PIYASA NOTU
23.07.2026

TCMB Karari: Bekle-Gor Donemi Devam Ediyor

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, piyasa beklentilerine paralel olarak politika faizini %37 seviyesinde sabit
birakarak para politikasindaki temkinli durusunu korudu. Kararla birlikte gecelik bor¢ verme faizi %40, gecelik
borglanma faizi ise %35,5 seviyesinde degismedi.

Bu sonug piyasa beklentisi ile birebir uyumlu olmasi nedeni ile asil dikkatler toplanti karar metni lzerindeydi.
Karar metnini inceledigimizde 6zellikle ABD — iran savasinin yeniden hizlanmasi sonucu enerji maliyetlerinde
ylukselise vurgu yapilmis. Bu nedenle haziran ayinda zayif gelen yurtici enflasyonun temmuz ayinda yiikselecegi
degerlendirilmisti. Bu konuda merkez bankasinin karar metninde yer alan cimleyi hatirlatalim:

“Enflasyonun ana egilimi, haziran ayinda sinirli bir miktar gerilemistir. Oncii veriler ana edilimin temmuz ayinda gecici olarak
ylikselecegini ima etmektedir. Jeopolitik gelismeler esliginde artan belirsizlikler neticesinde enerji fiyatlari yeniden yiikselme
egilimine girmistir”

TCMB cephesinde bu vurgu faiz oranlarinin sabit kalmasinin gerekgesi olarak ifade ediliyor. Yalniz temmuz
enflasyon verisine yonelik olumsuz beklenti ve enerji maliyetlerinin yeniden hizl bir sekilde yiikseliyor olmasina
karsilik faiz artirrminin neden degerlendirilmedigi sorusuna da banka i¢ talepteki zayif seyrin belirginlestigi
seklinde cevap veriyor.

““Yakin déneme iliskin veriler i¢ talepteki zayif seyrin belirginlestigine isaret etmektedir”

Tum bunlarin yaninda Jeopolitik gelismelerin maliyet kanali, iktisadi faaliyet ve beklenti kanali (izerinden
enflasyon gérinimine etkilerinin de yakin takip edildigi ve enflasyon gérinimiinde belirgin ve kalici bir bozulma
olmasi durumunda para politikasi durusunun sikilastirilacagl da belirtilerek gelecege yonelik politik sinyal
verilmekten kaciniimis ve bekle gor modunda gelismelerin izlendigi ifade edilmis. Bir noktada mevcut politika
durusunun yeterli gortldiglne isaret ediliyor.

Burada 6zellikle temmuz ayi enflasyon verisine yonelik yapilan negatif degerlendirmeye ayri bir parantez agmak
gerek. Piyasalar, fonlama yapisinin yeniden %37 olan haftalik repoya c¢ekilmesi adina temmuz enflasyon
verilerine 6zel bir 6nem veriliyordu. Yalniz temmuz ayi enflasyon beklentilerine yonelik karar metninde gecen
ifadeler sonrasi efektif fonlama maliyetinin yilin son ceyregine kadar %40 seviyesinde kalma olasilig bir hayli
giiclendi. Ayrica ABD — iran savasinin yeniden siddetlenmesi petrol fiyatlarinda olusan keskin yiikselisi
destekleme riskini de beraberinde getiriyor. Bu senaryolar dahilinde bu yil faiz indirimine gidilmeyecegi
beklentileri de giicleniyor. Dogal olarak bu beklenti yurtici tahvil getirilerini yukar iterken Borsa istanbul
cephesinde bankacilik sektori lizerinde ciddi bir baski olusturuyor. Boylelikle bankacilik sektoriine yonelik sene
basinda belirlenen net faiz marji, 6zsermaye karliligi, karsiliklar gibi kalemlere yonelik pozitif tahminlerin asagi
yonde revize olmasi kaginilmaz durmakta.

Buglinki kararin piyasaya dair etkisi notr olsa da sirketlerin yilin geri kalanina yoénelik finansal beklentilerini
negatif etkilemesi nedeniyle yliksek faiz ortaminin reel ekonomi ve finansal piyasalar Uzerindeki baskisinin
sirmesi beklenebilir. Ortadogu’da gerginligin sirmeye devam etme olasiliginin da glicli olmasi risklerin yukari
yonli oldugunu gosteriyor.

EREN CAN UMUT
TRIVE YATIRIM ARASTIRMA DIiREKTORU

www.trive.com.tr 0 (212) 345 0062

n trive.yatirim ‘ @ trive.yatirim ‘ ° @triveyatinmtr ‘ o Trive Yatinm


http://www.trive.com.tr/

PIYASA NOTU
23.07.2026

= trive

RISK UYARISI:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir.
Raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi
tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Trive Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi menfaat
temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmig olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmailar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul
edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Yatinm danismanhigi hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar dogurmayabilir. Internet sitemizdeki her
tirlii tablo ve grafikler giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmistir.
Sitemizde bulunan i¢ ve dis piyasalara ait tablo, grafik ve analizlerin dogruluklar tarafimizca
garanti edilmemekte ve bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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