
 Lütfen rapor sonunda bulunan feragatnameyi okuyunuz. 
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Makroekonomi 

Azalan global belirsizlikler ve ılımlı iç talep, faiz indirimini makul kılıyor.  

PPK Toplantısı’nda  politika faizi olarak kabul edilen 1-hafta vadeli repo ihale faiz oranı %10’dan 
%9.5 düşürüldü. 

Yapılan açıklamaya göre, 

Son dönemde azalan belirsizlikler ve risk primi göstergelerindeki iyileşme sonucunda tüm vadelerde piyasa 
faizlerinde düşüşler gözlenmiştir. 

Bu çerçevede , bir hafta vadeli fonlama faizinde ölçülü bir indirime gidilmesine karar verilmiştir. 

Kurul,  getiri eğrisinin bu karardan sonra da yataya yakın seyretmesi ile para politikasındaki sıkı duruşun devam 
edeceğini değerlendirmiştir. 

Enflasyon beklentileri, fiyatlama davranışları ve enflasyonu etkileyen diğer unsurlar yakından izleneceği ve 
enflasyon görünümünde belirgin bir iyileşme sağlanana kadar para politikasındaki sıkı duruşun sürdürüleceğinin 
altı çizilmiştir.  

Sıkı para politikası duruşunun ve alınan makroihtiyati önlemlerin etkisiyle kredi büyüme hızları makul düzeylerde 
seyretmektedir. 

Son dönemde açıklanan veriler bu gelişmelerle uyumlu olarak yurtiçi özel kesim nihai talebinde ılımlı bir seyre 
işaret etmektedir. 

Net ihracatın ise dış talepteki toparlanmanın da olumlu etkisiyle büyümeye olumlu katkı yapması beklenmektedir. 

Kurul, 2014 yılında toplam talep koşullarının enflasyon baskılarını sınırlayacağını ve cari işlemler açığından 
belirgin bir iyileşme gözleneceğini tahmin etmektedir. 

Yorum:  

 Faiz indirimi olmasa dahi mevcut iç talebin  yavaşlığını da gözönüne alarak PPK’nin olumlu bir sinyal 
verebileceğini düşünüyorduk. 

 PPK direkt faiz indirerek, yoruma açık olmayan net bir cevap verdi. 
 Global görünümde azalan belirsizlikle birlikte, Merkez Bankası daha önce önden yüklemeli olarak 

Ocak ayında artırdığı politika faizini ilk defa düşürmüş oldu. 
 Bu kararın, ılımlı seyreden içtalebi bir miktar destekleyeceğini düşünüyoruz. 
 Özellikle son aylarda tüketici güven endeksleri artsa da beyaz eşya  ve otomotiv sektörlerinde 

gördüğümüz zayıflığı gözönüne aldığımızda  faizleri bir miktar azaltmak  piyasalardaki kredi 
fiyatlandırmalarını da olumlu yönde etkileyecektir. 

 Birkaç gün önce önemli 3 katalizörden bahsetmiştik. (1) PPK faiz kararı, (2) AB faiz kararı (3) 
Cumhurbaşkanlığı seçimlerinde Ak Parti’nin adayının belirlenmesi. 

 İlk gelişme olarak, PPK’nin faizin indirime kararının hisse senedi piyasalarına etkisinin olumlu 
olduğunu düşünüyoruz. 

 Bu bağlamda, makro kaygıların azalmasıyla birlikte, BIST-100 endeksinin ilk etapta 75-80 bin  daha 
sonra ise 85-90 bin seviyelerine doğru bir hareket söz konusu olabilir. 

 Özellikle, AB merkez bankasının faizleri düşürmesi, önümüzdeki 3-6 aylık dönem için görünümü de 
olumlu yönde etkileyebilecektir. 
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