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(15-21 MAYIS 2023 HAFTASI EKONOMIK GELISMELER)

14 May1s 2023 se¢imlerinde piyasalarin en riskli gordiigii senaryo gergeklesti. Buna gore
Erdogan ilk turu acik ara dnde tamamlarken, meclis aritmetigi de Cumhur Ittifaki lehine
oldu. Se¢im sonrasi degerlendirmelerde 2. turu Erdogan’in rahatlikla kazanacagina iligkin

beklentiler 6n plana ¢ikiyor.

Erdogan’in secimleri kazanmasina kesin gozle bakilirken gozler ekonomi politikasina
cevrildi. Her ne kadar baz1 Ak Parti’li iist diizey aktorler Mehmet Simsek’1 ikna etme
turlart yapsalar da goriinen o ki Erdogan mevcut ekonomi politikasinin devam
ettirilmesinde 1srarci. Hatta hafta i¢inde katildig1 bir TV programinda “faizleri indirmeye

devam edecegiz” dedi.

Se¢imin ilk turunu Erdogan’in agik ara 6nde tamamlamasi ve 2. turda daha avantajli hale
gelmis olmasimin ilk yansimasi CDS tarafinda oldu. Se¢im oncesi bazi anketlerde
Kiligdaroglu’nun sec¢imi ilk turda kazanacagina yonelik sonuglarla hizla diigen CDS,

secimin hemen ertesi giinii daha hizli bir sekilde yiikseldi.
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Doviz kuru tarafindaki isler giderek daha karmasik hale geliyor. Bankalar arasi piyasa ile
serbest piyasa arasindaki fark da halen dikkat cekici boyutlarda. TCMB’nin doviz
talebine yonelik tedbirleri bazi sirketleri ve bireysel tasarruf sahiplerini efektif doviz ve
fiziki altina yonlendirdi.

Hal boyle olunca hem serbest piyasa ile bankalararasi1 doviz fiyati arasindaki fark artiyor

hem de buna bagli olarak gram altinin bankadaki satis fiyat: ile serbest piyasadaki satis

fiyat1 arasindaki fark bliyiiyor.
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TCMB bir yandan rezerv satarak kuru tutmaya calisiyor diger yandan da efektif doviz ve
altin talebini karsilayabilmek i¢in serbest piyasaya likidite saglamaya devam ediyor. Bu

durum TCMB’nin toplam rezervlerinin erimeye devam etmesi anlamina geliyor.



TCMB rezervleri, 12 Mayis haftasinda bir 6nceki haftaya gore 9 milyar 5 milyon dolar

azalarak 105 milyar 127 milyon dolara geriledi.
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SECIM SONRASI NE OLACAK?
Secimlerden 6nce JP Morgan bir senaryo analizi yapmis ve ortodoks politikalara makul
bir hizda gecilirse 2023 yil sonu dolar kurunu 30 ve sert gecis olursa 24 olarak tahmin

etmisti.

Ancak ortodoks politikalara hi¢ gec¢ilmeyen bir senaryo ortada yok. TCMB’nin rezerv
satisi, makroihtiyati tedbir altinda getirdigi yasaklar ve bankalara zorladig

reglilasyonlarla kuru daha fazla tutma ihtimali giderek azaliyor.



Figure 14: lllustrative USDTRY paths post elections
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Bu bakimdan se¢im sonrasi faizi bir siire daha sabit birakmalarini, déviz kurunu belirli
bir seviyeye kadar yukari serbest birakmalarini, sonrasinda ise IMF tanimi ile “sermaye
akis1 yonetim araclarini” daha da sertlestirerek sermaye kontrolii benzeri uygulamalarini

artirabilecegini degerlendiriyoruz.

AYRICA BU HAFTA KAPALI CARSI ILE BANKALARARASI KURUN
ARASINDAKI FARKIN BIRAZ DAHA ACILACAGINI TAHMIN EDIYORUZ.

2. TUR ONCESI PPK VAR!

Cumhurbagkanlig1 se¢imlerinin 2. turundan 6nce Merkez Bankasi takvimine gore Para
Politikas1 Kurulu (PPK) toplantis1 var. 25 Mayis’taki toplantida PPK’nin politika faizini
sabit birakacagini degerlendiriyoruz. Zira doviz kuru tarafindaki gelismeler ve hizla

diisen rezervin TCMB’nin giiciinii iyice zayiflattig1 asikar.



