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KARAR METNi

« Para Politikasi Kurulu (Kurul), politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin ylizde 37'de sabit tutulmasina
karar vermistir.

+ Kurul ayrica, Merkez Bankasi gecelik vadede bor¢ verme faiz oranini yizde 40'ta, gecelik vadede borglanma faiz
oranini ise ylizde 35,5'te sabit tutmustur.

« Enflasyonun ana egilimi subat ayinda yataya yakin seyretmistir. Jeopolitik gelismeler neticesinde belirsizlikler
artarken, kiresel risk istahinda bozulma ve enerji fiyatlarinda ylkselis gézlenmistir.

« S6z konusu unsurlarin enflasyon goérinimi Uzerinde olusturabilecedi riskleri sinirlamak amaciyla siki para
politikasini destekleyici kararlar ve esgidim dahilinde mali tedbirler alinmistir.

« Jeopolitik gelismelerin maliyet kanali ve iktisadi faaliyet Gzerinden enflasyon gériinimune etkileri yakindan takip
edilmektedir.

« Fiyat istikran saglanana kadar sirdirilecek siki para politikasi durusu talep, kur ve beklenti kanallar Gzerinden
dezenflasyon sirecini giglendirecektir. Kurul politika faizine iliskin atilacak adimlari; enflasyon gergeklesmelerini,
ana egilimini ve beklentilerini gbéz o6ninde bulundurarak ara hedeflerle uyumlu bicimde dezenflasyonun
gerektirdigi sikiligi saglayacak sekilde belirleyecektir.

« Para politikasi kararlari enflasyon goriinimi odakli, toplanti bazli ve ihtiyatli bir yaklagimla alinmaktadir. Son dénem
gelismelerin de etkisiyle, enflasyon gériiniminde belirgin ve kalici bir bozulma olmasi durumunda para politikasi
durusu sikilastinlacaktir.

« Kredi ve mevduat piyasalarinda éngérilenin digsinda gelismeler olmasi halinde parasal aktarim mekanizmasi ilave
makroihtiyati adimlarla desteklenecektir. Likidite kosullari yakindan izlenmeye ve likidite yonetimi araclari etkili
sekilde kullanilmaya devam edilecektir.

« Kurul, politika kararlarini enflasyonu orta vadede ylizde 5 hedefine ulastiracak parasal ve finansal kosullar
saglayacak sekilde belirleyecektir. Kurul, kararlarini 6ngérilebilir, veri odakli ve seffaf bir cercevede alacaktir.
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*Sag eksen politika faizini gostermektedir.
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DEGERLENDiRME

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Para Politikasi Kurulu, politika faizini piyasa beklentileriyle uyumlu bir
sekilde %37 dizeyinde sabit tuttu. Kurul ayrica, faiz koridorunun st bandi olan gecelik bor¢ verme faiz oranini %40, alt
bandi olan borglanma faiz oranini ise %35,5 seviyesinde sabit birakarak mevcut parasal sikilik diizeyini korumay: tercih
etti.

Subat ayinda enflasyonun ana egiliminin yataya yakin seyretmesi kararda etkili olurken bu karar TCMB'ye mevcut
durumu “gézlemleme imkani” sagliyor. Orta Dogu’da ylikselen tansiyon ve savasin bitisine yonelik karamsarlik artarken
Hirmlz Bogazi'nin kapanmasi basta enerji maliyetleri olmak Uzere bircok Urlin ve hizmeti kapsayan bir kiresel
enflasyon tehdidi olusturuyor. TCMB, s6z konusu gelismelerin maliyet kanali ve iktisadi faaliyet Gzerindeki etkilerini
titizlikle takip ettigini belirterek, enerji fiyatlarindaki yikselisin enflasyon gérinim Gzerindeki risklerini sinirlamak adina
ihtiyatli bir yaklasim benimsedigini belirtmistir.

TCMB'nin kendi analizini bu noktada hatirlatmakta fayda goriyoruz: Ham petrol fiyatlarindaki her 10 dolarlik artisin,
mevcut varsayimlar altinda cari iglemleri en az 2,5 milyar dolar olumsuz etkiledigi ve enflasyonu yaklasik 1 puan yukari
cektigi bilinmektedir. Orta Vadeli Program’da (OVP) 2026 yili icin petrol fiyatinin ortalama 65 dolar, son Enflasyon
Raporu'nda ise 60,59 dolar olarak varsayilldigi dikkate alindiginda, petrolin 100 dolar seviyelerinde kalicilagsmasi
durumunda cari agikta 9-10 milyar dolarlik bir genigsleme ve enflasyonda 3-3,5 puanlik ek bir yukari yonli risk
olusabilecegi hesaplanmaktadir. Bu durum para politikasinin manevra alanini daraltma potansiyeli tasisa da likidite
kosullarinin yakindan izlenmesi ve TCMB'nin gii¢li rezerv yapisinin sagladigi tampon mekanizmasi, finansal istikrarin
korunmasi acisindan kritik bir glivence sunmaktadir.

Enerji fiyatlarindaki seyir ve beklenti tzeri fiyatlamanin devam etme potansiyeli enflasyon gorinimini etkileyecek en
kritik basliklardan birisi olmaktadir. Bircok enstrimanda gérilen fiyat oynakliklarinin bir siire daha devam edecedi
distincesi ile mevcut konjonktirde katilimcilarimizin TL cinsi sabit getirili varliklari (VES ve VEL) agirliklandirdiklari bir
fon dagilimi distincesindeyiz. Detay isteyen katiimcilarimiz risk profiline gére hazirlanmis Mart ayi model portféylimize
asagidaki karekodu okutarak ulasabilirler.

Mart ayr model portfoye ulasmak icin QR kodunu okutunuz.
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