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MB, Ekim’de politika faizini 100 baz puan indirdi. Bu karar, enflasyon gdrinimundeki
artan zorluklar nedeniyle faiz indirimlerinin hizinda bir yavaglamaya igaret etti...

eEkim'de MB asimetrik faiz koridorunu sabit tutarken,

Temmuz'da 300 baz puanlik ve Eylul'deki 250 baz puanlik
indirimlerin ardindan 100 baz puanhk bir adim atti. Faiz
indirim karari, ana muhalefet partisinin liderlik degisimiyle
sonuglanan 2023 kongresiyle ilgili durugsmadan bir giin 6nce
alindi. Piyasada politika faizi tahminleri PPK 6ncesi %38 ile
%40.5 arasinda degisirken, genel beklenti faiz indirimlerinin
durdurulmasindan ziyade 100 veya 150 baz puanlik daha
yavas bir hizla indirimlerin devam etmesi yéniindeydi.

e Toplanti dncesinde; gecen ay yasanan sirpriz enflasyon

artisi faiz indirim sirecini oldukga belirsizlestirmisti. Eylal
rakamiyla birlikte Mayis 2024’ten bu yana disus egiliminde
olan yillik enflasyon, gida fiyatlarindaki belirgin artis ve
hizmet enflasyonunun yiksek seyri nedeniyle ilk kez
yikseldi. En son yayimlanan Piyasa Katilimcilari Anketi'nde,
2025 ve 2026 yil sonu TUFE tahminleri bir 6nceki aya gore
sirasiyla %1.9 ve %1.4 puan artarak %31.8 ve %22.1
seviyelerine geldi. Rezervlerde ise; son haftalarda altin
fiyatlarindaki artis  rezervleri desteklese de, MB
bilangosunda Eylil basindan itibaren doéviz ahmlari
acgisindan daha olumsuz bir tablo gézlendi. Altin ve parite
etkisinden arindinidiginda, Agustos sonu ile 10 Ekim
arasinda doéviz mevduatlari 5.8 milyar dolar artarken, ayni
doénemde, déviz cinsi yatinm fonlari da altin fiyati etkisi
arindinldiginda 4.6 milyar dolar biyudid. Bu verilerin
ardindan; MB’nin enflasyon goriiniminin ara hedeflerden
sapmas! durumunda para politikasinin sikilastirilacagi
yoniindeki acgiklamalan da dikkate alindijinda, faiz
indirimlerini durdurup durdurmayacagi veya hizini ayarlayip
ayarlamayacagl odak noktasiydi. Agiklamasinda banka i)
Eylil'de temel enflasyon egilimindeki gbzlenen artisi, ii) son
déneme ait verilerin dezenflasyon surecinde yavaslamaya
isaret ettigini, iii) son fiyat gelismelerinin dezenflasyon sureci
Uzerinde daha belirgin riskler olusturdugunu belirterek daha
temkinli bir durus sergiledi. Bu durum, MB’nin enflasyon
gOrunumindeki  bozulmaya faiz indirimlerinin  hizini
azaltarak yanit verdigine isaret ediyor.

e Ozetle; banka son faiz karariyla birlikte dezenflasyonu
desteklemek amaciyla siki para politikasi durusunu
koruyacagi taahhidini yineledi ve bu durusun “ara
hedeflerle uyumlu sekilde” surdurulecedini, enflasyon
gorinimiinde “ara hedeflerden belirgin bir sapma olmasi
durumunda” sikilagtirmaya gidilecegini tekrarladi. Bu
cercevede, Ekim ve Kasim TUFE enflasyon rakamlarinin da
sekillenndirecegi faiz adimi 100 baz puan olarak siirerse
politika faizi yil sonunda %38.5 seviyesine gelecektir. Ote
yandan, 7 Kasim’da yayimlanacak enflasyon raporunda yer
alacak enflasyon tahminleri MB’nin dniimuzdeki ddnemdeki
politika davranisina dair daha fazla fikir verecektir.
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ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatinm amaglari, finansal
durumu veya araglar gdéz 6nunde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yayindaki bilgiler,
yorumlar ve tavsiyeler yatinm danismanhgi kapsaminda olmadigi gibi, yatinm, hukuk veya vergi konusunda tavsiye
niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak igin bir teklif veya talep de degildir. Yatirim
danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan bilgi, 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Bu yayinda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis
olmasina karsin, ING Bank A.$. bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. ING Bank A.$. ve ¢aligsanlari bu yayinin
kullanimindan kaynaklanan herhangi bir dogrudan, dolayl veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi
belirtiimedigi middetce, goris, 6ngdri veya tahminler belgenin yayimlanma tarihinde yazar(lar)ina aittir ve uyari olmaksizin
degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkh utlkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisitlanmis olabilir; eline bu yayin gegen kisiler de bu tir
kisitlamalar hakkinda bilgi almal ve bunlara uymalidir.

Bu rapor icin telif hakki korumasi s6z konusudur ve rapor ING Bank A.$.'nin 6nceden alinmis agik onayi olmaksizin hi¢
kimse tarafindan higbir gerekgeyle ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tum haklari saklidir. Bu belgeyi treten
tuzel kisi (ING Bank A.S.), Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendirilmistir ve Turkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan da gozetilmektedir. ING Bank
A.S. Tiirkiye’de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).
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