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TCMB’den hafif iyimserlik sinyali

W Politika faizi %50.0’de sabit

W% Talep kosullarinin enflasyonist etkisinde azalma
(" Beklentiler ve fiyatlama davraniginin énemi artti
W Gerekirse ilave makroihtiyati adim atilabilir
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Politika durusu ve arag setinde degisiklik yok

TCMB piyasa beklentilerine paralel sekilde haftalik repo faizini
%50.0'de sabit tuttu, 300 baz puanlik koridor genisligini
degistirmedi. TCMB ana elimde belirgin ve kalici bir dusls
saglanana ve enflasyon beklentileri dngdrilen tahmin aralarina
yakinsayana kadar siki para politikasi durusunun surdirecegini
yineledi. Ayrica enflasyonda belirgin ve kalici bir bozuldu
gOrulmesi durumunda ise para politikasi durusunu sikilastiracagi
ifadesini degistirmedi.

Ara¢c seti ile ilgili olarak kredi ve mevduat piyasalarinda
ongorilerinin  diginda gelismeler olmasi durumunda parasal
aktarirm mekanizmasinin ilave makro ihtiyati adimlarla
desteklenecegini belirtti. Sterilizasyon araclari ile ilgili olaraksa
“gerektiginde cesitlendirilerek” ifadesini ¢ikartarak etkin sekilde
kullanilacagi yonlendirmesini korudu. Buradan anladigimi
TCMB’nin 6nimuizdeki donemde yeni araglara basvurmak yerine

likiditeyi cekmeye calisacagi ydoninde.
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En 6nemli degisiklik talep kosullarinda

TCMB karar metninde hizmet enflasyonunda katilik, jeopolitik gergeklesmeler ve
enflasyon beklentilerinin halen enflasyonist risk olusturduguna degdinse de en &nemli
degisken olan yurtici taleple ilgili olarak “enflasyonist diizeyde” ifadesini “enflasyonist
etkisinin azaldi§1” ifadesi ile degistirmesi oldu. Merkez Bankasi hizmet sektorindeki
iyilesmenin gecikmeli olacagini belirtirken enflasyon riski olusturan faktorler arasinda
onceki aylarda yer alan gida fiyatlarina yer vermedi. Ayrica enflasyon beklentileri ve
fiyatlama davraniglarinin 6éngoériler ile uyumunun dezenflasyon sireci agisindan goreli
Ooneminin arttigini belirtti. Bu ifade nedeniyle 6numizdeki donemde piyasa ve
hanehalkinin yani sira reel sektorin enflasyon beklentileri ve bunu fiyatlama davranisina

yansitip yansitmamasi olduk¢a énemli olacak.

indirim beklentileri artabilir

Merkez Bankasi 6nceki aylara nazaran enflasyonun seyri ile ilgili daha iyimser bir
yaklagim sergilemesi piyasada indirim beklentilerini artirabilir ancak Agustos ve Eyul
aylarinda talep kosullari ve diger risk faktérlerinin TCMB'’nin risk yaratmadan faiz indirimi
gerceklestirmesine olanak taniyacagini dustinmuiyoruz. TCMB’nin kalici digtsten emin
olmasi ve beklentileri gelecek yil %30.0'un altina gipalayabilmesi icin en garantili
yaklagimin Aralik enflasyonunu gorecegimiz Ocak ayinda gerceklesmesini beklemekle
birlikte Aralik’'ta gérecegimiz bir indirim de bizim icin sasirtici olmayacaktir.




Uyari Notu

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel goéruglerine dayanmakta olup finansal bilgi ve genel yatinm
tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve higbir sekilde yatirrm danismanhgr kapsaminda degildir. Yatinm danismanhg hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan
kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeler yatinm danismanlig
kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak yatirim danigsmanligi s6zlesmesi ¢cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
gOruslerine dayanmaktadir. Bu gértsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler 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 sonuglar dogurmayabilir. Yatinm Danismanligi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirimcinin Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S. ile
Yatinm Danismanhgi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testini tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur. Bu raporda yer alan
her turlG 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 sonuglar
dogurmayabilir. Bu rapor herhangi bir siirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhut icermemekte olup, zaman icerisinde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda bahsedilen yatirim araglarinin fiyatlar ve
degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle yatirimcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler.
Bu raporda yer alan gegmis performans verileri gelecekte elde edilecek sonuglarin bir garantisi olarak kabul edilemez. Bu raporda yer alan tum bilgiler
ve gorugler yatinmcilan bilgilendirmek amaciyla, Bulls Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan giincel ve guvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla
beraber, Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhut etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam
veya dogru olmamasi ve/veya gincellenme nedeniyle dodabilecek maddi ve manevi zararlardan Bulls Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve galisanlari
sorumlu tutulamaz. Bu raporun timu veya bir kismi Bulls Yatinm Menkul Degerler A.S. nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz, gincu
kisilere gosterilemez veya ileride kullaniimak lzere saklanamaz.




