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Beklendigi gibi politika faizini sabit birakan MB, son donemde baski altinda kalan
Dolar/TL’nin 2.25’e gelmesini de dikkate alarak faiz koridorunu da degistirmed.i...
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eMayis ve Temmuz arasi donemde 175 baz puanhk o W
indirimden sonra, enflasyonun 6zellikle gida fiyatlarinin
baskisiyla iki basamakli diizeye yakinsamasinin ardindan . WU_VVWMLUW— R
Agustos’ta gevseme siirecine son veren MB, beklendigi gibi )

Eylii'de de bir degisiklik yapmadi ve politika faizini %8.25te [T
birakti. Ote yandan, gectigimiz ay piyasa kosullarinda
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bozulma oldugu takdirde likiditeyi sikilastirarak kisa vadeli g §§§§§§§§§§ & §§§§§§§§§§
faiz oranlarini yeniden yiikseltebilecegi tist siniri olusturan RS ZEA95ERaG388 58 RE 83
gecelik borg verme faizini AMB’'nin gevseme sinyallerinden e oo v
hareketle sermaye akimlarina dair olumlu beklentilerden 2340 1100
dolayi 75 baz puan asagi ceken MB, Eylil'de ise gelismekte 2240 1000
olan (lkelere yobnelik risk istahinin zayiflamasi ve 2140 b 9.00
Dolar/TL'nin 2.25’e ulasmasi sonucu %11.25'te olan s6z Jom - 8.00
konusu faiz oranina dokunmadi. Benzer sekilde, koridorun oo [ 700
alt bandini belirleyen gecelik bor¢ alma faiziyle piyasa e
yapicilari gecelik fonlama orani da degismeden sirasiyla e 500
1.740 4.00

%7.5 ve %10.75te kald!.
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o Cekirdek enflasyonda kurdaki uzun dénemli zayiflamanin
etkisi azalmasina ragmen, gida fiyatlarinda arz yonla
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e MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti

baskilarin yarattigi endiselerle Agustos’ta goreli olarak daha 1200 1200
ihtiyatli bir tutum benimseyen MB, Eyliil'de de bu durusunu e oo
degistirmedi. Buna bagl olarak enflasyonda kayda deger bir 900

iylesme gérmeden para politikasinda siki  durusun jgz s
korunacagr ve onceden de belirtildigi gibi bunun getiri 600 600
egrisinin seklinin yatay kalmasiyla saglanacagdi vurgusunu jzz .
korudu. Ancak, kisa vadede enflasyon gorinumiyle ilgili 338838858833883383338¢3
olarak, gida fiyatlarinin olumsuz yansimalarinin surebilecegi EREE R RN R R
beklentisine ragmen, emtia fiyatlarinda gerilemenin T2 odsterge (blesik alg) () -Ihs = BIST Intetbank Geoelik Repo Oran:

—— MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti

enflasyon goériniminde daha fazla bozulmayi sinirlayici
etkiye neden olabilecedi degerlendirmesinden hareketle
daha olumlu bir tablo ¢izdi. Nitekim bu gergevede, para
politikasi uygulamalarinin gekirdek enflasyon tarafinda
olumlu yansimalarinin gozlenmeye basladiini da belirtti.
Ote yandan, Tirkiye'nin ikinci biyiik ihracat pazar olan
Irak’ta yasanan siyasi gelismelere ragmen ihracatin olumlu
performansinin farkinda olan MB kiiresel talepte zayiflama
olsa da ihracatin blylimedeki dengelenme egilimini
desteklemeye devam ettigine dikkat gekti.

e Kararin ardindan, 2 vyillik tahvilin faizi yatay kalirken,
kiresel olgekte Dolar'in deger kazanmasindan etkilenen
Dolar/TL 2.248'den yukari yonli hareketle 2.250'i asti.
Sonug olarak, TL’de son dénemdeki zayiflama egilimini
izleyen ve faizlerde bir degisikligin baskiyi daha da
artirabilecegini distinen MB herhangi bir adim atmaktan
kagindi. MB’nin kisa doénemli enflasyonla ilgili iyimser
25.09.14 beklentilerini degerlendirebilmek acisindan gelecek hafta
aciklanacak olan Eylul enflasyon rakami énemli olacaktir.
Bu sartlar altinda, politika faizinde kisa donemde bir

degisiklik olmayacagi beklentimizi koruyoruz. Muhammet Mercan
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ACIKLAMA:

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 muisteri 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.$. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapiimadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6turd higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’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.
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