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TCMB Simdilik Beklemede

Merakla beklenen faiz karari geldi ve TCMB, piyasada ¢cogunlugun bekledigi gibi politika faizinde herhangi
bir degisiklige gitmedi ve %37 oraninda sabit birakti. Beklenen bir karar olmasinin yaninda toplanti karar
metninde gececek ifadeler cok daha 6nemli bir konumdaydi. Metinde ise bir 6nceki ifadelere kiyasla radikal
degisikliklere gidilmedigini gordiik.

Ekonomik aktivite ve i¢ talebe iliskin degerlendirmelerde dnceki toplantiya gére daha dengeli ve yumusak
bir ton kullanildigi gériliiyor. “ilk ceyrege ait veriler iktisadi faaliyetin yavaslamaya devam ettigini
gosterirken, oncl veriler ic talepteki zayif seyrin siirdigiine isaret etmektedir’”’ ciimlesi bunu gosteriyor.
Nisan toplantisinda daha temkinli bir dil kullanilmis ve “ yurt igi enerji fiyatlarinin maliyet kanal ve iktisadi
faaliyet Uzerinden enflasyon goériinimne etkileri yakindan takip edilmektedir’” ifadelerine yer verilmisti.

Nisan toplantisinda TCMB, mart ayinda gerileyen enflasyonun ana egiliminin nisan ayinda yeniden
ylkselebilecegini belirtmisti. Buglin aciklanan metinde ise bu ifade kaldirilarak yerine nisan ayinda ylikselen
ana egilimin mayis ayinda yeniden geriledigi vurgusu getirilmis. Bu karar ile mayis ayl enflasyonunun
beklentilere kiyasla daha yumusak gerceklesmesi isaret edilmis. TCMB’nin faiz artirrmini pas gecmesinin en
onemli nedeni olarak okunabilir.

Nisan PPK metninde vurgu net olarak enerji fiyatlarindaki yiksek seyir ve oynaklik tzerindeydi. Yeni
metinde ise konu daha genis bir cerceveye tasinmis durumda. Bu noktada sadece eneriji fiyatlari degil,
jeopolitik gelismelerin olusturdugu maliyet kanali, iktisadi faaliyet kanali ve beklenti kanalinin Gzerinde
etkilerinin takip edildigi belirtilmis.

Bununla birlikte enflasyonla miicadeleye iliskin temel gergeve ve siki durus mesajlari da korunmus
durumda. Enflasyon goériinimiinde belirgin ve kalici bir bozulma olmasi durumunda para politikasi
durusunun sikilastirilacagi, enflasyon lzerindeki yukari yonla risklere karsi ihtiyath durusun siirecegi ve
atilacak adimlarin enflasyon temelli ve ihtiyath olarak toplanti bazli olacagi ifade edilmis. Ayrica faiz
artirrmina bas vurulmadan 6nce olasi bir durumda ilave makroihtiyati adimlarla likidite kosullarinin
ayarlanacagi da belirtilmis.

Toplanti karar metninin tonunu degerlendirdigimizde TCMB’nin Orta Dogu kaynakh riskler 6zelinde en
koétinin geride kaldigini disiindtgi izlenimi olusuyor. Buna karsilik olasi negatif bir senaryoda da
sikilastirici adimlari atmaktan imtina etmeyecegi sinyalini de veriyor. Yalniz mevcut ortamda faiz silahini
cekmek adina acele etmek istemedigini de gosteriyor.

Karar sonrasi piyasalar oldukga sakin. BIST 100 endeksi %0.25 yukarida. Bankacilik endeksi %0.80 yukarida.

Fakat bu alimlar kararin etkisi oldu demek yanlis olur. Dolar/TL paritesi de 46.15 seviyesinde yatay gériinim
icerisinde.
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RISK UYARISI: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda
degildir. Raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler
hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde
edilerek derlenmistir. Trive Yatiim Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi
menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmig olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul
edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Yatirim danismanhigi hizmeti, yetkili
kuruluglar 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 dayanilarak
yatirm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar do§urmayabilir. Internet sitemizdeki her
tirlii tablo ve grafikler giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmistir.
Sitemizde bulunan i¢ ve dis piyasalara ait tablo, grafik ve analizlerin dogruluklar tarafimizca
garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.

www.trive.com.tr 0 (212) 345 0062
- n trive.yatirim ‘ @ trive.yatirim ‘ ° @triveyatinmtr ‘ o Trive Yatinm


http://www.trive.com.tr/

