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TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) beklentilere paralel bicimde para politikasi faizini %50’de sabit tuttu. Aciklamasinda ekonomideki soguma ve
enflasyon dinamiklerindeki iyilesmenin boyutuna dair kendinden daha emin mesajlar verdi. Bir 6nceki karar metnine kiyasla bu agiklamasinda
bircok degisiklik yapsa da enflasyon lizerindeki yukari yonlii riskler ve siki parasal durusuna dair yaklasimini genel olarak korudu.

Ekonomideki soguma ve enflasyon dinamiklerine iliskin daha iyimser degerlendirmeler yapti. Ekim ayinda enflasyonun ana egiliminde distisu hatir-
latti. Son ceyrege iliskin verilerin, yurt ici talepteki yavaglamanin devam ettigini ve enflasyondaki diistisii destekleyici seviyelere geldigini gésterdigini soy-
ledi. Bir 6nceki agiklamada bu konudaki degerlendirmesinde i¢ talebin enflasyondaki diistist destekleyici seviyelere yaklastiginigosterdigini belirtmisti. Bu
degisiklikle bir dnceki metne gére ekonomideki sogumanin enflasyonda diististi daha fazla destekler bir konumda oldugunu diisindiguni ortaya koydu.
Temel mal fiyatlar enflasyonunun disiik seyretmeye devam ettigini sdylerken, hizmet enflasyonundaki iyilesmenin belirginlestigini 6ne strdu. Bir dnceki
aciklamasinda hizmet enflasyonundaki iyilesmenin gerceklesmesi icin son ceyregi isaret etmisti. islenmemis gida enflasyonundaki yiiksek seyrin gecici arz
kosullarina baglh oldugunu iddia etti. Onceki aciklamadan farkli olarak enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislarinin iyilestigini 6ne siirdi. Fakat hala
beklentilerin ve fiyatlama davraniglarinin dezenflasyon siireci agisindan risk unsuru olmaya devam ettigini tekrar etti.

Maliye politikasinda artan esgiidiimiin enflasyonda iyilesmeye destek verecegini belirtirken, politika faizinin dezenflasyonun gerektirdigi sikilik-
ta belirlenecegini belirtti. Para politikasindaki kararli durusun, yurtici talepte dengelenme, TL'de reel degerlenme ve enflasyon beklentilerinde iyilesme
araciligiyla ana egilimde diisiisii ve dezenflasyonu destekleyecegi gériisiini yineledi. Onceki metinden farkli olarak maliye politikasinda artan esgiidiimiin
bu stireci destekleyecegini iddia etti. Aylik enflasyonun ana egiliminde belirgin ve kalici bir duslis saglanana ve enflasyon beklentileri 6ngérilen tahmin
araligina yakinsayana kadar siki para politikasi durusunun strdurilecegine dair ifadesini aynen korudu. Ancak onceki agiklamadan farkli olarak politika
faizinin seviyesinin, enflasyon gerceklesmeleri ve beklentileri g6z 6niinde bulundurarak éngériilen dezenflasyon sirecinin gerektirdigi sikiigi saglayacak
sekilde belirlenecegini ekledi. Aciklamadaki yerini degistirse de enflasyon tzerindeki yukari yonli risklere karsi ihtiyath durusunu yineledigini ve enflasyon-
da belirgin ve kalici bir bozulma 6ngérilmesi durumunda para politikasi araclarini etkili sekilde kullanacagini yineledi.

Likidite kosullari ve makro ihtiyati politika cercevesine dair degerlendirmelerini degistirmedi. Kredi ve mevduat piyasalarinda éngérilenin disinda
gelismeler olmasi durumunda parasal aktarim mekanizmasinin ilave makroihtiyati adimlarla desteklenecegini ifade etti. Likidite kosullarinin muhtemel
gelismeler g6z 6niinde bulundurularak yakindan izlendigini ve sterilizasyon araclarinin etkili sekilde kullanilmaya devam edilecegini not etti. Fiyat istikrari
temel amaci dogrultusunda elindeki tiim araglari kararlilikla kullanacagini vurguladi.

Sonuc olarak TCMB'nin, para politikasi faizini sabit tutsa da ekonomideki yavaglamanin boyutu ve enflasyondaki iyilesme konusunda Enflasyon
Raporu’ndaki durusu ile uyumlu sekilde daha giivenli oldugunu goriiyoruz. Bu kapsamda faiz seviyesinin, gerceklesmeler ve beklentiler dikkate
alinarak dezenflasyon siirecinin gerektirdigi sikiligi saglayacak sekilde belirlenecegini belirten ifadesini oniimiizdeki donemde indirime baslasa
da siki durusun korunacaginin isareti olarak yorumluyoruz. Kasim ayi enflasyonun asagi yonlii bir siirpriz yapmasinin Aralik toplantisinda faiz
indirimine imkan taniyacagini diisiinliyoruz. Ancak enflasyondaki katiligi ve fiyatlama davranislarindaki belirsizlikleri dikkate alarak ilk faiz indi-
rimi icin Aralik ve Ocak aylarinin olasiliklarinin hala dengeli dagildigini degerlendiriyoruz.
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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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