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TCMB'DEN SURPRIZ YOK: 250 BP INDIRIM

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasli, piyasa beklentileri dogrultusunda politika faizini 250 bp indirerek
%45 seviyesinden %42,5 seviyesine cekti. Subat enflasyon verisinin aylik bazda %2.27 ile %3’iin ¢cok
altinda gelmesi sonrasi daha sert faiz indirim olasihgi da konusuluyordu. Yalniz TCMB bu noktada hizli
adim atmayarak piyasa beklentilerini karsiladi. Toplanti karar metninde gecen ifadeleri inceledigimizde;

Enflasyonun Ocak ayinda artis kaydetmesinin ardindan (aylik %5.03), Subat ayinda geriledigini ve hizmet
enflasyonunda yavaslama oldugunu belirtildi. (Sene basinda saglikta katiim payi artisinin Subat ayinda
geri alinmasi sonucu aylik bazda eksi yazan tek hizmet kaleminin saglk oldugunu hatirlatalim)

Merkez Bankasi, yurt ici talebin dérdiincl ceyrekte 6ngorilenin lizerinde oldugunu belirtmesinin yaninda
enflasyondaki diistist destekleyecek seviyede oldugunun da altini ¢izmis. Uygulanan politikalarin kredi ve
mevduat piyasalariile i¢ talep lGizerindeki etkilerinin yakindan izlendigini de ifade edilmis.

Buglinki toplanti metninde 23 Ocak tarihli metinde gegen ifadelerden ¢ok biyilk degisiklikler yok.
Ozellikle de bundan Nisan ve yilin geri kalaninda gerceklestirilecek toplantilara yénelik para politikasinin
seyrine iliskin sinyallere yer verilmemis. Verilere bagl olarak hareket edileceginin alti bir kere daha
cizilmis.

Faiz indirimleri strecek olsa da siki politika durusunun daha ¢ok makroihtiyati tedbirler ile devam ettigi
soylenebilir. Kredi blylimesi gelismelerini gz dniinde bulundurarak, makro finansal istikrari korumak ve
siki parasal durusu desteklemek amaciyla ek adimlar atildiginin hatirlatilmasi bu noktada piyasaya bir
mesaj niteliginde. Kredi ve mevduat piyasasindaki gelismelerin yakindan goézlendigi ve kontrol altinda
tutulmaya devam edilecegi mesaji da net verilmis.

Merkez Bankasi’'nin dordiinci ¢eyrekte yurt ici talebin giicli olmaya devam ettigini belirtmesine karsilik
faiz indirimlerine devam ediyor olmasi ileriye yonelik riskleri de isaret ediyor. Faiz indirimlerinin i¢ talebi
glcli tutmaya devam edecek olmasi bankanin yil sonu enflasyon beklentisinin orta noktasi olan %24
hedefine ulasilma ihtimalini bir hayli distriyor. Aslinda %24 seviyesini konusmaktan ziyade Ust band
olarak belirlenen %29 seviyesine odaklanmak gerekiyor. Yalniz faiz politikasinda gevsemenin devam
edecek olmasi ve maliye politikalarindan enflasyon ile miicadelede net destegin heniiz gérilememesi bu
hedefin de tutma ihtimalini azaltiyor. Bu nedenle yil icerisinde enflasyon beklentilerine yoénelik yukari
yonde revizyonlari gérmek kaginilmaz duruyor.

Fiyatlamalar nezdinde faiz indirimi sakin karsiladi. Dolar/TL cephesinde hareketlilik yok. Borsa istanbul’da
ise yatay fiyatlamalar var. Sektorel bazda bankacilik hisselerinde satislar gézleniyor. Bu satislar ise gayet
normal. 250 bp indirim fiyatlamalarin icerisindeyken daha yuksek faiz indirimleri olasiigl da bir miktar
fiyatlara yansitilmisti. Kararin ardindan kar satisini makul karsilayarak faiz indirimi stirecinin devam etmesi
ile bankacilik sektor hisselerinde olusan gerilemelerin alim firsati sunabilecegini disiinlyoruz. Buna
karsilik giin icinde bankalardan gikan paranin sanayiye dogru kaydigini goriyoruz. Kisa vadede sanayi
hisseleri bir miktar daha desteklenebilir. Yalniz yil genelinde ana lokomotifin bankacilik olmaya devam
edecegini dislinliyoruz.
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RISK UYARISI: Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatiim danismanligi
kapsaminda degildir. Raporda yer alan her tiirl(i bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve
degerler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve givenilirligine inanilan
kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Trive Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda
herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla
hazirlanmig olup, higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan
danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir.
Yatinim danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar
do§urmayabilir. Internet sitemizdeki her tiirli tablo ve grafikler giivenilir oldu§una inanilan
kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmistir. Sitemizde bulunan i¢ ve dig piyasalara ait tablo, grafik
ve analizlerin dogruluklan tarafimizca garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin
saglanmasina yonelik olarak veriimemektedir.
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