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Politika faizlerinde bir degisiklige gitmeyen MB, yeni likidite 6nlemleriyle para
politikasindaki siki durusunu giiclendirdi...
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eKasim ayl toplantisinda haftalik repo faizini ve faiz 10% 1 1%
koridorunu degistirmeyen Merkez Bankasi (MB), benzer %% | i;j’
sekilde buglnku toplantisinda da piyasa beklentisiyle 8% 1 | o0
uyumlu olarak haftalik repo faizini %4.5'te tutarken, alt 7% 1 P
bandi olusturan gecelik borglanma faizini %3.5’te Ust bandi 6% 1 FT%
belirleyen bor¢ verme faizini ise %7.75'te sabit birakt. 5% | [ o%
Ayrica MB, &ngoérilere paralel olarak rezerv opsiyon % | j::
katsayllarinda ve munzam kargillk oranlarinda bir o
degisiklik yapmadi. Bir onceki toplantida aylik repo 5832385353383 % 7

ihalelerine son veren MB bu ayki toplantida %4.5'tan g@f2583858225:254

Haftalik Repo Faizi
77777 12 ay sonrasi enflasyon beklentisi

verdigi bir haftalik repo fonlamasinin maksimum miktarini
10 milyar TL'den 6 milyar TL'ye ¢ekti ve piyasa yapicisi

Yilik TUFE
bankalarin %6.75'den borglandigi miktari 23 milyar TL'den Kaynak: TCMB,
6.5 milyar TL'ye indirdi. Bdylece Kasim toplantisiyla birlikte
parasal sikilastirmanin dozunu arttiran MB, bu ayki 1400

toplantiyla agirlikli ortalama fonlama maliyetinin %6.75’in
Uzerine c¢ikmasini saglayarak siki tutumunu daha da
kuvvetlendirdi. Ote yandan, gegen toplantida %4.5 olan
haftalik repo faizinin artik politika faiz olmadigini belirten
MB, bu ay %7.75 dizeyine yakin tutacagini soyledigi
bankalar arasi repo piyasasi faizinin yaninda, agirlikh
ortalama fonlama maliyeti adina bir alt sinir vererek
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ongorulebilirligi de arttirmis oldu. ggeaigdgdusaddsggesdddsy

e Makroekonomik degerlendirmelerde, enflasyon —:ff;ie;:ﬁ:?: o S EZIZ Yeme
cephesinde Kasim ayinda baslayan gerilemenin 2,070 1100
onUimuzdeki ddnemde devam edecedini belirten MB, temel 2.020 10.00
enflasyon gostergelerinin hedefin Gzerinde seyredecegini 1970 4 900
vurgulamaya devam etti. Onceki toplantilarda oldugu gibi 19201 800
yurtici nihai talep ve ihracat tarafinda ilimh biylime 1870 oo
egiliminin  siirdiginiin altini gizen MB, temkinli para e o
politikasi durusunun, makro ihtiyati 6nlemlerin ve sermaye 1::2 jzz
akimlarindaki zayif seyrin etkisiyle daha uygun seviyelere 8888885858885 8888888¢8¢8
gelmesi beklenen kredi biiyiimesinin de katkisiyla 6zellikle EEEEEFEE R EEEEEEEEEEE
altin harig cari agiktaki ihmli iyilesmenin strecegi sdylemini ——Dolar/TL  ——MBnin Agiriki Fonlarma Malyeti
tekrarladi.

e Kasim toplantisi sonrasinda daha siki bir politika durusunu e T —
benimseyen MB, buginki ek kararlariyla mevcut egilimin .
artarak devam edeceginin sinyalini verdi. Bu gelismeler e . B B
Isiginda ortalama fonlama maliyetinin yaklasik 30-40 baz —EREd - N . R
puan artarak %7’nin lzerine cikmasi beklenebilir. Ote o - o Il I P
yandan, 11 Aralik itibariyle giinliik déviz ihalesinde satilan e - - I - IBE P - B
minimum tutari 20 milyon dolardan 50 milyon dolara s . - I - B DB
ctkaran ve ayin kalan son iki haftasinda da birer ginlik et ="

EPS uygulamasi ilan eden MB, TL'deki baskiyr azalmakta
kararli gérinuyor. Bu gelismelere ek olarak, 24 Aralik’'ta
yayinlanacak olan Para ve Kur Politikasi raporunda MB’nin
mevcutta tim bankalarin esit olarak faydalandiklari haftalik
repo ihalelerinde TL munzam yukamlulik ile fonlama
arasinda bir iligkiye dayali olasi yeni bir dizenlemeye
17.12.13 giderek para politikasinda tahmin edilebilirligi daha da
arttiracagd! disunulebilir. MB’nin dozunu arttirdidi siki para
politikasinin ise enflasyon cephesinde kalici bir iyilesme
oluncaya kadar devam etmesini bekliyoruz.
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatinm danismanligr hizmeti;
araci 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.$. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu dedgildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tir( higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki sakhdir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’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.



