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Kiiresel piyasalardaki artan oynakliga isaret ederek sadelestirme adimlarini erteleyen
MB beklendigi gibi Subat’ta da temel faiz oranlarinda degisiklige gitmedi...

¢ ABD Merkez Bankasrnin sikilagstirma suirecinde kuresel
piyasalarda oynakligin kalici bir sekilde gerileyecegi
beklentisiyle para politikasi cercevesinde sadelestirmeye
gidecegini acgiklayan MB son iki aylik dénemde oynakhgin
yukselisini gerekge gostererek adimlari ertelemisti. MB’nin
bu karari, uzun sireden beri kullandigi ve kompleks
olmasina ragmen piyasadaki likiditenin aktif bir sekilde
ybnetiimesine imkan taniyan ve ortalama fonlama
maliyetinin gunlik olarak belirlenmesinde genis bir esneklik
saglayan su anki politika gercevesini oynakligin éne ¢iktigi
ortamda kullanmaya surdirme tercihinden kaynaklanmisti.
Bu ayki kararinda da MB, piyasa beklentisine bagh olarak
Mart 2015'ten beri oldugu gibi 1 haftalik repo faizini
%7.50’'de birakirken, likidite politikasinin limitlerini belirleyen
koridorun alt ve Ust sinirlarini da %7.25 ve %10.75’te tuttu.
Makro ihtiyati araglara dair parametreler de ayni kaldi.

e MB’nin Subat faiz karari degerlendirmesi iki degisiklik hari¢
Ocak notunun aynisiydi. ilk degisiklik olarak; Ocak'ta
piyasalardaki oynakhida ve kararlarina yoénelik etkilerine
dogrudan bir referans vermeden sadece artan kiresel
dalgalanmalarin  ve enflasyon raporu &6ngorilerinin
degerlendirildigini belirten MB bu ay ne oynakliktan ne de
sadelestirme adimlarindan bahsetti. Bu degisiklik, bankanin
Agustos yol haritasinda agikladigi sadelestirme sirecinin,
bir bagka deyisle faiz koridorunun daraltilarak 1 haftalk
repo faiz orani etrafinda daha simetrik hale getiriimesi ve
son asamada tek politika faizine gegilmesi slrecinin kisa
vadede baslamayacagini distindiriyor. Ek olarak, Avrupa
Birligi Ulkelerinin talebindeki artisin ihracat (zerindeki
olumlu etkisine vurgu yapmayi sirdiren MB Subat'ta bu
etkinin glgclenerek sirdigint belirterek daha olumlu bir
tablo gizdi. Banka Subat notunda da, kiresel piyasalardaki
belirsizlikler ile asgari Ucret artisi kaynakl artan maliyet
unsurlarinin enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislar
Uzerindeki olumsuz etkilerine vurgu vyaparken; bu
cergevede, likidite politikasindaki siki durusun slrecegini
yineledi. Dolayislyla, yakin vadede efektif fonlama oraninda
ayarlamalar yapilacak sekilde likidite yonetiminin agirhgini
koruyacagi anlasiliyor.

eKararin ardindan piyasalarda ©nemli bir degisiklik
g6zlenmedi. Kuresel piyasalarda degisen risk istahinin ve
artan oynakhigin Turkiye ekonomisine yansimalarina duyarli
olan MB temkinli tavrini korurken, tek bir faiz oranina gegis
sureciyle ilgili olarak halen kullandidi politika gergevesinin
esnekligini birakmamanin 6nemli oldugunu dustnuyor.
Dolayisiyla yakin vadede bu konuya yodnelik bir adim
atilmayacagini, Baskan Basci'nin goérev slresinin sonra
erdigi Nisan’a kadar olan donemde politika durusunda
onemli bir degisiklik olmayacagini séyleyebiliriz.
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti;
arac! 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.$. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tirQ higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’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.
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