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MB Aralik’ta politika faizini 250 baz puanlik diisuigle %47.5’e ¢gekerken, faiz
koridorunun genisligini 600 baz puandan 300 baz puana indirdi...

e Yilin son PPK toplantisinda MB beklentiler dogrultusunda 2,500
faiz indirim doénglsini baslatti ve politika faizini 250bp 2000
indirerek %47.5'e gekti. Ek olarak banka faiz koridorunu 600
baz puandan (bp) 300bp'ye indirerek (gecelik borglanma ve 500
borg verme faizlerini politika faizinin 150 baz puan altinda ve 0
Ustlinde belirleyerek) Mart 2024 PPK toplantisi éncesindeki 1;52
genislige geri dondi. MB tarafindan net acik piyasa islemleri -1,500
(API) ve satig yonlii TL déviz/altin swap ihaleleri (ters swap) D e e et
yoluyla sterilize edilen likidite fazlasi ON faizlerinde asagi 888d-d5558288 §§ EEEERE
yonlii baski yarattigindan, daha dar koridor bu faizlerdeki swoplafonloma -~ APtule fonlama (Net
oynakhgi azaltacak ve politika faizine yaklastiracaktir. 56 - - 38
eKasim basinda agiklanan son Enflasyon Raporu’nun o 36
tanitiminda Bagskan, politika faizini sabit tutmanin enflasyon : M3
ve enflasyon beklentileri distikge daha kisitlayici bir o | - 32
parasal durus anlamina geldigini vurgulayarak faiz 2 | - 30
indirimlerinin baglayacag sinyalini vermisti. Bu dogrultuda, 2 | 28
Kasim PPK agiklamasinda da reel faizlere iligskin ortili bir wl 2

yonlendirme ile gergeklesen ve beklenen enflasyondaki
dislUse paralel kademeli faiz indirimlerine baslanacagi
yonlinde bir revizyon gormustuk. Aralik’ta faiz indirimi
beklentilerini artiran bu gelismelere ek olarak, i) asgari

08-23
09-23
11-23
12-23
01-24
02-24
03-24
04-24
05-24
07-24
08-24
09-24
10-24
11-24
12-24

———— Agirlikli Ortalama Fonlama Maliyeti (%)

Sepet (50:50 EUR:USD) sag

56 - - 70
lcretteki %30'luk artigin beklenenden daha disik olmasi ve 5 |
bunun manset enflasyon lzerinde %1 puanlik sinirli bir ek w4 0
etkiye isaret etmesi ii) 2025'te planlanan sekiz PPK 35 | - 50
toplantisinin  dnceki yillardaki on iki toplantiya kiyasla 32 | | w0
toplanti basina daha fazla faiz indirimine isaret etmesi gibi 26 |
gelismeler de bu beklentileri destekledi. MB, i) ayhk 20 | 30
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yuksek tutma ve ii) politika faizinin, gergeklesen ve beklenen
enflasyonu dikkate alarak, 0©ngorilen dezenflasyon
patikasinin gerektirdigi sikigi saglayacak sekilde belirleme
yonindeki yonlendirmelerini  sirdirdi. Banka ayrica
nispeten sahin bir mesaj vererek kararlarini “enflasyon
gérinimine odaklanarak toplanti bazinda ihtiyath bir
sekilde” alacagini belirtti. Bu 6nimizdeki donemde faiz
indirimlerinin sirecegini, ancak kararlarin verilere bagli
olacagini, agresif ve kesintisiz olmayacagini ima ediyor.

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

e Ozetle, gectigimiz ay TUFE enflasyonunun beklenenden
yuksek ¢ikmasina neden olan islenmemis gida fiyatlarinda
6ngdérulen normallesme, ekonomik yavaslamaya dair artan

26.12.24 kanitlar ve gevseme déngusunin bagladigini ima eden son

sinyallerin ardindan MB Aralik’ta politika faizinde indirime

gitti. Veriye dayali, temkinli ve toplanti bazli karar alma
mesajini da igeren bu karara gore indirim 250bp olurken,
gecelik borglanma ve borg verme arasindaki fark 300bp’ye
kadar daraltildi. Koridorun daralmasi, likidite fazlasi ile

gecelik faizlerde belirgin bir diglslt engelleyecektir. Muhammet Mercan
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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).
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