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e Kasim 2025 enflasyonu yil basindan bu yana en diistk
seviyede aylik %0,87 olarak %?1,371'lik piyasa beklentisinin
altinda gerceklesti.

e Yillik enflasyon ise %31,65'lik piyasa beklentisine karsilik
%31,07 olarak gerceklesti.

o Boylece, Ocak-Kasim doneminde TUFE artisi %29,7’ye
ulast.

Kasim 2025 (%) [Kasim 2024 (%) |[Kasim 2023 (%)

Bir 6nceki aya gore degisim orani 0,87 2,24 3,28
Blrvc.Jn.cekl yilin Aralik ayina gore 2974 42 91 50,09
degisim orani
Blrvc.)n.cekl yilin ayni ayina gore 31,07 47.09 61,98
degisim orani
On iki aylik ortalamalara gére 3591 60.45 53,40

degisim orani
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Enflasyonun gecen yilin ayni ayina gére gerilemesinde gida ve
bazi gida disi grup fiyatlan etkili oldu. En yiksek agirliga sahip
¢ ana harcama grubunun aylik degisimlerini inceledigimizde;
gidada % 0,69, ulastirmada %1,78 ve konutta %1,70 oraninda
artis gerceklesti. Aylik bazda en yiksek artis ise mevsimsellik
etkisiyle %12,42 ile eSlence ve kiltir grubunda gerceklesti.

Enflasyonun yilhk bazda gerilemesinde gida ve bazi gida disi
kalemlerdeki fiyat disisleri belirleyici oldu. Ayrica, yillik olarak
baktigimizda ana harcama gruplarindaki en yiiksek artis %66,17
ile Eylil ayindan bu yana egitim grubunda olurken, en distik artis
ise %8,99 ile giyim ve ayakkabi grubunda oldu. Ozellikle giyim
kalemindeki tlketicilerin harcama davranislarinin degismesi,
TUFE'deki diisiise etki eden olumlu faktérlerden biri oldu.

Ana harcama gruplarinin en 6nemli kalemlerinden biri olan konut
grubundaki yillik artis %49,92 olarak gerceklesti. Konut harcama
grubunun alt kalemlerine bakildiginda Kasim ayinda kira enflasyonu
%?2,49 olarak gerceklesti. Konut ve is yerlerine yapilacak kira zammu
orantise on iki aylik ortalamaya gére %35,91 olarak gercekleserek,
kira kontrat sdresi bu ay dolan konut ve isletme sahipleri kiralarina
bu oraninda zam yapmis olacak.
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Yilin kalan déneminde petrol fiyatlan, kurlar ve emtia fiyatlar gibi
major faktorlerde herhangi bir sokun gézlenmemesi durumunda
enflasyonun yili %31-%32 arali8inda kapatabilecegini 6ngérmekteyiz.
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Finansal Piyasalara ve Emeklilik Yatirinm Fonlarina Etkisi

Mayis 2024’ten bu yana siiren dezenflasyon siireci, Eylil’deki kisa
kesinti sonrasinda Ekim ve Kasim aylarinda yeniden giiclenerek
villik TUFE'nin %31,07’ye gerilemesini sagladi. Bir énceki yilin
Aralik ayina gore gerceklesen TUFE artisinin %29,74 ile yil sonu
hedefiyle uyumlu seyretmesi, para politikasi acisindan sinirli da
olsa manevra alani saglamaktadir.

TCMB, 23 Ekim PPK toplantisinda tahminlerimize paralel olarak
100 baz puanlik indirim yapmis; Kasim Enflasyon Raporu’nda ise
2025 yil sonu tahmin araligini %31-33'e vyiikseltirken 2026 ara
hedefini ve tahmin araligini korumustu. PPK metninde ise faiz
adimlarinin veri odakl ve toplanti bazinda belirleneceginin
vurgulanmasi, enflasyon gériniminde sapma olmasi halinde
politika durusunun sikilastirilabilecegi sinyali vermektedir.
Dolayisiyla 11 Aralik’taki faiz karari, enflasyon raporu ve bugiin
aciklanan TUFE verisine bagl olarak sekillenecektir. Son aylarda
mevsimsellikten arindirilmis TUFE'deki yavaslamaya ragmen
enflasyon beklentilerinin TCMB hedeflerinin belirgin zerinde
kalmasi, Merkez Bankasi'nin piyasada fiyatlanan hizli indirim
patikasina kiyasla daha temkinli davranmasini gerektiriyor. Buna
ragmen Baskan Karahan'in mesajlan faiz indirimlerine ara
verilmesinden ziyade ihtiyatli indirimlere devam etme egiliminin
korunduguna isaret ediyor.
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Avlk enflasyonun seyrine bagli olarak, bir sonraki Para Politikasi
Kurulu toplantisina kadar kar payi oranlarinin mevcut seviyelerinde
seyretmesi olasidir. Bu cercevede katilma hesaplan ve bu
hesaplar yogun sekilde iceren fonlar, diisik riskle getiri elde etmek
isteyen yatinmcilar icin glicli bir alternatif olmaya devam edecektir.

llerleyen ddénemde para politikalarinin etkisiyle enflasyonda
kalici bir diistis saglanmasi ve TCMB'nin faiz indirimlerine devam
etmesi durumunda ise, katilma hesabi ve kisa vadeli kira sertifikasi
yogun fonlarda orta-uzun vadede getiri diisiisti beklenebilir. Ote
vandan faiz indirimleri déngistnde, riskli varliklara para girisi
olabileceginden hisse senedi yogun fonlarda deger artisi ve
dolayisiyla getiri potansiyelinin yiikselmesi olasidir.
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