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TCMB PPK toplantisi — Ocak 2026

TCMB politika faizini 100 bazpuan indirerek %37,0’ye cekti 22 Ocak 2026

TCMB politika faizini 100 bazpuanlik indirimle %37,0 seviyesine cekti. - —— .

TCMB Ocak ayi PPK toplantisinda politika faizini piyasadaki agirlikli gériis olan
150 bazpuanlik indirim yerine 100 bazpuanlik indirimle %38,00 seviyesinden 55,0
%37,0 seviyesine indirdi. TCMB’nin faiz koridoru da %40,0- %37,0 ve %35,5 52,5 —\
olarak olustu. 50,0

47,5

TCMB Ocak’ta gida enflasyonu kaynakli risklere vurgu yaparken, temkinli
durusu koruyor. TCMB acgiklama metninde ocak ayinda aylik tlketici
enflasyonunun gida onciliglinde arttigina vurgu yapsa da, ana egilimdeki
artisin sinirli oldugunu belirtiyor. TCMB’nin bu ciimlesi ile beklentilerin {izerinde
gelebilecek bir ocak enflasyonuna dikkat gekmekle birlikte ana patikada gok da
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énemli bir bozulma beklemedigi ¢ikarimini yapabiliriz. Talebin dezenflasyonist miiiiisSsssiiScoouponeossos
etkisinin de azalmasina karsin siirdigiini disiniyor, ki burada metine SE82388588:5339888¢858¢g:23¢
“azalmasina karsin” ifadesini ekledigini gorliyoruz. Buna goére, TCMB talepteki Kaynak: TCMB

soguma beklentisini bir miktar azaltmis olsa da, dezenflasyonist etkiyi bizim (ve
muhtemelen piyasanin) gordiglimiizden daha glicli gérmeye devam ediyor. Bu
degisiklikler disinda, TCMB’nin politika metnini (bekledigimiz gibi) Grafik 2: Politika Faizi - Ortalama Mevduat Faizi
degistirmeden tuttugunu goriyoruz. Buna gore, TCMB’nin para politikasi
adimlarinin ara hedeflerle uyumlu bicimde dezenflasyonun gerektirdigi sikilig
saglayacak sekilde belirleyecegini ve enflasyon gorinimuniin ara hedeflerden
belirgin bir bicimde ayrismasi durumunda, para politikasi durusunun
sikilastirilacagini séylemeye devam etmesi, faiz indirim slrecini temkinli a7.5%
adimlarla devam ettirme egilimini yansitiyor. £5.0%
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TCMB’nin 2026 enflasyon hedefini tutturma konusundaki kararliigini Politika faizi
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vurgulamak istedigini diisiiniiyoruz. TCMB’nin beklentilerin altindaki faiz . T Grt Mewilat faizi (basit)

indirim karari, ocak enflasyonuna iligskin yukari yonli risklerin oldugu algisi 25,05

yaratsa da, TCMB’nin bu kararinin arkasindaki temel motivasyonunun, yiksek G833433383358885848888888838
ocak enflasyonundan ziyade 2026 sonu icin %19’luk (ist bant hedefinin altinda £S838388853538583888858343¢8
kalmak konusundaki kararliligini géstermek oldugunu diisiinlyoruz. Bu adimi Kaynak: TCMB

12 Subat’ta aciklanacak yeni Enflasyon Raporu’nda %16’lik (%13-19 bandi) ara
hedefinin degismeyeceginin de giiclu bir sinyal olarak algiliyoruz. Bu acidan, Grafik 3: TUFE Enflasyonu ve Politika Faizi
karar ilk anda Borsada, ozellikle de bankacilik (kismen de holding) Projeksiyonlarimiz

hisselerinde olumsuz bir tepkiye yol actiysa da, TCMB’nin enflasyon hedefi
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konusunda daha kararli durus mesaji nedeniyle, bu tepkinin gecici olmasi 50,0% - TOFE enflasyonu
beklenebilir. Mart ayindaki PPK toplantisinda rezerv gelismeleri yaninda ocak o —=— Politika faizi (fonlama maliyei)
ve subat enflasyon rakamlarinin belirleyici olacagini séyleyebiliriz. Ornegin, jﬁi: F. — — ~FPolitika faizi (stopaj sonrasi)
Ocak enflasyonu % 4,0, Subat enflasyonu da %2,0 2 piyasa beklentilerine 37,5%

paralel geldigi takdirde TCMB 100-150 baz puanlik adimlarla faiz indirimlerini i K
devam ettirmek egiliminde olabilir. Bununla beraber, ocak ve subatta 30,0% S
beklentilerin {izerinde gelebilecek enflasyon rakamlari (6rnegin Ocak'ta %4,5, EZE: an =
Subat'ta %2,5 lizeri rakamlar), piyasada faiz indirimlerine ara verilebilecegi EEE:

beklentilerini giclendirebilir. SESRSNRNRNRRRSSSS28888848

Bugiinkii karara karsin, sene sonu politika faizi Ongoriimiizii
degistirmiyoruz. TUFE enflasyonunu 2026 ortasinda %26 civarinda, sene
sonunda ise %24,5 seviyelerinde bekliyoruz. Buglinkii karara karsin,
ongordiigiimiiz bu enflasyon patikasina gore politika faizini 2026 sonunda

Kaynak: TCMB, Gedik Yatirim Arastirma

%30 seviyesinde bekliyoruz, ki bu da toplamda kabaca 800 bazpuanlik bir Serkan Gonencler
indirime isaret ediyor. Kurlardaki mevcut artis temposunun yil boyunca Basekonomist
korunmasi, daha diisiik bir enflasyon patikasina, dolayisiyla daha hizli faiz

A - serkan.gonencler@gedik.com
indirimlerine olanak saglayabilir. Ote yandan, TCMB’nin koydugu TL mevduat +90 216 453 00 00 / 2841

payina iliskin hedefler nedeniyle, TL mevduat faizlerinin politika faizinin
Uzerinde kalmaya devam edebilir. Buna gore, kredi bliyiime sinirlari da dikkate
alindiginda, politika faizindeki gevsemeler en azindan yilin ilk donemlerinde
kredi faizlerine ayni élglide yansimayabilir.

Liitfen raporun sonundaki yasal uyarilari g6z 6niinde bulundurunuz.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustir.
Yatinm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatinm Danismanligl sdzlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirrm aracinin alim-
satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorlsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez;
icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan Gedik
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

2

4440435 www.gedik.com



