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TCMB, politika faizini (1 hafta vadeli repo faizi) beklenildigi gibi %619,00 Gerceklesen/Beklenen Enflasyon ve
olarak korudu. Karar, konsensis beklenti ve bizim tahminimizle uyumiu. Agirlikli Ortalama Fonlama Faizi
Boylelikle, faiz koridoru (gecelik borg alma/verme) %17,50-%20,50 araliginda

kaldi. Benzer sekilde, Geg Likidite Penceresi (GLP) Bor¢ Verme faizi %23,50 ;4 |
ve GLP borg alma faizi %0,00 olarak kald. 22%
TCMB ig talebin ivme kaybetmeye bagladigini ve bireysel kredilerin daha fgé‘; i
ilimh seyrettigini soyledi. Kiresel ekonomik goértiniime iligkin olarak, emtia 16% - -
fiyatlarinda yeniden artis g6zlendigi ve dis talebin glicini korududu ifade  14% 1
edildi. Yurtici tarafta, ekonomik aktivitenin giiglii seyrettigi; ancak i¢ talebin, 2%
salgin kisittamalarina bagh olarak, bir miktar ivme kaybettigi belirtildi. Ayrica, 12:2 |

ticari kredilerin yani sira bireysel kredilerde de daha iliml bir seyir gézlendigi 6%

ve bunun kaliciliginin makroekonomik istikrar agisindan yakindan izlendigi T8I JI2 33323 IR]R]LIA
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Uzerinde her iki yénde riskler bulundugu mesaji yinelendi. Cari denge " .
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gérunimune iliskin olarak, ihracattaki gugcli artis egilimi ve altin ithalatindaki
belirgin gerilemeye ilave olarak finansal kosullardaki sikilagsmanin etkisiyle

kredilerde gbzlenen yavaslamanin beklenen iyilesmeyi destekledigi not edildi.

TCMB, enflasyon tahmin patikasinda o6ngériilen belirgin diisiis Reel Faiz ve Risk Goriinimii

saglanana kadar mevcut durusun surdiiriilecegini soyledi. Enflasyon
gérunimune iligkin olarak, talep ve maliyet unsurlari, bazi sektérlerdeki arz 8,0%
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kisitlari ve enflasyon beklentilerindeki yiiksek seviyelerin risk olusturmaya (B:l:lelx:n
devam ettigi yinelendi. TCMB, parasal sikilagtirmanin krediler ve i¢ talep 6,0% - Tome o ©
Uzerindeki yavaslatici etkilerinin gézlenmeye bagladigini vurguladi. Politika Anketi)
faizini sabit tutmanin ana gerekgesi olarak enflasyon ve enflasyon _ 40% { e ¢in
beklentilerindeki yuksek seviyeler gosterildi. Karara yonelik basin =
aciklamasinda en dikkat cekici mesaj; Nisan Enflasyon Raporu tahmin o 2.0%k2ya @ @ ENdoneaa (G;g;‘;ilgen .
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Erken faiz indiriminden kaginilacagini isaret eden sozlii yonlendirme, sili :»:ﬂ%% © Brosi
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bardagin dolu tarafi olarak gorilebilir. Yukarida ifade edildigi gibi, -4,0% 1Macaristan e
aciklamadaki en 6nemli mesaj, Nisan Enflasyon Raporu’nda gésterilen tahmin CDs

patikasindaki belirgin diislis saglanana kadar mevcut durusun korunacagi

oldu. Bu ifade, ilk faiz indirim zamanlamasina yonelik beklentileri daha ileriye ]
dteleyebilir. Nisan Enflasyon Raporu'ndaki TCMB tahmin patikasina gore [NEEUNSIIESZelaMzeTelold0i o]\ =N EL N1 ]
enflasyonda belirgin dustsin 3C sonrasinda gergeklesmesi 6ngoruluyor.

Dolayisiyla, politika faizindeki ilk indirim 3C sonu ya da 4C basinda gorilebilir. . Ei:::;o:r:[fc;enen ;‘é.‘i'lfilﬁ'.'gk.”a"g'

Enflasyon gorinimi Gzerinde halen énemli yukari yonli riskler bulunmakta. x_Yil sonu Enflasyon Tahmini (Orta Nokta)

Talep yonlii enflasyonist baskilarin Ramazan dénemindeki ilave kisitiamalar s o 5 D 2z

nedeniyle bir miktar sinirli kaldigi sdylenebilir. Bu durum kur geciskenligi ve 5!‘*}'be'ffsf;'d'"k'f“fw"weéf O oo o Kf,'f'.ﬁff'_‘ 18

maliyet etkilerini simdilik sinirlamakta olsa da, ilerleyen aylarda, 6zellikle de g Rl i

normallesme siirecinde, s6z konusu birikimli maliyetlerin fiyatlara yansitildigi 122 "

goOzlenebilir. Dolayisiyla, baz etkileri kaynakh kademeli diglis sureci | 10

baglamadan énce yillk TUFE'nin Mayis'ta %17 civarinda kaldi§i ya da - - “.5‘ - .

yukselmeye devam ettigi gozlenebilir. Enflasyon gériinimiindeki devam eden ? ? i | 220

yukari yonlu riskler ve katilik riski nedeniyle s6z konusu dezenflasyon siireci 7 i 1 | 2

beklenenden daha yavas gerceklesebilir. Hatirlanacak olursa, Baskan - 2

Kavcioglu'nun Nisan Enflasyon Raporu toplantisindaki en 6nemli mesaji \/

“Mevcut gorinim, enflasyon beklentilerinde ve enflasyon egiliminde kalici o o o o6 = - - - & & o ~ ™ @® ® ™ < 2
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duglse isaret eden gdstergeler olusana kadar siki parasal durugun buylk bir o $ g o o 8 g & o 8 ¢ o o © g o =@

kararlilik ve sabirla sirdirilmesini gerektiriyor” ifadesi oldu. Bu mesaj,

buglinkii PPK basin agiklamasindaki ifadeyle daha da netlesmis oldu.  aynakTcvs, ik

Dolayisiyla, faiz karari beklentilerle uyumlu olsa da s6zli yonlendirme kaynakli  * Enfiasyonun tahmin aralig icinde kalma olasiig: yuzde 701ir
olarak TL varliklar Gzerindeki kisa vadeli fiyat etkisinin sinirli pozitif olacagini

dislndyoruz. 2 Haziran’da TCMB’nin planh Yatirrmci Toplantisi

gerceklestirecek ve 3 Haziran’da Mayis enflasyon rakamlari agiklanacak. Bir

sonraki PPK toplantisi 17 Haziran’da yapilacak.
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UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gonderildigi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde tglincl kisilere aciklanamaz ya da
yayinlanamaz. Yetkili alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi, yayillmasi
veya mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. Eger mesajin
alicisi veya alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz litfen mesaji sisteminizden siliniz ve géndereni uyariniz. Génderen ve
Yatirm Finansman Menkul Degerler A.S., bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu, giincellidi ve eksiksiz oldugu konusunda bir
garanti vermemektedir, icerik Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. tarafindan her zaman degistirilebilir. Bu e-posta yer alan
bilgiler “Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her tirli veri, yorum ve degerlendirmeler
hazirlandidi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullar ve givenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmigtir. Bu kaynaklarin
kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S sorumlu degildir. Burada yer alan
yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidl 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 gértislerine 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 géruislere dayanilarak yapilacak ileriye
donudk yatirimlar ve ticari iglemlerin sonuglarindan ya da ortaya ¢ikabilecek zararlardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S.
sorumlu tutulamaz. Mesajin igeriginden, iletiimesinden, alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, virlis
icermesinden ve sisteminizde yaratabilecegi zararlardan Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatirim
Finansman bu mesajin icerigi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkir ederiz.
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