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TCMB PPK toplantisi — Ocak 2024

TCMB politika faizini 250 bazpuanlik son bir artisla %45 seviyesine yiikseltti... = 25 Ocak 2024

TCMB politika faizini beklendigi gibi 250 bazpuan artisla %45,0’e getirdi ve
artis dongiisiinii (en azindan simdilik) sonlandirdi. TCMB Ocak PPK
toplantisinda politika faizini bizim beklentimiz ve genel piyasa beklentisine
paralel, 250 bazpuan arttirarak %45,0 seviyesine ylkseltti.

TCMB faiz artis dongiisiinii tamamladigini ifade etse de ek faiz artislarina
kapiy1 acik birakti. Buglinkii PPK toplantisina iliskin olarak, piyasa faiz
kararindan ziyade, TCMB’nin faiz artis dongiisiini sonlandirdigl yoniinde bir
mesaj verip vermeyecegi (izerine yogunlasmisti. Bu agidan, TCMB’nin
dezenflasyonun tesisiicin gerekli parasal sikilik diizeyine ulasildigini ve mevcut
diizeyin gerektigi middetge sirdiriilecegini sdyleyerek net bir sekilde faiz
artinm siirecini sonlandirdigi (en azindan simdilik) ve izlemeye gectigi
mesajini verdigini goriiyoruz. TCMB bununla beraber, enflasyon goriinimii
Uzerinde belirgin ve kalici riskler olusmasi durumunda parasal sikiligin gézden
gecirilecegini soyleyerek de, ek faiz artiglarina acik kapi birakiyor. Bu ifade,
onumizdeki aylarda tiiketim egilimde istenen 6l¢ude bir yavaslama olmamasi
ve/veya ocak ve subat ayi enflasyon gerceklesmelerinin beklentileri asarak
enflasyon beklentilerini  bozmasi durumunda halen ek faiz artiglan
yapilabilecegi anlamina geliyor. Bu nedenle, bu ifadenin ilk etapta piyasadaki
olumlu tepkiyi sinirladigini da distniyoruz.

TCMB mevduat faizlerinin artmasi yoniinde adimlar atabilir. Acgiklama
metninde dikkatimizi ¢ceken bir diger dnemli unsur olarak, mevduat faizlerine
dogrudan vurgu yapilmasini 6ne c¢ikarabiliriz. TCMB daha 6nce TL mevduat
payinin arttirilmasina vurgu yaparak, mevduat faiz artiglarina dolayli olarak
deginiyordu. TCMB simdi kredi arzinda ve mevduat faizinde goézlenebilecek
oynakliklara karsin, makroihtiyati kararlarla parasal aktarim mekanizmasini
destekleyecegini belirterek, mevduat faizlerine dogrudan vurgu yapmis. Bu
ifadeden, TCMB’nin mevduat faizlerinde son donemdeki diigstislerden memnun
olmadigl ve oniimiizdeki glinlerde mevduat faizlerinin yeniden artisa gegmesi
icin adimlar atabilecegi mesajini cikarabiliriz. Borsa Istanbul’da ilk piyasa
tepkisi olarak bankacilik endeksinin (XBANK) daha olumsuz etkilenmesinin
nedeni de buna baglayabiliriz. Buna goére, TCMB’den 6nliimuzdeki giinlerde
mevduat faizlerinin artmasi yoninde gelebilecek makroihtiyati politika
adimlarinin bankacilik endeksini (XBANK) baskilayabilecegini (ya da potansiyel
ylkselisleri sinirlayabilecegini) diistinliyoruz.

Liitfen raporun sonundaki yasal uyarilari g6z 6niinde bulundurunuz.
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Grafik 1: TCMB’nin ortalama fonlama faizi (%)
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GedikYatlnm Makro Goriiniim — TCMB PPK

YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatirnm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatinm Danismanligl sozlesmesi 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 Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan guvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik
Yatinnm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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