Haftanin son ig gunune geldik, saglik ve huzur dolu bir gun dilerim.

DUn bultenimizde yer verdigimiz KGF kredileriyle ilgili ayrintilar
netlesmeye basliyor. AA haberine gére HMB imalatgi kobilere 30
milyar TL'lik KGF limitiyle kredi saglanacagdini belirtti. isletme
basina kredi tavani igletme kredisi igin 15 milyon lira olarak
beklenirken yatirrm kredileri iginse igletme basina maksimum
limitin 30 milyon lira olmasi bekleniyor. Biz dogru kullandirildigi
stirece (kaynagin igletmenin faaliyetlerine kullaniidiginin siki
denetimi) piyasada olumlu etkisi olacagini ancak enflasyonla
mucadelede ise olumsuz etkisi olacagini dugunuyoruz. Biz KGF
kredisini ancak palyatif bir tedavi olarak gérayoruz, orta vadede
dahi kalici faydasi oilmayacaktir ticaret Uzerinde.

TCMB'nin sektdrel enflasyon beklentileri anketine goére 12 ay
sonrasina dair enflasyon beklentisi hane halki icin édnceki aya
go6re 0,6 puanlik artigla 59,9%a yukselirken reel sektdr igin dnceki
aya gére 0,7 puan azalarak 41%e geriledi. Piyasa katiimcilarina
gére ise (sadece MB'nin anket génderdigi finans profesyonelleri)
énceki aya goére 0,5 puanlik azahlsgla 25,1% olarak gercgeklesti.
Hane halkinin enflasyon beklentisi kirlmadan enflasyonla
mucadelenin mUspet sonug vermesi mumkun degil.

TUIK verilerine gore yilin ilk geyreginde belediyelerce verilen yapi
ruhsati sayilarina gére énceki yilin ilk geyregine gbére bina sayisi
21,3% daire sayisi 18,7% ve yuzdlgugu ise 24,7% azaldl. Pandemi
sonrasi dénemde yilin ilk c¢eyregindeki en dusuk seviyeye
geriledik. ingaat sektérintin dogrudan ve dolayl olarak onlarca
sektort besledigini belirtmekte fayda var.

Avrupa Merkez Bankasi Lagarde’in ticaretin bir daha asla eskisi
gibi olmayacagina dair agiklamasi dikkat gekici. Dig ticareti
(sadece ihracat degil ithalatgilarmiz igin de) yodun olan
firmalanmizin  eski ezberler Uzerinden dis ticaret planlari
yapmamalari ve geligmeleri yakindan takip ederek 6zellikle
gumruk musavirleriyle surekli iletisim iginde kalarak ihracat-
ithalat planlamalarini yapmalarini tavsiye ediyoruz.



e 2 Nisan'daki tarife aciklamalarindan sonra Eur/Usd paritesinin
yoénU hakkinda éngéru olusturmakta zorluk ¢ektigimizi sizler ile
paylagiyorduk. Su anda paritenin yénunun yukari olduguna dair
gorusumauza sizler ile paylagmak isteriz. Ozellikle Trump’in ABD’de
vergi indirimlerine dair yasa tasarisinin dolari zayiflatirken
pariteyi yukariya ittirme potansiyeli yuksek. ABD 30 yillik vadeli
tahvillerinin Ekim 2023'den sonra ilk kez 5%in Gzerine ¢iktigini
go6ruyoruz, ABD dolarina kargi guven kaybini gosteriyor. Yine de
banka hazinelerinden forward (ileri vadeli sabitlenmis kurlar)
kurlar ainmadan finansal planlama yapilmamasini bir kez daha
hatirlatalm.

e ABD'li yatinm bankasi Morgan Stanley dunkd enflasyon
gérdnimu  sunumu  sonrasinda TCMB'den faiz  indirimi
beklentisini Temmuz'dan Haziran'a g¢ekebilecegini ve 3 aylik
vadede Usd/Try caprazinda kisa pozisyon almaya devam
ettigini (3 aylik vadede dolar satip tl alarak t'de sabit getirili
varliklardan daha fazla kazang elde edebilecegine dair
spekulasyon) acikladi. Biz net bir sekilde TCMB faiz indirim
déngusune enflasyon oranlarinin degil TCMB’nin net rezervinin
karar verecegini dusunuyoruz, keza son faiz artinmi da rezerv
kaybr nedeniyle yapiimigti yoksa Aralk ayindan itibaren faiz
indirimlerine baslanmigti ve eger 19 Marttaki gelismeler
olmasaydi muhtemelen MB yil sonuna kadar her toplantisinda
faiz indirimlerine devam edecekti. Yabanci bankanin 3 ay
vadede dbviz short tl long pozisyonunu ise mantikl buluyor ve
elinde doéviz fazlasi bulunduran ve tl kisa pozisyonda olan
(6demelerine yetecek lirasi olmayan ancak dévizi olan)
firmalarimizin pozisyonlarini buna goére ayarlamasini tavsiye
ediyoruz.



