Para Politikasi OYAK YATIRIM
Kasim 2023

23 Kasim 2023
TCMB’den 500 baz puanlik artig

Politika faizi %40 oldu... TCMB politika faizini 500 baz puan artirarak %40,0'a ylkseltti. Piyasa medyan
beklentisi %37,5 (OYAK:%37,5) seviyesindeyken, beklentiler %37,5 ile %40,0 araliginda yer aliyordu.
Gecelik borclanma, borg verme ve geg likidite penceresi borglanma faiz oranlari sirasiyla %38,5, %41,5 ve
%44,5'e ylukseldi. Boylece bir hafta vadeli repo bilesik faizi %49,0 ile piyasanin 12 ay sonrasi enflasyon
beklentisi olan %43,9 ve TCMB'nin 2024 yilsonu beklentisi olan %36'nin olduk¢a izerinde olustu. Dolayisiyla,
politika faizinin %45'in tizerine gikmamasini beklerken, nihai faiz orani igin baz beklentimiz %42,5'tir. Kararin
piyasa etkisi genel olarak hafif olumlu oldu; 28,85 civarinda seyreden USDTRY kuru %0,3'in lzerinde
dususle 28,76'ya gerilerken, 2Y gdsterge tahvil karar 6ncesindeki %40,59 seviyesinden %40,81'e yikseldi.

TCMB Politika Faizi (basit, %)
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Kaynak: TCMB

Faiz artinm hizi yavaslayacak... TCMB'nin agiklama metni bu toplantida énemli degisikliklere ugradi.
Banka, mevcut parasal sikilik diizeyinin dezenflasyonist bir seyir izlemeye yakin oldugunu vurguladi. Bu
gercevede, faiz artinm hizinin yavaglayacagi ve sikilastirma déngusinidn kisa strede tamamlanacagi
degerlendirildi. Bununla birlikte Kurul, parasal sikiligin gerekli oldugu strece korunacagini da ekledi. Banka,
sadelesme sirecinin kademeli olarak devam edecegi ifadesini kaldirirken, kredi faizlerinin hedeflenen
sikilastirma dulzeyi ile uyumlu oldugunu ekledi. TCMB ayrica, Turk Lirasi mevduatin payinin artirilmasina
yonelik tedbirlerin fonlama kompozisyonunu iyilestirmeye devam edecegini kaydetti. Banka, "segici kredi
sikilastirmas|" ifadesini kaldirirken, "para politikasi durusunu desteklemek amaciyla niceliksel sikilastirma
kararlari almaya devam edecegini" belirtti. Banka kararin akabinde i) ihracat ve déviz kazandirici hizmetler
reeskont kredilerinde faize Ust sinir getiriimesi, ii) kredi karti azami faiz oranlarinin Aralik ayi igin sabit
tutulmasi ve iii) yatinm vaadiyle %15-%30 arasinda maliyetle daha uzun vadeli proje finansman kredisi (3 yil
icin 300 milyar TL) kullandirilmasina iligskin tg¢ teblig yayimladi.

Enflasyona iligkin notlar... Banka, enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislarinin son dénemde iyilesme
sinyalleri vermeye basladidini vurgularken, manset enflasyonun da Ekim ayinda geriledigini belirtti.
Enflasyonun Kasim ayinda yayimlanan Enflasyon Raporu ile uyumlu hareket ettigini belirten Banka, parasal
sikilastirmanin finansal kosullara yansimasiyla i¢ talebin ihmli seyretmeye bagsladigini kaydetti.

Kararh bir TCMB... Genel olarak, TCMB'nin enflasyon konusundaki kararli ve gergekg¢i yaklasimi ve faiz
karari, risk priminin dismesi, portfdy akimlarinin hizlanmasi ve rezerv birikimi agisindan olumlu
degerlendiriimelidir. Bu dogrultuda, politikalarin surdirilmesi halinde derecelendirme kuruluslarinin orta
vadede not artinmina gitmesi muhtemeldir. Hatirlanacagi Gzere Fitch ve S&P, gectigimiz aylarda Tirkiye'nin
gorinimunu negatiften duragana ylkseltmisti.




OYAKYATIRIM

TCMB Aciklama Metini Kiyasi

Hafize Gaye Erkan (Baskan), Osman Cevdet Akcay, Elif Haykir Hobikedly, Yasar Fatih Karahan,
Hatice Karahan.

Para Politikasi Kurulu (Kurul) politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oramimin ylzde
3dan35en yizde 3540 dizeyine yikseltiimesine karar vermistir.
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Degerleme Yaklagimi

Degerleme ydntemi olarak gogunlukla indirgenmis Nakit Akimi (INA) ve Uluslararasi Es Grup Karsilastirmasi yontemleri
kullanilirken, Temettii Verimi, Gordon Biyime Modeli ve Yenileme Degeri metodu da uygun olan durumlarda
kullaniimaktadir. Oyak Yatirim Menkul Degerler A.$.’nin Arastirma Bélimu analistleri, degerlemelerinde tek bir yonteme
bagli kalabilecekleri gibi; kendi yorumlarina gére, ¢esitli agirliklandirmalar yaparak birden ¢ok degerleme yontemini de
bir arada kullanabilmektedirler. IMKB-100’(in “Beklenen Piyasa Getirisi’, arastirma kapsamindaki sirketlerin, halka
acikhk oranlarina karsilik gelen piyasa degerleri lGzerinden bulunan hedef getirilere gore hesaplanmaktadir. Oyak
Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin arastirma kapsamindaki sirketlerin piyasa degeri, yaklasik olarak IMKB’nin toplam
piyasa degerinin %80’ine karsilik gelmektedir.

Derecelendirme Metodolojisi
Oyak Yatirrm Menkul Degerler A.$, arastirma kapsamindaki her sirketi asagidaki kriterleregére derecelendirmektedir:

Bir hissenin hedef degeri, performans dénemimiz olan 12 aylik slire sonunda, analistin ulagsmasini bekledigi degeri ifade
eder. Hedef getirisi, 12 aylik dénem sonundaki “Beklenen Piyasa Getirisi’nin en az %10 lzerinde olan hisselere
ENDEKSIN UZERINDE GETIRI tavsiyesi verilir. Hedef getirisi “Beklenen Piyasa Getirisi’nin %10’unundan az olan
hisselere ENDEKSIN ALTINDA GETIRI tavsiyesi verilirken; ENDEKSE PARALEL tavsiyesi ise, hedef getirisi ile
Beklenen Piyasa Getirisi arasinda +/- %10’luk bant icerisinde kalan hisselere verilen dneridir.

Oyak Yatinm Menkul Degerler A.S. analistleri, sirketlerle ilgili gelismelere paralel olarak degerlemelerini gézden gegirir
ve gerekli goruldigu anlarda hisselerle ilgili tavsiyelerini degistirebilirler. Bununla beraber, bazi zamanlarda, bir hissenin
hedef getirisi, fiyatlardaki dalgalanmalara bagli olarak, 6ngérdigimuz derecelendirme araliklarinin digina gikabilir. Bu
gibi durumlarda, analist tavsiyesini degistirmeyebilir.

Uyarn Metni

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi
hizmeti, yetkili kuruluglar 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 yatirnrm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler OYAK Yatirim Menkul Degerler A.$.'nin Arastirma Bélumu tarafindan bilgi verme amaciyla
hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, glvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amaclh kullaniimasindan
dogabilecek zararlardan OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tiim goris
ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirim Menkul Degerler A.$. Arastirma Bolumu’ne ait olup diger OYAK
Grubu sirketlerinin goris ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tim goéris ve bilgiler 6nceden haber
verilmeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon
sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatirnmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle OYAK Yatirm ve diger grup
sirketlerinin yatinm bankaciligi ve/veya diger is iligkileri icinde olabilecegini veya bu tur is firsatlari arayisinda
olabilecegini kabul ederler.




