' ) TCMB 12 Aralik 2019

TCMB politika faizi: %12'ye indirildi...

TCMB politika faizini 200 baz puan indirirken enflasyona iliskin gelismelerin olumlu oldugunu
degerlendiriyor. Buna gore:

* Enflasyon beklentilerinde genele yayilan bir diizelme var: Nitekim 2018 sonunda sirasiyla %16,46 ve
%12,43 olan 12 ay ve 24 ay sonrasinin yillik enflasyon beklentileri sirasiyla, %10,07 ve %8,94’e geriledi.

* Cekirdek enflasyon gostergelerinin egilimleri ihmli seyrediyor: 2018 sonunda %19,53 olan yillik ¢ekirdek
enflasyon, Kasim itibariyle %9,25’e geriledi. Bunda TL'deki istikrarh seyir, i¢ talep kosullari ve Uretici
fiyatlarindaki gelismeler etkili oldu.

* Enflasyon ve makro goriniimiindeki iyilesme ile birlikte, llke risk primi geriliyor bu da maliyet
unsurlarinin ihmh seyrini getiriyor. Ornedin; 2018 sonunda 362 baz puan diizeyinde olan Tiirkiye’nin 5
yillik CDS risk primi bir 6nceki toplanti tarihi olan 24 Ekim’de 358 baz puanda idi. Halihazirda ise 303 baz
puana geriledi. Keza tiiketici ve ticari kredi faizleri de yil basinda sirasiyla, %31,74 ve %27,04 diizeylerinden
Kasim sonu itibariyle %15,74 ve %12,89’a geriledi. TCMB, bu maliyet unsurlarindaki iyilesmelerin gelecek
dénemde enflasyon trendine de olumlu yansiyabilecedini degerlendiriyor.

* TCMB ayrica enflasyonun ana egilimine iliskin géstergelerin, arz yonlii faktérlerin ve ithalat fiyatlarinin
enflasyon goriiniimiinii olumlu etkiledigini yineliyor.

Bu gelismelere bagli olarak yil sonu enflasyonunu, Ekim Enflasyon Raporu’nda 6ngoriilen bandin alt sinirina
yakin gerceklesmesini bekliyor: %11,2.

TCMB, ayrica 2020 icin 6ngorilen dezenflayon patikasina iliskin riskleri de dengeli goriyor: 2020 enflasyon
beklentisi: %5,3 ila %11,1 araliginda; orta noktasi: %8,2. TCMB, mevcut para politikasi durusunun hedeflenen
dezenflasyon patikasi ile de uyumlu oldugunu belirtiyor.

Diger bir deyisle; mevcut kisa vadeli faiz diizeyleri ile enflasyondaki diisiis siirecinin éngdriilen bir sekilde
devam etmesini bekliyor. Dolayisiyla gelecek dénemdeki faiz kararlarinda; enflasyonun, TCMB’nin ortaya
koydudgu patikaya gére nasil gergeklestigi énemli olacak. Bununla beraber, TCMB, dezenflasyon siirecini
desteklemek adina temkinli durusunu siirdiirecegini de belirtivor. Buna gére, orta vadeli enflasyon
beklentilerinin diizeyi, politika faizinin gelebilecegdi yer icin de bir taban olusturuyor diisiincesindeyiz.
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, 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 derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda
ortaya cikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirm AS ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an, higbir sekil ve
surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda
bilgi vermek amaciyla genel yatirim tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler hicbir sekil ve
surette Akbank TAS ve Ak Yatirim AS$’nin herhangi bir taahhiduni icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirlu 6zel ve/veya tuzel kisiler
tarafindan alinacak kararlar, varilacak 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 tuzel kisiler tarafindan alinacak kararlar,
varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tirli maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda
olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan higbir sekil ve surette Akbank
T.A.S, Ak Yatirm A.S ve calisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam
altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirirm AS ve calisanlarindan herhangi bir tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul
ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirim danismanhgi” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatirrm danismanlig
faaliyeti kapsamindadir; yatirim danismanligi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla
temasa gegmesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur. Yatirim danismanligi hizmeti; araci kurumlar,
portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirnm danismanhgi sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorusler, genel
yatirrm danismanligi 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 yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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