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MB politika faizinde 25 baz puanlik sinirh bir indirim yaparken, koridorun iist bandini
beklentilerin Gizerinde 50 baz puanla %11.25’ten %10.75’e ¢ekti...

12.00

eSon dénemde hizli bir faiz indirimi olabilecedi algisi ve
yurtdisi piyasalardaki gelismelerin de etkisiyle TL yukar
yonlu bir baskiyla karsi karsiya kalmisti. Boyle bir ortamda NI
MB 1 haftalik repo faizini 25 baz puan azaltarak %7.50’'ye
getirirken, gecelik borg¢ verme faizini tahminlerin Gzerinde 50
baz puanlk indirimle %10.75'e g¢ekti. Ust bantta sert

10.00

distsin TL'de deger kaybina neden olabilecegi 8388353358333 3838333338¢8¢8
endigelerine ragmen Dolar/TL ve déviz sepeti kararin iiisnicctscscacssniessa
ardindan énemli bir degisiklik kaydetmedi. Ote yandan, _f‘:f":;j;:ii:““R°P°°'a"' 2::2;:‘”;
koridorun alt bandini belirleyen gecelik bor¢ alma faizi 2570 oo
%7.50'den %7.25’e piyasa yapicilari gecelik fonlama orani siro
da %10.75'ten %10.25'e gekildi. 0o
e Subat agiklamasinda MB, temkinli politika uygulamasinin, 2270 e
makro ihtiyati politika kararlarinin ve maliye politikasindaki 2170 8o
ihtiyath tutumun da enflasyon goériiniminde olumlu seyre 2070 L 7.00
destek oldugunu belirtti. Ocak ayinda faiz disi harcamalarin oo o0
Ozellikle transfer harcamalarinda onceki yila gore 2388358333883338333¢8¢8¢8
gerilemesinin de katkisiyla sinirli bir artis kaydederek biitge § § ; i § § § 3 § § i 5 E § i § i § § § 2 §
tarafinda gugli bir performansa imkan vermesi MB’nin —— Dolar/TL ——MBin Agiriki Fonlama Maiyeti
Subat agiklamasinda maliye politikasina vurgu yapmasini 120 120
da beraberinde getirdi. Ancak, Ocak’ta dezenflasyon 110 110
sureciyle ilgili olumlu bir tavir takinarak bu yilin ortalarinda 100 100
%5 olan hedefe yaklasilacagina vurgu yapan MB Subat'ta 90 90
vurgusunu degistirerek ¢ekirdek enflasyonun azalmaya 8o 80
devam edecegini belirtmekle yetindi. Agiklamadaki bu ton o o
degisikligi muhtemelen petrol fiyatlarindaki artis ve TL'nin e ERiiiiiiiiiiiiiiiina
deger kaybiyla Ocak ortasindan bu yana benzin fiyatlarinda g % g g g % % § § % % g % % % g g § 5 g g %
%7’'yi asan artis ve gida fiyatlarinda gectigimiz ay ——2v gosterge (biesik, alig) (%)<l ——BIST Interbank Gecellk Repo Orani
gordigumiz  %3.5'lik sert artistan kaynaklandi. Bu T MBin Agriid Fontama Malet

I . . Satim Yoluyla Miidaheleler (US$ mn
cercevede, gida ve enerji fiyatlarindaki artan oynakliga ' fyia T ( )

dikkat geken banka enflasyon goérinidmindeki iyilesmenin - 2 — 208
Ocak 2,456 0 5,751 840

kalici olmasi igin para politikasindaki temkinli durusun Subat o o 1,050 640
devam edecegini belirtti. Bu gercevede siki durusun bir Mart 0 0 1,050 0
gOstergesi olarak uzun slreden beri benimsenen enflasyon Nisan 0 0 1,020 0
goriniminde belirgin bir iyilesme saglanana kadar getiri Mayis 0 0 500 0
egrisinin  yataya yakin tutulacagi vurgusu korundu. Haziran 0 1700 420 0
e ) . L. L. L. Temmuz 0 5,150 380 0

Dolayisiyla, 6nimizdeki donemde yeni bir faiz indiriminin Agustos o 1650 200 o
yapilip yapilmayacagi enflasyon gorinimindeki iyilesme Eyliil 0 2,040 250 0
egiliminin hizina bagli olmaya devam edecegi anlasiliyor. Ekim 0 840 720 0
Kasim 0 1,440 820 0

eKararin ardindan 2 yillik tahvilin faizi %8.16’den %8.05’e, Aralik o 4,670 870 o

gerilese de 6zellikle Ust banda yonelik kararin, MB’nin kisa Toplam 2,456 17,790 13,140 1,480
vadeli faizlerdeki politika esnekligine duyarlh olan TL
kredilerde yuksek kalmaya devam eden faiz oranlarina
yonelik oldugu sodylenebilir. Sonug¢ olarak, kuresel
piyasalarda degisen risk istahinin doviz piyasasinda
24.02.15 yansimalarina oldukga duyarli olan ve halen bankalar arasi
piyasada gecelik repo faizlerini ylksek tutan MB,
onimizdeki donemde enflasyondaki dustse paralel olasi
faiz indirim(ler)inin kontrollG olacaginin isaretini verdi. Muhammet Mercan
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatinm danismanligr hizmeti;
arac! 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.


mailto:muhammet.mercan@ingbank.com.tr

