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MB bir kez daha beklentilerin Gizerinde 325 baz puanlik indirimle haftalik repo faizini
%16.5’e gekerken, buylimeye dair gelismelerin olumlu yonde seyrettigini belirtti...

¢ Eylii'de bir 6nceki PPK’da oldugu gibi 6nden ylklemeli bir 28 185
adim atan MB 325 baz puan indirimle politika faizini ;z 160
%16.5’'e getirdi. Kararla, gerceklesmis enflasyonla 19 ‘ E EZ
dizeltilmis reel politika faizi 470 baz puandan 150 baz 16 o
puana gerileyerek diger benzer gelismekte olan Ulkelerin 13 60
ortalamasinin altina kalirken; beklenen enflasyona gore 7 4 35
dizeltilmis reel politika faizi de 425 baz puan oldu. Karar i g g i 2 2 2 g i i i S 2 g g § ; 2 2 2 2 g

oncesinde 5.75 seviyelerinde hareket eden Dolar/TL kuru Toplam Fonlama-sag

. o _ < PN = BIST Interbank Gecelik Repo Orani
sert bir duglsle 5.65-5.70 araligina indi. Gecelik Borc Alma

1 Haftalik Repo Faizi
Gecelik Borg Verme

eMB’nin “makul reel getiri oran” hedefini belirleyen

degiskenler dikkate alindiginda: 1) kiresel risk istahi, _;Z?nﬁ,i,ki,f;fl,iir}i;'leasr;?;r;'ugeﬁ
buna bagh olarak gelismekte olan dlkelerin reel faiz
oranlari, Temmuz'dan bu yana MB’nin de belirttigi gibi
yavas da olsa toparlanmaya devam etti 2) temel belirleyici
olan enflasyon tarafinda ise kamunun vergi ve fiyat
degisikliklerine ragmen iyilesen enflasyon beklentileri,
enerji ve gida fiyatlarindaki disis ile TL'nin olumlu seyri
Ocak 2019dan beri belirginlesen disis egilimini
desteklerken, MB’nin faiz indirim slrecinde elini
glclendirdi. Halen MB’nin beklenti anketine gore yilsonu
icin 9%13.96, gelecek 12 aylik dénem igin ise %12.21 olan
enflasyon ongoérileri éniimizdeki aylarda muhtemelen
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asaglya gelecek olsa da, TL'nin hareketi enflasyon s Haftalik Re po Hacmi

T . .. . MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti
goriiniimii agisindan belirleyici olmaya devam edecektir. i Agriid o

Dolayisiyla, goreli olarak olumluya donen kiresel finansal 28 - 185
kosullari da dikkate alan MB olugsan manevra alanini 25
kullanarak yeni bir sert faiz indirim adimi atti. Gelecege »
ybnelik politka adimlarina dair olarak ise banka "
“enflasyondaki diglsin hedeflenen patika ile uyumlu . - 110
sekilde gerceklesmesi icin para politikasindaki temkinli L g5
durusun sirdurilmesi gerek(tigine)” ve “parasal sikiligin
duzeyi ana egilime dair goOstergeler dikkate alinarak

enflasyondaki distisiin surekliligini saglayacak sekilde e mpmsmmmamanannnananan
belirlenece(gine)” vurgu yapti. Son olarak, ekonomik 858588825 0058885588853¢
bliyumeye yonelik olarak son donemde daha hassas ——— MB'nin Agrlikli Fonlama Maliyeti
olundugu isaretlerinin guglendigi MB acisindan  “Onci

gOstergeler iktisadi faaliyetin sektdrel yayilliminin bir

miktar iyilestigine isaret etme(sinin)” de ortaya koydugu

Uzere gelismeler goreli olarak olumlu yonde seyretti.
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Toplam Fonlama -sag

e Sonug olarak, dezenflasyon sirecinin gucuyle MB 6nden
yuklemeli indirimlere devam etti. Ancak 1) halen yuksek
enflasyon beklentileri ve 6zellikle hizmet enflasyonundaki
yapigkanlik 2) kuresel finansal kosullarda gevseme
egilimine ragmen ekonomi politikalarinda buyimeyi de
olumsuzluk etkileyen belirsizlikler 3) devam eden jeopolitik
riskler ve yuksek risk primi ile 4) sermaye akimlarindaki
zayiflik ve dolarizasyon egilimi disunildiginde MB’nin
6numuzdeki faiz karari toplantilarinda daha ihmli ve 6l¢ula
adimlar atabilecegini 6ngoriyoruz.
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ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatirrm amaglari, finansal
durumu veya araclari géz éniinde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yayindaki bilgiler,
yorumlar ve tavsiyeler yatirrm danismanhgi kapsaminda olmadidi gibi, yatirim, hukuk veya vergi konusunda tavsiye
niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak icin bir teklif veya talep de degildir. Yatirim
danismanhgr 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 sonuclar dodurmayabilir. Bu yayinda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanlis/yaniltici
olmamasina 6zen gosterilmis olmasina karsin, ING Bank A.$. bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. ING
Bank A.S. ve calisanlari bu yaymin kullanimindan kaynaklanan herhangi bir dogrudan, dolayli veya baglantih zararin
sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi belirtimedigi middetce, goris, 6ngori veya tahminler belgenin yayimlanma
tarihinde yazar(lar)ina aittir ve uyari olmaksizin degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkli ulkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisittanmis olabilir; eline bu yayin gegen kisiler de bu tir
kisitlamalar hakkinda bilgi almali ve bunlara uymalidir.

Bu rapor icin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.$.’nin 6nceden alinmis acgik onayl olmaksizin hig
kimse tarafindan hicbir gerekceyle ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tum haklari saklidir. Bu belgeyi treten
tizel kisi (ING Bank A.$.), Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendirilmistir ve Turkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Dlzenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan da
gozetilmektedir. ING Bank A.S. Tiirkiye'de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, Istanbul).
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