Haftanin ilk is ginune basladik, saglik ve huzur dolu bir gtn dilerim.

Gectigimiz Cumartesi TCMB yeni bir makro ihtiyati tedbir adimi
atararak bankalarin yurtdigi TL borglanmalarina uyguladigi
zorunlu karsiliklar kredi vadesine goére degistirerek yukseltti. Yurt
digindan saglanan kredilerde maliyetler artarken piyasa
Uzerinde 6nemli bir etkisi olacagini disinmuyoruz. TCMB'nin
amacinin - bu kanaldan saglanan nispeten daha ucuz
finansmani sinirlandirarak para politikasinin etkisini artirmak
oldugunu disunuyoruz.

GYODER (Gayrimenkul Yatinmcilari Dernedi) Baskani Negecan
Gekici yaptigi acgiklamalarda 6-7 yil énce 70% civarinda olan
konut sahipligi oraninin buglnlerde 50%lerde oldugunu ve
kiracilik sisteminin zayifladigi bir ortamdaki bu digtsin konut
sektérinde uzun vadeli devlet destekli planlar gerektirdigini
acikladi. Konut satig istatistiklerinin agiklandigi gunlerde biz de
konut sahipligi oraniyla ilgili bilgileri sizler ile paylagiyoruz. Verilen
oranlarin dogrulugunu tam olarak tespit etmek mimkuin olmasa
da son 10 yildir konut sahipligi oraninin istikrarli bir gekilde
dugutste oldugunu biliyoruz. Yine bultenlerimizde devlet destekli
uzun vadeli konut projeleri geligtiriimemesi durumunda
oénumuzdeki 10-20 yillik suregte ciddi bir barinma kriziyle
kargilagsmamizin  kaginilmaz olacagini ve henlz yayginlik
kazanmamig  bir  evsizler  problemiyle  kargi  karsiya
gelebilecegimizi belirtiyoruz.

ABD'li yatirim bankasi Goldman Sachs 3, 6 ve 12 sonrasina iligkin
dolar/TL tahminlerini sirastyla 37'den 4l'e, 39'dan 43'e ve son
olarak 42'den 45’e yukseltti. D6viz kurlarinda orta vadede yukari
yonlu keskin hareketler beklemiyoruz.

Diger bir ABD’li banka Citi Group ise 3 aylk sUregte altinin ons
fiyatinin 3.500 dolara yUkselecegini bekledigini belirtti. Biz nisan
bultenlerimizde 3 ay icinde 3.500% fiyat beklentimizi paylasmig
yine nisan sonuna dogru hedefin mayis icinde dahi gergeklesme
intimalinin yuksek oldugunu belirttikten sonra 3.500%lik altin



fiyatini mayis basinda gdérmustidk. Altin fiyatlari konusunda
seviye belirtmek yerine fiyatlari yukariya itecek sebeplerin uzun
vadede masanin tzerinde kalacagini belirtmekle yetinelim.

Gegctigimiz Cuma gunu Trump AB’ye 1 Haziran'dan itibaren 50%lik
genel gumruk tarifesi uygulama dusuncesi iginde oldugunu
acikladiktan sonra dun AB yetkilileriyle gergeklestirdigi telefon
gérigmesi sonrasinda bu kararint 9 Temmuz'a erteledigini
duyurdu. Karar sonrasi dolar deger kaybederken Euro deger
kazandi. Pariteyi 11380 seviyesinde goéruyoruz. Gegtigimiz hafta
parite hakkindaki gériagtimuzu belirsizlikten yukari yénla olarak
revize etmistik.

Paritenin yUkselmesiyle birlikte dolar endeksini (DXY) 100
psikolojik sinirin altinda 99 seviyesinde goériyoruz. Degersiz dolar
riskli varhklar ve altin fiyatini yukari tagirken uluslararasi fon
akimlarint ise guglendirir ancak iginde bulundugumuz karisik
dudnya duzeni iginde degiskenler arasindaki genel kabul gérmus
korelasyonlara gére hareket etmek yerine her bir gelismeyi
mevcut  konjonktir altinda degerlendirmek  gerektigini
belirtmemiz gerekiyor.

Brent petrol 64,21$dan iglem goérurken 60-70$ bandindaki fiyat
salinimi ana senaryomuza uygun hareket goésteriyor.



