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TCMB PPKToplantisi - Ekim 2025

Merkez Bankasi’’ndan $ahin Ton...

= TCMB Ekim ay1 Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda , politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oranini
%40,5’ten %39,5’e indirirken, gecelik bor¢ verme faizini %43,5’tan %42,5’e, gecelik bor¢lanma faizini ise %39’dan %38’e
diistirdi. Alinan bu karar, dezenflasyon siirecinin yavasladigini ve faiz indirim hizinin belirgin bicimde diistiigiinii
gosteriyor. Yapilan faiz indirimi, piyasa tahminlerinin ve Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma olarak beklentimizin 50 baz
puan altinda (beklenti |50 baz puan) agikland..

= Karar metninde, enflasyonun ana egiliminin eyliil ayinda yiikseldigi, son doneme ait verilerin ise talep kosullarinin
dezenflasyon siirecini yavaslattigina isaret ettigi belirtildi. Basta gida olmak iizere son donem fiyat gelismelerinin,
enflasyon beklentileri ve fiyatlama davraniglari iizerinden dezenflasyon siireci lizerinde risk olusturdugu vurgulandi. Bu
cercevede, fiyat istikrari saglanana kadar siki para politikasi durusunun korunacag, bu durusun talep, kur ve beklenti
kanallar lizerinden dezenflasyon siirecini destekleyecegi ifade edildi.

= Kurul, politika faizine iliskin adimlarin enflasyon gerceklesmeleri, ana egilim ve beklentiler dikkate alinarak, ara
hedeflerle uyumlu bigimde dezenflasyonun gerektirdigi sikii§ saglayacak sekilde belirlenecegini vurguladi. Eyliil ayinda
enflasyonun ana egiliminin yiikseldigi ve son verilerin dezenflasyon siirecinin yavasladigina isaret ettigi belirtilirken, gida
fiyatlari ve fiyatlama davranislarinin risk olusturdugu ifade edildi. Bu cercevede, fiyat istikrari saglanana kadar
stirdiirtilecek siki para politikasi durusunun korunacagi ve enflasyon goriiniimiinde bozulma olmasi halinde politikanin
yeniden sikilastirilabilecegi mesaji verildi. Ayrica, kredi ve mevduat piyasalarindaki gelismelerin yakindan izlenecegi,
gerekirse makroihtiyati adimlar ve likidite araglariyla parasal aktarimin desteklenecegi belirtildi. Kurul, kararlarini
enflasyonu orta vadede %5 hedefine ulastiracak parasal ve finansal kosullari saglayacak sekilde, ongoriilebilir ve veri
odakli bir ¢gergevede belirleyecegini vurguladi.

= Ozetle, “yeni sahin ton ve veri odakli yaklagim”, Aralik ayinda yapilacak yilin son PPK toplantisinin kararini
dogrudan enflasyon verilerine baglamis durumda. Toplantiya kadar agiklanacak Ekim ve Kasim ayi enflasyon verileri
belirleyici olacak. Bu iki verinin, Merkez Bankas’nin “belirginlestigini” vurguladigi risklerin aksine ihml bir seyir
izlemesi ve ana egilimde iyilesme sinyali vermesi halinde, Kurul'un diisiik miktarl (100 baz puanlik) bir indirim adimina
daha yer agmasi olasi goriiniiyor. Buna karsilik, verilerde bozulmanin siirmesi durumunda ise Ekim ayi karar metninde
sinyalleri verilen faiz indirim dongusiiniin duraklatiimasi ihtimali masadaki en gligli senaryo olacaktir.

* Oniimiizdeki siirecte, bir sonraki toplantiya kadar agiklanacak iki enflasyon verisinin dezenflasyon siirecinin seyrine
iliskin belirleyici olacagini disiinliyoruz. Bu verilerin, dezenflasyonun istenen eksende devam ettigini gostermesi
halinde, ihmli faiz indirim siirecinin kademeli bicimde siirdiiriilmesinin olasi oldugunu degerlendiriyoruz. Bu ¢ergevede,
Merkez Bankas’nin veri odakli yaklagimini koruyarak kararlarini sekillendirmesini bekliyoruz. 2025 yil sonu igin
enflasyon beklentimizi %30,8 seviyesinde koruyoruz. Oniimiizdeki iki enflasyon verisinin, Kurul'un karar metninde
belirginlestirdigi risklerin aksine ihml bir egilim gostermesi durumunda, en az 100 baz puanlk ek bir faiz indirimi
alaninin olusabilecegini diistinliyoruz. Karar sonrasinda BIST 100 endeksinin giin igi zirvelere yakin seviyelerde seyrini
slirdlirdiigiini gozlemliyoruz. Teknik agidan 10.600 iizerindeki kapanislari 6nemsiyor ve olasi kar satislarinda 10.250
seviyesinin giiclii destek bolgesi konumunda izlenmesi gerektigini degerlendiriyoruz.

Grafik 1: TCMB Faiz Koridoru

Grafik 2: Piyasa Oranlar
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Yasal Uyari

Bu raporda yer alan bilgiler Kuveyt Tiirk Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Kuveyt Tiirk Yatirm”)
tarafindan genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmisti. Burada yer alan bilgi, yorum ve
tavsiyeler yatirnm damismanhgr kapsaminda degildir. Yatirim damismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirnm danismanligi sozlesmesi cergevesinde, kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir, herhangi bir yatirrm aracinin alm ya da satimi icin oneri niteliginde
yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak mali durumunuz, risk ve
getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan yatirrm kararlari vermeniz beklentilerinize uygun
olmayan sonuglar dogurabilir. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan yatirimlar zararla da
sonuglanabilir. Bu rapora dayanarak yapilan herhangi bir yatirrmin sonucu Msteri’ye aittir. Bu
sonuglardan dolayr Kuveyt Tirk Yatirim ve galisanlari hi¢bir sorumluluk tstlenmemektedir. Bu
raporda yer alan bilgiler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte
kesinlikleri ve dogruluklari garanti edilmemektedir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru
olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayr dogabilecek zararlar
konusunda Kuveyt Turk Yatirim ve galisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda
yer alan bilgiler Kuveyt Tirk Yatirm’in yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya
uguncu kisiler ile paylasilamaz.




