Y TCMB Para Politikasi Kurulu Faiz Karari (Eyliil 2023) 21 Eyliil 2023

TCMB karari: Politika normallesmesi devam ediyor

TCMB, eyliil ayinda politika faizini beklentilerle uyumlu olarak 500 baz puan artisla %30’a yiikseltti. Karar metninde
onecikan noktalarve degerlendirmelerimiz su sekilde :

* Gegen ay oldugu gibi karar metni ve gerekeelendirme tamamen enflasyon odakli. Bu iletisim, sikilagtirma
dongiisiiniin devamina yonelik belirsizligin azalmasi ve politika 6ngorilebilirliginin artmasi agisindan pozitif.

* “Son donemde etkili olan Ucret ve kur kaynakli maliyet yonli baskilar ile vergi diizenlemélerinin ise
enflasyona oOnemli olgiide vyansidigi ve aylik enflasyonun ana egiliminde duslsiin  baslayacagi
degerlendirilmistir.” ifadesi Temmuz-Agustos doneminde kur, vergi ve yonetilen fiyatlar kaynakli
geciskenligin 6nemli dlglide tamamlandigina, dolayisiyla 6niimizdeki donemde aylik enflasyon oranlarinin
daha ilimli seyredecegineisaretediyor.

* YiIl sonu enflasyonuna dair “tahmin bandinin Ust sinirina (%62) yakin seyir” iletisimi korunmus. Petrol
fiyatlarindaki son artislarla da birlikte, Temmuz (Makro: Enflasyon egilimi yeniden glic kazaniyor) ve

Agustos (Makro: Enflasyonist slrec belirginlesivor) enflasyon gelismelerini 6zetledigimiz notlarda
belirtigimiz tzere, yll sonu igin %70 civarinda bir enflasyon gorinimi mevcut. Dolayisiyla parasal

sikkilastirma sirecinin devamina iliskin karar, enflasyonun ge¢mis oOngorilerin belirgin (izerinde
seyretmesiyle gerekgelendirilmis.

e Tirklirasi varliklara yénelimin artmaya basladigina dair yeni bir iletisim yapiimis.

*  Gegtigimiz aylarda da yer alan ve fiyat istikrarina katkida bulunan faktérlerin yer aldigi ciimle, "Dogrudan
yabanci yatirnmliar, dis finansman kosullarindaki iyilesme, rezervlerde siiregelen artis, turizm gelirlerinin cari

islemler hesabina destegi ve Tiirk lirasi varliklara yurt ici ve yurt disi talebin artmaya baslamasi fiyat
istikranina gli¢li katkida bulunacaktir." seklinde degistirilmis.

* Son donemde tahvil piyasasina yonelik ilk sinyalleri alinan yabanci ilgisinin devami agisindan kararin
beklentilerle uyumlu olmasi olumlu bir gelisme. Eylll karariyla birlikte bu ilginin artacagini éngoriyoruz.
Bununla birlikte icinde bulundugumuz enflasyonist ortam gz 6niline alindiginda yurt ici yerlesiklerin TL
tercihininglclenmesiicin TLmevduat faizlerindeki artigin siirebilecegini diisiiniyor uz.

e “Kurul, ..., parasal sikilastirma siirecini destekleyecek secici kredi ve miktarsal sikilastirma kararlari almaya
devam edecektir.” ifadesi yinelendi.

e Bu ifade, enflasyon ve cari dengede arzulanan iyilesmenin saglanamamasi durumunda 6zellikle bireysel
kredilere yonelikek adimlaratilabilecegine isaret ediyor.

e “Kurul, parasal sikilastirma adimlarinin etkisiyle, dezenflasyonu 2024 yilinda Rapor’daki patika ile uyumlu
sekilde tesis etmekte kararlidir.” ifadesiyle 2024 sonu tahmin hedefine yonelik taahhiit giiclendirilmis.

* %33 dizeyindeki 2024 yil sonu enflasyon tahmini dikkate alindiginda, politika faizinin ilk etapta %35
duzeyineyikseltilebilecegi anlasiliyor.

* Enflasyon beklentilerinin ve enflasyon egiliminin seyri politika faizinin tepe noktasi agisindan belirleyici
olacak.
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegcerliligi, etkinligi
velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti
olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derle nmistir. is bu raporlardakiyorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda
ortaya cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatinm AS ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatinm AS her an, higbir sekil ve
surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistire bilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda
bilgi vermek amaciyla genel yatinm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler hicbir sekil ve
surette Akbank TAS ve Ak Yatinm AS’nin herhangi bir taahhtdini ice rmediginden, bu bilgilere istinaden her tirlu 6zel ve/veya tiizel kisiler
tarafindan alinacak kararlar, varlacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci
olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tizel kisiler tarafindan alinacak kararlar,
varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tirlii maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda
olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ug rayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan hichir sekil ve surette Akbank
T.AS, Ak Yatinm A.S ve galisanlan sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar ne deniyle higbir sekil ve surette her ne nam
altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve calisanlarindan herhangi bir tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul
ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yeralan bilgiler “yatinm danigmanligi” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatirim da nigmanlig
faaliyeti kapsamindadir; yatinm danismanligi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla
temasa geg¢mesi ve bu hizmeti bir s6zlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar,
portf 6y yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sozlesmesi ¢ergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Bu gorisler, genel
yatinm danismanhgi faaliyeti kapsaminda genel olarak diizenlendiginden, kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar veriimesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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