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KARAR METNi

« Para Politikasi Kurulu (Kurul), politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin ylizde 37'de sabit tutulmasina
karar vermistir.

+ Kurul ayrica, Merkez Bankasi gecelik vadede bor¢ verme faiz oranini yizde 40'ta, gecelik vadede borglanma faiz
oranini ise ylizde 35,5'te sabit tutmustur.

« Enflasyonun ana egilimi mart ayinda gerilemistir. Oncii veriler ana egilimin nisan ayinda bir miktar yiikselecegine
isaret etmektedir. Jeopolitik gelismeler esligindeki belirsizlikler neticesinde enerji fiyatlarinda yiksek seyir ve
belirgin oynaklik gézlenmektedir.

« S6z konusu gelismeler ile yurt ici enerji fiyatlarinin maliyet kanali ve iktisadi faaliyet Uzerinden enflasyon
gorinimune etkileri yakindan takip edilmektedir. Gostergeler iktisadi faaliyette yavaglamaya isaret ederken, yakin
dénemdeki gelismelerin enflasyon gériinim tzerindeki olasi ikincil etkileri nem tasiyacaktir.

« Fiyat istikran saglanana kadar sirdirilecek siki para politikasi durusu talep, kur ve beklenti kanallar Gzerinden
dezenflasyon sirecini giglendirecektir. Kurul politika faizine iliskin atilacak adimlari; enflasyon gergeklesmelerini,
ana egilimini ve beklentilerini gbéz o6ninde bulundurarak ara hedeflerle uyumlu bicimde dezenflasyonun
gerektirdigi sikiligi saglayacak sekilde belirleyecektir.

« Para politikasi kararlari enflasyon goriinimi odakli, toplanti bazli ve ihtiyatli bir yaklagimla alinmaktadir. Son dénem
gelismelerin de etkisiyle, enflasyon gériiniminde belirgin ve kalici bir bozulma olmasi durumunda para politikasi
durusu sikilastinlacaktir. Kurul enflasyon tGzerindeki yukari yénli risklere karsi ihtiyath durusunu vurgulamustir.

« Kredi ve mevduat piyasalarinda 6ngérilenin digsinda gelismeler olmasi halinde parasal aktarim mekanizmasi ilave
makroihtiyati adimlarla desteklenecektir. Likidite kosullari yakindan izlenmeye ve likidite yénetimi araglari etkili

sekilde kullanilmaya devam edilecektir.

« Kurul, politika kararlarini enflasyonu orta vadede ylizde 5 hedefine ulastiracak parasal ve finansal kosullar
saglayacak sekilde belirleyecektir. Kurul, kararlarini 6ngérilebilir, veri odakli ve seffaf bir cercevede alacaktir.

Enflasyon ve Politika Faizi Seyri
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*Sag eksen politika faizini gostermektedir.
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DEGERLENDiRME

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Para Politikasi Kurulu, 22 Nisan tarihli toplantisinda politika faizini piyasa
beklentileriyle uyumlu sekilde %37 seviyesinde sabit tuttu. Kurul, faiz koridorunun Gst bandi olan gecelik borg verme
faiz oranini %40, alt bandi olan bor¢lanma faiz oranini ise %35,5 dizeyinde koruyarak mevcut parasal sikilik durusunu
strdirdd.

Enflasyonun ana egilimi Mart ayinda gerilese de dnci veriler Nisan ayi icin risklerin devam ettigini géstermektedir. Bu
kapsamda TCMB, politika faizini sabit tutarak dezenflasyon sirecinin devamini gézlemlemeyi ve mevcut politikalarin
gecikmeli etkilerini degerlendirmeyi tercih etmistir. Ozellikle metinde “Kurul enflasyon (izerindeki yukari yénlii risklere
karsi ihtiyath durusunu vurgulamigtir.” ifadesini 6nemli bulmaktayiz.

Orta Dogu'da devam eden jeopolitik riskler ve savasin bitisine yonelik belirsizlikler artarken bu durum basta enerji
maliyetleri olmak Uzere bircok Urlin ve hizmeti kapsayan bir kiresel enflasyon tehdidi olusturuyor. Enerji
maliyetlerindeki olasi artiglarin hem Uretim maliyetleri hem de cari denge Uzerindeki etkileri yakindan izlenmektedir.
Gostergeler iktisadi faaliyette yavaglamaya isaret ederken, yakin dénemdeki gelismelerin enflasyon gérinimi
Uzerindeki olasi ikincil etkileri 6nem tasimaktadir. Bu kapsamda TCMB'nin, digsal soklarin enflasyon Gzerindeki
yansimalarini sinirlamak amaciyla ihtiyatli ve veri odakli durusunu sirdirmeyi tercih etmektedir.

Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek katilmis oldugu bir programda petrol fiyatlarinin 2026 yilinda ortalama 80
dolar/varil olmasi durumunda enflasyon Uzerinde 2,8 ila 3,5 puan araliginda etkisinin olabilecegine yd&nelik
acgitklamalarda bulundu. Ayrica Simsek, mevcut durumu tarihin en bulytk enerji arz soku olarak nitelendirirken sé6z
konusu gelismelerin enflasyon, blylime ve cari agik Uzerinde etkili olacagini dile getirdi. Nitekim TCMB'nin Piyasa
Katilimcilari Anketi'nde 2026 yil sonu cari islemler dengesi beklentisi -31,6 milyar dolar seviyesinden Nisan ayinda
-44,3 milyar dolar seviyesine ylkseldigi gorilmektedir. Bu durum para politikasinin hareket alanini sinirlandirabilecek
olsa da siki likidite yonetimi ve rezerv yeterliligi finansal istikrar agisindan dnemli bir denge unsuru olmaya devam
etmektedir.

Genel ¢cercevede TCMB'nin politika setini degistirmeyerek temkinli durusunu korurken sahin tonlu yénlendirmelerde
bulunmasi, dezenflasyon siirecine verdigi 6nemi gostermektedir. Oniimiizdeki dénemde para politikasinda, basta
enflasyon goériinimi olmak (zere i talep ve eneriji fiyatlar belirleyici olmayi strdirecek. Bu kapsamda TCMB'nin su
anlik "bekle-gor” stratejisini uyguladigini ifade edebiliriz.

Bircok enstriimanda gérilen fiyat oynakliklarinin bir siire daha devam edecegdi dusiincesi ile mevcut konjonktirde TL
cinsi sabit getirili varliklari 6n planda tutmayi strdirtyoruz . (Faizli planlar icin VEL, faizsiz planlar icin ise THK). Daha
ayrintili fon dadilimi tavsiyeleri isteyen katilimcilarimiz risk profiline gére hazirlanmig Nisan ayr model portféyimuze
asagidaki karekodu okutarak ulagabilirler.
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Nisan ay1 model portféye ulasmak icin QR kodunu okutunuz.
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