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KATILIM EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
ARASTIRMA RAPORU
TCMB Eyliil Ayi Faiz Karari

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Para Politikasi Kurulu (PPK), 2025 yilinin yedinci faiz kararini
acikladi. Kurul, Temmuz ayindaki toplantisinda aldigi politika faizindeki indirim kararinin ardindan bugiin
gerceklestirdigi toplantida, piyasa beklentileri dogrultusunda politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale
faiz oranini 250 baz puan indirerek %43 seviyesinden %40,5 seviyesine indirme karari aldi.

Kurul, gecelik bor¢ verme faiz oranini %46’dan %43,50’ye, gecelik vadede borg¢lanma faiz oranini ise
%41,50’den %39’a indirdi.

Karar metninde 6ne ¢ikan noktalara bakildiginda enflasyon ile ilgili olarak 6ne ¢ikan noktalar sunlardir;

Enflasyon Egilimi: Agustos ayinda yavasladigi belirtildi. ikinci ceyrekte biiyiime, beklentilerin tizerinde olsa
da i¢ talep zayif kaldi. Son veriler talebin dezenflasyonist yonde oldugunu gostermesine ragmen gida ve
hizmet fiyatlari enflasyonu yukari itiyor.

Para Politikasi Durusu ve Orta Vadeli Programin Etkileri: Fiyat istikrari saglanana kadar siki para politikasi
durusu talep, doviz kuru ve beklenti kanallari araciligiyla kararlilikla stirdiiriilecektir. Ayrica Orta Vadeli
Program’da ongoriilen makroekonomik ¢ercevenin de bu siirece katki saglayacagi beklenmektedir.

Dezenflasyon Stirecinin Etkileri: Kurul, faiz kararlarini enflasyon gerceklesmeleri, egilimleri ve beklentilerine
gore, ara hedeflerle uyumlu ve ihtiyatli bicimde belirleyecek; enflasyon goriinimiinde sapma olursa para
politikasi ilave 6nlemler ile sikilastirilacaktir.

Ek Onlemler ve Likidite Yonetimi: Kredi ve mevduat piyasalarinda éngériilenin disinda gelismeler yasanmasi
halinde parasal aktarim mekanizmasi ilave makro ihtiyati 6nlemlerle desteklenecektir. Likidite kosullari
yakindan takip edilecek ve gerekli goriildigiinde likidite yonetimi araglari etkili bicimde kullanilacaktir.

Orta Vadeli Hedef ve Dezenflasyon Siirecinin Etkileri: Enflasyon beklentileri ve kiresel gelismeler risk
unsuru olmaya devam ederken, kurul beklentiler ve orta vadeli program ile uyumlu bir bicimde siki para
politikasi araclarini kullanmaya devam edecektir. Ayrica enflasyon goérinimi belirgin bir sekilde ara
hedeflerden ayrisirsa para politikasi durusu sikilastirilacaktir.

Finansal Piyasalara ve Emeklilik Yatirim Fonlarina Etkisi

TCMB, Temmuz ayinda gergeklestirdigi toplantida aldigi indirim kararinin ardindan bugiin gerceklestirilen
PPK toplantisinda da politika faizini %40,05 seviyesine indirme karari aldi. Hem politika faizinin hem de
gecelik bor¢ verme faizindeki indirim karari ile, bir sonraki para politikasi kurulu toplantisina kadarki
surecte kar payi oranlarinin mevcut seviyelerinden bir miktar disliste seyretmesini bekleyebiliriz. Katilma
hesaplari ve bu hesaplari yogun sekilde iceren fonlar, disiik riskle getiri saglamak isteyen yatirimcilar
acisindan hala tercih sebebi olmasi beklenebilir.
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ilerleyen siirecte parasal sikilasmanin etkisiyle enflasyonda kalici diisiis saglanir ve TCMB faiz indirimlerine
devam ederse, katilma hesabi ve kisa vadeli kira sertifikasi yogun fonlarda orta-uzun vadede getiri diists
beklenebilir. Ote yandan, faiz indirimlerinin devam ettigi bir senaryoda, riskli varliklara para girisi
olabileceginden hisse senedi yogun fonlarda deger artisi ve dolayisiyla getiri potansiyelinin yikselmesi
olasidir.

VARLIK YONETiMi VE EKONOMIiK ARASTIRMALAR BOLUMU
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