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PPK Karar Oncesi

PPK'dan 100 baz puan faiz artinmi bekliyoruz ,
TCMB API fonlama maliyeti
Para Politikasi Kurulu (PPK) bu hafta persembe giinii faiz karari icin

toplanacak. Kurum tahminimiz, piyasa medyan tahminine paralel olarak, politika
faizinde 100 baz puan artirim yéniinde. Bu cercevede %17 olan bir hafta vadeli
repo faizinin %18'e ylikseltiimesini bekliyoruz. Hatirlanacagi tizere Kurul'un sozel
yonlendirmesi “sikilastirici” bir egilimi icerirken, “gerekmesi durumunda ilave 15%
parasal sikilasma yapilacaktir” sdylemine yer veriyor.
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18 Subat'ta gerceklestirilen PPK toplantisinda politika faizi %17 seviyesinde sabit 594

tutulmustu. Karar notunda %5 enflasyon hedefine iliskin séylem eklenerek,

dezenflasyon sureci konusundaki iradenin glicli oldugu yeniden vurgulanmaya 0%

calisilmisti. Buna ek olarak para politikasi durusunun sikiligina iliskin olarak da E E = 4 E E ﬁ E = E % § S
PPK'nin, “para politikasi faizi ile gerceklesen/beklenen enflasyon arasindaki § & & E» TzzxE 222

dengeden” bahsederken s6z konusu dengenin glicli dezenflasyonist etkiyi Kaynak: TCMB, Tacirler Yatirun
koruyacak sekilde kararlilikla strdirilecegi karar notuna ekledigi izlenmisti.

100 baz puan faiz artirnm beklentimiz arkasindaki ana nedenler nedir?

i. Yilhk TUFE artisinin Nisan ayina kadar devam edecegini tahmin ediyoruz. Subat
ayinda beklentilerin Gzerinde bir gergeklesme kaydeden enflasyon sonrasinda
Nisan ayinda enflasyonunun gérmesini bekledigimiz en yiiksek seviyeyi
%15,7'den %16,3'e revize etmistik. S6z konusu seviyeler ex-post reel politika
faizinin olduk¢a daralmasini beraberinde getirirken, ek sikilastirma ihtiyacini
one cikariyor. Yilsonunda politika faizi tahminimizi ise mevcut durumda %14,5
olarak koruyoruz. Yilsonu enflasyon tahminimizi ise yakin dénemde %10,7'dan
%11'e ylkseltmistik.

ii. Son dénemde gerek TL gerekse emtia fiyatlari, dezenflasyon sirecine destek
vermekten uzak bir seyir izledi. Pandemi sonrasinda ekonomik toparlanmaya
dair artan olumlu bekleyisler enflasyon korkularini beslerken global faiz
hadlerinde ve emtia fiyatlarinda 6nemli yiikselise neden oldu. S6z konusu
gelismeler kiresel kaynakl olarak 6ne ¢iksa da, TL'de yasanan olumsuz
ayrismanin yurtici dinamikleri de fiyatlama icine aldigi bu cergevede daha siki
bir politika durusunun baskilari bir miktar daha azaltici nitelikte olabilecegini
dislintyoruz.

iii. Orta vadeli enflasyon bekleyisleri 5nemli bir diizelme gostermezken, son TCMB
Beklenti Anketi sonuclarinda goére hafif de olsa bir bozulmayi isaret ediyorlar. 12 ve
24 aylik ileriye yonelik enflasyon tahminleri %10,36 ve %9,03 seviyelerinden
sirasiyla %10,47 ve %9,18 seviyelerine revize edilirken, uzun vadeli enflasyon
bekleyisleri ise yiiksek kalmaya devam ediyor. 5 ve 10 yillik enflasyon tahminleri
%7,25 ve %6,21 olarak gerceklesti. TCMB'nin %5 olan resmi enflasyon hedefi g6z
ontine alindiginda 6nemli bir kredibilite boslugunu ifade ediyor.

iv. Dolarizasyon trendinde de dnemli bir iyilesme gériilmezken, DTH/M2'ye
gostergesinin halen %50 seviyesinin Gzerinde kalmaya devam ettigini
goruyoruz.
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v. Buna ek olarak ekonomik aktivite son dénemde iliml da olsa bir yavaslama
kaydetmis olsa dahi, 6ncli gostereler halen aktivitenin giicli kalmaya devam
ettigini isarete diyor.

Litfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.
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Yillik TUFE & TUFE-C (degisim) GoU & TL kur oynakhg
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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 Yatinrm Menkul Degerler AS. 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 icerisinde
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 glncel ve giivenilir 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 gOsterilemez, ticari amagla
kullanilamaz. Aksi halde, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butiln zarar ve ziyani talep etme hakkini
sakl tutar.
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