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TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) beklentilere paralel bicimde para politikasi faizini %50’de sabit tuttu. Aciklamasinda Agustos ayi enflasyon verisi
sonrasi yayimladigi Fiyat Gelismeleri raporunda belirttigi gibi bir biitiin olarak bakildiginda aylik enflasyon ana egiliminde belirgin bir degisim
olmadigini yineleyerek temkinli yaklasimini korudu. Bir 6nceki karar metnine kiyasla bu agiklamasinda bir takim degisikliklere gitse de parasal
durusuna dair mesajlarini degistirmedi.

Enflasyon dinamiklerine iliskin degerlendirmelerinde giincel gelismeler 1siginda bazi degisiklikler yapti. Agustos ayinda aylik enflasyona dair goster-
geler bir butun olarak incelendiginde, ana egilimde belirgin bir degisim olmadigini belirtti. Temel mal fiyatlar enflasyonunda sinirli bir artis olsa da dusiik
oldugunu séyledi. Onceki aciklamadan farkli olarak hizmet enflasyonundaki iyilesmenin son ceyrekte gerceklesecegi beklentisini dile getirdi. Bir dnceki acik-
lama metninde enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislarinin dezenflasyon sireci acisindan goreli Gneminin arttigini sdyleyen TCMB, bu kez s6z konusu
unsurlarin dezenflasyon sureci igin risk olusturmaya devam ettiginin altini gizdi.

Dezenflasyon ve indirim kosullarina iliskin degerlendirmelerini degistirmedi. Para politikasindaki kararli durusun, yurtici talepte dengelenme, TL'de reel
degerlenme ve enflasyon beklentilerinde iyilesme araciligiyla ana egilimde disuisi ve dezenflasyonu destekleyecegi goriisiinii yineledi. Faizlerin sabit tutul-
masinda parasal sikilastirmanin gecikmeli etkilerini de g6z éntinde bulundurduguna iliskin ifadesini agiklamadan ¢ikardi. Ancak enflasyon uzerindeki yukari
yonlu risklere karsi ihtiyath durusunu yineledi. Ocak ayi1 toplantisindan bu yana oldugu gibi, aylik enflasyonun ana egiliminde belirgin ve kalici bir diists sag-
lanana ve enflasyon beklentileri 6ngérilen tahmin araligina yakinsayana kadar siki para politikasi durusunun strdirilecedine dair ifadesini aynen korudu.
Enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma 6ngérilmesi durumunda ne yapacagdina iliskin ifadesinde ise degisiklige gitti. Daha 6ncesinde bdyle bir durumda
para politikasi durusunu sikilastiracagini sdyleyen TCMB, bu kez para politikasi araglarini etkili sekilde kullanacagini belirtti.

Likidite kosullari ve makro ihtiyati politika ¢ercevesine dair degerlendirmelerini korudu. Bu kapsamda kredi ve mevduat piyasalarinda 6ngérulenin
disinda gelismeler olmasi durumunda parasal aktarim mekanizmasinin ilave makroihtiyati adimlarla desteklenecegini ifade etti. Likidite kosullarinin muhte-
mel gelismeler g6z 6niinde bulundurularak yakindan izlendigini ve sterilizasyon araglarinin etkili sekilde kullanilmaya devam edilecegini not etti. Fiyat istikra-
ri temel amaci dogrultusunda elindeki tim araclar kararlilikla kullanacagini vurguladi.

Sonug olarak TCMB, piyasa beklentilerine paralel sekilde para politikasi faizini sabit tutarken, enflasyonun ana egilimine ve dezenflasyon siirecine
yonelik temkinli durusunu korudu. Hizmetlerdeki iyilesmenin zamanlamasina iliskin degerlendirmesiyle enflasyon dinamiklerinde daha fazla iler-
lemenin son ¢eyrekte gerceklesebilecegi beklentisini isaret ettigini yorumluyoruz. Gerekmesi durumunda para politikasi durusunu sikilastirabile-
cegine yonelik ifadesini aciklamadan ¢ikarsa da agiklamanin genelindeki vurgularin ve yerine ekledigi metnin 6ziiniin parasal durusta kisa vadede
bir degisiklige isaret etmedigini degerlendiriyoruz. Para politikasindaki siki durusunu korumasindan ve enflasyon tizerindeki yukari yonlii risklere
karsi ihtiyath yaklasimini yinelemesinden hareketle bir sonraki toplantida da TCMB'nin faizleri sabit tutacagini 6ngériiyoruz. Bununla birlikte,
Ekim ayi1 enflasyonunun isaret ettigi tabloyu, beklentilerdeki gelismeleri ve goriiniimii etkileyen diger unsurlar dikkate alarak bir sok yasanmadigi
baz senaryomuz kapsaminda Kasim ayinda TCMB’nin kademeli indirim siirecini baslatabilmesi icin firsat penceresinin olusabilecegini diisiiniiyo-
ruz.
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2024 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dékuman Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.'nin yatirim bankacilig faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima ydnelik olarak ve bilgi
icin hazirlanmigtir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngériilen bir husus degildir. Belirtilen goriisler sadece
bizim glincel goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak gilincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk
veya diger baska nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari veya calisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul
kiymetlerle ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler tGzerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirrma
girebilir; bu menkul kiymetleri ihrag eden firmalara danigsmanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiklenim taahhldiinde
bulunmus olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin yatirnm bankaciligi da dahil
olmak {izere 6nemli tavsiyeler veya yatirnm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirnmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Doviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirnrmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir Gizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki
performans her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya aglk bilgilere dayaldir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatinnm tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif
icin de bir istek veya zorlama degildir. Tlrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantih olan digerleri bahsedilen sirketlerin
menkul kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler i¢in yatirim bankaciligi
hizmetleri de verebilirler.

Herhangi bir yatirim karari yatirimcinin tamamiyla kendi kisisel segimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirim tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan o6tiri Tarkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.
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