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PPK’da politika faizi sabit kalirken, degerlendirme notunda Aralik‘ta bir faiz indirimi
gelebilecegine dair beklentileri destekleyen degisiklikler dikkat gekti...

e MB’nin Kasim PPK notunda daha olumlu bir enflasyon 2,000
degerlendirmesinde bulundu: i) Ekim’de ana egilimin 1,500
geriledigi ve iglenmemis gida enflasyonundaki baskinin 1,000
gegcici oldugu belirtildi ii) i¢ talebin enflasyondaki diistsu 500
destekleyici seviyelere “geldigi” belirtilirken bu Ekim’de 0
“yaklastigr” seklindeydi iii) hizmet enflasyonunda iyilesme -500
sinyalini belirginlestigini belirtirken Ekim’de iyilesmenin son -1,000
ceyrekte gerceklesecegine dikkat cekmisti iv) “enflasyon 00 e e e e e e e
beklentilerinin  ve fiyatlama davraniglarinin iyilesme 5E2gscoSS5SEEs885588999
egiliminde oldugunu” vurguladi, ancak bu faktérlerin swople TLForloma -~ APfyle Fonlamo (Ne
enflasyon Uzerinde vyarattigi yukari yonlu risklere dair 56 38
degerlendirmesini korudu v) Ekim notundaki enflasyonda 50 36
iyilesmenin hizina iligkin belirsizligin arttigi uyarisini kaldirdi. :;' ] -
e MB aylik enflasyonun ana egiliminde belirgin ve kalici bir 32 - 32
dislis ve enflasyon beklentilerinin bankanin 6ngérdigu 26 1 30
tahmin araligina yakinsamasi saglanana kadar siki durusun 201 .
siirecegi taahhidinii siirdiird. Ancak Snemli degisikiik . N

yonlendirmede degil, daha 6nce Kasim basinda, ara hedef
islevi géren tahminlerde olmustu. Bu tahminlere gére banka
manset enflasyonu 2025 i¢in %21 (ust bant %26), 2026 igin
ise %12 (Ust bant %17) olarak degistirmisti. Bu da yillik
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———— Agirlikli Ortalama Fonlama Maliyeti (%)

Sepet (50:50 EUR:USD) sag

enflasyonda bir onceki enflasyon raporuna kiyasla zz | b
beklenenden daha yavas bir iyilesme hizi 6ngérildigini 4 | e
gOstermektedir. Bu gelismenin ardindan MB Kasim 38 L 50
degerlendirme notuna bir climle ekleyerek politika faizini 321

“ongorilen dezenflasyon patikasinda sikiigr saglayacak zz [+
sekilde” belirleyecegine dikkat c¢ekti. Bu da tahmin | P30
revizyonunun da ardindan indirimlere kapi agici niteliktedir. s 20
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Son olarak MB, maliye politikasinin artan koordinasyonunun
enflasyondaki duslis slrecine O6nemli katki saglamasini
bekledigini vurguladi. Orta Vadeli Plan'a gore Hikimet,
merkezi yonetim bitce acigini bu yilki %4,9 seviyesinden
2025'te %3,1'e dusurmeyi hedeflerken, Maliye Bakani
Mehmet Simsek de kisa sire 6nce MB'nin enflasyonla
micadele cabalarini destekleyecek ek mali tedbirlerin
sinyalini vermisti. Dolayisiyla, MB’nin maliye politikasindan
beklentileriyle uyumlu sinyaller son dénemde 6ne ¢ikiyor.
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~———MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti (5 Gun Ort.)

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

e Ozetle; MB'nin iletisimi kademeli bir faiz indirim dénglisiine
yaklastigimizi ve Aralik’ta indirimin gergek bir olasilik
oldugunu disindurdi. Asgari Gcret artisina iliskin belirsizlik,
son dénemde MB'nin Ocak PPK'sina kadar beklemeyi tercih
edecegi yonlndeki beklentileri artiran bir faktdr olmustu.

21.11.24 Ancak, Cumhurbaskani Erdogan'in asgari ucret artiginin

beklenen enflasyona gbére (muhtemelen (cretlileri

desteklemek igin ek bir fark da eklenerek) yapilacagini ima
eden agiklamasi netlik saglayici niteliktedir. Bu dogrultuda,

Kasim enflasyon verilerinde olumsuz bir slrpriz olmadigi

takdirde, bankanin Aralik’ta Olguli bir hamle ile faiz

indirimlerine baglayacagi beklentimizi koruyoruz. Muhammet Mercan

LUTFEN ONEMLI ACIKLAMALAR ICIN SON SAYFAYA BAKINIZ
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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
niteliginde 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 dnceden 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).


mailto:muhammet.mercan@ing.com.tr

