB haftalik fonlama tutarinda ve bir ay 12.00
vadeli ihaleler igin Ust bandi kaldirdi, haftalik fonlamada alt 10,00
sinirt ise 0,2 milyar TL'de tuttu. 800 w ﬂ I

« Makroekonomik degerlendirmelerde temel degisikligin bir T RESEESS
Onceki notta yavaglama seyrinde oldugu belirtilen ihracatta 200
ihmh bir artis séylemine gegcilmesi oldugunu goériyoruz. 000
Ayrica MB cari aglk cephesinde “altin hari¢” bakildiginda % % % § % % § § § § § % % % § § % § § % § %
yatay seyrin devam ettigini vurgularken, her ne kadar EREREREEEEFEEEEEERRE R

BIST Gecelik Repo Orani - === Gecelik Borg Alma

emtia fiyatlarindaki seyrin olumlu etkisi ortadan kalkmis
olsa (agiklamadan c¢ikarilsa) da mevcut politika
gercevesinin cari islemler agigindaki artisi sinirladigi \
gorisli korundu. Blylimeye dair ise Temmuz notunda da Loto
ic ve dis talep gelismelerinin dngorilere paralel bir sekilde 1.860
gelistigi ve yurt ici nihai talepte “saglikli bir toparlanma”
sergilendigi vurgusunun korundugu géruldu.

e Politika Faizi (1-H repo)

Gecelik Borg Verme
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eEnflasyon cephesinde, islenmemis gida grubundaki fiyat

artiglari, petrol fiyatlarindaki ylkselis ve doviz kurundaki B TEE R R R R R R EEEE R R EEE
oynakhgin kisa vadede olumsuz etkilemeye devam gagggsggga-isgggzgses
edebilecegini vurgulayan MB, bu gelismelerin etkilerinin _ND:...,,;LML;S:G;;F:ep:o:n.N - ;B:nzgl;kl;o:a:a:aliyeﬁ
gegici oldugunu belirtti. Ote yandan MB enflasyonla PPK Toplanti Tarihlerine gére Rezerv Opsiyon Katsayilart
miicadele kapsaminda bozulan beklentilere dikkat T N W e .
cekerek, enflasyon goérinimu orta vadeli hedeflerle — 3
uyumlu olana kadar para politikasinin temkinli durusunu zonl “E e G R
koruyacagini ve gerektiginde “ek parasal sikilagtirma” ya ool e e
gidilebilecegini belirtti. Toplanti notlarini takip eden baska el . - IR B . M B
bir agiklamayla ek parasal sikilastirma uygulamasi olacak RERRES oty Kk 1L it s i e G s sy o o ey
glnlerde doviz satimi yapilmayacagini ve piyasa yapicisi o
bankalara repo imkéni Gzerinden fonlama yapilmayacagini
bildirdi. Bu baglamda, ek parasal sikilagtirmanin oldugu
glnlerde 6nceden %6’dan borglanan PY bankalar ek
parasal sikilagtirmanin  oldudu glnlerde %7.25'ten
borglanacak. Bu da ek parasal sikilastirmanin oldugu

23.07.13 N : .
glnlerde 125 baz puanhk bir artisin oldugu anlamina
geliyor. Ayrica bugunkl agiklamadan MB’nin bundan sonra
rezervler yonetimi adina daha dikkatli olacagini ve
o6nlmizdeki dénemde faiz bandi gergevesinde faiz aracini
daha etkin kullanacagini anliyoruz. Muammer Kémiirciioglu
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatinm danismanligr hizmeti;
arac! kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri 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.$. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapiimadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tir( higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki sakhdir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’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.



