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MB faizi beklenenden az artirirken, politika durusunun kademeli sikilagtirilacaginin ve
makro ihtiyati gergevenin de kademeli sadelestirileceginin sinyalini verdi...

e Yiksek faiz artinmi ve para politikasinda normallesme
beklentileriyle gbzlerin gevrildigi Bagskan Gaye Erkan'in ilk
PPK toplantisindan konsensisiin altinda bir sonug c¢ikti.
Dusuk cift haneli rakamlardan %40'a kadar genis bir
yelpazeye yayilan ve ortalamada %20 civarindaki piyasa
beklentisine karsin politika faizi %8.5'ten %15'e yukseldi.
PPK sonucu normallesme slirecinin kademeli, ancak daha
once ongorilenden daha yavas olacagini ortaya koydu.

¢ Enflasyon cephesinde, Mayis'ta sirasiyla %39.6 ve %46.6
olan manget TUFE enflasyonu ve gekirdek enflasyona gére,
PPK sonrasinda dahi politika faizi ile fark yiksek kaldi.
Piyasa Katihmcilari anketine gore enflasyon beklentilerinin
12 ay sonrasi igin %30.65 ve 24 ay sonrasi igin %18.12
oldugu disunildiginde, fiyat istikrarini tesis etme hedefi
icin politika faizinde daha fazla artis s6z konusu olacaktir.
Ote yandan, sirket ve bankacilik sektérii bilangolarina iligkin
risklerin  yonetiimesi de faiz politikasindaki kademeli
yaklasimin sebebi olarak degerlendirilebilir. Konsenslsun
altinda kalinmasina ragmen, MB aciklamasinda i) ana
egilimdeki yukselisin yani sira "i¢ talepteki guclu seyir,
maliyet baskilari ve hizmet enflasyonundaki katihk" gibi
unsurlart  6ne ¢ikararak enflasyon  goérinimundeki
bozulmay! kabul etti ve ii) "enflasyon gériinimiinde belirgin
bir iyilesme saglanana kadar parasal sikilastirmanin ihtiyag
duyulan Olgide, =zamaninda ve kademeli olarak
glglendirilecegi" yoniinde bir degerlendirmede bulundu. Bu
baglamda, banka diger ileriye donik yonlendirmelerini de
revize etti ve "enflasyon gdstergeleri ve enflasyonun ana
ediliminin yakindan izleneceginin ve fiyat istikrari temel
amaci dogrultusunda elindeki bltiin araglari kararllikla
kullanmaya devam edecegini" belirtti. Ancak bu noktada
Temmuz PPK'sinda artis beklense de bunun diizeyine dair
bir netlik bulunmuyor. Bu siregte, énimizdeki donemde
MB'nin normallesme sirecine bagh kalip kalmayacag: ve
politika faizini sirdurulebilir bir dezenflasyonla uyumlu bir
seviyeye getirip getirmeyecedi piyasalar tarafindan
yakindan takip edilecektir. Son olarak, beklentiler
dogrultusunda, MB "mikro ve makro ihtiyati ¢ergevenin
sadelestirilecegi ve iyilestirilecegi" sinyalini verdi. Bu konuda
da kademeli yaklasim izlenecegi belirtilirken, "etki analizleri
1Isiginda sadelestirme sirecinin kademeli olacagi" ifade
edildi. Buna gore, alternatif araclar, yani ¢esitli regtilasyonlar
ve kur korumali mevduat programi, eskisine kiyasla daha az
olclde olsa da, muhtemelen bir slire daha devam edecektir.

o Ozetle PPK, politika durusunun gerektigi zaman ve élgiide
kademeli sikilagtirilacagini, makro ihtiyati gergevenin ise etki
analizine dayali olarak kademeli olarak sadelestirilecegini
gosterdi. Koridor genigligi ayni kalirken, API fonlama
maliyetinin politika faizine yakin olugacagi anlasilyor.
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LUTFEN ONEMLI ACIKLAMALAR ICIN SON SAYFAYA BAKINIZ
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ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatinm amaglari, finansal
durumu veya araglari g6z 6niinde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmigtir. Yayindaki bilgiler,
yorumlar ve tavsiyeler yatinm danismanhgi kapsaminda olmadigi gibi, yatinm, hukuk veya vergi konusunda tavsiye
niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak icin bir teklif veya talep de degildir. Yatirim
danismanlidi 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 yanhs/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis
olmasina karsin, ING Bank A.$. bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. ING Bank A.S. ve galisanlari bu yayinin
kullanimindan kaynaklanan herhangi bir dogrudan, dolayli veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi
belirtiimedigi middetce, goris, 6ngodri veya tahminler belgenin yayimlanma tarihinde yazar(lar)ina aittir ve uyari olmaksizin
degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkh dlkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisitlanmis olabilir; eline bu yayin gecgen kisiler de bu tir
kisitlamalar hakkinda bilgi almal ve bunlara uymalidir.

Bu rapor icin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.$.'nin énceden alinmig agik onayi olmaksizin hi¢
kimse tarafindan higbir gerekgeyle ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tim haklari sakhdir. Bu belgeyi Ureten
tizel kisi (ING Bank A.S.), Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendirilmistir ve Tirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan da gézetilmektedir. ING Bank
A.S. Tirkiye’de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).
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