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TCMB’den ihtiyath Yaklagim

TCMB politika faizini piyasa beklentisine paralel sekilde %50.0’de sabit tuttu. Aciklama metni
gecen ayla ¢ok buyik farkliliklar géstermemekle birlikte TCMB enflasyonun ana egilimindeki
zayiflamanin Mayis ayinda gegici bir kesintiye ugradigi degerlendirmesinde bulundu. TCMB
ana egilim gostergesi olan mevsimsellikten arindinlmis aylik enflasyonun yaz aylarinda
%3.0'Un, son ¢eyrekte de %2.0'nin altina gelmesini bekliyor.

Talep kosullarinin gligli seyri bize bu dislistin enflasyonu TCMB’nin yilsonu hedefi olan
%38.0'e  ¢cekmeye yetmeyebilecedini ve TCMB'yi ilave onlem almaya itebilecegini
disindiruyor. 3 Temmuz ve 5 AJustos’ta agiklanacak Haziran ve Temmuz enflasyonlari ilave
tedbirlere ragmen ana egilimde bir diistise isaret etmezse 8 Agustos'ta agiklanacak Enflasyon
Raporu’'nda bir faiz artis sinyali ve Eyliil'de bir faiz artisi gérebiliriz. ilave tedbirlerle ilgili olarak
TCMB agiklama metninde “sterilizasyon araglar, gerektiginde cesitlendirilerek etkin sekilde
kullanilacaktir” ifadesine yer vermis. Bu ifadeye gore onimizdeki donemde TCMB, koridorun
daraltilmasi yani gecelik bor¢lanma faizinin ylkseltilmesi, tahvil portfdyliniin azaltilmasi,
likidite bonosu ihraci gibi farkh sterilizasyon araglarini devreye alabilir.

Metindeki bir diger 6nemli nokta TCMB'nin onceki metinde yer alan “son donem kredi
bliylimesi ve mevduat gelismeleri goz o6ninde bulundurularak, makro finansal istikrari
koruyacak ve parasal aktarim mekanizmasini destekleyecek ek adimlar atilacaktir.” ciimlesini
atip yerine “kredi ve mevduat piyasalarinda 6ngoriilenin disinda gelismeler olmasi durumunda
parasal aktarim mekanizmasi ilave makroihtiyati adimlarla desteklenecektir.” cimlesine yer
vermesi oldu.

Bu degisiklikten TCMB'nin mevcut politika durusunda bir degisiklik 6ngormedigini, kalici bir
sekilde negatife ddnemeyen APi fonlamasindan heniiz rahatsizlik duymadigini anliyoruz. 25
Haziran itibariyla APi fonlamasi 26.8 milyar TL ekside bulunuyor. Fonlamanin yeniden artiya
donmesi ve burada kalici olmasi Banka'y! likidite aksiyonu almaya itecektir.

TCMB Politika Faiz Orani

01/01/2022[209 06/27/2024 LR Last Px____Jlocal CCv_EUSIEIRE
6M 5Y Max Monthly v I Table

1v

+ Related Dat; « # Edit Chart %%

50.00

Kaynaklar: TCMB ve Bloomberg




4
" DINAMIK

Y AT

23 BfamsSayi: 2024-33
27 Haziran 2024

A Faiz Oranlanna Iliskin Basin Duyurusu

Toplantrya Katilan Kurul Uyelert
Yagar Fatith Karahan (Bagkan), Osman Cevdet Akcay, Elif Haykar Hohikogly, Hatice Karahan, Fatma Ozkul.

Para Politikas1 Kurulu (Kurul), politika faizi olan bir hafta vadeli repo thale faiz oraninin yiizde 50°de sabit
tutulmasina karar vermigtir.

Misanaymnda-aylkAvlik enflasyonun ana egilims ssnerls bir egilimindeka zaylﬂama kaﬂe%&uﬁh{—maws :wmda gecict
bir kesintive ugramusiir. Yakin déneme iliskin gostergeler yurt ic1 talepta

eﬂmﬁh{—Bﬂﬂuﬂiﬂt&lebm, halen E:ﬂﬂEI.SYDmSt diizeyde olmakla birlikte, tilcotsm 1 1

5 e mstirvavasladifim tevit etmektedir. lemet erﬂ'lasyonundah yuksek Seyir
ve kﬂt:l]]]{__, snﬂasyan bek_lent:lleﬂ, _]Bc-leltl.k riskler ve gida fiyatlan enflasyonist baskilan canli tutmaktadir. Kurul,
enflasyon beklentileri ve fiyatlama davraniglaninin éngoriiler ile uyumunu yakindan takip etmektedir -

Parasal sikalagtirmanin krediler ve 1¢ talep tizenindek: etlalen yakindan zlenmektedir. Kuorul, parasal sikilagtirmanin
gecikmeli etkilerim de goz 6niinde bulundurarak politika|faizinin sabit tutulmasina karar vermekle birlikte,
enflasyon iizerindeki yukan yonli nisklere karss thtryatls durusunu yinelemigtir. Aylik enflasyonun ana egiliminde
belirgin ve kalict bir diigits saglanana ve enflasyon beklentilen tngérillen tahmin araligina yakinsayana kadar siky
para politikas: durugu siirdiirillecektir. Enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma éngoriilmesi durumunda ise para
politikas: durugu sikalagtinlacaktir. Para politikasindaki kararl durug; yurt i1 talepte dengelenme, Tiirk lirasinda reel
degerlenme ve enflasyon beklentilerinde diizelme vasitas: ile aylik enflasyonun ana egilimim digiirecek ve
dezenflasyon yilin ikinct vansinda tesis edilecektir.

Kredi ve mevduat pryasalannda Sngorillenin disinda gelismeler olmas: durumunda parasal aktanm mekamizmast
lave 1,adimlarla desteklenecektir. Likidite gelismelen
gerektifinde cesitlendirilerek etkin sekilde kullamlacaktir.

Eurul, politika kararlarim parasal sikilagtirmanin gecikmeli etkilerini de diklkate alarak, enflasyonun ana egilimini
geriletecek ve enflasyonu orta vadede yiizde 5 hedefine ulagtiracak parasal ve finansal kogullan saglayacak sekilde
belirleyecektir.

Enflasyon ve enflasyonun ana egilimine iliskin géstergeler vakindan takip edilecek ve Kurul, fiyat istikran temel
amaci dogrultusunda elindeki tiim araglan kararhilikla kullanacaktir.

Kurul, kararlanim éngorilebilir, veri odakli ve geffaf bir cercevede alacaktir.
Para Politikas: Kurulu Toplant: Ozeti beg 15 giinii iginde yayimlanacaktir.
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Dinamik Yatirim
Menkul Degerler A.S.
Arastirma
Kiltir Mah. Nisbetiye Cad. Akmerkez Telefon: (850) 450 36 65
No: 56/13 B3 Blok Kat: 7 34340 Faks: (212) 353 10 46

Besiktag ISTANBUL

E-posta: arastirma@dinamikyatirim.com.tr

Yasal Uyari: Bu rapor/e-posta igerisinde yer alan degerlendirmeler Dinamik Yatinm Menkul Kiymetler A.S.
tarafindan, givenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte
hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir
sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendirilmemelidir. Dinamik Yatirim, bu bilgilerin
dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Yatirnmecilarin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden once, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari
kararlarda sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlhshdindan Dinamik Yatinm higbir
sekilde sorumlu tutulamaz. Bu rapordaki tiim goris ve bilgiler 5nceden haber verilmeksizin degistirilebilir .Dinamik
Yatinm Menkul Degerler A.S. nin rapor tarihinden sonra, s6z konusu bilgi ve goriislerde meydana gelebilecek
degisikliklerden yatinmcilar haberdar etme yikimliligi bulunmamaktadir.

Ayrica, Dinamik Yatinm Menkul Deg@erler ¢alisanlari, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan bilgiler
dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayh zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer
alan bilgiler sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve
yatirm danismanli§i kapsaminda yer almamaktadir. Yatinm Danismanlid@i hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan
imzalanacak yatinm danismanlgi so6zlesmesi gercevesinde kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
0zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin higbir bélimi Dinamik Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’'nin yazili izni olmadan
cogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

YASAL UYARI

v

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iligkin Esaslar Hakkinda Teblig"i
Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu “Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigmanhg
kapsaminda degildir. Yatirm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.

v

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iligkin Esaslar Hakkinda Teblig"i
Uyarinca Yapilacak Uyari “Size sundugum yatinim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg kapsaminda
degildir. Bu tavsiyeler genel nitelikte olup, 6zel olarak sizin mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olarak hazirlanmadi. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karan verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.”




