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TCMB mevcut diizene devam karari aldi

TCMB bugiinkii PPK toplantisinda haftalik bor¢ verme faizini %8,0’de sabit
tutarken, gecelik borg¢ verme faizini 75 baz puanlik artisla %8,50’den %9,25’e,
geg likidite penceresi (GLP) faizini de 100 baz puanlik artisla %10,0’dan %11,0’e
cekti. Gecelik borglanma faizi ise %7,25’te sabit birakildi.
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Bu kararla, TCMB’nin gec¢ likidite penceresinden (GLP) fonlama kanalini
onumizdeki glinlerde de kullanmaya devam etme niyetinde oldugunu
disiniyoruz. Haftalik repo faizini (bekledigimiz gibi) arttirmamasi da, isler
umuldugu gibi diizelirse, TCMB’nin seri bir sekilde faiz artisini geri cekme
duslincesinde oldugunu gostermekte.

Biz de TCMB’nin, TL lzerindeki baski hafiflediginde faiz artirrmini geri cekme
duslincesiyle su anda zaten kullanmadigi haftalik repo faizini sabit tutabilecegini
ve parasal sikilastirmayi gecelik bor¢ verme faizi ve GLP faizini kullanarak
yapabilecegini diisiinmekteydik. Ancak beklentimiz gecelik bor¢ verme faizinin
%9,5-10, GLP faizinin de %11,0-11,5 araligina yikseltilebilecegi seklindeydi. Bu
acidan parasal sikilastirmanin dozu beklentimizin bir miktar gerisinde kalmis gibi
gorundyor.

TCMB faiz koridorunun Ust bandini halihazirdaki ortalama fonlama maliyetine
yaklastirdigina gore, ilk olarak GLP kullanimini bir miktar azaltip, gecelik
fonlamayi artirmak isteyebilir, bu da ortalama fonlama maliyetinin %9,25-9,50
arasinda olusmasini saglayabilir. Kurun artmaya devam etmesi durumunda ise,
TCMB GLP kullanimini tekrar arttirarak ortalama fonlamayi %10,0 seviyelerine
yukseltmek isteyebilir.

TCMB'nin PPK sonrasi yaptigl aciklamadan alinan sinyal, sonraki toplantida da
faiz artirrmlarinin devam edilebilecegi yoniinde. Bir sonraki PPK toplantisinin
resmi olarak ne zaman olacagl belli olmasa da, Mart'in ikinci haftasinda . o
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gercgeklestirilmesi muhtemel goriintyor. Piyasa TCMB’yi o zamana kadar ek

adim atmaya da zorlayabilecegini diisiinliyoruz.

Alinan bu kararin, USD/TL kurunun bir siire buralarda denge bulmasina
yardimci olabilecegini, ancak TL'nin kiiresel gelismelere (Trump fiyatlamasi)
karsi kirllgan kalmaya devam edebilecegini diisiiniiyoruz. Ozetle, kur iizerinde
yukari yonli baskilarin (hemen olmasa da) devam edebilecegini ve piyasanin
bir sonraki PPK toplantisina kadar TCMB’yi ek adim atmaya zorlayabilecegini
diisiiniiyoruz.
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Uyari Notu:

UNLU Portfdy Yénetimi A.S. Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”) tarafindan yetkilendirilmis ve regiile edilmis bir kurumdur.
Bu rapor bilgi amach olarak hazirlanmis olup igerigindeki 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¢linci
kisiler ile UNLU Portféy Yénetimi A.S.”nin 6n izni olmadan hicbir sekilde paylasilamaz. Bu raporda yer alan bilgiler eksiksiz
oldugu iddiasinda degildir ve degisiklige ugrayabilir. Bu rapor, sahsi tavsiye niteligi tasimamakta ve herhangi bir finansal
Urinin, hizmetin, yatirim aracinin veya menkul kiymetin alim-satim teklifi ya da daveti anlamina gelmemektedir. Burada
yer alan yatinimlar ve stratejiler tim yatirimcilar igin uygun olmayabilir. Yatirimcilar, bu raporda yer alan tim hususlara
iliskin olarak gerekli arastirmalari bizzat kendileri gergeklestirmeli ve gorislerini kendi arastirmalarina dayandirmalidir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirrm danismanhgi 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 gorislerine 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 sonuclar dogurmayabilir. Zarara ugramamak icin
gerekli basiret, dikkat ve 6zeni gdstermelisiniz. Burada yer alan gorislere glvenerek islem yapmaniz durumunda
ugranilacak zararlardan UNLU Portféy Yonetimi A.S. sorumlu degildir.




