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TCMB’den İhtiyatlı Yaklaşım 

 
TCMB politika faizini piyasa beklentisine paralel şekilde %50.0’de sabit tuttu. Açıklama metni 
geçen ayla çok büyük farklılıklar göstermemekle birlikte TCMB enflasyonun ana eğilimindeki 
zayıflamanın Mayıs ayında geçici bir kesintiye uğradığı değerlendirmesinde bulundu. TCMB 
ana eğilim göstergesi olan mevsimsellikten arındırılmış aylık enflasyonun yaz aylarında 
%3.0’ün, son çeyrekte de %2.0’nin altına gelmesini bekliyor. 
 
 Talep koşullarının güçlü seyri bize bu düşüşün enflasyonu TCMB’nin yılsonu hedefi olan 
%38.0’e çekmeye yetmeyebileceğini ve TCMB’yi ilave önlem almaya itebileceğini 
düşündürüyor. 3 Temmuz ve 5 Ağustos’ta açıklanacak Haziran ve Temmuz enflasyonları ilave 
tedbirlere rağmen ana eğilimde bir düşüşe işaret etmezse 8 Ağustos’ta açıklanacak Enflasyon 
Raporu’nda bir faiz artış sinyali ve Eylül’de bir faiz artışı görebiliriz. İlave tedbirlerle ilgili olarak 
TCMB açıklama metninde “sterilizasyon araçları, gerektiğinde çeşitlendirilerek etkin şekilde 
kullanılacaktır” ifadesine yer vermiş. Bu ifadeye göre önümüzdeki dönemde TCMB, koridorun 
daraltılması yani gecelik borçlanma faizinin yükseltilmesi, tahvil portföyünün azaltılması, 
likidite bonosu ihracı gibi farklı sterilizasyon araçlarını devreye alabilir.  
 
Metindeki bir diğer önemli nokta TCMB’nin önceki metinde yer alan “son dönem kredi 
büyümesi ve mevduat gelişmeleri göz önünde bulundurularak, makro finansal istikrarı 
koruyacak ve parasal aktarım mekanizmasını destekleyecek ek adımlar atılacaktır.” cümlesini 
atıp yerine “kredi ve mevduat piyasalarında öngörülenin dışında gelişmeler olması durumunda 
parasal aktarım mekanizması ilave makroihtiyati adımlarla desteklenecektir.” cümlesine yer 
vermesi oldu.  
 
Bu değişiklikten TCMB’nin mevcut politika duruşunda bir değişiklik öngörmediğini, kalıcı bir 
şekilde negatife dönemeyen APİ fonlamasından henüz rahatsızlık duymadığını anlıyoruz. 25 
Haziran itibarıyla APİ fonlaması 26.8 milyar TL ekside bulunuyor. Fonlamanın yeniden artıya 
dönmesi ve burada kalıcı olması Banka’yı likidite aksiyonu almaya itecektir. 
 
TCMB Politika Faiz Oranı 
 

 
 
Kaynaklar: TCMB ve Bloomberg 
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Dinamik Yatırım  
Menkul Değerler A.Ş. 

Araştırma  
  
      Kültür Mah. Nisbetiye Cad. Akmerkez                         Telefon: (850) 450 36 65      
     No: 56/13 B3 Blok Kat: 7 34340                                      Faks:  (212) 353 10 46  
     Beşiktaş İSTANBUL  
  
                                                             E-posta: arastirma@dinamikyatirim.com.tr 
 

 
Yasal Uyarı: Bu rapor/e-posta içerisinde yer alan değerlendirmeler Dinamik Yatırım Menkul Kıymetler A.Ş. 
tarafından, güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanılarak genel nitelikte 
hazırlanmıştır. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve hiçbir 
şekilde alış veya satış yapılması yönünde yönlendirme olarak değerlendirilmemelidir. Dinamik Yatırım, bu bilgilerin 
doğru, eksiksiz ve değişmez olduğunu garanti etmemektedir. Yatırımcıların, bu raporlardan elde edilen bilgilere 
dayanarak hareket etmeden önce, bilgilerin doğruluğunu teyit etmeleri önerilir ve bu bilgilere dayanılarak aldıkları 
kararlarda sorumluluk okuyucuların kendilerine aittir. Bilgilerin eksikliği ve yanlışlığından Dinamik Yatırım hiçbir 
şekilde sorumlu tutulamaz. Bu rapordaki tüm görüş ve bilgiler önceden haber verilmeksizin değiştirilebilir .Dinamik 
Yatırım Menkul Değerler A.Ş. nin rapor tarihinden sonra, söz konusu bilgi ve görüşlerde meydana gelebilecek 
değişikliklerden yatırımcıları haberdar etme yükümlülüğü bulunmamaktadır. 
 
Ayrıca, Dinamik Yatırım Menkul Değerler çalışanları, herhangi bir şekilde bu rapor/e-posta içerisinde yer alan bilgiler 
dolayısıyla ortaya çıkabilecek, doğrudan veya dolaylı zararlarla ilgili herhangi bir sorumluluğu yoktur. Burada yer 
alan bilgiler sermaye piyasası aracına yönelik bir yatırım tavsiyesi, alım-satım önerisi ya da getiri vaadi değildir ve 
yatırım danışmanlığı kapsamında yer almamaktadır. Yatırım Danışmanlığı hizmeti; yetkili kuruluşlar tarafından 
imzalanacak yatırım danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye 
özel sunulmaktadır. Buradaki içeriğin hiçbir bölümü Dinamik Yatırım Menkul Kıymetler A.Ş.’nin yazılı izni olmadan 
çoğaltılamaz, hiçbir şekil ve ortamda yayınlanamaz, alıntı yapılamaz ve kullanılamaz. Sadece burada yer alan 
bilgilere dayanılarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir.  
 
YASAL UYARI  

Sermaye Piyasası Kurulunun “Yatırım Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere İlişkin Esaslar Hakkında Tebliğ”i 

Uyarınca Yayımlanan Uyarı Notu “Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı 

kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti, yetkili kuruluşlar tarafından kişilerin risk ve getiri tercihleri 

dikkate alınarak kişiye özel sunulmaktadır. 

Sermaye Piyasası Kurulunun “Yatırım Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere İlişkin Esaslar Hakkında Tebliğ”i 

Uyarınca Yapılacak Uyarı “Size sunduğum yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında 

değildir. Bu tavsiyeler genel nitelikte olup, özel olarak sizin mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun 

olarak hazırlanmadı. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanılarak yatırım kararı verilmesi 

beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir.” 

 

  

 

 

 


