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TCMB Faiz Karari Temmuz 2018
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TCMB bugiinkii toplantisinda, piyasadaki hakim beklentinin aksine, faizleri mevcut seviyesinde tuttu. TCMB’nin politika faizi (1
haftalik repo faiz orani) %17,75; bor¢ verme orani (faiz koridoru alt bandi) ve marjinal fonlama orani (faiz koridoru Ust bandi), sira-
siyla, %16,25 ve %19,25 olarak korundu.

TCMB enflasyon baskisinin devam ettigini vurguladi. Merkez Bankasi, gegmis aylarda da oldugu lizere, maliyet yonli gelismelerin
ve gida fiyatlarindaki oynakligin enflasyon tizerinde etkili oldugunu, fiyat artislarinin alt kalemler bazinda genele yayilan bir nitelik
gosterdigini, enflasyon beklentilerinin bulundugu yiksek seviyelerin ise fiyatlama davranislari lizerinde risk olusturmaya devam
ettigini kabul etti. Ote yandan Banka ig talep kosullarinin enflasyon {izerindeki etkisinin azalacagini belirtti. i¢ talebe dair yavaslama
sinyallerinin artmakta oldugu ve dolayisiyla da hizlanan dengelenme sirecinin enflasyonist baskiyi bir nebze hafifletecegini ima
eden Banka mevcut durusun yeterli oldugunu distintiyor. Ancak Para Politikasi Kurulu, siki para politikasinin ‘uzun bir miiddet’ ko-
runmasinin gerekebilecegi ve bir kez daha yineledigi cimlesinde ihtiya¢ duyulmasi halinde ilave parasal sikilastirma yapilabilecegi
degerlendirmesinde bulunmustur. ‘Uzun bir miiddet’ kelimelerinin bu ay metinde yer bulmasinin 6nemli bir yonlendirme amaci
gUttigu kanisindayiz. Kamu maliyesine iliskin olarak siiregelen genisleme yoniindeki politikalarin, siki para politikasinin finansal is-
tikrar ve finansal aktarim mekanizmasi Gzerindeki katkisini zayiflathgl yoniindeki diistincelerin metne de yansidigi goriliiyor. Kurul
Uyeleri maliye politikasinin dengelenme siirecine verecegi katkinin altini giziyorlar. Faiz karari sonrasinda Maliye ve Hazine Baka-
ni'nin “Mali alanda atilacak adimlarla enflasyon ile mlcadele siirecine azami katki verilecektir. Agiklanacak yeni plan (OVP) ile
enflasyonda diisise odakl bir gergeve ortaya koyulacaktir.” agiklamalarini bu kapsamda degerlendirmekte fayda var.

Karar sonrasinda dolar/TL'de 17 kurusluk (%3,4) sert bir hareket ger¢eklesti ve kur 4,91 seviyesini gérdii. Gin sonuna dogru
4,90'1n altina geldi. 10 yillik gosterge tahvilin bilesik faizi ise kararin hemen ardindan 72 baz puan, ilerleyen dakikalarda ise 129 pu-
anlik bir artis kaydederek %18,25 seviyesine yiikseldi. Sabah saatlerinde 300 puanda bulunan CDS primi 320 puanin {zerine yliksel-
di.

Bir sonraki faiz toplantisinin 13 Eyliil tarihinde oldugunu hatirlatiriz. Temmuz ayi ile birlikte manset enflasyonun yil icindeki en
yuksek seviyesini gormesini (TCMB Beklenti Anketi’ne gore %16,0 (izeri), Agustos—Kasim doneminde ise bir disls trendi yakalana-
cagini, 2018 sene sonunu %13,0 cevresinde bir deger ile kapatacagini dngérmekteyiz. Ote yandan, iktisadi aktivitenin yilin ikinci
yarisinda daha ilimli bir seyir izleyerek biliyiimenin potansiyel biylime orani olan %4,5’e dogru gerileyecegini tahmin etmekteyiz.
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2018 Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dékuman Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.$./nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin hazirlanmistir. Bu
dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngériilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim gtincel gérislerimizdir. Bu raporda yer alan
bilgileri makul bir esasa dayali olarak guincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamig
olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari veya calisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle ilgili olarak bir pozisyon
almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler {izerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatinma girebilir; bu menkul kiymetleri ihra¢ eden firmalara danismanhk
yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhtdiinde bulunmus olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatinm bankaciligi da dahil olmak lizere 6nemli tavsiyeler
veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatinmcilarin menfaatlerine ters diisebilir. Doviz kurlarindaki herhangi bir degismenin
yatinmin dederi veya fiyati veya bu yatinmdan saglanan gelir tizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans her zaman gelecekteki performansin
kilavuzu olacak demek degildir. Yatinm geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. Dogru veya tamam olmayan hicbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin alinmasi veya satilmasi
icin bir teklif, yorum ya da yatinm tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin de bir istek veya zorlama degildir. Tirkiye
Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle
ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler icin yatinm bankaciligi hizmetleri de verebilirler.

Herhangi bir yatinm karar yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel secimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirim tavsiyesi olmayip, raporda yer alan
firmalara yatinm yapilmasindan 6tiirti Tlrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.
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