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TCMB PPK toplantisi — Eylul 2026

TCMB faizleri sabit tutarken, “bekle-gor” stratejisini devam ettiriyor 10 Eylul 2026

TCMB politika faizini %37,0 seviyesinde sabit birakti. TCMB bizim
beklentimiz ve piyasadaki agirlikli beklentiyle uyumlu olarak politika faizini
%37,0 seviyesinde sabit biraktl. Faiz koridoru da %40-37,0-35,5 olarak
devam etti. Hatirlanacagl lGzere TCMB, 24 Agustos itibariyla haftalik repo
ihalelerine yeniden baslayarak fonlama faizini %40’tan %37’ye ¢ekmis ve buna
bagli olarak mevduat faizlerinde de gerilemeler takip edilmisti.

TCMB’den dengeli bir aciklama metni goriiyoruz; faiz patikasina iliskin net
bir mesaj yok. TCMB’nin agiklama metninde enflasyona iliskin olumlu ve
temkinli mesajlara beraber yer vererek dengeli bir metin yayinlamaya galistigini
dislintyoruz. TCMB oncelikle son donem enflasyon gerceklesmeleri ve 6nci
gostergelerin enflasyonun ana egiliminin geriledigine isaret ettigini soéyliyor
(aylik dalgalanmalara karsin). TCMB buna ek olarak, arz soklarinin yurt igi
fiyatlara yansimasinin sinirli kaldigini belirtiyor ve bu durumu da i¢ talebin zayif
seyri ile iliskilendiriyor. Bu iki mesajin TCMB’nin enflasyon gérinimune iligkin
iyimserligini yansittigini ve belki de haftalik repo ihalelerine baslanmasinin
gerekgeleri oldugunu sodyleyebiliriz. Bununla beraber, TCMB bu mesajlarin
devaminda yiiksek seyreden eneriji fiyatlarinin enflasyon goériinimi Gzerinde
yukari yonli risk olusturdugunu belirtiyor. TCMB 6rnegin temmuz ayindaki
metinde enerji fiyatlarinin yeniden yikselis egilimine girdigini belirtmis, ancak
yukari yonli riskler olusturdugu ifadesini kullanmamisti. TCMB metnin ikinci
paragrafinda ise, enflasyon goriiniimiinde belirgin ve kalici bir bozulma olmasi
durumunda para politikasi durugunun sikilastirilacagi ifadesini de koruyor.

TCMB’den net bir sinyal almamakla birlikte Ekim ve Aralik aylarinda sinirli
faiz indirim adimlan goérebiliriz. TCMB’nin birbirlerini dengeleyici yonde bu
mesajlari nedeniyle faiz patikasina iliskin net bir sinyal vermedigini ve buna goére
“bekle-gor” stratejisini strdirdigiini soyleyebiliriz. Bununla beraber, Eyliil
ayinda, gecen yil kaydedilen %3,23’lik aylik enflasyonun olusturdugu baz
etkisinin destegiyle yillk TUFE enflasyonunda 1 puana yakin gerileme
gorilebilecegini ve bunun da TCMB’ye Ekim ve Aralik aylarinda 50-100
bazpuanlik sinirli faiz indirimleri icin alan acabilecegini degerlendiriyoruz.
Bu indirimlerle birlikte yil sonu politika faizi %35-36 araliginda olabilir.
Sene sonu TUFE enflasyonu tahminimizi %30 seviyesinde koruyoruz. Ancak,
petrol fiyatlarinin mevcut seviyeleri ve ylksek rafineri marjlari nedeniyle daha
olumsuz etkilenen akaryakit fiyatlari, enflasyon patikasi tizerinde yukari yoénla
risklere isaret ediyor.

Grafik 1: TCMB’nin Faiz Koridoru (%)
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Grafik 2: Fonlama Maliyeti — Mevduat Faizi (%)
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustir.
Yatinm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatirirm Danismanligl sézlesmesi cergevesinde 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 glvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeniile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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