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Haziran 2025 PPK toplantisi degerlendirme notu

Piyasa TCMB’nin bugiin politika faizini sabit tutmasini bekliyor 19 Haziran 2025

TCMB bugin PPK toplantisini gerceklestirerek, politika faizine iliskin
kararini saat 14:00’te gerceklestirecek. ForInvest Haber anketine katilan
27 ekonomistin 23'i gosterge faizin sabit birakilacagini dngorirken, 4
ekonomist haftalik repo faizinde indirim bekliyor. Ekonomistlerden 2'si
haftalik repo faizinin 100 baz puan ile %45,00'e, 1'i 250 baz puan ile
%43,50'ye, 1'iise 350 baz puan indirim ile %42,50'ye indirilecegi gorisini
savunuyor.

TCMB’nin 22 Mayis tarihindeki Enflasyon Raporu toplantisinda enflasyon
goriinimi konusundaki iyimser durusu ve 2025 sonu enflasyon tahmininde
bir revizyona gitmemesi ve son olarak 10 Haziran’dan itibaren fonlamasini
haftalik repo kanalina kaydirarak ortalama fonlama maliyetini %49,0’dan
%46,0’ya gevsetmesi, bize faiz indirim slrecini yeniden baslatma
egiliminde oldugunu disinduriyor. Doviz rezervlerinde nisan sonundan bu
yana sliren kismi toparlanma ve beklentilerin oldukga altinda gelen mayis
ayl TUFE enflasyonu da bu konuda TCMB’nin elini giiclendiriyor. Piyasada
faiz indirim beklentileri temmuz ayindaki PPK toplantisina yogunlasiyor olsa
da, saydigimiz bu faktorler nedeniyle gegmis raporlarimizda TCMB’nin
Haziran toplantisinda da sinirli bir faiz indirimi gerceklestirebilecegini
belirtmistik. Bu baglamda, faiz toplantisina iliskin yapilan anketlerde
100 bazpuanlik indirim beklentimizi paylastik. Bununla beraber, bu
tahminimizi paylasmamizin ardindan Israil ve Iran arasinda yasanan
gerilimle petrol fiyatlarinda yasanan %20’ye yaklasan yiikselis ve de
piyasanin ilk faiz indirimini cok biyiik cogunlukla temmuz ayinda beklemesi
TCMB’yi faiz indirim kararini ertelemeye de itebilir.

TCMB bu toplantida politika faizini indirmeden sabit tutsa bile, agiklama
metninde daha yumusak bir ton benimseyerek parasal gevseme sinyali
verebilecegini degerlendiriyoruz. Ornegin, 17 Nisan PPK metninde yer alan
“enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma 6ngériilmesi durumunda para
politikasi durusu sikilastirilacaktir” climlesindeki “sikilastirilacaktir”
ifadesinin kaldirilmasi, temmuz toplantisi icin faiz indirim beklentilerini
gliclendirecektir. Bu arada, Temmuz toplantisina kadar, TCMB’nin doviz
alimlariyla piyasada yeniden TL likidite fazlasi olugsmasi durumunda,
bankalararasi faizlerin faiz koridorunun alt bandina (%44,50)
yakinsamasiyla zimni bir faiz indirimi de ortaya cikabilir.

Grafik 4: TCMB’nin Net Fonlamasi, 5-giin ort. (Milyar TL)
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Kaynak: TCMB, Gedik Yatirim Arastirma
* negatif degerler sistemdeki TL likidite fazlasina isaret etmektedir

Liitfen raporun sonundaki yasal uyarilari g6z 6niinde bulundurunuz.
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Grafik 1: TCMB Fonlamasinin kompozisyonu (Milyar $) —
Ortalama Fonlama Maliyeti
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Kaynak: TCMB, Gedik Yatirim Arastirma

Grafik 2: Swap Haric Net Rezervler (Milyar $)
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Grafik 3: TCMB'nin Net Déviz Pozisyonundaki* Degisim
(Milyar $)
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Kaynak: TCMB, Gedik Yatirim Arastirma
*swap haric net rezervler
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatinm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-
satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler 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
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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