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 TCMB, beklentilerimiz dahilinde Aralık ayında faizleri 150 baz puan indirdi. 
(Konsensüs: 150 baz puan indirim, Marbaş: 200 baz puan indirim) 

 
Grafik-1: TCMB Politika Faizleri (seviye, toplantı bazında, %, TLREF Mukayese) 
 

 
 

 TCMB ters sinyal etkisi yaratmadı. Enflasyona yönelik iyimser beklentiler 
vurgusu yapıldı. Bu durum metni güvercinleştiriyor. 

 Önden yükleme yok. Bu durum TCMB’nin Ocak ve Mart’taki toplantılarda 
daha güçlü faiz indirebileceğini gösteriyor. Ocak ve Şubat enflasyonları 
ölçümlemelerimiz dahilinde gerçekleşirse enflasyonun Şubat ayı itibariyle 
%28’ler bandına inebileceğini değerlendiriyoruz. Bu durum 3 puanlık ilave 
basitte alan açıyor. 

 Metnin geneli aynı görünüyor. Aşırı bir majör metin değişimi yok. Bu 
doğrultuda sıkı duruş vurgusunun devam ettiğini gözlemliyoruz.  

 
TCMB nezdinde beklentilerimize paralel bir yılsonu kapanışı ile faizler %38’den 
tamamlandı. 2026 yılında %26’lar bandında bir faiz ile yılı kapatmayı bekleyebiliriz. 
 
Yarın saat 10’da enflasyon özelinde Aralık ayı 2.tahminimizi paylaşıyor olacağız. 
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1 Haftalık Repo TLREF
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YASAL UYARI 

Burada yer alan bilgiler Marbaş Menkul Değerler tarafından bilgilendirme 
amacıyla hazırlanmıştır. Yatırım sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım 
danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti; aracı 
kurumlar, portföy yönetim şirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile 
müşteri arasında imzalanacak yatırım danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde 
sunulmaktadır. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir 
yatırım aracının alım satım önerisi ya da getiri vaadi olarak 
yorumlanmamalıdır. Bu görüşler mali durumunuz ile risk ve getiri 
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve 
sinyallere dayanarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar 
doğurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam 
ve doğru olduğu garanti edilemez; içerik, haber verilmeksizin değiştirilebilir. 
Tüm sinyal ve veriler, Marbaş Menkul Değerler tarafından güvenilir olduğuna 
inanılan kaynaklardan alınmıştır. Bu sinyal ve kaynakların kullanılması nedeni 
ile ortaya çıkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbaş Menkul Değerler 
sorumlu değildir

 BİRİMİ 

 

iletisim@marbasmenkul.com.tr 
       

  
Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter İş Hanı 
No:6, İç Kapı:7, Şişli/İstanbul 
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METİN FARKLARI  

Para Politikası Kurulu (Kurul), politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz 
oranının %40,5’ten %39,5’e %39,5’ten %38’e indirilmesine karar vermiştir. Kurul 
ayrıca, Merkez Bankası gecelik vadede borç verme faiz oranını %43,5’ten 
%42,5’e %42,5’ten %41’e, gecelik vadede borçlanma faiz oranını ise %39’dan 
%38’e %38’den %36,5’e indirmiştir. 

Kasım ayında tüketici enflasyonu gıda fiyatlarındaki gelişmelerle beklenenden 
düşük gerçekleşmiştir. Enflasyonun ana eğilimi eylül ayındaki artıştan sonra ekim ve 
kasım aylarında bir miktar gerilemiştir.  Son döneme ait veriler talep koşullarının 
dezenflasyonist düzeyde olduğuna ancak dezenflasyon sürecinin yavaşladığına 
işaret etmektedir. Üçüncü çeyrekte dönemlik büyüme öngörülenden yüksek 
gerçekleşmiştir. Son çeyreğe ilişkin öncü göstergeler talep koşullarının dezenflasyon 
sürecine verdiği desteğin sürdüğüne işaret etmektedir.  Başta gıda olmak üzere son 
dönem fiyat gelişmelerinin enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranışları kanalıyla 
dezenflasyon süreci üzerinde oluşturduğu riskler belirginleşmiştir. Enflasyon 
beklentileri ve fiyatlama davranışları iyileşme işaretleri göstermekle birlikte 
dezenflasyon süreci açısından risk unsuru olmaya devam etmektedir.  

Fiyat istikrarı sağlanana kadar sürdürülecek sıkı para politikası duruşu talep, kur ve 
beklenti kanalları üzerinden dezenflasyon sürecini güçlendirecektir. 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. Adımların 
büyüklüğü, enflasyon görünümü odaklı, toplantı bazlı ve ihtiyatlı bir yaklaşımla 
gözden geçirilmektedir. Enflasyon görünümünün ara hedeflerden belirgin bir 
biçimde ayrışması durumunda, para politikası duruşu sıkılaştırılacaktır. 

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. 

Kurul, politika kararlarını enflasyonu orta vadede yüzde 5 hedefine ulaştıracak 
parasal ve finansal koşulları sağlayacak şekilde belirleyecektir. Kurul, kararlarını 
öngörülebilir, veri odaklı ve şeffaf bir çerçevede alacaktır. 

Para Politikası Kurulu Toplantı Özeti beş iş günü içinde yayımlanacaktır. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


