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Temmuz faiz toplantisinda MB, beklendigi gibi, geg¢ likidite penceresi orani da dahil,
temel faiz oranlarini ayni birakirken siki durusun siirecegi sinyalini verdi...
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eTemmuz faiz karari toplantisinda MB Ongérulere paralel ® . ﬁz
olarak politika faizini, faiz koridorunun alt ve Ust sinirlarini 1 aﬁzﬂz 100
ve gec likidite penceresi oranini degistirmezken, sene . ZZ
basindan bu yana para politikasini 6nemli olglide 7
sikilagtirarak agirlikli fonlama maliyetini %8.3’ten %12.0’ye 7 g'é'é'é';'é _3_:?_2_&: 'g'é "3';":' ;':' ':':' _z_; _z 60
getiren siki durugun korunacagi isaretini verdi. Toplanti 838885883349 9888838855
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Gecelik Borg Verme

Geg Likidite Penceresi Orani
MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti

oncesinde 3.52 civarinda seyreden Dolar/TL kuru kararin
acgiklanmasinin ardindan énemli bir reaksiyon géstermedi
ve bu seviyelere yakin hareketini stirdtirdi.

eTemmuz ayina yonelik degerlendirme Onceki ayla
karsilastirildiginda 6nemli bir degisiklik gdstermedi. Buna
gbre MB para politikasina dair iki temel vurguyu korudu ve
enflasyon goérinimunde belirgin bir iyilesme saglanana
kadar siki durusun sirdlrilecegine dikkat cekerken,
enflasyonu etkileyen degiskenler gerektirdigi takdirde ek
sikilagstirmaya gidilebilecegine dikkat c¢ekti. Ancak bu
vurguya ragmen, piyasa goOstergeleri Ekim sonuna kadar
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mmmmm Gecelik Fonlama

100 baz puanlik bir indirimin %50 olasilikla fiyatlandigini, bu Geo Likidite

ihtimalin 2018 ilk geyregi igin daha da gigli algilandigini e eomama Maliyet

ortaya koyuyor. Bliyimeye yonelik olarak MB, gerek ilk s o
ceyrekte beklentilerin Uzerindeki buylimenin gerekse 2.

ceyrege dair gostergelerin bu performansin devam ettigine . 08
isaret etmesine bagl olarak, olumlu tonunu korudu. Bu u 100
cercevede, destekleyici maliye politikasi ve gliglenen kredi 10 [es
blyumesinin de katkisiyla iktisadi faaliyetteki toparlanmanin 9 F 90
glclendigine ve i¢ talepte iyilesme gozlendigini, 6te yandan 8 Las
AB kaynakli talebin de ihracata katki sagladigini belirtti. N A
Enflasyon tarafinda ise MB, maliyet yonlu gelismeler ve § § § § 2 § § § § § i § i ; g ; g § ; ; g g
gida fiyatlarindaki beklenen “kismi” dulzeltmeye vurgu ———MB'nin Agrlikii Fonlama Maliyet (5 Giin Ot
yaparak bu iki faktdriin sinirlayici etkisine dikkat cekmesi T Mevduat (1 ay, 4hHO, sag)

Temmuz'da yillik enflasyonun tek basamakli seviyelere 10 ®
gerileyebilecedi beklentilerini teyit etti. Yine de, enflasyon 105 -

konusunda tedbirli ve dikkatli bir durus sergileyen MB’nin
fiyatlama davranislarina yonelik devam eden riskleri
hatirlatmasi siki likidite politikasinin siirecegini, dolayisiyla 95 1 2
agirlikh ortalama fonlama maliyetinin kisa vadede %12
seviyelerinde seyretmeye devam edecegine isaret ediyor.
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e Ote yandan, MBnin durusuna ek olarak bankacilik
sektoérinde KGF destegiyle kaydedilen hizli  kredi
bliyimesinin ve sene basindan bu yana devam eden DTH
artisinin da yansidigi siki TL likiditesi TL mevduat faizlerini
baski altinda tutarken, ticari kredi faizlerinin de yukari yonlu
seyretmesine katki saghyor. Bu gercevede, Ekonomi Bakani
Zeybekgi’'nin gectigimiz glinlerde 6zellikle yiksek mevduat
faizlerine vurgu yaparak kamu kaynakli aracilik
maliyetlerinin asagdi c¢ekilebilecegine isaret etmesi munzam
karsiliklarda olasi bir indirimin, dolayisiyla MB kaynakli
makro ihtiyari bir gevseme adimin ihtimal dahilinde
oldugunu disiindiruyor.
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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 gérugler 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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