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Piyasada 100-125 baz puanlik faiz artigi beklentilerinin 6ne ¢iktigi Temmuz PPK
toplantisinda politika faizinde degisiklige gidilmedi...

eTemmuz faiz karari toplantisinda MB, Mayis'taki
sadelestirmenin ardindan temel faiz araci olarak yeniden
6ne cikan haftalik repo faizini degistirmeyerek %17.75te
birakti. Getiri egrisine gére PPK'da 65 baz puanlik, yil
sonuna kadar 125 baz puanlik artigin fiyatlandigi ve piyasa
beklentisinin  100-125 baz puanlk artisa odaklandig
dustnildiginde MB’nin bu karari beklentilerin gerisinde
kaldi. Buna bagh olarak kurda sert hareketler gozlenirken;
PPK 6ncesinde 4.75’ler civarinda seyreden Dolar/TL 4.94’i
gordukten yeniden 4.90’nin altina geriledi.

eFaiz artis beklentileri Haziran rakaminin enflasyon
baskilarinin glclenerek surdigiine isaret etmesiyle agirlik
kazanmisti. Bu cercevede, MB’nin Fiyat Gelismeleri
Raporu’nda da vurguladigi Uzere cekirdek gdstergelerin
yillik enflasyonlari ve ana egilimlerinin kayda deger odlcliide
yukselmesi yaninda, 12 ve 24 aylik enflasyon beklentilerinin
%5 olan hedefin ¢ok Uzerinde %11.07 ve %9.54’e ulagmasi
ve muhtemelen 6nimuzdeki aylarda da yikselecek olmasi
politika faizi yoluyla ek bir sikilagtirmanin gerekecegi
degerlendirmelerini  desteklemisti.  Nitekim, Temmuz
degerlendirme notunda MB’nin maliyet yonlu gelismeler ve
gida fiyatlarindaki oynakhgin enflasyon goérunimuindeki
bozulma egilimine etkisine bir kez daha dikkat cekerken,
“fiyat artiglarinin alt kalemler bazinda genele yayilan bir
nitelik goOsterdigi” degerlendirmesi de goérinimdeki
bozulmanin boyutunu ortaya koydu. Buna bagl olarak MB
Temmuz notunda siki para politikasinin “uzun bir muddet
korunacag@i” vurgusunu ekledi. Bankanin enflasyondaki
bozulma ve yukari yonli risklere ragmen politika faizinde bir
artis yapmamasinda muhtemelen, notta da dikkat c¢ekildigi
lizere ekonomik aktivitedeki ivme kaybinin daha belirgin
hale gelmesi de etkili oldu. Ek olarak, MB’nin politika faizinin
su anki diizeyinin enflasyonu kontrol etme adina yeterince
yuksek olduguna ima eden para politikasi kararlarinin
gecikmeli etkilerine dikkat c¢ekmesi ve dezenflasyon
sirecine maliye politikasindan da katki gelebilecegini
distindlrecek sekilde olasi bir faiz artigi karari icin diger
faktorler yaninda maliye politikasinin dengelenme siirecine
verecegdi katkilarin da izlenecegini sdylemesi bankanin bu
ayki kararinda etkili olmus gozukuyor.

e Sonu¢ olarak, Nisan'dan beri devam eden sikilastirma
siirecine son veren MB’nin yikselen enflasyon, bozulan
enflasyon beklentileri ve TL’deki kirilganliga ragmen bu
karari almasinda; buyime gérinimindeki zayiflamanin
belirgin hale gelmesinin, kredi faiz oranlarinin kiresel kriz
doénemine yakin seviyelere gelmesi ve bazi kategorilerde
Ustiine cikmasinin kredi buyimesine olumsuz etkilerini
dikkate almasinin ve maliye politkasinin dezenflasyona
katki saglayacagi beklentisinin etkili oldugu sodylenebilir.
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ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatinm amaglari, finansal
durumu veya araglari géz 6niinde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yayindaki bilgiler,
yorumlar ve tavsiyeler yatinm danismanhgi kapsaminda olmadigi gibi, yatirrm, hukuk veya vergi konusunda tavsiye
niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak icin bir teklif veya talep de degildir. Yatinm
danismanh@i 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 yanhg/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis
olmasina karsin, ING Bank A.S. bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. ING Bank A.S. ve c¢alisanlari bu
yaymin kullanimindan kaynaklanan herhangi bir dogrudan, dolayl veya baglantih zararin sorumlulugunu kabul
etmemektedir. Aksi belirtiimedigi miuddetge, goriis, 6ngori veya tahminler belgenin yayimlanma tarihinde yazar(lar)ina aittir
ve uyari olmaksizin degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkh tlkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisittanmis olabilir; eline bu yayin gecgen kigiler de bu tur
kisitlamalar hakkinda bilgi almali ve bunlara uymalidir.

Bu rapor icin telif hakki korumasi séz konusudur ve rapor ING Bank A.$.’nin énceden alinmis acgik onayi olmaksizin hig
kimse tarafindan higbir gerekgeyle cogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tum haklari sakhdir. Bu belgeyi treten
tuzel kisi (ING Bank A.S.), Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendirilmistir ve Tlrkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan da gozetilmektedir. ING Bank
A.S. Tirkiye’de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).
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