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MB olumlu enflasyon verileri ve zayif i¢ talebin destegiyle politika faizini 100 baz puan
indirirken, faiz indirimlerinin Aralik’ta da surebilecegi sinyali verdi...

eMB, Ocak ayindan bu yana verdidi aranin ardindan Ekim
toplantisinda politika faizinde yeniden indirime giderek bir
hafta vadeli repo faizini 100 baz puan disisle %36’ya cekti.
Piyasa beklentileriyle uyumlu olan ve Brent petrol fiyatlarinin
varil basina yaklasik 110 dolar seviyesinde seyretmesine
ragmen alinan bu karar, MB’nin olumlu enflasyon verilerini
ve ekonomik faaliyette gézlenen yavaslamayi dikkate alan
degerlendirmesini yansitiyor.

 Faiz karari metnine gore enflasyon tarafinda MB, son veriler
ve Oncl gostergelerin enflasyon ana egilimindeki iyilesmeyi
teyit ettigine dikkat gcekerek gériinime dair daha olumlu bir
degerlendirme yapti. Gegen ay gida fiyatlar 6nculiginde,
ozellikle islenmemis gida kalemlerinde gdérilen belirgin
dizeltme sayesinde tuketici enflasyonu beklentilerin altinda
gerceklesirken, yiksek enerji fiyatlari ve tam olarak
¢ipalanmamis enflasyon beklentilerine ragmen yillik
enflasyondaki  dislis suUrmistd. Temel enflasyon
gérunimdindeki iyilesme yalnizca cekirdek mal grubuyla
sinirl kalmamis; savasin baslamasindan bu yana TL'deki
aylik deger kaybi hizlanmis olmasina ragmen hizmet
enflasyonunda da mart ayindan beri devam eden asagi
yonli egilim korunmusti. Blylime tarafinda ise yilin ikinci
yarisinda ekonominin daha iliml bir patikaya yoneldigine
isaret eden veriler 6ne cikarken, yatirm fonlarinda son
dénemde yasanan bozulmanin i¢ talep Uzerinde ek baski
yaratabilecegi beklentileri glicleniyordu. Bu gelismeler MB'yi
ic talebin zayif seyrini koruduguna dair degerlendirmesiyle
birlikte faiz indirim kararini destekledi. Ote yandan, ileriye
donik yonlendirmede kullanilan ifadelerde de dikkat ¢ekici
bir degisiklik yapildi. Daha énce para politikasi kararlarinin
enflasyon goriinimi odakli, toplanti bazl ve ihtiyatli bir
yaklagsimla alinacagi vurgulanirken, bu ay ayni vurgu
gelecekte atilacak adimlarin blyUkligl ve zamanlamasina
tasindi. Bu degisiklik, faiz indirim surecini destekleyen
kosullarda belirgin bir degisiklik yasanmamasi halinde Aralik
ayinda da faiz indiriminin siirebilecegine isaret ediyor.

o Ozetle MB, yiiksek faizler ve yavaslayan kredi biiyiimesinin
ic talebi zayiflatarak arz yonli gelismelerin enflasyon
Uzerindeki  dolayll  etkileri  sinirladidi  yonindeki
degerlendirmesini yineledi. Bu goriinim altinda politika
faizinin Aralik'ta 100 baz puanlik ilave bir indirimle yil
sonunda %35’e gerilemesini bekliyoruz. Orta Dogu’daki
gelismeler ve enflasyon goériiniimi ise bu beklentimize dair
temel risk unsurlari olmaya devam ediyor. Ayrica Bankanin,
faiz indirimlerinin  hizini  belirlerken talep kosullarini,
rezervleri ve mevduat sahiplerinin davraniglarini yakindan
izlemeyi surdireceg@ini dusunuyoruz. Bu ¢ergevede,
dolarizasyon egilimini sinirlamak ve olasi rezerv baskilarini
yonetmek icin reel faizlerin ylksek kalacagini disuniyoruz.
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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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