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MB politika faizini %8.25’ten %7.75’e gekerken, faiz koridorunu degistirmedi...
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e Enflasyonun 6zellikle gida fiyatlarinin baskisiyla genelde
yuksek seyretmesine paralel olarak Agustos sonrasinda
daha tedbirli bir durus benimseyen ve politika faiz . LA
oranlarinda herhangi bir degisiklige gitmeyen MB, "
beklentilerin farkhlastigi ve bir faiz indiriminin olasi oldugu
degerlendirmelerinin de dikkat cektigi Ocak toplantisinda
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politika faizini %8.25'ten %7.75’e indirdi. Ancak, piyasa gE8888538585: 5 3 3¢ 8¢88¢:¢8
o . S g2S9dd9gd893354545¢85888g5994
kosullarinda bozulma oldugu takdirde likiditeyi sikilastirarak 933582534595 888385855883
kisa vadeli faiz oranlarini yeniden yikseltebilecegi st siniri BIST Interbank Gecellk Repo Oran: - - - - Gecelk Borg Alma
e | Haftalik Repo Faizi Gecelik Borg Verme
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olusturan gecelik borg verme faizi %11.25'te, koridorun alt sao0 oo
bandini belirleyen gecelik bor¢ alma faiziyle piyasa
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yapicilari gecelik fonlama orani da degismeden sirasiyla
%7.5 ve %10.75'te kaldi. Bu kararin ardindan koridorun alt 2200 9.00
bandiyla politika faizi arasindaki fark 25 baz puana geriledi.
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eOcak agiklamasinda MB, enflasyonun seyri ve 2000 7.00
dezenflasyon sireciyle ilgili daha olumlu bir tavir takinarak oo oo
2015 yiinin ortalarinda %5 olan hedefe yaklasilacagina 338885833388 3338333383¢8
vurgu  yaparken,  ozellikle  cekirdek  enflasyon ESiCE5Eg8555858¢882254¢
gOstergelerindeki ve enflasyon beklentilerindeki iyilesmeye —— Dolar/TL ———MB'nin Agirlikii Fonlama Maliyeti
dikkat cekti. Emtia fiyatlarindaki olumlu seyrin enflasyonu 120 120
olumlu etkilemeye devam etmesi 6nemli bir unsur olarak 110
dikkat ¢cekerken, gortinimdeki iyilesmenin kalici olmasi igin 100 100
para politikasindaki temkinli durusun devam edecegi 00
belirtildi. Nitekim bu gergevede siki durusun bir gbéstergesi 80 8o
olarak uzun siureden beri benimsenen enflasyon 70
goriinimiinde belirgin bir iyilesme saglanana kadar getiri R L L EEL L L
egrisinin yataya yakin tutulacagr vurgusu politika faiz § § § g g g g % § é % % g § % % % g S g g g
indirimi kararina ragmen korundu. Dolayisiyla, énimuizdeki ——2v gosterge (bilesik, alis) (%) - Ihs ——BIST Interbank Geclk Repo Orani

——MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti
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dénemde yeni bir faiz indiriminin yapilip yapilmayacagi
enflasyon goOriinimuindeki iyilesme egiliminin  hizina

baglanirken, olasi indirim kararlarinin kontrolli olacagi ocak 22222 2012 523;1 22;3
anlasiliyor. MB Aralik degerlendirmesinde ayrica, i¢ talebin Subat ' 0 0 11050 0
blyUimeyi ilimli Olgliide destekledigini, dis talebin ise zayif Mart 0 0 1,050 0
seyrini  korudugunu hatirlatirken, petrol fiyatlarindaki Nisan o 0 1,020 o
dustsle dis ticaretteki olumlu seyrin siirecek olmasinin ve Mays 0 0 500 0
tiketici kredilerindeki 1limli seyrin cari acgiktaki daralma raziran ° 1700 20 °
Temmuz 0 5,150 380 ]
egilimine destek verecegine vurgu yapti. Ek olarak, son Agustos o 1,950 209 o
donemde aciklanan yapisal reformlarin  biylimeyi Eyliil 0 2,040 350 0
destekleyecegi belirtildi. Ekim 0 840 720 0
Kasim 0 1,440 820 0
e Kararin ardindan 2 yillik tahvilin faizi %7.22'den %7.18’e, Aralik 0 4,670 870 0
Dolar/TL ise 2.345'den asagi hareketle 2.330’e geriledi. Toplam 2,456 17,790 13,140 480
Sonug olarak, kiresel piyasalarda degisen risk istahinin
doviz piyasasinda yansimalarina oldukga duyarli olan ve
halen bankalar arasi piyasada gecelik repo faizlerini ylksek
tutan MB temkinli tavrini korurken, 6nimizdeki dénemde
20.01.15 enflasyondaki distise paralel olasi faiz indiriminin kontrollii
olacaginin isaretini verdi. 27 Ocak’ta acgiklanacak yilin ilk
enflasyon raporu ve Baskan Basci'nin degerlendirmeleri
yilin ilk yarisindaki politika uygulamalarina dair daha detayl
bir gcergeve sunacak. Muhammet Mercan
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatinm danismanligr hizmeti;
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri 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.$. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tir( higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki sakhdir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’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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