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PPK Toplanti Karan

PPK ‘dan giiclii faiz artirnmi

Para Politikasi Kurulu (PPK) politika faizi olan bir hafta vadeli repo faizini
beklentilerin lizerinde 200 baz puan artirdi. Gerek kurum beklentimiz gerekse
medyan tahmin 100 baz puan artirim yoniindeydi. Boylece politika faizi %17
seviyesinden %19'e yukseltilmis oldu. Buna ek olarak PPK'nin sikilastirma egilimli
sozel yonlendirmesini korudugu ve “gerekmesi durumunda ilave parasal stkilasma
yaptlacaktir” sdyleminin devam ettirildigi de takip edildi.

Karar notunda 6ne cikan diger hususlar ise:

¢ Kiiresel finansal piyasalardaki oynaklik: Karar notunun ilk paragrafinda
son dénemde takip edilen kiiresel finansal piyasalardaki oynakligin 6n
plana aldigi gorildi. Bu cercevede PPK “Genisleyici parasal ve mali
politikalar ile astlama siirecinde yasanan olumlu gelismelerin etkisiyle
kiiresel biiytime gériintiimiinde iyilesme ve uluslararast emtia fiyatlarinda
artis gériilmektedir. Yiikselen kiiresel enflasyon beklentileri, gelismis lilke
para politikalarina iliskin belirsizliklere ve kiiresel finansal piyasalarda
dalgalanmaya yol agmaktadir.” dedi.

¢ Enflasyon bekleyislerindeki yukan yonlii riskler: PPK faiz artirimi
kararini enflasyon beklentileri, fiyatlama davranislari ve orta vadeli
enflasyon goriinimi Gzerinde olusan yukari yonlu risklere dayandirdi. Bu
cercevede alinan karari “6nden yuklemeli” ve "glicli” bir ilave parasal
sikilastirma olarak tanimladi.

¢ Kademli iyilesme 6niindeki geciktirici etkenler: Karar notunda dikkat
cekici bir diger unsur da son donemde kredi biylimesindeki yiikselig
egilimi ile ithal maliyetlerdeki artisin, talep ve maliyet unsurlarinda
ongorilen kademeli iyilesmeyi geciktirmesinden bahsedilmesi oldu.

Real politika faizi yerel para birimi daha destekleyici konuma geldi. Gerceklesmis
enflasyon tizerinden yapilan reel politika faizi hesaplamalari bugtinki karar sonrasinda
dnemli oranda yiikselis kaydetti. Yillik TUFE artisinin Nisan ayina kadar devam
edecegini tahmin ediyoruz. Subat ayinda beklentilerin tizerinde bir gerceklesme
kaydeden enflasyon sonrasinda Nisan ayinda enflasyonunun gérmesini bekledigimiz
en ylksek seviyeyi %15,7'den %16,3'e revize etmistik. Yilin en ylksek seviyesi olarak
gordigimiiz bu noktada da mevcut politika faizinin dnemli bir reel faizi isaret ettigini
belirtmek gerekir. TCMB tarafindan yayinlanan beklenti anketi sonuclarina gore 12
aylik enflasyon tahminlerini gdz 6niine alarak hesapladigimiz ex-ante reel politika faizi
ise %7,7 gibi oldukca yUlksek bir yeri isaret ediyor.

Yilsonu politika faizi tahminimizi %14,5'dan %15,5'a revize ediyoruz. Faiz
indirimlerine Agustos ayinda baslanabilecegdi yolundaki tahminimizi degistirmiyoruz.
Ancak halen yilsonu tahminimiz Gzerinde enflasyon endiseleri dolayisiyla yukari yonli
risklerin de siirdiigiini belirtmek gerekir. Ozellikle son dénemde kiiresel enflasyon
bekleyislerindeki artis, yurtici dinamikler agisinda da olumsuz bir etkiye neden oluyor.

Bir sonraki PPK toplantisi 15 Nisan’'da gerceklestirilecek. 29 Nisan'da ise yine
yakindan takip edilecek olan TCMB'nin ¢eyrek donemli Enflasyon Raporu
yayinlanacak. Bu 6nemli takvimler dncesinde ise 5 Nisan'da agiklanacak olan Mart ayi
enflasyon gerceklesmeleri izlenecek. Mart ayinda da yillik enflasyonun Subat seviyesi
olan %15,6'dan hafif bir artis gdstermesini bekliyoruz.
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Litfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.
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Adana
Akatlar irtibat Biirosu

Ankara

Ankara - Qukurambar irtibat Biirosu

Antalya
Bakirkoy
Bursa
Denizli
Erenkoy

Gaziantep

Girne

izmir

izmir irtibat Biirosu
izmit

izmit irtibat Biirosu
Karadeniz Eregli
Kartal

Kayseri

Marmaris irtibat Biirosu
Merkez Sube
Mersin

Trabzon irtibat Biirosu

Yatirhm Merkezlerimiz

Genel Midiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL
0212 35546 46

Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4
Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski No D: 10) Besiktas
Remzi Oguz Arik Mah. Tunal Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya
Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 S6giitézi Cankaya
Sirinyali Mah. ismet Goksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa
Istanbul Cad. Bakirkdy Is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy
Muradiye Mah. Cekirge Cad. Koger Apt. No: 49 Kat: 2 D: 4 Osmangazi
Urban Is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri
Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikdy

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

Ziya Rizki Cad. $ehit Necati Girkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC
Sair Esref Bul. Ragip Sanli Is Merkezi No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya
Sehit Nevres Bulvari Eczacibasi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak
Hirriyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 Izmit
Omeraga Mah. Alemdar Cad. I. Kolayli Apt. No: 8 Kat: 2 izmit
Murtaza Mah. Hamamdistii Sok. 1. Esat Taneri Is Merkezi No: 19 Kat: 2 Karadeniz Eregli
Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal
Cumbhuriyet Mah. Turan Cad. Turan Plaza Apt. No: 8 Kat: 2 D: 5 Melikgazi
Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglali Cad. Glven Apt. No: 22 D: 2 Marmaris
Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas
Gankaya Mah. Bahri Ok Is Merkezi B Blok No: 78

Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirali Is Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar
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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
yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatinm Danismanhgi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirrmcinin Tacirler Yatirrm Menkul Degerler A.S. ile Yatirnm
Danigmanligi 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 stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman igerisinde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler séz konusu olabilir. Bu
raporda bahsedilen yatirm araclarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin 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 glincel ve giivenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinm Menkul Dederler 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 calisanlar 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 ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya glincu kisilere gosterilemez, ticari amacla
kullanilamaz. Aksi halde, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butiin zarar ve ziyani talep etme hakkini
sakl tutar.
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