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TCMB Faiz Karari 3 ekl 2025

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, sayin Gaye Erkan onciliginde enflasyonla micadele kapsaminda baslatilan
basarili s6zIU yonlendirme, iletisimin gucli tutulmasi ve kararlilik ilkelerine siki sikiya bagli kalmaya devam ediyor. 23
Kasim PPK toplantisindan cikan karar ve toplanti metninde ortaya konan ifadeler acik bir sekilde bahsettigimiz bu
vizyonun devam ettigine isaret etti diyebiliriz.

TCMB bu baglamda piyasanin genel beklentisinin aksine fakat kurum olarak bizim beklentimize paralel sekilde 500 baz
puan daha artinm yaparak politika faizini %40 seviyesine yulkseltti. Toplantt metninde 6n plana ¢ikan durum ise
TCMB'nin bundan sonraki stirecteki hamlesinin artik 500 baz puan artis yapilmamasiyla birlikte faiz artinmlarini hemen
sonlandirmasa da daha yavas bir hizda (blyuk ihtimalle iki adet 250 baz puan daha artis) artis daha yaptiktan sonra faiz
artirnm sdrecini sonlandirmasinin olasi oldugunu disiniyoruz. Metinde yer alan dezenflasyonun tesisi icin gerekli
parasal sikilik dizeyine énemli élcide yaklasildiginin degerlendirilmesi ve bu cercevede parasal sikilastirma hizinin
yavaslatilacaginin ve sikilastirma adimlarinin kisa bir zaman diliminde tamamlanacaginin metinde yer almasi bu durumu
aciklamaktadir. Ayni paragrafin devaminda ise fiyat istikrar icin gerekli parasal sikiligin gerek oldudu slrece
strdireleceginin belirtilmesiyle bunun enflasyonla micadelenin siki bir sekilde devam ettigine dair bir sinyali olmakla
birlikte faizlerin de dezenflasyonist strecin baslamasi ve enflasyonun kabul edilebilir sekilde disisisin saglanmasina
kadar yiksek kalmaya devam edecedi anlasiliyor.

TCMB PPK'nin degerlendirmesinde ayrica su ana kadar uygulanan hizli faiz artinnm politikasinin da etkilerinin yavas yavas
gorulmeye baslandigina deginildigi gézleniyor. Metinde yakin déneme iliskin gdstergelerin parasal sikilastirmanin
finansal kosullara yansimasiyla yurt ici talepteki dengelenmenin basladigina isaret ettigine deginilmesiyle TCMB'nin
enflasyon beklentilerinde ve fiyatlama davranislarinda sinirli bir iyilesmenin basladigini da degerlendirdigini gériyoruz.
Ayrica dis finansman kosullarindaki iyilesme, rezervlerdeki artis, talepteki dengelenmenin sagladigi cari agiktaki
dengelenme ve TL varliklara ilgi artisinin kurlara ve para politikasi etkinligine katki sagladigi da degerlendirilmis
gorunuyor.

Sonug olarak TCMB'nin bugune kadar uyguladigi sert faiz artinm hamlelerinin gucld ve acik iletisim, s6zlo
yonlendirmedeki basari ile birleserek enflasyonun yukselis hizinin kesilmeye basladigina dair sinyaller aldigini
soyleyebiliriz. Bundan sonraki surecte TCMB, iki kez 500 baz puanin altinda faiz artinm hamlesinin ardindan 2024’0 bu
siki para politikasiyla karsilamasi ve devaminda talepteki daralma sayesinde dezenflasyonist surecin baslamasini
izleyecek gibi duruyor. Son enflasyon raporunda da ortaya konuldugu gibi TCMB Mart 2024'ten sonra ¢iktl agiginin
negatif tarafa gececegi ve Eylul 2026'ya kadar negatif bélgede kalacagi 6ngérmustd. Temmuz ayinda acgiklanan raporda
ise ¢kt acigina iliskin projeksiyonlar Eylul 2026'ya kadar sifir seviyesinde 6ngérulmuastd. Ciktl agidi tahminlerindeki bu
revizyon TCMB'nin enflasyonla micadele strecinde buyimenin potansiyelinin altina inecedi beklentisi icinde oldugunu
gosteriyor. Bu anlamda TCMB’nin 23 Kasim’daki 500 baz puanlik yuksek faiz artirimi sonrasi yapacagi son daha dusuk
faiz artinmlari sonrasi bahsettigimiz bu cikti acigini hedef olarak belirleyecegini ve mevcut faiz seviyesini koruyarak
dezenflasyonist surecin baslamasini izleyecegini séyleyebiliriz. Sonug¢ olarak TCMB gerekli oldugu zamanlarda parasal
sikilastirma surecini destekleyecek miktarsal sikilagstirma kararlari almaya da devam edebilir.
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