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PPK Karari

PPK beklendigi iizere faizleri degistirmedi

Onemli Notlar

= Para Politikasi Kurulu (PPK), piyasa beklentisi ve kurum beklentimiz dahilinde,
faizlerde herhangi bir degisiklige gitmedi.

= PPK bildirisinin bir dncekine kiyasla daha sahin ifadeler icerdigini goriyoruz.

= PPK s6zli yonlendirmesinde bir degisiklige gitmedi.

= 1C18'de para politikasinda gevseme beklentimizi koruyoruz.

Para Politikasi Kurulu (PPK), piyasa beklentisi ve kurum beklentimiz
dahilinde, kisa vadeli faizlerde herhangi bir degisiklige gitmedi. Boylelikle
gecelik borg verme ve borglanma faizleri sirasiyla %7,25 ve %8,25'te, haftalik
repo ve Geg Likidite Penceresi faizleri ise sirasiyla %8 ve %12,25 oranlarinda
sabit kaldi. Su anda %12 seviyesinde bulunan Agirlikli Ortalama Fonlama
Maliyetinde (AOFM) de bir degisiklik olmasini beklemiyoruz. AOFM'nin Mayis
2017'den bu yana yatay seyrettigini bu noktada hatirlatmakta fayda var.

PPK karari bildirisinin bir 6ncekine kiyasla daha sahin bir tonlama
icerdigini goriiyoruz. TCMB'nin, ekonomik aktivitedeki mevcut iyilesme
ile birlikte bu cepheye yonelik séylemini gticlendirdigini gériyoruz. Daha
onemlisi ise, enflasyona iliskin olarak, PPK, maliyet yonli ve gida
fiyatlarindaki kismi diizeltmelerin sinirlayici etkileri séylemini dustrirken,
“enflasyonun bulundugu yiiksek seviyeler ve ¢ekirdek enflasyon
gostergelerine iliskin gelismelerin fiyatlama davraniglarina dair risk
olusturdugunu tekrarladi. Bunlarin disinda karar metni bir dnceki metne
gore dnemli bir degisiklik icermiyor.

PPK s6zlii yonlendirmesinde bir degisiklige gitmedi. Bu cercevede,
enflasyon goérinimuinde belirgin bir iyilesme saglanana kadar para
politikasindaki siki durus strdlrilecedini, bunun yani sira enflasyon
beklentileri, fiyatlama davranislari ve enflasyonu etkileyen diger
unsurlardaki gelismeler yakindan izlenerek ihtiya¢ duyulmasi halinde ilave
parasal sikilastirma yapilabilecegini tekrarladi. Bu noktada, ileriki ddnemde
bir gevseme adimi atilmadan &nce PPK'nin ilk hamlesinin “gerekli olmasi
takdirde ek sikilastirmaya gidilebilecegine” yonelik séylemini kaldirmak
yolunda olacagini diisiinlyoruz.

1C18'de para politikasinda gevseme beklentimizi koruyoruz. 1Y18'de
enflasyondaki gorilecek olan gerileme para politikasinda gevsemeyi
beraberinde getirebilir. 1Y18'de enflasyon Uzerinde 3 temel faktorin
pozitif etki yaratacagini diistiniyoruz: (i) olumlu baz etkisi, (ii) mali taraftaki
baskinin azalmasi, (iii) gida fiyatlarini diisiirmeye yonelik atilan adimlarin
yarattigi asagi yonlu etki. Bunun yani sira, gelismekte olan tlke merkez
bankalarinin genel olarak gevseme egiliminde olmalart TCMB'nin de politika
belirleme konusunda elini bir miktar daha gticlendiriyor. Herhangi bir faiz
degisikligi yapilmamasina ragmen, karsilastirmali analizde daha siki bir
gorinimi isaret ediyor.
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Yatirhnm Merkezlerimiz

Adana
Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul.
Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4 ADANA

(0322) 457 77 55

Bakirkoy
Istanbul Cad. Bakirkdy Is Merkezi No:
6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy - ISTANBUL

(0 212) 570 52 59

Erenkoy
Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333
Kat: 2 D: 4 Kadikdy - ISTANBUL

(0 216) 348 82 82

Izmir
Sair Esref Bul. Ragip Sanli s Merkezi
No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya - IZMIR
(0232) 44501 61

Karadeniz Eregli
Murtaza Mah. Hamamdsti Sok. I. Esat
Taneri is Merkezi No: 19 Kat: 2
Karadeniz Eregli - ZONGULDAK

(0372) 316 40 50

Mersin
Cankaya Mah. Bahri Ok Is Merkezi B
Blok No: 78 MERSIN

(0 324) 238 11 89

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 7-9
Akmerkez Etiler - ISTANBUL

0212 355 46 46

Ankara
Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad.
Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9
Kavaklidere Cankaya - ANKARA

(0312) 43518 36

Bursa
Muradiye Mah. Cekirge Cad. Kocer Apt.
No: 49 Kat: 2 D: 4 Osmangazi - BURSA

(0 224) 225 64 10

Gaziantep
Incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul.
Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No:
18 Kat: 1 D: 5 GAZIANTEP

(0 342) 23235 35

izmit

Hurriyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 izmit -

KOCAELI
(0262)323 1133

Kartal
Uskidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No:
26 Kat: 4 D: 8 Kartal - ISTANBUL

(0 216) 306 22 71 - 306 22 06

Antalya
Sirinyall Mah. lsmet Géksen Cad. Ozden
Apt. No:82/6 Muratpasa - ANTALYA

(0 242) 248 45 20

Denizli
Saraylar Mah. 2. Ticari Yol No: 32 Kat: 5
DENIzL

(0 258) 265 87 85

Girne
Sehit Necati Glrkaya Mevkii Cagdas Apt.
Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC

(0 392) 815 14 55-55-56

izmit irtibat
Omeraga Mah. Alemdar Cad. 1. Kolayl
Apt. No: 8 Kat; 2 izmit KOCAELI

(0 262) 260 01 01

Kayseri
Cumhuriyet Mah. Sultan Hamam Cad.
Kavuncu Is Merkezi No: 17 Kat: 1 D: 2
KAYSERI

(0 352) 221 08 68 - 222 82 51
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmakta
olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirnm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar 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 dayanarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Yatinnm Danismanligi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirrmcinin Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ile Yatinm
Danismanligi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi
zorunludur.

Bu raporda yer alan her tirll bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri
beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir siirede belirli bir getirinin saglanacagdina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler séz konusu olabilir. Bu
raporda bahsedilen yatirm araclarinin fiyatlari ve degerleri yatirnmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve
netice itibariyle yatinmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis
performans verileri gelecekte elde edilecek sonuclarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorisler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan giincel ve givenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru
olmamasi ve/veya glincellenme nedeniyle dodabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatirrm Menkul Degerler
A.S. ve calisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun tiimi veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul
Degerler A.S.'nin yazili izni olmadan cogaltilamaz, yayinlanamaz veya Gclincu kisilere gdsterilemez, ticari amagla
kullanilamaz. Aksi halde, Tacirler Yatirirm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butin zarar ve ziyani talep etme hakkini
sakli tutar.
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