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MB, jeopolitik belirsizlik ortaminda temkinli durugsunu koruyarak politika faizini sabit
tuttu; enflasyon risklerini yakindan izlemeyi sirdirdii...

e MB, PPK toplantisinda politika faizini beklentilere paralel

%37'de sabit tuttu. Faiz koridorunda da degisiklige
gidilmezken, Ust bant %40, alt bant ise %35.5 seviyesinde
korundu. Karar, enflasyonun ana egilimindeki yavaslama ve
ic talepteki zayif seyre ragmen, jeopolitik gelismelere iligkin
temkinli durusun surdigdine isaret etti. MB gecgen ay likidite
kosullarinda gevsemeye giderken iki unsuru 6ne ¢ikarmisti.
Bunlardan ilki ABD-Iran geriliminde en olumsuz dénemin
geride kaldigi degerlendirmesi, ikincisi ise zayiflayan talebin
maliyet kaynakl soklarin enflasyon beklentileri ve genel
fiyatlama davranislar Gzerindeki etkisini sinirlamasiydi. Bu
cercevede, efektif fonlama maliyeti faiz koridorunun Ust
bandindan politika faizine dogru gerilemisti. Toplanti
oncesinde piyasa beklentisi de faizlerin sabit birakilmasi
yonindeydi. Bunun temel nedeni, son likidite adiminin
Uzerinden sinirl stire gegmis olmasiydi. Bunun yaninda son
donemde yasanan bazi gelismelerin de MB’nin kararinda
etkili oldugu degerlendirilebilir. Bu ¢ercevede, yeniden artis
gosteren jeopolitik riskler enerji fiyatlarini yukar tasirken,
eylil enflasyonunda hizlanma ihtimalini artirdi. Ayrica
Hikimetin 2027 yili enflasyon tahminini %9dan %21’e
yukseltmesi, 2023 ortasindan bu yana uygulanan mevcut
istikrar programinda dezenflasyon siirecinin daha ileri bir
tarihe 6telenebilecegdine isaret etti. Bu gérinim altinda PPK
politika faizini degistirmemeyi tercih etti.

e Degerlendirme notuna goére; MB blyime ve enflasyon
gorinimdnl izlemeyi surdirdd. Banka, yalnizca son
verilerin degil, ayrica “arz yonla soklarin yurt ici fiyatlara
sinirl yansimasinin” da etkisiyle i¢ talepteki zayifiga dair
guvenini artirdi. Bu degerlendirme, ekonomik yavaslamanin
enerji fiyatlarindaki artisin genis tabanh ikinci tur etkiler
yaratmasini engelledigi yonlindeki goérisi destekliyor.
Onceki toplantilarda; agiklanan enflasyon verileri ve gelecek
doéneme iligkin beklentisine daha ayrintili yer veren MB, Eyll
metninde bunun yerine “aylik dalgalanmalara ragmen son
enflasyon verileri ve 6ncu gostergelerin enflasyonun ana
egiliminde yavaslamaya isaret ettigi” mesajini 6ne ¢ikardi.
ileriye déniik yénlendirmede ise toplanti bazli ve ihtiyatl
yaklagsim  korundu;  gerektiginde ilave  sikilasma
yapilabilecegi vurgulandi. Makroihtiyati ¢cerceve ve likidite
yonetimine iliskin mesajlar da degismedi.

o Ozetle MB, yiiksek faizler ve yavaslayan kredi biiylimesinin
ic talebi zayiflatarak enflasyon uzerindeki dolayli baskilari
sinirladigi  yonundeki degerlendirmesini  yineledi. Bu
cercevede, yilin son ¢eyreginde iki adet %1 puanlik indirimle
politika faizinin 2026 sonunda %35'e gerileyecedi
beklentimizi koruyoruz. Orta Dogu kaynakli jeopolitik
gelismeler ve enflasyon goérinimu ise bu patikaya yonelik
temel risk unsurlari olmaya devam ediyor.
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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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