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TCMB PPKToplantisi - Eyliil 2026
TCMB Politika Faizini %37°de Sabit Tutarken Temkinli Durusunu Korudu.

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), Eyliil ayi Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda hem bizim hem de piyasa
beklentilerine paralel olarak politika faizini %37 seviyesinde sabit birakti. Gecelik borg verme faizi %40, gecelik borglanma
faizi ise %35,5 diizeyinde korundu. Bdylece faiz koridorunda herhangi bir degisiklige gidilmedi. Ote yandan, TCMB’nin 23
Agustos’ta bir hafta vadeli repo ihalelerine yeniden baglamasiyla para piyasasi fonlamasinda normallesme yoniinde ilk adim
daha once atilmisti

Karar metninin onceki toplantiya kiyasla enflasyon goriiniimii acisindan daha olumlu, ancak i¢ talep
tarafinda daha temkinli bir dile gectigini degerlendiriyoruz. Temmuz kararinda enflasyonun ana egiliminin Temmuz
ayinda gegici olarak yiikselecegine ydnelik agik bir yonlendirme bulunurken, 10 Eylil tarihli metinde “son dénem enflasyon
gerceklesmeleri ve oncii gostergelerin enflasyonun ana egiliminin geriledigine isaret ettigi” vurgulandi.. Bu degisiklik,
TCMB'nin enflasyon dinamiklerindeki son goriinimi dnceki toplantiya goére daha olumlu degerlendirdigini gosteriyor. Buna
karsilik, Temmuz ayinda ic talepteki zayif seyrin “belirginlestigi” ifade edilirken yeni metinde zayif seyrin “teyit edildigi”
belirtilmesi, talep kosullarinda ilave bir bozulmanin aksine mevcut gorinimin korunduguna isaret ediyor. Ayrica arz
soklarinin yurt igi fiyatlara yansimasinin sinirli kaldigina yapilan vurguyu da enflasyon gorinimi agisindan destekleyici
buluyoruz. Agustos ayinda tiiketici enflasyonunun aylik %1,84 ile gerceklesmesi ve yillik enflasyonun %31,51’e gerilemesi bu
cerceveyi desteklerken, enerji fiyatlari ve jeopolitik gelismelere iliskin risklerin korunmasi TCMB’nin dezenflasyondaki
ilerlemeye ragmen temkinli durusunu siirdiirdiigiini gosteriyor.

iktisadi faaliyet tarafinda ic talepteki zayif seyrin siirdiigii ve talep kosullarinin dezenflasyon siirecine destek vermeye devam
ettigi gorilluyor. Bu gergevenin korunmasini, enflasyon lizerindeki talep kaynakli baskilarin sinirli kalmasi agisindan para
politikasi igin destekleyici buluyoruz.

ileriye déniik yonlendirmede degisiklik olmamasi ise temkinli durusun korunduguna isaret ediyor. Politika faizine iliskin
adimlarinenflasyon gergeklesmeleri, ana egilim ve beklentiler dikkate alinarak ara hedeflerle uyumlu bigimde belirlenecegi
vurgulanmaya devam ediyor. Enflasyon goriinimiinde kalici bir bozulma olmasi halinde para politikasi durusunun
sikilastirilacagi ifadesinin korunmasi ve yukari yonlii risklere karsi ihtiyath yaklasimin siirdiirilmesi, TCMB’nin faiz indirimi
konusunda toplanti bazli ve veri odakli hareket edecegine isaret ediyor.

Ozetle, karar metninde enflasyonun ana egilimine iliskin degerlendirmedeki iyilesmeyi giivercin tona daha yakin olarak
degerlendiriyoruz. Buna karsilik eneriji fiyatlari ve jeopolitik risklerin devam etmesi ile ileriye doniik yonlendirmenin biiyiik
Olgiide korunmasi, TCMB’nin gevseme siirecinde acele etmeyecegini gosteriyor. Bu nedenle kararin piyasa agisindan dengeli
ancak onceki toplantiya kiyasla sinirli lgiide daha giivercin bir mesaj igerdigini degerlendiriyoruz. Agustos enflasyonunun
beklentilerin altinda kalmasi ve ig talepteki zayifli§in siirmesi faiz indirimlerine alan agarken, eneriji kaynakli riskler bu alanin
kademeli kullanilmasini gerektiriyor.

Bu cercevede, gectigimiz haftalarda bir hafta vadeli repo ihalelerinin yeniden baglamasinin ardindan para
politikasinda normallesmenin bir sonraki asamasinin politika faizinde “0lciilii indirimler” olmasini
bekliyoruz. Mevcut enflasyon goriiniiminiin korunmasi halinde TCMB’nin Ekim ve Aralik toplantilarinda 100’er baz
puanhlik indirimlerle politika faizini yil sonunda %35 seviyesine ¢ekebilecegini degerlendiriyoruz. Bununla
birlikte, enerji fiyatlarinin seyri ve enflasyonun ana egilimindeki gelismeler faiz indirimlerinin zamanlamasi ve biiyiikligii
agisindan belirleyici olmaya devam edecektir.

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

Bu raporda yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatirim Menkul Degerler AS. (“Kuveyt Tirk Yatirm”)
tarafindan genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler
yatirnm damsmanhgl kapsaminda degildir. Yatirm damsmanhgl hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhgl sozlesmesi cergevesinde, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir, herhangi bir yatirim aracinin
alim ya da satimi igin 6neri 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 yatirim kararlari vermeniz beklentilerinize
uygun olmayan sonuglar dogurabilir. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan yatirimlar zararla da
sonuglanabilir. Bu rapora dayanarak yapilan herhangi bir yatirimin sonucu Musteri’ye aittir. Bu
sonuglardan dolayr Kuveyt Tirk Yatirim ve calisanlari higbir sorumluluk Gstlenmemektedir. Bu
raporda yer alan bilgiler, giivenilir 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 calisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda yer alan
bilgiler Kuveyt Tirk Yatinm’in yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Ulguncu kisiler ile
paylasilamaz.




