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MB yilin ilk PPK toplantisinda Aralik’ta baslattigi gevseme siirecini 250 baz puanlik bir
faiz indirimiyle surdiirerek politika faizini beklendigi gibi %45 seviyesine ¢ekti...

* MB'nin yakindan takip ettigi enflasyonun ana egilimi Aralik’ta 2,500
belirgin bir iyilesme kaydederken, enflasyon beklentileri de 2000
Ocak’ta bir miktar geriledi. Buna gore: i) 12 ve 24 aylik 1222
enflasyon beklentileri %1.7 puan ve %0.8 puan azalarak 500
%25.4 ve %17.7 oldu ii) 2025 enflasyon tahmini %27.07’de 0
kalirken MB'nin %26 olan tahmin bandinin (st sinirnin 1222
Uzerinde seyretti iii) Hanehalki ve firmalarin 12 ayhk 1,500
enflasyon beklentileri 2024 yilinin ikinci yarisindan bu yana B MMttt ettt e e ey
disus egiliminde olmakla birlikte, %63.1 ve %47.6 ile MB'nin g2d4588883888 55 ggasa3388
tahmin arahiginin  (zerindeki diizeylerini korudu. Bu swopla L Fonlama = APlle Fontoma (Net
gelismeler Ocak’ta faiz indirim kararina katkida sagladi. 55 - 40
eMB Ocak'ta oncl gobstergelerin de isaret ettigi gibi 49 - 37
enflasyonun ana egiliminde bir artisa dikkat ¢ekti, ancak bu i | -
gelismenin tahminleriyle uyumlu oldugunu belirtti. Bu
cercevede; enflasyon beklentilerini yonetme konusunda . s
temkinli davranirken, faiz indirimlerini aylik enflasyon 31 - 28
egilimine baglayan referansi (daha 6nce rakam agiklanirken B N et
ana egilimdeki disise vurgu olarak degistirilmist) ve g883Fs3q g g é g ;‘ é g

enflasyon beklentilerinin tahmin araligina yakinsamasi
vurgusunu kaldirdi. Ote yandan, “enflasyonda kalici diisiis
ile fiyat istikrari saglanana kadar siki parasal durus
surdurulecektir” ifadesini ekledi. Bu degisikliklerin kisa
vadede enflasyon goériniminde beklenen gegici bir
bozulmadan kaynaklandidi soylenebilir. Ayrica MB, faiz 46 | - 60
seviyesini gerceklesen ve beklenen enflasyonu dikkate
alarak, o©ngorulen dezenflasyon patikasinin gerektirdigi
sikihgr saglayacak sekilde belirleyecegi ve kararlarini
“enflasyon goérinimiine odaklanarak toplanti bazinda 31 ]
intiyath bir sekilde” alacadi yonlendirmelerini korudu.
Oniimiizdeki dénemde faiz indirimlerinin siirecegini ima
eden bu ydnlendirme, indirimlerin verilere bagl olacagdini
ancak agresif ve kesintisiz olmayacagini teyit ediyor. Bu
yoénlendirmeler dogrultusunda, mevcut indirim dongusiinde
reel faizlerin ylUksek kalmasini bekliyoruz. Banka
aciklamasinda ayrica, i¢ talebin enflasyondaki disusu
destekleyici seviyelerde oldugunu tekrarlarken, likidite
fazlasi igin ek sterilizasyon onlemleri alinacagini belirtti.
2025'in basindan bu yana, yeniden belirginlesen yabanci
girisleri ve yerlesiklerin doviz varliklarindan TL varlklara
kaymaya devam etmesi ve MB’nin 15 mlyr dolardan fazla
déviz alimi yapmasiyla TL likiditesi dnemli dlgtide artmisti.
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MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti (5 Gtn Ort.)

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

e Ozetle, olumlu Aralik enflasyon verileri ve beklentilerdeki
23.01.25 iyilesme ile ekonomik yavaslamaya dair kanitlar g6z dntine
alindiginda, MB Ocak’ta yeni bir faiz indirimine gitti. Yakin
vadede enflasyonist riskler devam ederken, gorece yliksek
reel faizler ve son dénemde kredi blyime sinirlarindaki
sikilasma enflasyondaki dlslsin devam  etmesini
saglayacaktir. Risklerin yukari yoénli oldugu 2025 yili
sonunda %25.5 enflasyon ve %27.5 politika faizi bekliyoruz.
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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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