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MB, politika faizini %37’de sabit birakarak mevcut durusu yeterli gérdugunu ortaya
koydu. Ancak, enflasyona iligkin riskler nedeniyle temkinli yaklagimini surdiirdii...

* MB, Nisan PPK toplantisinda politika faizini %37’de birakti. 1,000
Faiz koridoru da 450 baz puan genisliginde sabit tutulurken, 500 \
Gst bant "%40,. alt b.ant ise %??.5 seviyeﬂsinde korundL.l. 0 ‘/‘\,‘\‘,N“Vﬂ AR A J S
Toplanti éncesinde piyasalarda iki olasilik éne ¢ikiyordu: i) -500
politika faizinde artisa gidilmeyerek fonlamanin Ust banttan -1,000
surdirtlmesi; ii) agirhkh ortalama fonlama maliyetinin 1,500
%40’ta korunurken politika faizinin %37’den %40’a ¢ekilmesi -2,000
ve yeniden haftalik repo ihaleleriyle fonlamaya déniilmesi. N N N N I S
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« Bu karar iki unsurun etkili oldugunu sdyleyebiliriz. ilk olarak, —— Swapla TL Fonlama APi'yle Fonlama (Net)
ABD-israil ile iran arasindaki ateskesin ardindan rezervlerde
toparlanma dikkat gekiyor. Hesaplamalarimiza gére MB, z :j
Nisan'da su ana kadar yaklagik 20 mlyr dolar déviz aldi ve 47 s
Mart'ta gergeklestirilen yaklasik 50 mlyr dolarlik doviz 45 |
satisinin bir kismini telafi etti. Bu gelismeyle birlikte, 3 43 1 ™
Nisan’da 161.6 mlyr dolar olan briit rezervlerin 20 Nisan “ -
itibariyla yaklagik 175 mlyr dolara ylkseldigini; swap harig jj 5
net rezervlerin ise ayni dénemde 18.3 mlyr dolardan 38.6 - 35
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mlyr dolara geldigini hesapliyoruz. Ikinci unsur ise
blylimede yavaglama endiseleri olabilir. Nitekim MB, son
verilerin ekonomik faaliyette ivme kaybina isaret ettigine
dikkat c¢ekti. Bu gergevede alinan karar, jeopolitik 54 61
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Agirlikli Ortalama Fonlama Maliyeti (%) Sepet (50:50 EUR:USD) sag

gelismelere bagh olarak fonlama maliyetinde daha erken bir <o | .
gevseme ihtimalini acik tutacak sekilde politika esnekligini 46 | -
koruma tercihine isaret ediyor. MB agiklamasinda, Mart'ta i | »
enflasyon egiliminde bir gerileme yasandidina dikkat

cekerken, Nisan’da sinirli bir artisa isaret etti. Buna karsin, 31 { “
jeopolitik gelismeler ile yilksek ve oynak seyreden enerji A
fiyatlari nedeniyle enflasyon goériinimiine yonelik risklerin ; 5 S E 5 § E § 5 § S E E E §
surdigind vurguladi. MB, savas ortaminin enflasyon MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti (5 Giin Ort.)
beklentilerini yukari yoénlu etkiledidini ve mevcut kosullarin ——Mevduat (3 ay, 4h-HO, sag)

ikinci tur etkileri artirdidini belirterek, yukari yoénla risklere
karsi ihtiyath durugunu vurguladi. Son Piyasa Katilimcilari
Anketi'ne gore, 2026 ve 2027 enflasyon beklentileri sirasiyla
%27.5 ve %20.1’e yukselirken; énimuizdeki 12 ve 24 aya
iliskin beklentiler %23.4 ve %18.0 seviyelerine ulasti. Para
politikasi durugsuna iligkin olarak MB ana mesajina
enflasyondaki yukari yonlG risklere karsi temkinli durus
vurgusunu ekleyerek mevcut durusun kisa vadede
korunacagini sinyalini verdi. Banka ayrica, toplanti bazli
intiyath yaklagimini yineledi ve gerekmesi halinde ilave
sikilagtirma yapilabilecedi mesajini yineledi. Makroihtiyati
cerceve ve likidite yonetimine iliskin mesajlar da degismedi.

22.04.26 o Ozetle, Nisan karari MB’nin ek bir parasal sikilastirmaya ya

da faiz koridorunun st bandinda degisiklige ihtiyag

gérmeden normallesme yoninde ilerleme niyetine isaret

ediyor. Jeopolitik risklerin belirgin oldugu bu ortamda

MB’nin, fonlama maliyetini yeniden politika faizi seviyesine Muhammet Mercan
yaklastirip yaklagtirmama konusunda karar almadan énce

bekle-gér yaklagimini strdlrecegini sdyleyebiliriz.

LUTFEN ONEMLI ACIKLAMALAR ICIN SON SAYFAYA BAKINIZ
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ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.$. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatirrm amaglari, finansal
durumu veya araglari géz éninde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yayindaki bilgiler,
yorumlar ve tavsiyeler yatinm danismanhdi kapsaminda olmadigi gibi, yatinm, hukuk veya vergi konusunda tavsiye
niteliginde de degildir; herhangi bir finansal araci satin almak veya satmak igin bir teklif veya talep de degildir. Yatirim
danismanhigi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Bu yayinda sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis
olmasina karsin, ING Bank A.S. bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. ING Bank A.$. ve galisanlari bu yayinin
kullanimindan kaynaklanan herhangi bir dogrudan, dolayli veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi
belirtiimedigi middetge, goris, 6ngdri veya tahminler belgenin yayimlanma tarihinde yazar(lar)ina aittir ve uyari olmaksizin
degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkh dlkelerde kanun veya yonetmeliklerle kisitlanmis olabilir; eline bu yayin gecgen kisiler de bu tir
kisittamalar hakkinda bilgi almali 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. Tim haklari sakhdir. Bu belgeyi Ureten
tizel kisi (ING Bank A.S.), Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yetkilendirilmistir ve Turkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) ve Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu (BDDK) tarafindan da gézetilmektedir. ING Bank
A.S. Tiirkiye’de kurulmus bir sirkettir (Ticaret Sicil No. 269682, istanbul).
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