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Nisan Enflasyonu Beklentilerin Altinda:
Gozler TCMB ve Siyasette

Nisan ayi enflasyon verisi beklentilerin altinda gelerek aylik bazda %3.00 ve yillik bazda %37.86 olarak
aciklandi. Piyasa beklentisi aylik %3.19, yillik ise %38.20 olarak agiklanacagi yoniindeydi.

TUFE ana harcama gruplarini inceledigimizde;

Yilhk bazda; en ylksek artis %79.2 ile egitim, %74.07 ile konut fiyatlarinda oldu. Gida ve alkolsiiz
iceceklerde ise yillik artis orani %36.09 olarak gergeklesti.

Aylk bazda; en yiliksek artis %6.5 ile giyim ve ayakkabida oldu. Bunu %4.66 ile konut, %3.8 artis ile
ulastirma ve %3.59 ile lokanta ve oteller izledi.

islenmemis gida Uriinleri, eneriji, alkolli ickiler ve tiitin ile altin hari¢ TUFE (Cekirdek TUFE) aylik %3.1 ve
yillik %36.81 artis kaydetti.

Enflasyon verisi her ne kadar beklentilerin altinda kalmis olsa da %3 oraninda artis oldukga yliksek. Yurtigi
ve kiresel tarafta yasanan negatif fiyatlamalarin etkisi ile yil sonuna y6nelik beklentilerin bozuldugunu
zaten biliyoruz. Dolayisiyla TCMB’nin yilin ilk enflasyon raporu toplantisinda belirledigi %24 orta band ve
%29 Ust band olan yil sonu enflasyon beklentilerini yukari revize etmesi gerekecek. Gerek enflasyonun
ozelikle de aylik bazda istenilen gevsemeyi yapamiyor olmasi gerekse yurtici ve kiresel gelismeler
esliginde risklerin yukari yonli olmasi bu gorisimizia giglendiriyor. 22 Mayis tarihinde yilin ikinci
enflasyon raporu toplantisinda bu revizyonun gelmesi muhtemel olacak.

Peki, faiz politikasi nasil sekillenecek?

TCMB’nin koridor Gst bandini ve politika faizini artirma adimlarinin kisa siirede geri alinacagi ve yeniden
faiz indirimlerine baslanabilecegi algisi pozitif yonde toparlanmis degil. Bu nedenle Haziran ayinda faiz
indirimi beklentimiz yok. Eger sartlar olusursa faiz indirimi icin en uygun ay Temmuz gibi duruyor. Tabii
ABD-Cin gerginliginin yumusama gosterdigi bu donemde somut gelismelerin izleniyor olmasinin yaninda
yurt icerisinde siyasi cephede tansiyonun diismesi durumunda merkez bankasinin eli kuvvetlenecektir.

Faiz indirimi i¢in ‘sartlar izin verirse’ tabirini kullanmamizin neden ise acik: Yasanan slire¢c ekonomik degil
siyasi... Yani kiliresel ve yerel siyasetin sert negatif etkisinin TL ve TL bazli varliklar Gzerinde etkisinin
hissedildigi bir konjonktiir icerisinde olmamiz nedeni ile gozlemlerimizi ve beklentilerimizi siyaset
cephesinde yasanan slirece gore belirleyecegiz. Mevcut durumda yil sonuna yoénelik %32/33 bandinda
enflasyon, %35 politika faizi beklentimizi koruyoruz.
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RISK UYARISI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatnm danismanhigi
kapsaminda degildir. Raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve
degerler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan
kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Trive Yatirim 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.
Yatinim 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 dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir. Internet sitemizdeki her tiirlii tablo ve grafikler givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmigtir. Sitemizde bulunan ig ve dig piyasalara ait tablo, grafik
ve analizlerin dogruluklan tarafimizca garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin
saglanmasina yonelik olarak veriimemektedir.
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