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TCMB, 1 haftalık repo (politika) faiz oranını piyasa beklentisine paralel, değiştirmeyerek %37,0’de sabit tuttu. 

TCMB önceki beş toplantıda toplamda politika faizini 900 baz puan indirmişti.  

TCMB karar metninde önümüzdeki dönem para politikasına ilişkin ifadelerde bazı değişiklikler yaptı. Para politikası 

duruşunda sıkılaştırma yapılması için enflasyon görünümünün ara hedeflerden belirgin ayrışması ifadesi bugünkü 

metinde yer almadı. Para politikası duruşunun son dönem gelişmelerin de etkisiyle, enflasyon görünümünde 

belirgin ve kalıcı bir bozulma olması durumunda  sıkılaştırılacağı belirtildi.  

Bir sonraki PPK toplantısı 22 Nisan’da yapılacak. Jeopolitik gelişmeler sonrasında oluşan belirsizlik ve enflasyonist 

etkiler nedeniyle TCMB ortalama fonlama maliyetini geçtiğimiz günlerde %40.0’a çıkardı. Bu ortamda TCMB’nin bir 

süre faiz indirimlerine ara verdiğini düşünüyoruz. Görünüm daha öngörülebilir olduğunda TCMB ’nin öncelikle 

ortalama fonlama maliyetini politika faizi olan %37’ye çekmesini bekliyoruz. Önümüzdeki aylarda jeopolitik 

belirsizliklerin azalması ve enflasyonist etkilerin güç kaybetmesi sonrasında TCMB ’nin tekrar faiz indirimlerine 

başlayacağını öngörüyoruz. Karar metnine göre;  

• Para politikasına ilişkin değerlendirmelerde, sıkı para politikasının fiyat istikrarı sağlanana kadar 

sürdürüleceği ifadesi korundu. “Fiyat istikrarı sağlanana kadar sürdürülecek sıkı para politikası duruşu talep, kur 

ve beklenti kanalları üzerinden dezenflasyon sürecini güçlendirecektir.” 

• Önümüzdeki dönem para politikası kararlarına yönelik olarak para politikası duruşunun sıkılaştırması için 

enflasyon görünümünün ara hedeflerden belirgin ayrışması ifadesi bugünkü metinde yer almadı. “Kurul 

politika faizine ilişkin atılacak adımları; enflasyon gerçekleşmelerini, ana eğilimini ve beklentilerini göz önünde 

bulundurarak ara hedeflerle uyumlu biçimde dezenflasyonun gerektirdiği sıkılığı sağlayacak şekilde 

belirleyecektir. Para politikası kararları enflasyon görünümü odaklı, toplantı bazlı ve ihtiyatlı bir 

yaklaşımla alınmaktadır. Son dönem gelişmelerin de etkisiyle, enflasyon görünümünde belirgin ve kalıcı bir 

bozulma olması durumunda para politikası duruşu sıkılaştırılacaktır.” 

• Enflasyona ilişkin paragrafta jeopolitik gelişmelerin maliyet kanalı ve iktisadi faaliyet üzerinden enflasyon 

görünümüne etkilerinin yakından takip edildiği belirtildi. “Enflasyonun ana eğilimi şubat ayında yataya yakın 

seyretmiştir. Jeopolitik gelişmeler neticesinde belirsizlikler artarken, küresel risk iştahında bozulma ve enerji 

fiyatlarında yükseliş gözlenmiştir. Söz konusu unsurların enflasyon görünümü üzerinde oluşturabileceği riskleri 

sınırlamak amacıyla sıkı para politikasını destekleyici kararlar ve eşgüdüm dahilinde mali tedbirler alınmıştır. 

Jeopolitik gelişmelerin maliyet kanalı ve iktisadi faaliyet üzerinden enflasyon görünümüne etkileri yakından takip 

edilmektedir.” 

• Makroihtiyati adım ve likiditeye ilişkin yorumlarda bir değişiklik yok. “Kredi ve mevduat piyasalarında 

öngörülenin dışında gelişmeler olması halinde parasal aktarım mekanizması ilave makroihtiyati adımlarla 

desteklenecektir. Likidite koşulları yakından izlenmeye ve likidite yönetimi araçları etkili şekilde kullanılmaya devam 

edilecektir.” 
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TCMB 1 Haftalık Repo Faizi  Enflasyon Beklentileri (12 ay sonrası)  
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UYARI NOTU 
 
Model Portföy hisseleri, Araştırma Bölümü’nün Endeks Üzeri (EÜ) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdiği hisseler arasından; 
şirketlerin uzun dönemli mali verilerine dayalı olarak yapılan temel analiz ve kısa vadeli beklentiler bir arada değerlendirilerek 
oluşturulmuştur. Tercih etmediğimiz hisseler ise benzer analizler ile, Araştırma Bölümü’nün Endekse Paralel (EP) ve Endeks Altı 
(EA) tavsiyesi verdiği hisseler arasından seçilir. Model Portföy değişiklik raporunda, hissenin portföye giriş ya da çıkış gerekçesi 
belirtilir. Bir hissenin Model Portföy’e girmesi ya da çıkması uzun vadeli temel tavsiyesinin değiştiği anlamına gelmemektedir. 
Model Portföy, sanal bir portföy olup; piyasa beklentimiz ve de içerisinde yer alan hisselerin beklentileri doğrultusunda 
ağırlıklandırılarak kümülatif performansı ile değerlendirilmektedir. Dolayısıyla Model Portföy ve Model Portföy kapsamında 
yapılan değişimler, yatırımcının risk ve getiri tercihleri ile birebir örtüşmeyebilir. 
 
Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti, yetkili 
kuruluşlar tarafından kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye özel sunulmaktadır. 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 dayanılarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir.  
 
Veri ve grafikler güvenirliliğine inandığımız sağlam kaynaklardan derlenmiş olup, yapılan yorumlar sadece GARANTİ YATIRIM 
MENKUL KIYMETLER A.Ş.’nin görüşünü yansıtmaktadır. Bu bilgiler ışığında yapılan ve yapılacak olan ileriye dönük yatırımların 
sonuçlarından Şirketimiz hiçbir şekilde sorumlu tutulamaz. Ayrıca, Garanti Yatırım Menkul Kıymetler A.Ş.'nin yazılı izni olmadıkça 
içeriği kısmen ya da tamamen üçüncü kişilerce hiç bir şekil ve ortamda yayınlanamaz, iktisap edilemez, alıntı yapılamaz, 
kullanılamaz. İleti, gönderilen kişiye özel ve münhasırdır. İlave olarak, bu raporun gönderildiği ve yukarıdaki açıklamalarımız 
doğrultusunda kullanıldığı ülkelerdeki yasal düzenlemelerden kaynaklı tüm talep ve dava haklarımız saklıdır. 
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