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MB, artan jeopolitik belirsizlikler ve yeniden yiikselise gegen petrol fiyatlarinin
enflasyon lizerindeki olasi etkilerine dikkat ¢cekerek politika faizini sabit tuttu...

e Temmuz toplantisinda MB, haftalik repo faizini beklentilere

paralel sekilde %37’de sabit birakti. Faiz koridorunda da
herhangi bir degisiklik yapiimadi; Ust bant %40, alt bant ise
%35.5 olarak korundu. Dolayisiyla, ABD-Iran ¢atismasinin
baglamasindan bu yana repo ihalesi agmayan ve piyasayi
st banttan fonlayan MB bu tutumunu surdurecek.

e Korfez’'de yeniden yikselen jeopolitik gerilimlerden énce
piyasalardaki beklenti, MB'nin likidite araglari Gzerinden
gevseme adimiyla efektif fonlama maliyetinin kademeli
olarak ya da tam normallesme yoluyla %40'tan %37'ye
dismesine izin verecegi ydnundeydi. Bu beklentinin
arkasinda, finansal istikrar kaygilarindaki azalma ve ABD ile
iran arasindaki anlagmanin ardindan ekonomik gériiniime
dair beklentilerdeki iyilesme bulunuyordu. Dolayisiyla, son
dénemdeki jeopolitik gerilim 6ncesinde rezervlerde de
belirgin bir artis gozlenmisti. Ancak son dénemde artan
jeopolitik belirsizlikler para politikasi géruniminu degistirdi.
Ateskes ddneminde 70-75 dolar bandinda seyreden petrol
fiyatlarinin yeniden varil basina 100 dolara yaklagmasi,
enflasyon gorinimine iligkin riskleri artirdi. PPK metninde
enerji fiyatlarindaki yukselis egilimine vurgu yapan MB,
finansal istikrar kaygilarinin yeniden giindeme gelmesiyle
temkinli durusunu korudu. Banka ayrica, blyime ve
enflasyon gorinimind yakindan izlemeyi surdirdi. Bu
cercevede, son O&ncu gOstergelerin yurt ici talepteki
zayiflamanin devamini teyit ettigine dikkat c¢ekti. Bu
gérinim, enerji fiyatlarindaki artisin  ikincil etkilerini
sinirlayarak MB’ye yardimci olma potansiyeli tasiyor. ikinci
olarak MB, Haziran’da ana enflasyon egiliminde sinirli bir
gerileme yasandidini  kabul etmekle birlikte, ©6ncu
gOstergelerin Temmuz’'da gegici bir ylkselise isaret ettigini
vurguladi. MB'nin takip ettigi mevsimsellikten arindiriimis
verilere gére Temmuz ay! enflasyonunun yeniden %2'nin
Uzerine ¢ikarak son iki yillik ortalamaya yaklasabilecegini
dusunuyoruz. Bu gelismede, yonetilen ve yonlendirilen fiyat
ayarlamalarinin yani sira, yiksek petrol fiyatlarinin etkisini
sinirlayan esel mobil mekanizmasinin asamali olarak geri
cekilmesinin etkili olacagi kanisindayiz. lleriye doniik
yoénlendirme agisindan banka, ortalama fonlama maliyetinde
olasi bir indirimin zamanlamasina iligkin bir sinyal vermedi.

o Ozetle, MB'nin tiim politika araglarini kullanima agik tuttugu
g6ruliyor. Bu tavir, degisken jeopolitik ortama bagl olarak
politika esnekliginin korunmak istendigini gosteriyor. Kisa
vadede Banka'nin, fonlama maliyetini politika faizine
yaklastirip yaklastirmayacagina karar vermeden O&nce
“bekle-gdr” tavrini  siirdiirecegi  soylenebilir. ABD-iran
arasinda uzlagsma halinde enflasyon ve rezerv dinamiklerine
bagh olarak Agustos veya Eyliul'de fonlama maliyetinin
normallesmesi igin alan olugabilecegi kanisindayiz.
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MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti (5 Gun Ort.)
—— Mevduat (3 ay, 4h-HO, sag)
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ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.$. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatirrm amaglari, finansal
durumu veya araglari géz éninde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yayindaki bilgiler,
yorumlar ve tavsiyeler yatinm danismanhdi kapsaminda olmadigi gibi, yatinm, hukuk veya vergi konusunda tavsiye
niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak igin bir teklif veya talep de degildir. Yatirim
danismanhigi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Bu yayinda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis
olmasina karsin, ING Bank A.S. bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. ING Bank A.$. ve galisanlari bu yayinin
kullanimindan kaynaklanan herhangi bir dogrudan, dolayli veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi
belirtiimedigi middetge, goris, 6ngdri veya tahminler belgenin yayimlanma tarihinde yazar(lar)ina aittir ve uyari olmaksizin
degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkh dlkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisitlanmis olabilir; eline bu yayin gecgen kisiler de bu tir
kisittamalar hakkinda bilgi almali 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. Tim 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 Dizenleme 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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