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%46,0'dan %43,5’e, gecelik vadede bor¢lanma faiz oranini da %41,5'ten %39,0’a indirdi. Boylece 20 Mart tarihli ara toplanti karari ile
uygulamaya baglanan asimetrik faiz koridoru uygulamasina devam edildigi goriildii.

TCMB nihai yurt ici talebin zayif seyrini korudugu degerlendirmesini paylasti. Enflasyonun ana egiliminin Agustos ayinda yavasladigini,
yakin dénem verilerinin talep kosullarinin dezenflasyonist diizeyde oldugunu gosterdigini ifade etti. TCMB, gida fiyatlar ile ataleti yiksek hiz-
met kalemlerinin enflasyon tizerinde yukari yonli baskilari canli tuttugu ifadesini metne ekledi. Enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislari-
na ek olarak kiiresel gelismelerin de dezenflasyon siireci acisindan risk unsuru olmaya devam ettigini belirtti.

Kurul, politika faizine iliskin atilacak adimlarin ara hedeflerle uyumlu bicimde dezenflasyonun gerektirdigi sikiligi saglayacak sekilde
belirleneceginin altini ¢izdi. Fiyat istikrar saglanana kadar strdurilecek siki para politikasi durusunun talep, kur ve beklentiler kanaliyla
dezenflasyon sirecini gliclendirecegini sdylerken, énceki metinlerde kullandigi TL'de reel degerlenme ifadesini metinden ¢ikardi. Maliye politi-
kasindaki esglidiim yerine Orta Vadeli Program’da (OVP) 6ngoriilen makroekonomik ¢ercevenin bu sirece katki saglayacagini belirtti. Kurul,
politika faizine iliskin atilacak adimlarin biytkliginin enflasyon goriinimi odakli, ihtiyath ve toplanti bazl bir yaklasimla gézden gegirilecegi-
ni ve enflasyon goriiniminiin ara hedeflerden belirgin bir bicimde ayrismasi durumunda para politikasi durusunun sikilastirilacagini ifade etti.

Sonug olarak TCMB Temmuz ayinda yeniden basladigi faiz indirim siirecini siirdiirdii. Ayrica, asimetrik faiz koridoru uygulamasinin
devam ettigi goriildii. ikinci ceyrek biiyiime verileri beklentilerin iizerinde gelse de, Kurul yurt ici talebin zayif seyrini korudugunu
ifade etti. Ote yandan, hem son enflasyon raporunda hem de bir 6nceki PPK metninde kullandig talep kosullarinin dezenflasyonist
etkisinin arttigi yoniindeki ifadesi yerine kosullarin dezenflasyonist diizeyde oldugunu séylemekle yetindi. Enflasyonun ana egilimi-
nin Agustos’ta yavasladigini soylese de, gida fiyatlari ve hizmet kalemleri iizerinden enflasyon lizerindeki yukari yonlii risklere dikkat
cekti. Boylece TCMB, enflasyon goriiniimii konusunda temkinli bir yaklasim ortaya koydu. Oniimiizdeki aylarda yillik enflasyonda
gerilemenin yavaslayarak da olsa siirecegini ve TCMB’nin yil sonuna kadar faiz indirimlerine devam edecegini degerlendiriyoruz.
TCMB'nin enflasyon gerceklesmelerini, ana egilimi ve beklentileri g6z 6niine alarak ihtiyath bir sekilde indirim siirecini belirleyecegini
disiiniiyoruz.
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Haftalik repo faizi Gecelik bor¢ verme faizi Gecelik bor¢lanma faizi Geg likidite penceresi faizi
Onceki 43,00% 46,00% 41,50% 49,00%
Kaynak: Thomson Reuters, TCMB, TSKB Ekonomik Arastirmalar Hazine tahvil getiri egrisi verileri 11 Eyliil 2025 15.45 itibariyladir.
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2025 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dékuman Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.'nin yatirim bankacilig faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima ydnelik olarak ve bilgi
icin hazirlanmigtir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngériilen bir husus degildir. Belirtilen goriisler sadece
bizim glincel goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak gilincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk
veya diger baska nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari veya calisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul
kiymetlerle ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler tGzerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirrma
girebilir; bu menkul kiymetleri ihrag eden firmalara danigsmanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiklenim taahhldiinde
bulunmus olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin yatirnm bankaciligi da dahil
olmak {izere 6nemli tavsiyeler veya yatirnm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirnmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Doviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirnrmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir Gizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki
performans her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya aglk bilgilere dayaldir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatinnm tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif
icin de bir istek veya zorlama degildir. Tlrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantih olan digerleri bahsedilen sirketlerin
menkul kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler i¢in yatirim bankaciligi
hizmetleri de verebilirler.

Herhangi bir yatirim karari yatirimcinin tamamiyla kendi kisisel segimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirim tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan o6tiri Tarkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.
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