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Yilin son toplantisinda faiz artisi gelebilecegi beklentileri agir basmasina ragmen MB
politika faizini ve faiz koridorunu degistirmeden birakti...

e Politika faizi ve koridorun Ust ve alt sinirlarini belirleyen
oranlarin her biri i¢in 25 baz puanlik artig goéreli olarak agir
bassa da beklentilerin ayrica oranlarin sabit kalacagdi ve 50
baz puanlik artis gelebilecedi alternatifleri arasinda
dagildigr Aralik toplantisinda MB higbir degisiklik yapmadi
ve oranlar sirasiyla %8.0, %8.5 ve %7.25'te birakti.
Toplanti 6ncesinde 3.51 civarinda seyreden Dolar/TL kuru
kararin ardindan hizli bir reaksiyonla 3.54’0 assa da,
sonrasinda kismen toparlandi.

* Gegtigimiz ay MB degisen ekonomik ve finansal kosullara

reaksiyon gostermis ve faiz oranlarinda ol¢uli bir artis
yaparken, enflasyon gorinimiinde artan yukari yonli
risklere vurgu yaparak bu egilimin devam edecegi isaretini
vermisti. Benzer sekilde 2017 Para ve Kur Politikasi
metninin duyuruldugu toplantida da enflasyonun 2016
yiinda %7.5 olan tahmininin (zerinde gergeklesme
ihtimalinin vergi ayarlamalarina bagli olarak arttigina
dikkate cekilirken, gelecek yilin ilk c¢eyreginde enflasyon
patikasinin talep kosullarinin sinirlayici etkisine ragmen
ozellikle kur hareketlerine bagl olarak enflasyon raporunda
ongorilenin Gzerinde olma ihtimalinin de arttigi belirtilmisti.
Aralik degerlendirme notunda da bu degerlendirmesini
koruyan MB enflasyon Uzerinde belirleyici olmasi 6ngdrilen
faktorlerin ~ “daha saglikh  degerlendirilebilmesi igin”
gelismelerin yakindan takip edilecegini sdyleyerek herhangi
bir faiz adimi atmadi. Halbuki gectigimiz ayin
degerlendirmesinde benzer faktorler 50 baz puanlik faiz
artisinin sebebi olarak vurgulanmisti. Bu tavir degisikligi,
kurun goreli istikrar kazandigi dénemlerde MB'’nin faiz
degisikligi yapma konusunda aceleci olmadigini bir kez
daha teyit ediyor. Ek olarak, blylimeye yonelik
degerlendirmesine 4. ceyregi de ekleyen MB’ye gore
performansta kismi bir toparlanma egilimi agirlik kazaniyor.
Ancak TL'de son donemde go6zlenen zayifigin olasi
olumsuz etkileri toparlanmanin o6ngérilere goére oldukca
yavas seyredebilecedini distinduriyor

e Ekim sonrasinda likidite araglarina yeniden agirlik veren ve
pahali fonlamanin payini hizla yikselterek Ocak 2014’teki
ara PPK oOncesinden bu yana gbzlenen en yilksek
diizeylere cekerek ortalama fonlama maliyetini artiran
MB’nin bu egilimini koruyacagini diigiiniiyoruz. Ote yandan,
Dolar endeksinin 2002’den bu yana en yilksek dizeye
ulasmasinin da ortaya koydugu Uzere ABD’de yeni
yonetimin  politika uygulamalarinin déviz piyasasinda
ozellikle gelismekte olan Ulke para birimlerini baski altinda
birakacag! dikkate alindiginda TL'nin zayiflamaya devam
edecegi soylenebilir. Bu durum, buyime gorinimindeki
devam eden zayifliga ragmen, MB Uzerindeki faiz artirma
baskisini muhtemelen yeniden 6ne ¢ikarabilir.
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti;
aracl kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhg sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goéruglerine dayanmaktadir. Bu gérusler 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 rapor, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan sadece bilgi amach olarak hazirlanmistir. Sunulan
bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis olmasina karsin, ING Bank A.S. 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 kullanilmasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tiri higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’nin izni olmadan raporun tamami veya bir kismi bagka bir yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tim
hakki saklidir.

ING Bank A.S., bu raporun Tirkiye'de yayimlanmasindan sorumludur.
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