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TCMB PPK toplantisi — Mart 2026

TCMB faizleri sabit tutarak “bekle-gor” moduna gecti 12 Mart 2026

TCMB politika faizini %37,0, gecelik bor¢c verme faizini %40 seviyesinde

sabit birakti. TCMB Mart ayi PPK toplantisinda politika faizini piyasadaki genel L e Vel B [ Gl L )

goriisle uyumlu olarak %37,0 seviyesinde sabit biraktli. 2 Mart’tan bu yana 55
fonlama araci haline gelen gecelik borg verme faizi de benzer sekilde %40 ig
seviyesinde birakildi. TCMB’nin faiz koridoru %40,0- %37,0 ve %35,5 olarak w0
korunmus oldu. 35

30
TCMB simdilik “bekle-gor” moduna ge¢cmis goriiniiyor. Toplanti dncesinde 25

biz de beklentimizi faizlerin sabit tutulmasi yoniinde agiklamakla birlikte,
TCMB’nin haftalik repo faizini mevcuttaki fonlama seviyesi olan %40’a cekerek,
fonlamaya haftalik repo ihaleleri ile devam edecegini agiklamasini da olasilik
dahilinde oldugunu belirtmistik (gegen yil 17 Nisan toplantisinda yaptigi gibi).
TCMB’nin bu yolu tercih etmedigi ve galkanti sonrasi alinan tedbirleri yeterli
gordiigu anlasiliyor. TCMB kiresel risk istahinda bozulma ve enerji fiyatlarinda
yukselisin enflasyon (zerinde olusturabilecegi risklere dikkat gekerken, bu
riskleri sinirlamak (zere siki para politikasini destekleyici kararlari aldiklarini
belirtiyor. Bu kararlari, haftalik repo ihalelerine ara verilerek fonlama faizinin
%3 puan yukari cekilmesi ve likidite senedi ihraglariyla sistemden TL likidite
cekilmesi olarak 6zetleyebiliriz. TCMB bunlara ek olarak, mali tedbirlerin de
(akaryakitta esel-mobil uygulamasi) esgidimli olarak alindigini séyliyor. Son
olarak, TCMB jeopolitik gelismelerin maliyet kanali ve iktisadi faaliyet tizerinden
enflasyon goriinimiine etkilerinin yakindan takip edildigini belirterek, jE‘
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Kaynak: TCMB

gelismeleri “bekle-gér” moduna gectigini ima ediyor.

Gecelik borg verme faizi

Metnin geri kalaninda ©6nemli bir degisiklik olmasa da, sikilasma 40.0 Haftalik repo faiz

vurgusunun biraz daha giiclendirildigini séyleyebiliriz. Aciklama metninin a7.5 Goceti botanta iz

geri kalaninin (ikinci paragrafin) biiyiik 6l¢lide korundugunu goriiyoruz. Bununla 380 e
beraber, dikkat ceken bir degisiklik olarak, “adimlarin blytkligi, enflasyon NfNHSsesScoSNinmSfsSssZoooaon

goriintimi odakli, toplantt bazli ve ihtiyatli bir yaklasimla gézden
gecirilmektedir” cumlesinin “para politikast kararlart enflasyon gorinimi
odakli, toplantt bazli ve ihtiyatli bir yaklasimla alinmaktadir” seklinde
degistirilmesini 6ne c¢ikarabiliriz. Bu degisiklik (adimlarin biyUkligu ifadesinin
cikarilmasi), faiz artisina biraz daha agik kapi birakildigl, dolayisiyla sikilasma
vurgusunun biraz daha gi¢lendirildigi seklinde de yorumlanabilir.

Petrol fiyatlarinin mevcut seviyelerde kaldig siire uzadikca, enflasyon ve
politika faizi tahminleri lizerindeki riskler de biiyiiyecek. Petrol fiyatlarindaki
son yiikseligler oncesi sene sonu enflasyon beklentimizi %25, politika faizi
beklentimizi de %30 olarak agiklamistik. Enflasyon ve cari acik gériiniminde
oldugu gibi para politikasi patikasinin sekillenmesinde de, petrol fiyatlarindaki
yukselisin ne kadar kalici olacagi ve dengelenmenin hangi seviyelerde olacag)
temel belirleyici olacak. Bu agidan, petrol fiyatlarinin mevcut seviyelerde kaldig;
slire uzadikga, bu tahminler lizerindeki yukari yonli risklerin de ayni 6lglide
blylyecegini soyleyebiliriz. 9 Mart tarihinde yayimladigimiz makro
raporumuzda petrol fiyatlarindaki degisimlerin TUFE enflasyonu {izerindeki
etkisine dair senaryo analizine yer vermistik. Petrol fiyatlarinin sekillendigi
seviyelere bagli olarak, hem enflasyon hem de politika faizi beklentilerimizde bu
rapordaki analizlerimize paralel revizyonlar giindeme gelebilir. Petrol

fiyatlarinin bir siire sonra 80$% veya altinda dengelenmesi durumunda, Serkan Gonencler
revizyonlar sinirll (%1-2 puan) kalabilir. Ancak, petrol fiyatlarinin Basekonomist
mevcuttaki 90-100 $ seviyelerinde kaldigi siirenin uzamasi daha yiiksek serkan.gonencler@gedik.com

revizyonlarn gerektirebilir. +90 216 453 00 00/ 2841

Liitfen raporun sonundaki yasal uyarilari g6z 6niinde bulundurunuz.
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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, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak Yatinm Danismanligl sdzlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirrm aracinin alim-
satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorlsler 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 Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan Gedik
Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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