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Kiresel Ekonomi

1.

Subat ayi sonunda baslayan jeopolitik gelismeler neticesinde belirsizlikler artarken, kiiresel risk
istahinda bozulma ve eneriji fiyatlarinda yukselis gézlenmistir. Enerji arzi, tedarik zincirleri ve
tasima maliyetlerine iliskin artan bu belirsizlikler emtia fiyatlarinda genele yayilan yutksek
oynakliklar ile ham petrol ve dogal gaz fiyatlarinda énemli artisa neden olmustur. Ozellikle,
tedarik zincirlerindeki aksamalarin suresi ve 06l¢isU enerji fiyatlarinin gelecekteki seyri
acisindan 6nem tasimaktadir.

Diger taraftan, ABD yUksek mahkemesinin baz tarifeleri iptal etmesi ile kuiresel ticaret
politikalarina iliskin belirsizlikler bir dnceki PPK dénemine gére bir miktar yukselmistir. Buna
ek olarak, jeopolitik gelismelerin de etkisiyle buyime gérinimu Uzerindeki asagl yonlu riskler
glclenmistir. Bu cercevede, kiuresel olcekte zayif ve kirilgan gérinimun devam edecegi;
Turkiye'nin dis ticaret ortaklarinin ihracat paylariyla agirliklandirilan kdresel blUyume
endeksinin bir dnceki PPK dénemine goére bir miktar asagl yonde revize edilerek 2026 ve 2027
yillarinda yillik bazda ytzde 2,2 oraninda artacagl tahmin edilmektedir.

Emtia fiyatlarindaki yUkselis kiiresel enflasyon Utzerindeki riskleri artirmistir. Merkez bankalari
s6z konusu riskleri gézetmeye devam ederken, gelismelerin bluydme ve istihdam Uzerindeki
olumsuz etkilerini de dikkate almaktadir. Jeopolitik gelismelerin neden oldugu arz sokunun ne
kadar kalici olacagi ve enflasyon beklentilerini ne 6l¢ide bozacagi kiresel para politikalarinin
seyri acisindan ©6nem tasimaktadir. Son ddnemde, artan belirsizlik ve risk istahindaki
dalgalanmalara bagli olarak, gelismekte olan Ulke hisse senedi piyasalarindan portfoy cikislari
gbzlenirken, portféy hareketleri Uzerindeki asag yonlu riskler giclenmistir.

Parasal ve Finansal Kosullar
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Bireysel kredilerin 4 haftalik bUyime oranlarinin ortalamasi 23 Ocak-6 Mart déneminde ylzde
2,7 seviyesine gerilemistir. Bu yavaslamada ihtiyag ve tasit kredileri etkili olmustur. TL ticari
kredilerin 4 haftalik buytme oranlarinin ortalamasi ylzde 2,7 seviyesine gerilerken kur
etkisinden arindinlmis yabanci para (YP) ticari kredilerdeki 4 haftalik blyime oranlarinin
ortalamasi ytzde 1,1 ile yatay bir seyir izlemistir.

Turk lirasi (TL) mevduat faiz oranlari, 23 Ocak ile biten haftaya kiyasla 39 baz puan artarak 6
Mart ile biten haftada ylzde 44,4 seviyesinde gerceklesmistir. Ayni dénemde TL ticari kredi
faizleri (Kredili Mevduat Hesabi ve Kredi Karti hari¢) 239 baz puan artisla yuzde 48,3 seviyesinde
olusmustur. ihtiyac kredisi (Kredili Mevduat Hesabi haric) faizleri 259 baz puan artarak yizde
59,0; konut kredisi faizleri 208 baz puan azalarak ytzde 34,2; zaman zaman oynak bir seyir
izleyen tasit kredisi faizleri ise 534 baz puan azalarak ytzde 32,6 seviyesinde gerceklesmistir.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), 24 Ocak tarihinde, makrofinansal istikrari ve
parasal aktarim mekanizmasini giclendirmek amaciyla yurt disindan temin edilen Tark lirasi
borglara uygulanan zorunlu karsilik oranlarinda degisiklikler yapmistir. Buna ilaveten, 31 Ocak
tarihinde siki parasal durusu desteklemek ve makrofinansal istikrari giiclendirmek amaciyla



yabanci para kredilerde sekiz haftalik dénemler icin ylzde 1 olan blylUme siniri yizde 0,5'e
dusurulurken tuketicilere tahsis edilen kredili mevduat hesabi limitlerine buyime siniri
getirilerek sekiz haftalik dénemler icin blyUme siniri yizde 2 olarak belirlenmistir.

TCMB brat uluslararasi rezervleri, 23 Ocak'tan bu yana 18,1 milyar ABD dolari azalarak 6 Mart
itibariyla 197,5 milyar ABD dolarina gerilemistir. Turkiye'nin 5 yillik kredi risk primi (CDS) 21
Ocak’tan bu yana yaklasik 40 baz puan artarak 11 Mart itibariyla 254 baz puan seviyesine
yukselmistir. Turk lirasinin 1 ay vadeli kur oynakhg 11 Mart itibariyla 21 Ocak'a kiyasla
yukselisle ylizde 13,3 seviyesine, 12 ay vadeli kur oynakhgi yizde 20,8 seviyesine ylkselmistir.
Onceki PPK toplanti haftasindan 6 Mart' a kadar Devlet i¢ Bor¢lanma Senetleri (DIBS) piyasasina
0,6 milyar ABD dolari, hisse senedi piyasasina ise 1,1 milyar ABD dolari olmak Uzere toplamda
1,7 milyar ABD dolari net portfdy girisi gerceklesmistir.

Talep ve Uretim
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Gayri Safi Yurt ici Hasila (GSYH), 2025 yilinin dérdinci ceyreginde yillik ve ceyreklik bazda
sirasiyla yuzde 3,4 ve ylUzde 0,4 oranlarinda artmistir. Bitkisel Uretimdeki don ve kuraklik
olaylari kaynakl gerilemenin etkisiyle tarim katma degerinde ger¢eklesen daralma, yillik bazda
bdyimeyi yilin son ceyreginde de sinirlamaya devam etmistir. Harcama yo&ntemiyle
incelendiginde, ©zel tiketim ve toplam yatirmlarin yillik bldylimeye pozitif katki verdigi
gorulmustur. Ceyreklik bazda ise 6zel tiketimde artis olurken, toplam yatirimlar sinirli olarak
gerilemistir. Ayni dénemde, ¢eyreklik bazda mal ve hizmet ithalatinda artis, ihracatinda ise
dusus gerceklesmistir. Boylelikle net ihracatin ceyreklik bluyumeye katkisi negatif yonde
olmustur. Bu cercevede, iktisadi faaliyet, son ceyrekte hiz kesmeye devam ederek
potansiyelinin altinda bir bdyime sergilemistir. 2025 yili genelinde ise buylime ytzde 3,6
oraninda gerceklesmistir. Ozel tiketimin yillik biyimeye verdigi katki sinirli olarak gerilemis,
yatirimlarin katkisi artmis, net ihracat ise buyimeyi sinirlamistir.

Ocak ayinda perakende satis hacim endeksinde aylik bazda yuzde 2,4, ceyreklik bazda ise yuzde
4,3 oraninda artis gerceklesmistir. Altin hari¢ perakende satislarin aylik ve ¢eyreklik artisi daha
disuk olmustur. Ayni dénemde ticaret satis hacim endeksi, aylik bazda yizde 0,1 oraninda,
ceyreklik bazda ise yuzde 1,5 oraninda artis gostermistir. Hizmet Uretim endeksinde aralik
ayinda, aylik bazda ytzde 1,0, ¢ceyreklik bazda ise yuzde 0,5 orani ile ilimh bir artis olmustur.
Subat ayi itibariyla kartla yapilan harcamalar ¢eyreklik olarak sinirl bir artis géstermistir. Beyaz
esya satislari ocak ayinda dusmus, otomobil satislari subat ayi itibariyla yilin ilk ¢eyreginde
gerilemistir. imalat sanayi firmalarina yénelik anket verileri, yilin ilk ceyreginde kayitli i¢c piyasa
siparislerinde bir miktar artisa, gelecege yonelik i¢ piyasa siparis beklentilerinde ise gerilemeye
isaret etmistir. Ozetle, yakin déneme iliskin veriler talep kosullarinin dezenflasyon siirecine
verdigi destegin surdUgunud ima etmektedir.

Ocak ayinda sanayi Uretim endeksi, mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis olarak aylk
bazda yuzde 2,8 oraninda, takvim etkilerinden arindiriimis olarak yillik bazda ytzde 1,8
oraninda gerilemistir. Ceyreklik bazda sanayi tretimi, ocak ayi itibariyla ilk ceyrekte ytzde 1,2
oraninda dusus kaydetmistir. Deprem bdlgesinde yapilmakta olan konutlarin 2025 yil sonuna
kadar tamamlanarak teslim edilmesi hedefiyle uyumlu olarak, 6zellikle gectigimiz yilin ikinci
yarisinda daha kuvvetli seyreden insaat baglantili sektdrlerin Uretimi ocak ayinda gerilemistir.
Nitekim ocak ayinda sanayi Uretimindeki aylik azalisin yarisindan fazlasi kaucuk-plastik, mineral
Urtnler, ana metal, fabrikasyon metal sektérlerinin negatif katkisi kaynakli olmustur. Tipik
oynaklik sergileyen diger ulasim ve benzeri sektorler de dislandiginda, sanayi Uretimi ¢eyreklik
bazda daha sinirli bir gerileme gdstermistir. Bununla birlikte, sanayi tretiminin ana egilimi
halen zayif seyretmektedir. imalat sanayine ydnelik anket géstergeleri, birinci ceyrek icin sektér
faaliyetinde ilimh bir artisa isaret etmistir. Diger taraftan kapasite kullanim orani yataya yakin
bir seyir izlemistir. insaat Gretim endeksi ise, 2025 yilinin dérdiinct ceyreginde ceyreklik bazda
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yuzde 1,3 oraninda, bir onceki yihn ayni dénemine gore ise yluzde 12,9 oraninda yUkselis
kaydetmistir.

Ocak ayinda mevsimsellikten arindirilmig istihdam 32 milyon kisi seviyesinde gerceklesmis ve
bir 6nceki ¢eyrek ortalamasina kiyasla ylizde 1,7 oraninda azalmistir. Bu dénemde, isglclne
katilim orani ceyreklik olarak 1,1 puan dusmastar. istihdamdaki azalisa karsin katilim
oranindaki dususun etkisiyle, issizlik orani bir 6nceki c¢eyrekteki ortalama yUzde 8,3
seviyesinden ocak ayinda ylUzde 8,1 seviyesine gerilemistir. Anket gdstergeleri, yilin ilk
ceyreginde imalat sanayi firmalarinin gelecege yonelik istihdam beklentilerinde tarihsel
ortalamanin altinda seyreden gérinimun devamina isaret etmektedir.

Ocak ayina iliskin verilerin yayimlanmasiyla birlikte 6demeler dengesi istatistiklerinde, birincil
gelir dengesi altindaki portféy yatirimlari kaleminde faiz giderlerinin hesaplamasinda yontem
degisikligine gidilerek, 2020 yilinin Eylul ayindan baslamak Uzere geriye donik revizyon
yapilmistir. Menkul kiymet sahibinin yerlesikliginin esas alindigi s6z konusu revizyon, cari
islemler agigini s6z konusu dénemde toplamda 8,9 milyar dolar artirici ydnde etkilemis, bu
etkinin 4,8 milyar dolari ise 2025 yilinda gerceklesmistir. Revizyonun karsilikl etkisi net hata
noksan kalemine ayni tutarda yansimistir. Boylelikle 2025 yil geneli cari agig 25,2 milyar
dolardan revizyon sonrasinda 30,1 milyar dolara; cari agigin GSYH'ye orani ise yuzde 1,6'dan
yuzde 1,9 seviyesine yukselmistir. S6z konusu revizyon sonrasinda ocak ayinda cari islemler
dengesi aylik bazda 6,8 milyar ABD dolari agik vermistir. 12 aylik birikimli cari acik 6nceki aya
kiyasla 2,8 milyar ABD dolari artarak 32,9 milyar ABD dolari olmustur. Seyahat gelirleri 3,4
milyar ABD dolar1 olarak gerceklesmis, 12 aylik birikimli olarak 60,2 milyar ABD dolarina
yukselmistir. Hizmetler dengesi fazlasi ise 63,1 milyar ABD dolari seviyesinde gercekleserek
guclu seyrini srdarmustar.

Subat ayinda mevsimsellikten arindirilmis olarak ihracat ve ithalat artis kaydetmistir. Bununla
birlikte, 12 aylik birikimli dis ticaret a¢ig1 bir dnceki aya gore yukselmistir. S6z konusu dénemde,
altin ithalati kiiresel duzeyde altin fiyatlarinin artisi ile desteklenmeye devam etmistir. Subat
ay! itibariyla altin ithalati 12 aylik birikimli olarak 23,4 milyar ABD dolari olmustur. Mevcut
veriler 1si8inda, 12 aylik birikimli cari agikta subat ayinda artis olacagl 6ngdérulmektedir. Yakin
dénemde gerceklesen jeopolitik gelismelerin cari agik Uzerindeki olumsuz etkilerinin mart ayi
itibariyla gézlenmeye baslanacagl, s6z konusu etkilerin boyutunun ise savasin seyri ve
siddetine gore farklilasacagl degerlendiriimektedir. Ocak-subat déneminde mevsimsellikten
arindirilmis tdketim mali ithalati sinirli olarak gerilemistir. Subat ayina iliskin gecici dis ticaret
verileri ve mart ayi icin ylUksek frekansli 6ncu verilerle beraber degerlendirildiginde, Ug¢ aylik
ortalama egilimler, ihracatta sinirli bir gerilemeyle birlikte ithalatta yatay seyre isaret
etmektedir.

Cari a¢igin finansmani tarafinda, bankacilik sektérinin 12 aylik birikimli uzun vadeli borg
cevirme orani ocak ayinda yuzde 167,2 olarak gerceklesmistir. S6z konusu oran, bankacilik
sektért disindaki firmalarda ylzde 214,4 olmustur. Bu cercevede, yurt disi bor¢lanma
imkanlarinin yuksek seviyelerini korudugu degerlendirilmistir.

Enflasyon Gelismeleri ve Beklentiler

15.

TUketici fiyatlar subat ayinda ylzde 2,96 oraninda artmis, yillik enflasyon 0,88 puan yUkselisle
ylUzde 31,53 seviyesinde gerceklesmistir. Yillik enflasyon gida ile alkol-tatun-altin gruplarinda
belirgin oranda yUkselirken, diger ana gruplarda gerilemistir. Yillik tUketici enflasyonundaki
yukselise karsin, B endeksinin (islenmemis gida Urunleri, enerji, alkollt ickiler ve titun ile altin
haric TUFE) yillik degisim orani 0,20 puan, C endeksinin (enerji, gida ve alkolstiz icecekler, alkolli
ickiler ile tutin Grdnleri ve altin haric TUFE) yillik degisim orani ise 0,34 puan diiserek sirasiyla
ylUzde 29,91'e ve yuzde 29,46'ya gerilemistir. Yillik tiketici enflasyonuna katkilar incelendiginde,
temel mallar ve enerji gruplarinin katkilari bir 6nceki aya kiyasla sirasiyla 0,45 ve 0,25 puan
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azalirken; gida ve alkolsUz icecekler, hizmet ve alkol-titiin-altin gruplarinin katkilari sirasiyla
1,24, 0,24 ve 0,10 puan artmistir. Mevsimsellikten arindiriimis verilerle, ttketici fiyatlarinin aylik
artisi bir 6nceki aya kiyasla gorece yatay seyretmistir. Diger taraftan, gida hari¢ tUketici
enflasyonu yavaslamistir.

Subat ayinda tiketici enflasyonundaki yikseliste gida grubunun etkisi 6ne ¢ikmistir.
islenmemis gida fiyatlari blyik élclide sebze ile beyaz et fiyatlarina bagh olarak ytkselirken,
islenmis gida grubunda 6zellikle st ve stt Grlnlerinin etkisi belirgin olmustur. Bununla birlikte,
fiyat artislarinin grup geneline yayildigi izlenmistir. S6z konusu donemde gida fiyatlari Gzerinde
hava kosullarinin yani sira Ramazan ayina 6zgli unsurlarin da etkisi hissedilmistir. Mevsimsel
etkilerden arindirildiginda hizmet enflasyonu, haberlesme hizmetleri fiyatlarindaki belirgin
artislarin da katkisiyla bir 6nceki aya kiyasla yukselmistir. Enerji grubunda, bu dénemde
uluslararasi enerji fiyat gelismelerini takiben akaryakit ve tlp gaz fiyatlarinda artislar
gozlenmistir. Diger taraftan, piyasa takas fiyatlarindaki gelismelere bagl olarak son kaynak
tedarik tarifesi (SKTT) kaynakli elektrik fiyatindaki gerileme bu grupta daha olumsuz bir
gorunumu sinirlamistir. Temel mal grubunda, giyim ve ayakkabi fiyatlari mevsimsel etkiler ile
gerilemeye devam ederken, dayanikli ttketim mallan fiyatlari ilimli bir oranda yukselmistir.
Diger temel mallar alt grubunda ise fiyatlar yataya yakin seyretmistir. Bu gérinim altinda,
mevsimsel etkilerden arindiriimis temel mal enflasyonu dusus kaydetmistir.

Enflasyonun ana egilimi subat ayinda yataya yakin seyretmistir. Mevsimsellikten arindirilmis
ayhk enflasyon B endeksinde sinirli bir oranda yukselirken, C endeksinde dusmustir. Bu
ayrismada islenmis gida enflasyonundaki kayda deger artis (ocak ayinda ylzde 2,7'den subat
ayinda yuzde 5,2'ye) etkili olmustur. Fiyat artislari B endeksini olusturan gruplardan islenmis
gida ve hizmet gruplarinda yukselirken temel mallarda belirgin bir sekilde zayiflamistir. TCMB
bUnyesinde takip edilen tum gostergeler bir arada degerlendirildiginde, ana egilim yataya yakin
seyretmistir. Gostergeler ¢ aylik ortalamalar bazinda ise sinirh bir artis géstermistir.

Subat ayi itibariyla son Ug¢ aylik ddnemde mevsim etkilerinden arindirilmis ortalama enflasyon
bir 6nceki aya kiyasla temel mallarda gerilerken hizmet sektériinde gérece yatay seyretmistir.

Hizmet sektoriinde hakim olan fiyatlama davranisi 6nemli bir atalete ve soklarin enflasyon
Uzerindeki etkilerinin uzun bir zamana yayllmasina neden olmakta ve hizmet enflasyonu
mallara gore yUksek seyretmektedir. Subat ayi itibariyla yillik bazda mal enflasyonu yluzde 27,
hizmet enflasyonu ise ylzde 40 civarinda seyretmektedir. Subat ayinda alt kalemler arasinda
haberlesme hizmetleri aylik ylzde 8,730k artis ile dne ¢ikmis, bu gelismede cep telefonu
gorusme Ucretleri etkili olmustur. Son U¢ aylik dénemde haberlesme hizmetleri fiyatlarindaki
hizli yikselis dikkat cekmektedir. Diger hizmetler grubunda en belirgin yukselis ytzde 11,06 ile
finansal hizmetlerde gbézlenmis, bunu ytzde 5,00 oranindaki artisla bakim-onarim kalemi
izlemistir. Egitim hizmetlerinde ise aylik fiyat artisi bir 6nceki yilin ayni dénemine kiyasla daha
dusuk gerceklesmistir. Bu donemde, kira enflasyonu aylik bazda yizde 3,46 olurken yillik bazda
yuzde 53,91'e gerilemistir. Lokanta-otel grubunda fiyatlar, gidadaki olumsuz seyre ragmen,
ylUzde 2,82 ile gbrece daha sinirli bir oranda artmistir. Ulastirma hizmetleri fiyatlari, havayolu
Ucretlerindeki donemsel gerilemeye baglh olarak iliml seyretmistir.

Yurt ici Uretici fiyatlari subat ayinda ytizde 2,43 artisla yiksek seyretmeye devam etmis ve yillik
enflasyon 0,39 puan artarak ylzde 27,56 olmustur. Bu dénemde enerji fiyatlari (ylzde -0,22)
duserken, dayanikh (yizde 4,47) ve dayaniksiz (ylzde 3,30) tiketim mal fiyatlar ytksek artis
oranlari ile 6ne ¢ikmistir.

Subat ayinda ortalama 71,1 ABD dolari civarinda seyreden Brent ham petrol fiyatlari, mart
aymnin ilk haftalarinda jeopolitik gelismelerin etkisiyle oldukca dalgali bir seyir izlemis; 11 Mart
itibariyla ortalamada 88,5 ABD dolari seviyesine ulasmistir. Diger taraftan, yurt icinde esel
mobil uygulamasinin ivedilikle devreye alinmasi, ham petrol fiyatlarindaki artiglarin tuketici
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enflasyonuna yansimasini dnemli élcide sinirlamistir. Petrol fiyatlarina benzer sekilde, TTF
dogal gaz fiyatlar arz kisitlari endisesiyle bu dénemde belirgin bir oranda yukselmistir. Ayrica
enerji ile baglantisi glclu Ure, sulfur, polipropilen, polietilen gibi emtialarin fiyatlari da yukari
yonll seyretmistir. Enerji ve hammadde akisindaki kesintiler, 6zellikle petrol ve dogal gaz
fiyatlarindaki yuksek artisla birlikte Gretim maliyetlerini arttirarak kuresel lcekte enflasyonist
baski olusturma riski tasimaktadir.

Klresel Arz Zinciri Baski Endeksi subat ayinda tarihsel ortalamasinin Gzerinde gerceklesmistir.
Mart ayinda, Hirmiz Bogazi'nin kapanmasi ve alternatif rota arayislar teslimat sirelerini
uzatirken, guvenlik riskleri nedeniyle sigorta primleri ve navlun fiyatlari yukselmistir. Bu
dénemde, Cin'e yonelik konteyner endeksi dnemli dlclide yukselirken, kuru yuk tasimacilik
endeksleri artis kaydetmis; kuresel konteyner endeksi ise gerilemistir. Déviz kuru sepeti 11
Mart itibariyla euro kurundaki gelismelerle gorece yatay seyretmistir. Mevsimsel etkilerden
arindinimis imalat sanayi PMI verileri subat ayinda hem girdi fiyatlarinda hem de Urun
fiyatlarinda yukselise isaret etmistir.

Subat ayinda enflasyon beklentilerinde ytkselis gdzlenmistir. Piyasa Katilimcilari Anketi
sonuglarina gore, 2026 yil sonu enflasyon beklentisi 0,9 puan yUkselerek ylzde 24,1
seviyesinde; 2027 yil sonu enflasyon beklentisi 0,6 puan artisla yuzde 18,4 dizeyinde
Olctlmustar. On iki ay sonrasina iliskin enflasyon beklentisi 0,1 puan asagi yonli gincelleme
ile yizde 22,1 olurken, yirmi dort ay sonrasina iliskin enflasyon beklentisi 0,2 puan artisla ytzde
17,1 oraninda olculmustir. 5 yil sonrasina iliskin enflasyon beklentisi ise 0,3 puan ylUkselerek
yuzde 11,4 dizeyine ¢ikmistir. Reel sektor beklentilerine bakildiginda, firmalarin on iki ay
sonrasina iliskin yillik enflasyon beklentisi, subat ayinda 0,9 puan azalarak yuzde 32,0
seviyesine gerilemistir. Ayni dénemde hane halkinin on iki ay sonrasina iliskin enflasyon
beklentisi ise yluzde 48,8 ile yatay seyretmistir. Enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislari
dezenflasyon sUreci agisindan risk unsuru olmaya devam etmektedir.

Oncu veriler son iki ayda gida fiyatlarinda gézlenen olumsuz seyrin mart ayinda hiz kestigine
isaret etmektedir. Gectigimiz donemde sebze fiyatlarinda kaydedilen ylksek artislar, mart
ayinin ilk yarisinda yerini gérece disuk oranh bir artisa birakmistir. Diger yandan, jeopolitik
gelismelerle ylkselen petrol fiyatlari nedeniyle yurt ici enerji fiyatlarinin akaryakit énculiginde
Onemli dlctde yukseldigi izlenmektedir. Esel mobil uygulamasina bagl olarak, rafineri Grin
fiyatlarindaki artislarin énemli bir béliminin maktu OTV tutarindan karsilanmasiyla bu grupta
daha olumsuz bir gérinimun 6ndne gecilmistir. Hizmet grubunda mart ayinda ulastirma
hizmetlerinin 6ne c¢ikmasi beklenmektedir. Jeopolitik gerilim ve uluslararasi petrol
fiyatlarindaki gelismelerin yansimasiyla basta havayolu yolu ile yolcu tasimaciligl olmak tzere
ulastirma hizmetleri fiyatlarinin yikselme egiliminde oldugu takip edilmektedir. Ayrica, &zel
okul ticret gelismelerine istinaden egitim fiyatlarindaki yiikselis sirmektedir. Oncii gostergeler
temel mal grubunda ise goérece iIhmli bir seyre isaret etmektedir. Emtia fiyatlarindaki oynakligin
ve arz kisitlarinin boyutu dikkate alindiginda, enflasyon gérinimune yonelik belirsizlik dnemli
Olctide yUkselmistir. Jeopolitik gelismelerin maliyet kanal ve iktisadi faaliyet UGzerinden
enflasyon gérinumune etkileri yakindan takip edilmektedir.

Para Politikasi

25. Jeopolitik gelismeler kaynakli artan belirsizlikler, ham petrol, dogal gaz ve emtia fiyatlarinda

ylUksek oynakliklara ve artisa neden olmustur. S6z konusu unsurlarin enflasyon gérindmu
Uzerinde olusturabilecegi riskleri sinirlamak amaciyla siki para politikasini destekleyici kararlar
ve esgldUim dahilinde mali tedbirler alinmistir. Bu kapsamda, finansal piyasalarda yasanan
gelismeler dikkate alinarak, siki parasal durusu desteklemek amaciyla 1 hafta vadeli repo
inalelerine 2 Mart itibariyla ara verilmistir. Boylece, likidite yonetimi araclar etkili sekilde
kullanilarak agirlikli ortalama fonlama maliyetinin, Merkez Bankasi gecelik vadede bor¢ verme



26.

27.

28.

29.

faiz orani olan yuzde 40'ta olusmasi saglanmistir. Ayrica, doviz piyasasinin saglkh ¢alismasi,
doviz kurlarinda gézlenebilecek oynakliklarin engellenmesi ve déviz likiditesinin dengelenmesi
amaciyla Turk lirasi uzlasmali vadeli ddviz satim islemlerine baslanmistir. Para politikasi
uygulamalarinin yani sira, esgidim dahilinde mali tedbirler de uygulamaya alinmistir. Bu
kapsamda, esel mobil uygulanmasi karari, gibre ithalatinda gimrik vergisinin kaldiriimasi ve
glbre ihracatina kisitlama getirilmesi emtia fiyatlarindaki gelismelerin ttketici enflasyonu ve
Uretici maliyetlerine geciskenligini sinirlayacaktir.

Para Politikasi Kurulu (Kurul), politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin yizde
37'de sabit tutulmasina karar vermistir. Kurul ayrica, Merkez Bankasi gecelik vadede borg
verme faiz oranini ylizde 40'ta, gecelik vadede bor¢lanma faiz oranini ise ytizde 35,5'te sabit
tutmustur.

Fiyat istikrari saglanana kadar siUrdurulecek siki para politikasi durusu talep, kur ve beklenti
kanallari Gzerinden dezenflasyon surecini gliclendirecektir. Kurul politika faizine iliskin atilacak
adimlari; enflasyon gerceklesmelerini, ana egilimini ve beklentilerini géz éntinde bulundurarak
ara hedeflerle uyumlu bicimde dezenflasyonun gerektirdigi sikiligi saglayacak sekilde
belirleyecektir. Para politikasi kararlari enflasyon gérinimu odakli, toplanti bazl ve ihtiyath bir
yaklasimla alinmaktadir. Son dénem gelismelerin de etkisiyle, enflasyon gérinimunde belirgin
ve kalici bir bozulma olmasi durumunda para politikasi durusu sikilastirilacaktir.

Kredi ve mevduat piyasalarinda dngérilenin disinda gelismeler olmasi halinde parasal aktarim
mekanizmasi ilave makroihtiyati adimlarla desteklenecektir. Likidite kosullari yakindan
izlenmeye ve likidite yonetimi araglari etkili sekilde kullanilmaya devam edilecektir.

Kurul, politika kararlarini enflasyonu orta vadede ylzde 5 hedefine ulastiracak parasal ve
finansal kosullari saglayacak sekilde belirleyecektir. Kurul, kararlarini dngoérulebilir, veri odakli
ve seffaf bir cercevede alacaktir.



