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TCMB PPK’nin 1 haftalik repo faiz olan politika faizini 50 baz puan arttirarak %8.00’e
cekerken, olan list bandi 25 baz puan yukari ¢ekerek %8.50’e cekti. Beklenti sadece
politika faizinin 25 baz puan arttirnimasi ya da herhangi bir degisiklik yapiimamasi
yoénindeydi.

Her ne kadar beklentimiz, TCMB’nin 1 haftalik politika faizini 25 baz puan arttirmasi ve
Ust bant faizini degistirmemesi olmasina ragmen, faiz ve kur tarafindaki dalgalanmanin
sinirlandirilabilmesi igin TCMB’nin yapacagi en rasyonel kararin politika faizini 50 baz
puan ve Ust bandi 25 baz arttirmasi olacagini belirtmistik.

TCMB bugln aldigi dider bir kararla, yabanci para zorunlu karsilik oranlari tim vade
dilimlerinde 50 baz puan indirirken. S6z konusu degisiklik ile finansal sisteme yaklasik
1,5 milyar ABD dolari ilave likidite saglanmasi bekleniyor.

TCMB'nin PPK notunda enflasyon konusuna deginmesi ve faiz artisi kararini kur
geciskenliginden kaynaklanabilecek fiyat artislarina baglamasi Merkez Bankasi'na
glvenilirlik saglayan diger bir unsur. “Yakin dénemde kiiresel belirsizliklerdeki artis ve
yiksek oynakliklara bagl olarak yasanan dbviz kuru hareketleri enflasyon
gorindmdne dair yukari yénli risk olugturmaktadir. Kurul, s6z konusu gelismelerin
beklentiler ve fiyatlama davraniglari (izerindeki olumsuz etkisini sinirlamak amaciyla

parasal sikilastirma yapilmasina karar vermistir.”

Ancak, TCMB'nin bu karari enflasyon gérinimindeki bozulmanin éniine gegmenin
yaninda finansal istikrarin saglanmasi ve makro dengeleri koruma adina yaptigini

dlstyoruz.

Ekonomi, artan c¢ikti agigini ve biyldme iliskin endiseli géz 6nine aldigimizda,
TCMB’nin para politikasini mimkin oldugu kadar gevsek tutmaya calisacagini ve faiz
arttirmalarimdan mimkdiin oldugu kadar kaginacagini distniyoruz.

4. ceyrege iliskin 6nci blylme verileri konut ve araba gibi alanlarda iyi gelirken,
dayanikh toketim Urinlerindeki zayiflik ise sirtyor. TUketimden alinan vergilerde ise
gerileme mevcut. Dolayisiyla, TCMB’nin son geyrekten itibaren iktisadi faaliyette
toparlanma beklentisi ise arzu ettigi sekilde guicli olmayabilir.
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Ancak, gene de, piyasa ve politika faizleri arasinda farkin ciddi miktarda agildigi ve TL
volatilesinin yUkseldigi ve deger kaybinin emsal para birimlerine kiyasla arttigi bu
dénemde, TL'deki deger kaybinin ekonomiye (6zellikle makro dengeler ve sirket
bilangolarinda bozulma kanaliyla) etkisinin nispeten yiksek politika faizine kiyasla
daha fazla olacagini duslnlyoruz.

TCMB'nin para politikasinin disik ya da negatif reel faiz ile sonuglanacagdi.
Dolayisiyla, FED’in para politikasini sikilastirma beklentilerinin giiglendigi ve ABD’den
ardi ardina gugli ekonomi verilerinin geldigi bu dénemde, TL Uzerindeki baskilarin
devam edebilecegi diislincesindeyiz.
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan 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 rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis
olup, burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine
dayanmaktadir.

Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER
YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirim
Menkul Degerler A.S.'nin yazili izni olmadik¢a bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen
ticlincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz,
kullanilamaz.
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