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TCMB PPKToplantisi — Nisan 2026

TCMB’nin Temmuz’da Tekrardan Faiz indirim Déngiisiine Baslamasini Bekliyoruz...

= Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), Nisan ayi Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda hem
bizim hem de piyasa beklentilerine paralel olarak politika faiz oranini (I hafta vadeli repo) %37 diizeyinde
sabit birakti. Gecelik borg verme faizi %40, gecelik borglanma faizi ise %35,5 diizeyinde korunmaya devam
etti. Hatirlatmak gerekirse TCMB, | Mart’tan bu yana | hafta vadeli repo ihalelerine ara vermis, fonlamayi
agirhikli olarak gecelik borg verme faizi %40 tzerinden saglamaktadir.

* Karar metni, para politikasinda “temkinli sahin” durusun surdirildigine isaret ediyor. Mart ayinda
enflasyonun ana egiliminde gozlenen gerilemeye ragmen, oncii gostergelerin Nisan ayinda sinirli bir
ylikselise isaret etmesi bu durusu destekledigini distiniiyoruz. Ote yandan, jeopolitik gelismelerin etkisiyle
enerji fiyatlarinda gozlenen yliksek seyir ve oynaklik, enflasyon goriinimii agisindan dissal risklerin onemini
korudugunu gosteriyor. TCMB’nin maliyet kanali ve iktisadi faaliyet vurgusu, enerji fiyatlarinin yalnizca
dogrudan degil, dolayli ve yayilma etkileri uzerinden de enflasyonist ve blylime (izerinde baski
olusturabilecegini one cikariyor. iktisadi faaliyete iliskin yavaslama sinyalleri, mevcut parasal sikiigin talep
kosullari tizerindeki etkisinin belirginlesmeye basladigini ortaya koyarken; metinde yer alan “ikincil etkiler”
vurgusu, maliyet kaynakli soklarin beklentiler ve fiyatlama davranislari iizerinden kahcilik riski
olusturabilecegine isaret ediyor.

* Metinde fiyat istikrari saglanana kadar siki para politikasi durusunun siirdiiriilecegi ve bu durusun talep, kur
ve beklenti kanallari aracili§iyla dezenflasyon surecini destekleyecegi ifade edildi. Bununla birlikte “Kurul
enflasyon iizerindeki yukari yonli risklere karsi ihtiyath durusunu vurgulamistir” ifadesinin metne
eklenmesi, risk yonetimi yaklasiminin giiglendirildigini gosteriyor.

= Ozetle; piyasa beklentileriyle uyumlu gerceklesen Para Politikasi Kurulu (PPK) kararinin piyasa
fiyatlamalari tizerindeki etkisinin dengeli olmasini tahmin ediyoruz. Bununla birlikte Orta Dogu’da artan
jeopolitik risklerin Nisan ayi enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislari iizerindeki etkileri ¢ercevesinde
onumiizdeki kararlarin alinabilecegini diistiniyoruz. iktisadi faaliyetteki yavaslamanin fiyatlama davranislarini
kalicr olarak disipline edecegini degerlendiriyoruz. TCMB’nin faiz indirim siirecine, baz etkisinin
devreye girmesiyle birlikte yaz aylarinda, enflasyon goriiniimiine bagh ve kademeli adimlarla
Temmuz ayinda baglamasini bekliyoruz.

» Takip ettigimiz Nisan ayina iliskin oncii gostergeler, mevcut durumda aylik TUFE artisinin %3,20-%3,50
araliginda gergeklesebilecegine isaret ediyor. Bu goriiniim altinda yil sonu politika faizi beklentimizi |
puan artisla %32’ye yiikseltiyoruz.

Grafik 1: TCMB Faiz Koridoru Grafik 2: Piyasa Oranlari
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Yasal Uyari

Bu raporda yer alan bilgiler Kuveyt Tiirk Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Kuveyt Tiirk Yatirm”)
tarafindan genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmisti. Burada yer alan bilgi, yorum ve
tavsiyeler yatirnm damismanhgr kapsaminda degildir. Yatirim damismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirnm danismanligi sozlesmesi cergevesinde, kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir, herhangi bir yatirrm aracinin alm ya da satimi igin oneri niteliginde
yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak mali durumunuz, risk ve
getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan yatirrm kararlari vermeniz beklentilerinize uygun
olmayan sonuglar dogurabilir. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan yatirimlar zararla da
sonuglanabilir. Bu rapora dayanarak yapilan herhangi bir yatirrmin sonucu Msteri’ye aittir. Bu
sonuglardan dolayr Kuveyt Tirk Yatirim ve galisanlari hi¢bir sorumluluk tstlenmemektedir. Bu
raporda yer alan bilgiler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte
kesinlikleri ve dogruluklari garanti edilmemektedir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru
olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayr dogabilecek zararlar
konusunda Kuveyt Tirk Yatirim ve galisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda
yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatirim’in yazili izni olmadan g¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya
uguncu kisiler ile paylasilamaz.




