
LÜTFEN EN ARKA SAYFADAKİ UYARI NOTUNU DİKKATE ALINIZ 

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

TCMB önceki dört toplantıda da politika faizini değiştirmemişti.  

TCMB karar metninde önümüzdeki dönem para politikasına ilişkin ifadelerde bir değişiklik yapmadı. Enflasyon 

üzerindeki yukarı yönlü risklere karşı ihtiyatlı duruşa vurgu korundu. TCMB, aylık dalgalanmalara karşın, son dönem 

enflasyon gerçekleşmeleri ve öncü göstergelerin enflasyonun ana eğiliminin gerilediğine işaret ettiğini belirtti. İç 

talepteki zayıf seyrin altı çizilirken enerji fiyatlarının enflasyon görünümü üzerinde yukarı yönlü risk oluşturduğu ifade 

edildi.  

4 Mart sonrası %40 seviyesinde oluşan ortalama fonlama maliyeti, 24 Ağustos’ta TCMB’nin 1 haftalık repo ihalelerini 

tekrar açmaya başlamasının ardından %37’ye düştü. Yıl sonu tahminlerimiz enflasyonda %30, politika faizinde ise %

36. Ancak jeopolitik belirsizlikler enflasyon ve para politikası üzerinde risk oluşturmaya devam ediyor. Enerji fiyatları 

politika faizi indirim zamanlamasında kritik faktör olacak. Bir sonraki PPK toplantısı 22 Ekim ’de yapılacak.   

 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, enflasyon görünümünde belirgin ve 

kalıcı bir bozulma olması durumunda para politikası duruşunun sıkılaştırılacağı ifadesi korundu. “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. Enflasyon görünümünde belirgin ve kalıcı bir bozulma olması durumunda para politikası duruşu 

sıkılaştırılacaktır. Kurul enflasyon üzerindeki yukarı yönlü risklere karşı ihtiyatlı duruşunu vurgulamıştır.”  

 Enflasyona ilişkin paragrafta enflasyon ana eğiliminin gerilediği belirtildi. Enflasyonu sınırlayıcı bir 

faktör olarak iç talepteki zayıflığa vurgu yapılırken enerji fiyatlarının enflasyon görünümü üzerinde 

yukarı yönlü risk oluşturduğu kaydedildi. “Aylık dalgalanmalara karşın, son dönem enflasyon 

gerçekleşmeleri ve öncü göstergeler enflasyonun ana eğiliminin gerilediğine işaret etmektedir. İktisadi 

faaliyete ilişkin veriler ve arz şoklarının yurt içi fiyatlara yansımasının sınırlı kalması iç talepteki zayıf seyri teyit 

etmektedir. Diğer taraftan, jeopolitik gelişmeler neticesinde yüksek seyreden enerji fiyatları enflasyon 

görünümü üzerinde yukarı yönlü risk oluşturmaktadır. Jeopolitik gelişmelerin maliyet kanalı, iktisadi faaliyet ve 

beklenti kanalı 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 & Fonlama Maliyeti  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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34340 Beşiktaş/İstanbul 
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