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Beklendigi gibi politika faizini sabit birakan MB, enflasyon beklentilerindeki olumsuz
seyri de dikkate alarak faiz koridorunu da degistirmedi...

12.00

e Mayis ve Temmuz arasinda politika faizinde, Ajustos’ta ise o W
koridorun Ust bandinda indirim yaptiktan sonra enflasyonun
dzellikle gida fiyatlarinin baskisiyla iki basamakli diizeye :: WVIVWWW— -----------------------
yakinsamasinin ardindan Eylul'de gevseme surecine son
veren MB, beklendigi gibi Ekim’de de bir degisiklik yapmadi
ve politika faizini %8.25'te birakti. Ote yandan, piyasa
kosullarinda bozulma oldugu takdirde likiditeyi sikilastirarak 8885883588888 8¢:888¢88¢8¢8§8
kisa vadeli faiz oranlarini yeniden yikseltebilecegi st sinir
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olusturan gecelik borg verme faizi %11.25'te, koridorun alt e oo
bandini belirleyen gecelik bor¢ alma faiziyle piyasa 2340 - 11.00
yapicilari gecelik fonlama orani da degismeden sirasiyla 2200 L 1000
%7.5 ve %10.75'te kald!. 2140 900
8.00
eMB, Eylil ayinda piyasalarda gbézlenen dalgalanma ve 2010 200
kurdaki yukari yonli hareketin etkisiyle Eylil sonundan 1940 L 6.00
itibaren 1 haftalik repo ihalelerinde verdigi miktar kisarak 1840 F 5.00
likiditeyi sikistirmis ve bankalar arasi piyasada gecelik repo o
oranini bandin Ust sinirina yaklastirmisti. Son dénemde % % % % % é % § § % g % % % % % % % % %‘ % %
petrol fiyatlarindaki hizli diistsiin cari agigi ve enflasyon cEffmEeREmERanEER e ns
goriiniimiini olumlu etkileme potansiyeli yaninda ABD’de o T MEnmAGmi Fonlama Malyet
faiz oranlarindaki rahatlama egiliminin bir sire daha 1200 1200
korunacagi beklentileri dikkate alindiginda MB'nin ilk
10.00 10.00
hareketinin likiditeyi rahatlatarak kisa vadeli faizler 900
lizerindeki baskiyi kaldirmak olacag diginlebilir. o B0
. . 6.00 6.00
eEkim acgiklamasinda MB, gida fiyatlarinin olumsuz o0
yansimalarinin enflasyondaki toparlanmay geciktirdigine bir L g/ /A A A L1
kez daha vurgu yaparken; emtia fiyatlarinda, 6zellikle de S5S3scooNSNNBISSISBISS
. . . . , 3880585378883 888LE5238N
petro' flyatlarlndakl gerllemenln 2015 te enﬂasyonda w—2Y gosterge (bilesik, alis) (%) - lhs = BIST Interbank Gecelik Repo Orani
beklenen disisi destekleyecedi degerlendirmesinden —— MBnin Agurki Fonlama Maliyei
hareketle gériiniimle ilgili olarak Eylii’e gore daha olumlu Satim Yoluyla Midaheleler (US$ mn)
bir tablo cizdi. Banka gectigimiz ay, emtia fiyatlarinda 2011 2012 2013 2014
. . e aw Ocak 0 2,456 0 5,751
gerilemenin enflasyon gérinimiinde daha fazla bozulmay:i
. . " i o N Subat 0 0 0 1,050
sinirlayici  etkiye neden olabilecegini sdylemigti. Ote Mart 0 o 0 1,050
yandan, Turkiye’'nin ikinci blylik ihracat pazari olan Irak’'ta Nisan 0 0 0 1,020
yasanan siyasi gelismelere ragmen ihracatin olumlu Mayis 0 0 0 500
performansinin farkinda olan MB kiiresel talepte zayiflama Haziran 0 0 1,700 420
. e . [ Temmuz 0 0 5,150 380
olsa da ihracatin blyimedeki dengelenme egilimini }
. . ) Agustos 1,350 0 1,950 209
desteklemeye devam ettigine dikkat cekti. Eyliil 1,680 o 2,040 350
e .. Ekim 5,445 0 840 520
eKararin ardindan 2 yillik tahvilin faizi yatay kalirken,
i , N o , Kasim 680 0 1,440 0
Dolar/TL ise 2.241'den asagi yonli hareketle 2.235'e Aralik 4,475 o 4,670 o

geriledi. Sonug olarak MB, Ozellikle 2014 sonu ve gelecek Toplam 13,630 2,456 17,790 11,250
12 ayhk doénemdeki enflasyon beklentilerinde gorilen artisi
dikkate alarak Ekim’de herhangi bir adim atmaktan kagindi.
Ote yandan, petrol fiyatlarinda son dénemde gézlenen ve
%?20'ye yaklasan gerilemenin enflasyondaki duslse
23 10.14 katkilarina dair daha olumlu bir gergeve c¢izdi. MB’nin
enflasyonla ilgili iyimser beklentilerini ve gelecede yonelik
politika adimlarini degerlendirebilmek agisindan gelecek
hafta agiklanacak olan enflasyon raporu énemli olacak. Muhammet Mercan
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ACIKLAMA:

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