Ekonomi Notlari

BANK

Politika faiz(ler)inde bir degisiklige gitmeyen MB, para piyasasi faiz oranlarindaki
oynakligi azaltma adina aylik repo ihalelerine son verdi...
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eEkim ay! toplantisinda politika faizini ve faiz koridorunu 0% 1 [ 2%
degistirmeyen  Merkez  Bankasi  (MB),  buginki 9% 1 EZZ
toplantisinda da piyasa beklentisiyle uyumlu olarak politika 8% 1 | oo
faizini %4.5’te tutarken, alt bandi olusturan gecelik 7% A L 8%
borglanma faizini %3.5'te Ust bandi belirleyen borg verme 6% P %
faizini ise %7.75'te sabit birakti. Ayrica MB, éngbriilere 5% | o
paralel olarak rezerv opsiyon katsayilarinda ve munzam 2% | j::
karsilik oranlarinda bir degisiklik yapmadi. Bu ayki e N g
toplantida dikkat ceken en &nemli nokta ise MB’nin para 8838383339593 ¢
piyasasi faiz oranlarindaki oynakligi azalmak adina aylik f3i:g5a3gng2g5f= 2
repo ihalelerine son vermesi oldu. Boylece bitin bankalar ~ — :’;‘::‘:;:‘;;”;:‘ﬂasyon eklont
ek parasal sikilagtirma gulnlerinde %7.75 oranindan Yillk TUFE
borglanirken, normal glnlerde bu oran piyasa yapici Kaynak: TCMB,
bankalar igin %6.75 digerleri icin ise %7.75 duzeyinde
gerceklesecek. Bu kararin ardindan MB’nin bankalara 1400

yaptigi fonlamanin ortalama maliyetinin 20-30 baz puanlik
sinirll bir artis gosterecegini diistiniiyoruz. Ote yandan, her
ne kadar Ekim degerlendirmesinde yer alan ve TL likidite
politikasinda 6ngorilebilirligin stirdirilmesine vurgu yapan
bolimi Kasim degerlendirmesine almasa da MB, son
karariyla repo piyasasindaki dalgalanmayi da azaltarak
ongorilebilirligi arttirmayi hedefliyor.
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e Makroekonomik degerlendirmelerde TL'deki deger kaybina

BIST Gecelik Repo Orani - = - - Gecelik Borg Alma
bagli olarak enflasyonun hedef lzerinde seyredecegini ——— Poitika Faizi (1-H repo) Gecslk Borg Verme
belirten MB daha 6nce enflasyonun dnimuzdeki dénemde 2070 - 1100
dusecegine yonelik agiklamasini kaldirarak yilin kalaninda 2.020 L 10.00
bu cephedeki iyilesmenin beklenildigi kadar guglu 1970 1 L s.00
olmayabileceginin isaretini verdi. Nitekim beklentilerin 1.920 L 8.00
Uzerinde gerceklesen Ekim ayi verisi de yil sonu rakaminin 1870 L 7.00
MB’nin %6.8’lik hedefinin asilacagi yoniindeki beklentileri 1820 4 F 600
guclendirmisti. Ayrica MB, yurtici nihai talep ve ihracat 1770 b 5.00
tarafinda ihmli buyime egiliminin surdiginun altini tekrar 1720 e 400
gizerken temkinli para politikasi durusu, makro ihtiyati § g g g g § § § § § g g § g g g E g g g i §
Onlemler ve sermaye akimlarindaki zayif seyrin etkisiyle HENRNSRINEENAEENENENASN
daha uygun seviyelere gelmesi beklenen kredi TP T e A Fenama Maler
blyumesinin katkisiyla 6zellikle altin hari¢ cari agiktaki P Tomant Tarihorine i Rezorv Oneivon Kateamian
ihmli iyilesmenin strecedi yonundeki séylemini yineledi. Ye ALTIN
. U030 o035 3540 54045 | 05-50 5D-55 5060 %015 41520 W20-28 42530
e Ongériilenin lzerinde gelen Ekim enflasyonu sonrasinda — — —
para politikasinda daha sakingan ve siki bir durus sl . I B e . B
sergileme egilimine giren MB, son iki haftada ek parasal e 0 B Bl B GO
sikilagtirma uygulamasinin - sikligini  haftada 2 gline d Bl B By
cikartarak bu ydnde bir adim daha atmig, ayrica haftalik e . - I - B Y B
repo ihaleleri yoluyla yapilan fonlamaya TL10 milyar st e
sinirt getirmisgti. Buguinkl karari da sinirli bir sikilagtirma o
etkisi yaratacak yeni bir adim olarak degerlendirebiliriz.
Ayrica, her ne kadar MB buglnki toplantisinda EPS
glnlerinin  sikligi  konusunda bir ipucu vermese de
19.11.13 o . .
enflasyon gérinimdeki bozulmayr da dikkate alarak
bankanin mevcut egilimi surdirebilecegini dusunlyoruz.
Sonug olarak MB, son dénemde uluslararasi piyasalardaki
belirsizligin azalmasina ragmen enflasyon gérinimundeki
bozulmay dikkate alarak para politikasindaki siki durusun
artarak devam edebilecegine isaret etti. 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 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.$. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapiimadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tir( higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki sakhdir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’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.



