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Haziran PPK toplantisinda politika faizi %50’de sabit kalirken, MB sikilagtirma
egilimini korudu ve likidite kogullarini izlemeye devam edecegi sinyali verdi...

e MB aciklamasinda yine parasal sikilastirmanin gecikmeli
etkilerine atifta bulunurken politika yénlendirmesini de
degistirmedi. Buna gore: i) sikilagtirma egilimini korurken,
enflasyon goériiniminin gerektirmesi halinde ilave artislar
icin kapiyi acik birakti ve enflasyon risklerine karsi dikkatli
olmaya devam ettigini yineledi, ii) enflasyon egiliminde
belirgin ve surekli bir distis gbézlenene ve enflasyon
beklentileri MB'nin tahmin araligina yakinsayana kadar faiz
oranlarini daha uzun sure yiiksek tutma taahhddiini korudu.

eMB'ye gobre, politika faizindeki dedgisikliklerin finansal
kosullara aktarimi asagidaki iki kosulun saglanmasi halinde
glgleniyor: i) politika faizinden TL mevduat faizlerine
aktarimin  gliglenmesi i) kredi bilyUmesinin istikrar
kazanmasi. Bu baglamda, MB Mayis’ta cesitli adimlar
atmisti.  Haziran toplantisinda  likidite  ydnetimine
odaklanilmaya devam edilirken, MB faiz digi yeni bir karar
aciklamadi. Haziran ayinda: i) APIi fonlamasi gegici olarak
negatif seviyelere kaymasina ragmen bayram ftatili
sonrasinda artiya gecerken, Haziran’da oldukga dalgal
seyreden ve bir ara politika faizinin altina gerileyen gecelik
bankalararasi faiz orani tekrar %50'nin UGzerine ¢ikti. MB
ayrica bankalarla yapilan swaplar yoluyla TL fonlamasini
Mayis sonundaki 20 mlyr dolar seviyesinden 26 Haziran
itibariyle 5 mlyr dolar seviyesine gekti ii) MB'nin ylksek faiz
orani ve siki likidite politikasi mevduat faizlerini ve TL'ye
donugimu desteklemeye devam etti. Bankanin gegen ayki
aksiyonlari ile mevduat faizleri Haziran’da 1-3 ayhk vade
diliminde %60-61 civarinda yatay seyretti. ii) Son olarak,
kredi artis hizi yavaglarken, 14 Haziran haftasinda kredi
kartlari kaynaklanan toparlanmanin bayram harcamalari
nedeniyle gegici olmasi muhtemel goézukuyor. Bu
gelismeler, banka agisindan ilave aksiyon ihtiyacini azaltmis
gibi gériinuyor. Makro gértiinime iliskin degerlendirmelerine
gore ise: i) MB, enflasyonist risklerin hizmet enflasyonunun
yiksek seviyesi ve katiliginda, enflasyon beklentilerinden,
jeopolitik gelismelerden ve gida fiyatlarindan kaynaklandigi
vurgusunu slrdardi i) i¢ talepte yavaslama gozlenmekle
birlikte enflasyonist seviyelerde kalmaya devam etti iii) i¢
talepteki ihmh seyirle birlikte, liradaki reel dederlenme ve
enflasyon beklentilerindeki iyilesme yilin ikinci yarisinda
enflasyondaki diistisii destekleyecektir.

o Ozetle, MB enflasyon goriinimiine odaklanmaya devam
ederek temkinli durugunu surdirdd. Ayrica, son dénemde
bltce harcamalarini azaltmaya yonelik kararlar ve fiyatlar
Uzerinde baski yaratmadan gelir artirici eylemler ile mali
konsolidasyon  sinyalleri dikkat  gekiyor. Maliye
politikasindaki daha sinirlayici durus enflasyondaki dusis
surecini destekleyici nitelikte olsa da para politikasinin yakin
vadede Kilit rolin0 koruyacagi degerlendirilebilir.

US$5.0 bn
140 130
120 I
100 ]
80
60
40
20
0 T
Swap Fonlamasi Fonlama (Swap MB Fonlamasi
(Stok, TRY mlyr,  Disi Kanallar, (Swap & Swap
26/06/24 TRY mlyr) Dig Kanallar,
itibariyle) TRY mlyr, son
agiklanan)
56 - r 36
50 - - 34
44 F 32
- 30
38 4 3
F 28
32
F 26
26
F 24
20 L 22
14 4 L 20
8 T T T T 18
~M M N~ ~M ~M N~ ~M ~M ~M ~M < ~ ~ < ~
NN N NN NN NN &N N NN NN
N R - - = e T T S TS T )
o o o o o o o — — — o o o o o

56 -
50 -
44 -
38 -
32 -
26 -
20 -
14 -

= Agirlikl Ortalama Fonlama Maliyeti (%)

Sepet (50:50 EUR:USD) sag

- 70

- 60

- 50

- 40

- 30

20

02-23

03-23

M
~

07-23
08-23
10-23 -
11-23

12-23 -
02-24

03-24
04-24
05-24
06-24

M
o
©
o

04-23 4

I}
S

= MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti (5 Gin Ort.)

Mevduat (3 ay, 4h-HO, sag)

Muhammet Mercan

LUTFEN ONEMLI ACIKLAMALAR ICIN SON SAYFAYA BAKINIZ



ING 4

ING Bank Ekonomik Arastirmalar Grubu

Muhammet Mercan Bas Ekonomist +90 212 329 0751 muhammet.mercan@ing.com.tr

ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatirrm amaglari, finansal
durumu veya araglari g6z 6niinde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmigtir. Yayindaki bilgiler,
yorumlar ve tavsiyeler yatinm danismanhgi kapsaminda olmadigi gibi, yatinm, hukuk veya vergi konusunda tavsiye
niteliinde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak icin bir teklif veya talep de degildir. Yatirim
danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler 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 yayinda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis
olmasina karsin, ING Bank A.$. bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. ING Bank A.S. ve galisanlari bu yayinin
kullanimindan kaynaklanan herhangi bir dogrudan, dolayl veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi
belirtiimedigi middetce, goris, 6ngodri veya tahminler belgenin yayimlanma tarihinde yazar(lar)ina aittir ve uyari olmaksizin
degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkh Ulkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisitlanmis olabilir; eline bu yayin gegen kisiler de bu tir
kisitlamalar hakkinda bilgi almal ve bunlara uymalidir.

Bu rapor icin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.$.'nin 6nceden alinmis agik onayi olmaksizin hi¢
kimse tarafindan higbir gerekgeyle ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tum haklari sakhdir. Bu belgeyi Ureten
tizel kisi (ING Bank A.S.), Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendirilmistir ve Turkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan da gézetilmektedir. ING Bank
A.S. Tiirkiye’de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).
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