Para Politikasi OYAK YATIRIM
Haziran 2025

. e e e e a 19 Haziran 2025
TCMB sahin gorunumunu korudu

Politika faizi %46,0... TCMB, bu ayki Para Politikasi Kurulu toplantisinda politika faizini piyasa beklentileri
dogrultusunda %46,0 seviyesinde tuttu. Banka ayrica gecelik bor¢ verme ve borglanma faiz oranlarini sirasiyla
%49,0 ve %44,5'te tuttu. Piyasalar, faiz koridorundaki simetriyi yeniden saglanabilecegi duslincesiyle Ust
sinirinda 150 baz puanlik bir indirim bekliyordu fakat TCMB muhtemelen devam eden jeopolitik riskler nedeniyle
temkinli davranmis goérinlyor. Agiklamada sadece kiicuk degisiklikler yapilirken, Banka trend enflasyondaki
disuslin Haziran ayinda da devam ettigini vurguladi. Piyasa tepkisi genel olarak nétr oldu: USD/TRY 39,56
civarinda sabit kaldi ve 10 yillik tahvil faizi %33,5 civarinda seyretti. Ancak, BIST-100 endeksi agiklamanin
ardindan %1 geriledi. Genel olarak, TCMB'nin kararinin enflasyon beklentilerini ¢ipalamak ve ddviz piyasasi
Uzerindeki baskilari hafifletmek igin destekleyici oldugunu distntyoruz.

TCMB Politika Faizi (basit, %)
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1-Haftalik Repo (basit)

Kaynak: TCMB

Enflasyon egilimine vurgu... TCMB, Mayis ayinda enflasyon egiliminin geriledigini ve 6ncu gostergelere gore
Haziran ayinda da duistisiin devam edecegini belirtti. On tahminlerimize gére Haziran ayi genel enflasyon orani
%1,7-1,8 civarini igaret ediyor ve bu rakam mevsimsellikten arindirildiginda %2,0'a denk geliyor. Ancak
TCMB'nin agiklamasi aylik enflasyonun %1,6'nin altinda kalabilecedini ima ediyor. Banka ayrica finansal istikrara
olan kararliigini yineleyerek, “Kredi ve mevduat piyasalarinda beklenmedik gelismeler olmasi durumunda, para
politikasi aktarim mekanizmasi ek makroihtiyati énlemler yoluyla desteklenecektir’ dedi. Bu, beklenmedik
finansal piyasa gelismeleri yasanmadikg¢a, acil makroihtiyati 6nlem alinmayacagina isaret ediyor.

Orta Dogu'daki gelismeler kilit 5Sneme sahip olacak... iran-israil catismasindan énce, TCMB giinliik fonlama
faiz oranini %49'dan %46'ya indirerek para politikasindaki sikilastirmayi hafifleteceginin sinyalini vermisti. Ancak
jeopolitik gerginlik ve bunun petrol fiyatlari Gzerindeki etkisi, Banka'yl daha temkinli bir yaklagsim benimsemeye
sevk etmise benziyor. TCMB'nin Enflasyon Raporu llI'de petrol fiyati tahminini varil basina 65,8 dolara
dusurduguna ve petrol fiyatlarindaki %10'luk bir artisin enflasyona yaklagik 1,0 puan ekleyebilecegini belirttigini
hatirlatalim. Bu nedenle, uzayan jeopolitik riskler ve yukselen ener;ji fiyatlari, TCMB'nin daha énce beklenenden
daha uzun sure siki para politikasi durusunu surdirmesine neden olabilir. Bu ayki Para Politikasi Kurulu kararinin
ardindan, yil sonu enflasyon tahminimizi %29,4 ve politika faizi tahminimizi %35 olarak koruyoruz.
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Para Politikasi Kurulu (Kurul), politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oranimin ylzde

42 Btenyizde 48 ya yikealiilmesinedf'da sabit tutulmasina karar vermistir. Kurul aynica, Merkez
Bankasi gecelik vadede bor¢ verme faiz oranini yizde 46'danyizde-489'349'da, gecelik vadede

borglanma faiz oranini ise ylzde 44 denyizde 44 &'eyiksellmistirb'te sabit tutmustur.
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karalydakorumacihdin dezenflasyon sdrecine olasi etkllen yakindan takip edilmektedir. Enflasyon
beklentileri ve fiyatlama davranislan dezenflasyon streci acisindan risk unsuru olmaya devam
etmektedir.

Para politikasindaki kararh durus; yurt ici talepte dengelenme, Tork lirasinda reel degerlenme ve
enflasyon beklentilerinde diuzelme vasitasi ile dezenflasyon, strecini guclendirmektedir. Maliye
politikasinin artan esgidimi de bu sdrece dnemli katki sadlayacaktir. Enflasyonda kalici disis
ve fiyat istikran sadlanana kadar siki para politikasi durusu sirdidrilecektir. Bu dodrultuda, politika
faizi; enflasyon gerceklesmeleri, ana edilimi ve beklentileri goz dnande bulundurularak dngdrulen
dezenflasyon surecinin gerektirdifi sikihdi sadlayacak sekilde belirlenecektir. Kurul politika faizine
iliskin atilacak adimlan enflasyon gdrinumi odakh, ihtiyath ve toplanti bazl bir yaklasimla
belirleyecektir. Enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma &ngdrilmesi durumunda tim_para

politikasi durusu-siklastirlacakbiraraclan etkili sekilde kullamilacaktir.

Eiransalpiyvasalarda son-dénemdeyasananKredi ve mevduat pivasalannda éngdrilenin disinda
gelismeler neticesindeclmas! halinde parasal aktanm mekanizmasin-desteklayenmekanizmasi
llave adwnlar—ivediikle atdmushrmakroibtivatl adimlarla desteklenecektir.  Likidite kosullan

yvakindan izlenmeye ve likidite yonetimi araclan etkili sekilde kullanilmaya devam edilecektir.

Kurul, politika kararlanni parasal sikilastirmanin gecikmeli etkilerini de dikkate alarak,
enflasyonun ana egilimini geriletecek ve enflasyonu orta vadede ylizde 5 hedefine ulastiracak
parasal ve finansal kosullan sadlayacak sekilde belireyecektir. Bu dodrultuda, tim para politikasi
araclan kararliikla kullanilacaktir. Kurul, kararlanm ongdralebilir, ver odakh ve seffaf bir
cercevede alacaktir.

Para Politikasi Kurulu Toplanti Ozeti bes is giini icinde yayimlanacaktir.




Degerleme Yaklagimi

Degerleme ydntemi olarak gogunlukla indirgenmis Nakit Akimi (INA) ve Uluslararasi Es Grup Karsilastirmasi yontemleri
kullanilirken, Temettii Verimi, Gordon Biyime Modeli ve Yenileme Degeri metodu da uygun olan durumlarda
kullaniimaktadir. Oyak Yatirim Menkul Degerler A.$.'nin Arastirma Bolimu analistleri, degerlemelerinde tek bir yonteme
bagli kalabilecekleri gibi; kendi yorumlarina goére, gesitli agirliklandirmalar yaparak birden ¢ok degerleme yéntemini de
bir arada kullanabilmektedirler. IMKB-100’(in “Beklenen Piyasa Getirisi’, arastirma kapsamindaki sirketlerin, halka
aciklik oranlarina karsilik gelen piyasa degerleri tGzerinden bulunan hedef getirilere goére hesaplanmaktadir. Oyak
Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin arastirma kapsamindaki sirketlerin piyasa degeri, yaklasik olarak IMKB’nin toplam
piyasa degerinin %80’ine karsilik gelmektedir.

Derecelendirme Metodolojisi
Oyak Yatirrm Menkul Degerler A.S, arastirma kapsamindaki her sirketi asagidaki kriterleregore derecelendirmektedir:

Bir hissenin hedef degeri, performans dénemimiz olan 12 aylik stire sonunda, analistin ulasmasini bekledigi degeri ifade
eder. Hedef getirisi, 12 aylik donem sonundaki “Beklenen Piyasa Getirisi’nin en az %10 Uzerinde olan hisselere
ENDEKSIN UZERINDE GETIRI tavsiyesi verilir. Hedef getirisi “Beklenen Piyasa Getirisi’nin %10’unundan az olan
hisselere ENDEKSIN ALTINDA GETIRI tavsiyesi verilirken; ENDEKSE PARALEL tavsiyesi ise, hedef getirisi ile
Beklenen Piyasa Getirisi arasinda +/- %10’luk bant igerisinde kalan hisselere verilen dneridir.

Oyak Yatirrm Menkul Degerler A.S. analistleri, sirketlerle ilgili gelismelere paralel olarak degerlemelerini gdozden gegirir
ve gerekli goruldigu anlarda hisselerle ilgili tavsiyelerini degistirebilirler. Bununla beraber, bazi zamanlarda, bir hissenin
hedef getirisi, fiyatlardaki dalgalanmalara bagli olarak, 6ngérdigimuz derecelendirme araliklarinin digina ¢ikabilir. Bu
gibi durumlarda, analist tavsiyesini degistirmeyebilir.

Uyarn Metni

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanli§i kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluglar 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler OYAK Yatirim Menkul Degerler A.$.'nin Arastirma Bolumu tarafindan bilgi verme amaciyla
hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, glvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagli kullaniimasindan
dogabilecek zararlardan OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tiim goris
ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle OYAK Yatirnm Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolumu’ne ait olup diger OYAK
Grubu sirketlerinin goris ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tim goéris ve bilgiler 6nceden haber
verilmeksizin degistirilebilir. OYAK Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon
sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gegen sirketlerle OYAK Yatirim ve diger grup
sirketlerinin yatirnrm bankaciligi ve/veya diger is iliskileri iginde olabilecedini veya bu tir is firsatlari arayisinda
olabilecegini kabul ederler.




