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TCMB, 2022 yilsonu enflasyon tahminini %11,8’den (tahmin aralii: %9,6-14,0) %23,2’ye (tahmin aralii: %18,6-27,8); 2023 yilsonu tahminini
de %7,0'dan (tahmin aralidi: %4,6-9,4) %8,2'ye (tahmin araligi: %3,4-13,0) yukseltirken, 2024 yilsonu tahminini de orta vadeli hedef olan %5,0
olarak acikladi. Yapilan yukari revizeye ragmen halen s6z konusu tahminlerin iyimser oldugunu; mevcut maliyet yonlu baskilari, son Ucret ve
fiyat zamlarini, artan jeopolitik riskleri ve emtia fiyatlarindaki yliksek seviyeleri dikkate alarak risklerin agirlikli olarak yukari yénli oldugunu
degerlendiriyoruz. TCMB’nin tahmin patikasi, yillik TUFE’'nin 1222'de artmaya devam ederek %50-55 araligina ulagacagini isaret etmekte.
TCMB 2Y22'de enflasyonda kademeli diisiis gergeklesmesini bekliyor olsa da, yilsonuna kadar yillik TUFE’nin %40’in {izerinde seyretmesinin
beklendigi gériilmekte. Yilsonunda beklenen sert diisiis, Aralik 2021'de TUFE’de aylik bazda gézlenen sert yiikselis kaynakli baz etkisinin
yansimasi olarak degerlendirilebilir. TCMB’nin 2023 yilina iligkin tahmin araligi (%3,4-%14,0) ve bu araligin orta noktasini (%8,2) fazlasiyla
iyimser buldugumuzu da ayrica not etmekte fayda bulunmakta. Hatirlatmak gerekirse, TCMB Ocak ay! Piyasa Katilimcilari Anketi’'ne gére yillik
TUFE'nin 24 ay sonra da ¢ift hanelerde kalma olasiligi %95,5 seviyesinde. Yilin ilk Enflasyon Raporu toplantisinda éne ¢ikan bir diger baslik
da politika gézden gegirme sulrecinde “Liralasma” stratejisi oldu. Baskan Kavcioglu, fiyat istikrarinin sirdarilebilir bir zeminde yeniden
sekillenmesi finansal sistemin asli unsurunun Turk lirasi haline getirilmesiyle mimkun oldugunu; Liralagma stratejisi yeni finansal trtinler, teminat
cesitlendiriimesi ve likidite ydnetimi uygulamalar vasitasiyla, Turk lirasinin sistemdeki kullanimini merkeze alan butuncill bir yaklagimla
olusturuldugunu; bu strateji kapsaminda TCMB’nin bir dizi uygulamayi hayata gegirdigini; kredilerin ve parasal biyukliklerin strdirilebilir fiyat
istikrariyla tutarh bir oranda biyimesi ve bu buyuklikler iginde Tirk lirasinin agirhginin artirimasinin énem arz ettigini; yakin, orta ve uzun
vadede devreye alinacak tim uygulamalarin odaginin, fiyat istikrarinin sirdurdlebilir bir zeminde yeniden sekillenmesi amaciyla finansal
sistemin liralagsmasini saglamak olacagini sdyledi. Rezerv opsiyon mekanizmasinin sonlandiriimasi ve TCMB’nin Kur Korumali Vadeli TL
Mevduat enstrimanina sagladigi katkinin Liralasma stratejisi kapsaminda atilan adimlar oldudu ifade edildi. Baskan Kavcioglu, TCMB’nin
sadladigi fonlamanin imkanlarinin tamaminin ya da agirlikli kisminin TL Gzerinde yapilmasinin amaclandigini ifade etti. Yeni ekonomi modeli
yaklasimi kapsaminda cari fazla verme hedefi ve Liralasma stratejisi strdurilebilir fiyat istikrari agisindan kritik araglar olarak gdsterilmekte.
Baskan Kavcioglu ayrica, TCMB’nin sagladigi fonlama maliyetindeki disusu ve kur korumali mevduat enstrimanindan saglanan dusuk maliyetli
fonlamayi isaret ederek, bankalarin kredi faizlerini distrmesi gerektigini ifade ederek; faizlerin distigimu ve dismeye devam edecegini sdyledi.
Kapsamli politika ¢cergevesi gézden gegirmesine yonelik baska ¢ok fazla bir detay bulunmasa da, Baskan Kavcioglu ile Hazine ve Maliye Bakani
Nebati’nin haftasonunda verdigi mesajlardan hareketle, TL karsihgi doviz swaplarinin (%50’dne yuksek) toplam TL fonlama igindeki payinin
onumuizdeki dénemde azalabilecegini ve 1 haftadan daha uzun vadeli repo pencerelerine yonelik galismalarin bu kapsamda ya da segici kredi
buylmesi yaklasimina katki verme kapsaminda kullanilabilecegini degerlendiriyoruz.
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* Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasiligi yizde 70'tir.
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UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gonderildigi kisi ya da kuruma Ozeldir ve gizlidir. Higbir sekilde uglincu kisilere agiklanamaz ya da
yayinlanamaz. Yetkili alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi, yayilmasi veya
mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. E§er mesaijin alicisi veya
alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz lutfen mesaji sisteminizden siliniz ve géndereni uyariniz. Génderen ve Yatirrm Finansman
Menkul Degerler A.S., bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu, giincelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir, igerik
Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$. tarafindan her zaman degistirilebilir. Bu e-posta yer alan bilgiler “Yatinm Finansman Menkul
Degerler A.S.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her tirli veri, yorum ve degerlendirmeler hazirlandig tarih itibariyle mevcut piyasa
kosullari ve guvenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmigtir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek
hatalardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$ sorumlu degildir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirirm danismanhgi hizmeti, Kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan ve higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan igerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu e-posta iceriginde
yer alan gesitli bilgi ve gorislere dayanilarak yapilacak ileriye donlk yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya ¢ikabilecek
zararlardan Yatinrm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Mesajin iceriginden, iletimesinden, alinmasindan,
saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, virlis icermesinden ve sisteminizde yaratabilecegi zararlardan Yatinm Finansman
Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatinm Finansman bu mesajin icerigi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir
sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkir ederiz.
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