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Gundem

TCMB 2017 yilinin ilk Enflasyon Raporu’nu yayinladi. Banka 2017 yilsonu yillk
TUFE beklentisini bir énceki rapordaki %6,5 seviyesinden %8 diizeyine cekti.
2018 tahmini de %5’ten %6’ya glincellendi. Bununla beraber TCMB 6&zellikle
2017 yilsonu enflasyon tahmini icin yukari yonli risklerin daha belirgin oldugunu
dislntyor.

Banka 2017 yilsonu tahminine yaptigi revizyon icin 4 sebep saydi:
i Liradaki deger kaybi: USD cinsinden ithalat fiyatlarinda 6nceki rapora

gore yumusama bekleyen Banka TRY cinsinden ithalat fiyatlarinda
olusan baskinin enflasyonu 1,3 puan yukari tasiyacaginihesapliyor.



Gida fiyatlari: Olumsuz hava kosullari ve TRY’deki deger kaybi nedeniyle
gida enflasyonun Ekim Raporu’ndaki %7 yerine %9'da bitecegini ve
mansete 0,4 puan ekleyecegini 6ngoriyor.

Talep kosullari: Ote yandan Banka i¢ talebin daha zayif seyretmesi
nedeniyle ¢ikti agiginin gida fiyatlarindan gelen baskiyr dengeleyecegini
tahmin ediyor.

Beklentiler: Banka g¢ekirdek gostergedeki artisin beklentiler vasitasiyla
yilsonu enflasyonuna 0,2 puan katki yapacaginidislintyor.

Son olarak para otoritesi 2018 yili i¢in yapilan glincellemede yine ithalat
fiyatlarinin etkili olmasini bekliyor.

Baskan Cetinkaya yaptigl sunumda ayrica:

Gecen yilin son ¢eyreginde kredi kullaniminin kamunun desteklemesiyle
canlandigini,

ic talep goreli zayif seyrederken AB’den gelen talebin ihracati olumlu
etkiledigini,

Kasim 2016’da konvansiyonel bir faiz artisi yaptiklarini ancak makro
cerceveden kopuk fiyat haraketlerinde likidite araclariyla (gec likidite
gibi siradisi 6nlemler) tepki vereceklerini,

Sade bir politika cergevesinin aktarim mekanizmasinin etkinligini
artirirken bu tepkilerini dislamadigini belirtti.

Bu aciklamalar 1s1ginda TCMB’nin kurdaki asiri oynaklik donemlerinde geg likidite
penceresini kullanacagini ancak liranin bir platoya oturmasi ve/veya deger
kazanmasi durumunda yeniden %8-9,25 politika bandina dénebilecegini isaret
ediyor. Yine ayni aciklamalar ancak enflasyon goriinimu bozulursa Banka’nin bu
kez %8-9,25 bandini yukariya tasiyabilecegini gdsteriyor.



TCMB Likidite Cercevesi:
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YASAL UYARI: Mukafat Portfdy Yonetimi A.S. Arastirma Hizmetini Aktif Yatinm Bankasi A.S.den temin
etmektedir. Bu biltende/raporda yer alan her tlrli veri, yazi, bilgi ve grafik Aktif Yatinm Bankasi A.S. tarafindan
objektif, iyi niyetli ve glvenilir olduguna inanilan ve kamunun erisimine acik bilgi kaynaklarindan derlenmistir.
S6z konusu verilerdeki hata, guincellemeler veya eksikliklerden dolayi Aktif Yatinm Bankasi A.S.nin ve
calisanlarinin hi¢ bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu biltende/raporda yer alan bilgi, yorum ile tavsiyeler
yatirrm danismanhgdi kapsaminda degildir. Yatinm Danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatirnm Danismanhgi s6zlesmesi
cercevesinde sunulmaktadir. Bu biltende/raporda yer alan analiz, degerlendirme ve yorumlar ise sadece genel
bilgilendirme amagch olup, hi¢ bir sekilde belirli bir sermaye piyasasi aracina yatirm yapilmasi yoninde
kullanicilara bir yatinm tavsiyesi niteligi tasimamaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler herhangi bir
yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamaldir. Bu degerlendirme ve yorumlar
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bu
icerigin, musterilerin ve diger yatirmcilarin alim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri
kapsamayabilecegi dikkate alinmalidir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve
dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Aktif Yatinm Bankasi A.S.
tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya
cikabilecek gecikme ve hatalardan Aktif Yatirim Bankasi A.S. sorumlu degildir. Bu biiltenin/raporun tamamen
veya kismen g¢ogaltiimasi ya da igeriginin Aktif Yatirrm Bankasi A.S.den 6nceden izin alinmaksizin ifsa
edilmesi kesinlikle yasaktir. Bu bultende/ raporda atifta bulunulan yatirimlar ve islemlerle ilgili bagimsiz
degerlendirmede bulunmak ya da arastirma yapmak tamamen musterilerin ve yatirrmcilarin sorumlulugunda
olup, hicbir sekilde tavsiye teskil ettigi dustunilmemelidir. Bu sayfalarda yer alan cesitli bilgi ve goérislere
dayanilarak yapilacak ileriye donuk yatinmlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya cikabilecek
zararlardan ve kazanc¢ yoksunluklarindan Aktif Yatinm Bankasi A.S. ve calisanlari sorumlu tutulamaz ve higbir
sekilde ve surette Aktif Yatirrm Bankasi A.S. ve galisanlarindan talepte bulunulamaz. Aktif Yatirnm Bankasi A.S.
tarafindan yayimlanmistir.
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