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TCMB ilimli faiz artislarina devam ediyor

TCMB bugiinkii PPK toplantisinda haftalik borg¢ verme faizini ve gecelik borg
verme faizini %8,0 ve %9,25 seviyelerinde sabit tutarken, geg likidite penceresi
(GLP) faizini 75 baz puanhk artisla %11,0'dan %11,75’e c¢ekti. Gecelik
bor¢lanma faizi de %7,25’te sabit birakildi.
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Reuters anketinde 21 katilimcinin 17’si GLP faizinde 50-100 baz puan faiz artisi
bekliyordu, ancak 75 baz puan artis bekleyen katihmci yoktu. Buna karsin,
kararin piyasa beklentileri ile uyumlu oldugu rahatlikla séylenebilir.

TCMB “bekle-gér” diyebilir; fonlama maliyetini ilk etapta arttirmasini
beklemiyoruz

TCMB’nin GLP kanalinda yaptigi faiz artisini ilk etapta fonlama maliyetine
yansitmasini beklemiyoruz. Bilindigi gibi, TCMB halihazirda fonlamanin %90’a
yakini GLP kanalindan saglayarak ortalama fonlama maliyetini %10,8 civarinda
tutuyor. TCMB'nin yarindan itibaren GLP kullanimini sinirlayarak ortalama
fonlama maliyetini %10,8 civarinda tutma niyetinde oldugunu disliniyoruz.
Buna gore, TCMB fonlamanin kabaca %60-65’ini GLP’den saglayarak ortalama
fonlama maliyetinin mevcut %10,8 civarinda kalmasini saglayabilir. TCMB
ilerleyen giinlerde kurlarin seyrine gére de fonlama maliyetini diisiirmeyi veya
ylkseltmeyi giindemine alabilir. Ozetle, para politikasinin (fonlama maliyetinin)
onumizdeki ginlerde “bekle-gor” diye tanimlanabilecek bir sekilde
olusabilecegini dislinliyoruz.

FED’in dinkl nispeten ihmli agiklamalari (en azindan daha hizh faiz artislar
yapilmasi ve/veya bilanconun kiciltilmesi konularinda korkulan mesajlari
vermemesi) ve Hollanda secgimlerinin de piyasanin istedigi sekilde sonuglanmasi
risk istahina olumlu yansimis goériinmekle beraber, bunun kalici olma ihtimalini
disik gorlyoruz. Buna icerideki enflasyon gériinimu ve referandum belirsizligi

de eklendiginde, TCMB’nin ilerleyen gilinlerde ortalama fonlama maliyetinin Uriinlerimiz icin iletisim:
mevcut seviyelerden asagl ¢ekme olanaginin sinirli olabilecegini diisiintyoruz. Biisra AYDOGDU
Tersine, GLP kullanimini artirarak fonlama maliyetini %11,0’in tizerine cekmek busra.aydogdu@unluco.com
zorunda kalmasi ihtimalini daha muhtemel gériiyoruz. Tel: +90 212 367 3834

TCMB’nin sonraki PPK toplantisi 26 Nisan tarihinde gerceklestirilecek.
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Uyari Notu:

UNLU Portfdy Yonetimi A.S. Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”) tarafindan yetkilendirilmis ve regiile edilmis bir kurumdur.
Bu rapor bilgi amach olarak hazirlanmis olup icerigindeki bilgiler kesinlikle gizli olarak kabul edilmelidir. Hicbir sekilde
kismen ya da tamamen c¢ogaltilamaz, kopyalanamaz, amaci disinda kullanilamaz ve iceriginde yer alan hicbir bilgi G¢linc
kisiler ile UNLU Portféy Yonetimi A.S./nin &n izni olmadan higbir sekilde paylasilamaz. Bu raporda yer alan bilgiler eksiksiz
oldugu iddiasinda degildir ve degisiklige ugrayabilir. Bu rapor, sahsi tavsiye niteligi tasimamakta ve herhangi bir finansal
GrGndn, hizmetin, yatirnm aracinin veya menkul kiymetin alim-satim teklifi ya da daveti anlamina gelmemektedir. Burada
yer alan yatirimlar ve stratejiler tim yatirimcilar icin uygun olmayabilir. Yatirimcilar, bu raporda yer alan tim hususlara
iliskin olarak gerekli arastirmalari bizzat kendileri gergeklestirmeli ve gorislerini kendi arastirmalarina dayandirmalidir.

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. SPK Mevzuati geregince,
yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir ve herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri
vaadi olmayip mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize de uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi, beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Zarara ugramamak igin
gerekli basiret, dikkat ve 6zeni gOstermelisiniz. Burada yer alan gorislere glvenerek islem yapmaniz durumunda
ugranilacak zararlardan UNLU Portfdy Yonetimi A.S. sorumlu degildir.




