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TCMB PPK toplantisi — Kasim 2023

TCMB politika faizini 500 bazpuanlik artisla %40 seviyesine yiikseltti... 23 Kasim 2023

TCMB politika faizini, 250 bazpuanlk beklentilerin iizerinde 500 Grafik 1: TCMB’nin ortalama fonlama faizi (%)
bazpuanlik artisla %40 seviyesine yiikseltti. TCMB Kasim PPK toplantisinda
politika faizini 250 bazpuanlik genel piyasa beklentisinin lizerinde 500 bazpuan
arttirarak %40,0 seviyesine ¢ekti. Biz de piyasa anketlerine 250 bazpuanlik
artis beklentimizle katilmakla birlikte, TCMB’nin daha yliksek bir faiz artisiyla
piyasa beklentilerinin 6nline ge¢cmek isteyebilecegini (hatta gecmesi
gerektigini) de ifade etmistik. Bu agidan buglinki karari sirpriz olarak
degerlendirmedigimizi belirtelim. TCMB’nin boyle bir adimla piyasadaki faiz
beklentilerini bir miktar daha yukari ¢cekmeyi ve enflasyon beklentilerini
¢ipalamayr amacladigini disiintiyoruz.

TCMB’nin faiz artislarina bir siire daha ancak daha kiiciik adimlarla devam
etmesi beklenebilir. TCMB karar metninde politika faizlerinin seyrine iligkin
net mesajlar veriyor. Séyle ki, TCMB, dezenflasyonun tesisi igin gerekli parasal =

sikilik diizeyine 6nemli dlciide yaklasildigini, bu kapsamda da parasal Kaynak: TCMB
sikilastirma hizinin yavaslatilacagini ve sikilastirma adimlarinin kisa bir
zaman diliminde tamamlanacagini ifade ediyor. Bu ifadelere fiyat istikrarinin
kalici tesisi igin gerekli parasal sikiligin gerektigi muiddetce surdiriilecegi

degerlendirilmesini de ekliyor. Buna goére, TCMB’nin politika faizini 65
muhtemelen 250 bazpuanlik artis adimlariyla %45,0 civarina getirdikten 60
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sonra enflasyon ve i¢ talebe iliskin gelismeleri izlemeye ge¢me niyetinde 50 ——Ticari kredi faizleri
oldugunu soyleyebiliriz. Gerekli parasal sikiligin gerektigi middetce 45 _fﬁg“;t;;fr::f(:nf':;:ﬁi:%en
surdurilecegi ifadesi, artislar sonlandiktan sonra politika faizinin uzunca bir 40
slire sabit tutulabilecegine isaret etmekle birlikte, gelismelere gore ek faiz 23
artislarina agik kapi birakildigini da distiniyoruz. 25
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TCMB enflasyon goriiniimiine iliskin cok daha iyimser mesajlar veriyor. 15
TCMB’nin enflasyon goriiniimiine iliskin degerlendirmesinde de dnceki aylara 12
gore cok daha iyimser mesajlara yer verdigini gézlemliyoruz. TCMB ig talep, 9T S S S SN NN N NNMmnn M
hizmet fiyatlarindaki katilik ve jeopolitik risklerin enflasyon baskilarini canli S33iggs¥zIszsssszeecs
tuttugunu belirtmekle birlikte, parasal sikilastirmaya bagli olarak i¢ talepte Kaynak: TCMB

dengelenmenin ve enflasyon beklentileri ve fiyatlama davraniglarinda sinirli da
olsa bir iyilesmenin basladigini duslindyor. TCMB ayrica dis finansman
kosullarindaki iyilesme (daha oOnce dengeli seyir ifadesini kullanmisti),
rezervlerde siiregelen artis, talepteki dengelenmenin cari islemler hesabina
destegi ve Turk lirasi varliklara artan talebin déviz kuru istikrari ve para
politikasinin etkinligine glcli katkida bulundugunu belirtiyor. Tim bunlara
bagli olarak da, aylik enflasyonun ana egiliminde disis oldugu disiincesi
koruyor. TCMB’nin faiz artis hizini yavaslatma kararini da olumlu yéndeki bu
gozlemlerine dayandirabiliriz.

TCMB kredi faizlerinin mevcut seviyelerde dengelenirken, mevduat
faizlerinde ek artislarin olmasi gerektigini diisiiniiyor. TCMB kredi faizlerinin
hedeflenen finansal sikilik dizeyiyle uyumlu oldugu degerlendirmesini
yapmasinin yaninda, kredi karti azami faiz oranlarinin sene sonuna kadar
arttinlmamasi kararini da ayrica agikladi. Buna gére, TCMB’nin kredi ve kredi
karti faizlerinde mevcut seviyeleri i¢ talebi yavaslatmak adina yeterli
gordiigini (ek artislar istemedigini) sdyleyebiliriz. TCMB bununla beraber Tiirk
lirasi mevduat payinin artirilmasina yonelik diizenlemelerin ve parasal
sikilasmanin (miktarsal sikilastirma kararlarinin) devam edecegi mesajlarini
vermeye devam ediyor. Buradan da, TCMB’nin mevduat faizlerinde artiglarin
slrmesini istedigi sonucunu cikarabiliriz. Bu kapsamda, 6niimiizdeki giinlerde serkan.gonencler@gedik.com
KKM hesaplariicin ZK oranlarina ve TL mevduat payina yonelik hedeflere iliskin +90 216 453 00 00/ 2841
yeni glincellemeler gérebilecegimizi dislnlyoruz.

Serkan Gonencler
Basekonomist

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 hazirlanmistir.
Yatirnm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatirnm Danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm aracinin alim-
satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goriisler 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 nedeniile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik
Yatinnm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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