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TCMB PPKToplantisi - Eyliil 2025

= TCMB, politika faizini hem piyasanin hem de beklentilerimizin 50 baz puan iizerinde
250 baz puan indirerek %40,5’e diisiirdii.

= TCMB Eyliil ayr Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda, politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oranini
%43’ten %40,5’e indirirken, gecelik borg verme faizini %46’dan %43,5’e, gecelik borglanma faizini ise %41,5’ten
%39’a duslirdl. Alinan bu karar, dezenflasyon siirecini destekleme hedefi dogrultusunda atilmis bir adim olarak 6ne
cikiyor. Yapilan faiz indirimi, piyasa tahminlerinin ve Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma olarak beklentimizin 50 baz
puan lzerinde agiklandi.

= Karar metninde, enflasyonun ana egiliminin agustos ayinda yavasladigina dikkat cekilirken, ikinci ceyrekte
biliyimenin ongoriilerin iizerinde gergeklestigi, ancak yurt ici nihai talebin zayif seyrini siirdiirdiigii ifade edildi.
Giincel gostergelerin talep kosullarinin dezenflasyonist diizeyde oldugunu teyit ettigi belirtilirken, gida fiyatlar ile
ataletin yiiksek oldugu hizmet kalemlerinin enflasyon iizerinde yukari yonli baski olusturmaya devam ettigi
vurgulandi. Bununla birlikte, enflasyon beklentileri, fiyatlama davranislari ve kiiresel gelismelerin risk unsuru
olmaya devam ettigi ifade edildi.

= Kurul, fiyat istikrari saglanana kadar siki para politikasi durusunun korunacagini, bu durusun talep, kur ve beklenti
kanallari lizerinden dezenflasyon siirecini destekleyecegini agikladi. Politika faizine iliskin adimlarin, enflasyon
gerceklesmeleri, ana egilimler ve beklentiler goz oniinde bulundurularak ihtiyath ve veri odakl bir yaklasimla
toplanti bazinda belirlenecegi kaydedildi. Ayrica, enflasyon goriiniminiin hedeflerden belirgin bigimde sapmasi
halinde para politikasinin yeniden sikilastirilabilecegi mesaji verildi. Ek olarak Kurul, likidite kosullarinin yakindan
izlenecegi ve gerektiginde makroihtiyati tedbirlerle parasal aktarim mekanizmasinin gliglendirilecegi ifade edilirken,
kararlarin seffaf ve ongoriilebilir bir cergevede alinacagi belirtildi.

= Ozetle; faiz indirimine gidilmesi karar metnine giivercin bir ton kazandirsa da, enflasyon risklerine yapilan
gugli vurgu ve gerektiginde yeniden sikilagtirmaya gidilecegi yoniindeki ifadeler sahin bir cerceve
sunuyor. Bu nedenle ortaya cikan tablo, “kontrollii gevseme ancak sahin refleksleri hazir tutma” yaklagimi
olarak degerlendirilebilecegini diisiiniiyoruz..

= Oniimiizdeki siirecte, para politikasinin seyrine dair en kritik unsur, enflasyon goriiniimiiniin ara hedeflerle ne
olgiide uyumlu ilerleyecegi olacak. Kiiresel finansal kosullardaki oynaklik, gida ve hizmet fiyatlarinin katiligi ile i¢
talebin dengelenme hizi bu denklemin yoniinii belirleyecektir. Bu g¢ercevede Merkez Bankasi, bir yandan faiz
indirimlerinin yaratti§1 gevseme alanini dikkatle kullanirken, diger yandan enflasyon beklentilerinde bozulmaya izin
vermemek icin sahin reflekslerini hazir tutmak zorunda kalacaktir. 2025 yil sonu tahminlerimize gére TUFE'nin
%30,2 ve | hafta vadeli repo faiz oraninin (politika faizi) %35 olarak gerceklesmesini tahmin ediyoruz. TCMB'nin
Ekim ve Aralik toplantilarinda 300’er baz puanlik faiz indirimi gerceklestirmesini beklerken, enflasyon goriiniimiine
bagli olarak revizyon yapma ihtimalini géz 6niinde bulunduruyoruz. BIST 100’de 10.400-10.450 bolgesini destek
olarak takip ediyoruz.

Grafik 1: TCMB Faiz Koridoru Grafik 2: Piyasa Oranlari

a lama a Faizi (%) T
e Haftalik Repo Faizi Gecelik Borglanma Faizi === Gecelik Borg Yerme Faizi e et Fonfama Agrlikh Ortalama Fonlama Faizl (%) BIST TLREF

52 oo ‘ 4800
dlkiha .

47

42

N\

37

m ™ N N NN N N N N
SHSSSEgEEgE5854888888488¢8
dadddddddddddddddddaddddd
S CAmYTAINBFIOSASABIADRD &

Kaynak: TCMB, TUIK, Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma




A KUVEYTTURK Yatinm

Kuveyt Tiirk Yatirim Arastirma Ekibi

Dr. Kutay Gozgor

Arastirma Direktorii

Muhammet Cakmak Ubeyde Safvan Erbas
Kidemli Uzman Kidemli Uzman
Havacilik, Saglk, Perakende, Savunma Cimento, Demir — Celik, Tekstil
Eren Bozdogan Ali Osman Okut

Uzman Uzman Yardimcisi

Otomotiv, Giyim Perakende, Beyaz Esya, Savunma

iletis’»im ve Haberlesme icin:

arastirma@kuveytturkyatirim.com.tr
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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 yatinm 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 allm ya da satimi igin 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 Misteri’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 Tirk Yatirim ve galisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda
yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatirm’in yazil izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya
uguncu kisiler ile paylasilamaz.




