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MB, Aralik ayinda basglattigi faiz indirim déngusiine Mart ayinda da devam etti ve
beklentilere paralel olarak politika faizini 250 baz puan indirerek %42.5'e gekti...

e Ocak’taki gegici ylkselisin ardindan Subat'ta enflasyon 2,500
gostergelerinde iyilesmenin faiz kararinda rol oynadigi MB 2,000
aciklamasinda i) gekirdek mal enflasyonunun gérece disuk :zz
kaldigina, ii) hizmet enflasyonunun yavagladigina ve iii) 500
genel egilimde bir disius yasandigina dikkat gekti. Subat 0
ayinda beklenenden dusik gelen enflasyon hem gida hem 1Zgz
de gida disi Urtnlerden kaynaklanirken, yillik enflasyondaki 1,500
dusis egilimini strmisti. Gegtigimiz toplantilardan farkli B sttt sttt ety
olarak kisa vadeli enflasyon gériiniimiine dair net bir HANS853835838858838A853588
degerlendirme yapmayan MB, gergeklesen ve beklenen swapla L Fonlama = APtyle Fonlama (Net)
enflasyondaki diistise paralel olarak daha fazla faiz indirimi 55 40
sinyalini korudu. Karar sonrasi, gergeklesen enflasyona st | 15
gore politika faizi %3.4 puan oldu. Piyasa katilimcilari i | |
beklentilerine gore reel faiz %17.2 puana, firma . -
beklentilerine gore ise %0.6 puana geriledi. MB, iyilesme
egilimine ragmen fiyatlama davraniglarinin ve enflasyon . ¥
beklentilerinin dezenflasyon siireci igin risk olusturdugunu *7 [
vurguladi.  Yillik enflasyonun Mart'ta da gerileyecegi 31 R L A A A 28
diistinildiigiinde; yiiksek reel faiz oranlari ve makro ihtiyati S 4883885838338 ¢83
onlemler, MB'ye Nisan’'daki toplantida 250 baz puanlik bir ~—— Agirliklr Ortalama Fonlama Maliyeti (%) Sepet (50:50 EURUSD) sag
baska faiz indirimi yapma konusunda gliven verebilir.

e Enflasyon gorinimiine ek olarak, yerlesiklerin doviz ] [
mevduatlari, ddviz kuru ve rezerv birikimine iliskin gelismeler 1 | %
de 6numizdeki dénemde MB'nin kararlari tzerinde etkili 46 %
olacaktir. Ocak’'ta ylksek doéviz alimlarinin ardindan, ] [os
Subat'ta yerlesiklerin doviz talebindeki artis nedeniyle MB - 50
agirlikla satis yoniinde hareket etti. Herhangi bir belirgin ve 36 1 L 45
kalici doéviz baskisi, MB'nin makro ihtiyati sikilastirma, faiz » w0
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indirim miktarinin azaltilmasi veya ara verme gibi kararlar
almasina yol agabilir. Agiklamada ayrica MB, 2024'iin son
ceyregine dair GSYIH verilerine gére "tahminlerin (izerinde"
bir bluyime gerceklesmekle birlikte yurtici talebin
enflasyondaki dislst destekleyici seviyelerde kaldigini
vurguladi. Yillik GSYIH biylimesi, ézel tiketim artisi ve
glgli yatinmlar sayesinde piyasa beklentilerini asmisti. MB
degerlendirmesinde ek olarak, 2025'in ilk ¢eyregi i¢in éncl
gostergelerin enflasyondaki diisiisu destekleyici seviyelerde
kalmaya devam ettigini vurguladi. Ancak, talepteki
toparlanma hizla devam ederse, ek makro ihtiyati tedbirlerin
alinmasi veya faiz indirim hizinin yavaslatiimasi gerekebilir.
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————MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti (5 Gin Ort.)

Mevduat (3 ay, 4h-HO, sag)

¢ Ozetle; MB beklendigi gibi 250 baz puanlik iigiincii bir faiz
indirimi gerceklestirdi. Banka, toplanti bazinda karar verme
06.03.25 yaklagimini  sirddridrken, 6numdizdeki dénemde yillik
enflasyondaki distise eslik edecek daha fazla faiz indirimi
sinyali verdi. Nispeten yiiksek reel faiz oranlari ve YP
kredilere yonelik kararin ardindan daha da sikilastirilan kredi Muhammet Mercan
blyime kisitlari, enflasyondaki diistisu destekliyor. Risklerin
yukari yonli oldugu 2025 yili sonunda %27 enflasyon ve
%29 politika faizi bekliyoruz.

LUTFEN ONEMLI ACIKLAMALAR ICIN SON SAYFAYA BAKINIZ
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ING Bank Ekonomik Arastirmalar Grubu

Muhammet Mercan Bas Ekonomist +90 212 329 0751 muhammet.mercan@ing.com.tr

ACIKLAMA:

Bu yayin, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan, herhangi bir kullanicinin yatirrm amaglari, finansal
durumu veya araglari g6z 6niinde bulundurulmaksizin, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmigtir. 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 icin 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 yatirim 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.S. ve galisanlari bu yayinin
kullanimindan kaynaklanan herhangi bir dogrudan, dolayl veya baglantili zararin sorumlulugunu kabul etmemektedir. Aksi
belirtiimedigi middetce, goris, 6ngodri veya tahminler belgenin yayimlanma tarihinde yazar(lar)ina aittir ve uyari olmaksizin
degistirilebilir.

Bu yayinin dagitimi farkh Ulkelerde 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 dnceden alinmis agik onayi olmaksizin hi¢
kimse tarafindan higbir gerekgeyle ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayimlanamaz. Tum 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 Diizenleme 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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