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ic talepteki toparlanma isaretleri ve Ocak’ta enflasyon verilerindeki yukari yénlii
nedeniyle MB faiz indirim hizini yavaslatti ve politika faizini 100baz puan asagi gekti...

e Yiln ilk faiz belirleme toplantisinda MB, piyasa beklentisi
olan 150 baz puan yerine 100 baz puanlik bir indirim yapti.
Boylece politika faizi %38'den %37’ye cekilirken, faiz
koridorunun genigsligi 450 baz puanda sabit birakildi.

e Enflasyon cephesinde, MB Bagskani gectigimiz hafta
dzellikle gida fiyatlarinin, Ocak ve Subat TUFE’sine yukar
yonlu risk olusturdugunu vurgulamisti. Baskan ayrica,
enflasyon beklentileri, idari fiyat ayarlamalari ve TUIK'in
agirlik guncellemesinin de manget enflasyon tzerinde etkili
olabilecegini belirtmisti. Faiz kararina dair degerlendirme
metninde ise, Aralik’'ta temel egilimdeki yavaslamaya isaret
edilirken, “Ocak ayinda aylik tiketici enflasyonunun
glclendigi” vurgulandi. Bu durum, beklenenden diisiik bir
faiz indirimine gidilmesinde etkili olmus goérindyor. Yikselen
gida fiyatlari nedeniyle Ocak TUFE’si icin mevcut tahminimiz
%3.5'ten %4.2'ye gincellemistik. Bununla birlikte, olumlu
baz etkileriyle yillik enflasyonun %30.9'dan Ocak 2026'da
%29.8'e gerilemesini bekliyoruz. Ote yandan, piyasa
katiimcilar anketinde ise, 2026 yil sonu TUFE beklentisi
gegen aya gore 12 baz puan diserek %23.23’e inerken, 12
ve 24 ay sonrasi enflasyon beklentileri sirasiyla %22.2 ve
%16.9 seviyelerine geriledi. Metinde talep kosullar
acisindan, son c¢eyrege iliskin dnclti gostergelerin i¢ talepte
toparlanmaya isaret ettigi ima edilirken; mevcut goérinimin
azalmakla birlikte dezenflasyon sirecini desteklemeye
devam ettigi belirtildi. Politika gérinimune iliskin bélumde,
makro ihtiyati cercevede degisiklik yapilacagina dair bir
isaret yer almazken; MB dezenflasyonu desteklemek igin
siki para politikasini slrdirecegini yineledi. Ayrica bu
politikay! “ara hedeflerle uyumlu sekilde” yuritecegini ve
“enflasyon goériiniminde ara hedeflerden belirgin sapma
olmasi durumunda” ilave sikilagtirmaya gidecegini
vurguladi. Ote yandan, gelecek faiz kararlarinin veri odakli
ve toplanti bazli olacagini tekrarladi.

oeOzetle, fiyatlama davraniglarindaki baski ve talep
kosullarindaki toparlanma, MB’nin faiz indirim hizini
yavaglatarak daha temkinli bir durus sergilemesine neden
oldu. Banka bundan sonraki sirecgte enflasyonun yani sira
talep kosullarini, uluslararasi rezervleri ve tasarruf sahibinin
davranisini yakindan izleyerek faiz indirimlerinin hizina
karar vermeye devam edecektir. Son dénemde brit ve net
rezervlerin yeni zirvelere yukselmesi, banka agisindan
olumlu bir gelismedir. Tasarruf davraniglarinda ise, yerlesik
kademeli doéviz alimlarina ragmen cazip TL faizleri
sayesinde YP mevduatlarin orani uzun dénem ortalamasi
olan %40'in altinda seyretmeyi surduriyor. Bu gergevede,
bankanin dnimuizdeki donemde faiz indirimlerine devam
etmesini; ancak adim buyukluklerinin kisa vadede 100-150
baz puan araliginda kalmasini bekliyoruz.
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ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatinm amaglari, finansal
durumu veya araglari g6z 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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