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PPK Karan
PPK, politika faizini 250 baz puan indirerek

Politika Faizi (basit & bilesik karsulastirmali, %)

%417,5 seviyesine ¢ekti 70.00%

Para Politikasi Kurulu (PPK), politika faizini 250 baz puan indirerek %50 60.00% Po”t,”‘ao =
diizeyinden %47,5'e ¢ekti. PPK ayrica operasyonel cercevede degisiklige ) ==ty
giderek, gecelik vadede borclanma ve borg verme oranlarinin bir hafta vadeli 20.00% T (et

repo ihale faiz oranina kiyasla -/+ 150 baz puanlik bir marj ile belirlenmesine 40.00%
karar verdi. Bu degisiklik ile birlikte faiz koridorunu 300 baz puandan 150 baz
puana daraltan Kurul'un piyasalara temkinli ve ihtiyatl bir durus sinyali
verdigini takip ediyoruz. Ayrica karar notunda “Kurul, kararlarini enflasyon 20.00%
gorinimu odakl, ihtiyatli ve toplanti bazli bir yaklasimla alacaktir” ifadesi ile

seri faiz indirim mesaji vermekten kaginan ve veriye bagimli durusun altini 10.00%
cizerek temkinli devam edecek faiz indirimlerine isaret eden bir durus
gormekteyiz.
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Karar metnindeki enflasyona iliskin degerlendirmeleri inceledigimizde
Kurul’un enflasyondaki yukari yonlii riskleri eskiye kiyasla daha sinirh Kaynak: TCMB, Tacirler Yatiim
gordiigii sonucuna ulasiyoruz. Metinde oncu verilerin aralik ayinda

enflasyonun ana egiliminde disUse isaret ettigi ifade edilirken, son ¢eyrege

iliskin gostergelerin yurt igi talebin yavaslamayi siirdirerek enflasyondaki

distsu destekleyici seviyelerde bulundugunu gosterdigi vurgulandi. Notta

temel mal enflasyonunun diisiik seyretmeye devam ettigi ve hizmet

enflasyonundaki iyilesmenin belirginlestigine vurgu yapilirken, islenmemis

gida enflasyonunun 6nceki iki aydaki ylksek seyrin ardindan aralik ayinda

ilimh gériindigundn alti cizildi. Enflasyon beklentileri ve fiyatlama

davranislarinin iyilesme egilimi sergiledigi, ancak dezenflasyon sireci

agisindan risk unsuru olmaya devam ettigi belirtildi.

Asgari licrete yapilan %30 zam ve TCMB'nin 2025 yilinda toplanti
sayisinin 12'den 8’e inecegini aciklamasi sonrasinda piyasadaki faiz
indirim beklentileri 150 baz puandan 250 baz puana yakinsamisti.
Dolayisi ile bugtin gelen 250 baz puanlik indirimin son beklentilerle uyumlu
oldugunu ifade edebiliriz. Kurum olarak baz senaryomuz bu toplantida 150
baz puanlik bir indirime gidilmesi yoniindeyken, 2025 yilinda 12 yerine 8
toplanti yapilacaginin agiklanmasi sonrasinda 200 — 250 baz puanlik bir
indirim ihtimalini de g6z 6niinde bulundurmustuk.

Bugiin gelen mesajlar cercevesinde ihtiyath tonunu koruyan ve genel

olarak “temkinli iyimser” bir iletisimde bulunan TCMB, 6nden karar

verilmis bir indirim patikasinda ilerlemeyeceginin ve kararlarin toplanti

bazinda alinacaginin altini gizdi. Faiz indirimlerinin 2025 yilinin biyuk

bélimunde slrecegini ve yil sonunda politika faizinin %30 seviyesinde Ekin Ginar
olusacagini tahmin ediyoruz. 2025 yil sonu politika faizi tahminimizi Ekonomist
belirlerken, ex-post ve ex-ante reel politika faiz diizeylerinde ve bu iki faiz ekin.akbas@tacirler.com.ir
diizeyinin ortalamasinda belirli bir seviye lGizerinde kalmaya 6zen gdsterilecegi U AIZEEI R
varsayimi ile calistik.

Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.
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Yatirim Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL
02123554646

Adana Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4 (0 322) 457 77 55
Akatlar irtibat Biirosu Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski No D: 10) Besiktas (0 212) 355 46 46
Ankara Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya (0 312) 435 18 36

Ankara - Cukurambar irtibat Biirosu  Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 S6§iitézii Cankaya (0 312) 909 87 70

Antalya Sirinyali Mah. Ismet Goksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0 242) 248 45 20

Bakirkoy istanbul Cad. Bakirkdy is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy (0212) 570 52 59

Bodrum irtibat Biirosu Konacik Mahallesi, Atatiirk Bulvari, Arbor-Abdullah Unal Cabuk is Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum (0 212) 355 46 46

Bursa Konak Mah. Baris (120) Sokak , Ofis Arti Binasi, Dis kapi No:3 Daire:33 Nillfer-BURSA (0 224) 225 64 10

Cankaya irtibat Biirosu Cankaya Mabhallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA (0 212) 355 46 46

Denizli Urhan Is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri (0 258) 265 87 85

Erenkoy Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikdy (0 216) 348 82 82
Gaziantep incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D: 5 (0 342) 232 35 35

Girne Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Gurkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC (0 392) 815 14 55-0533 889 15 51
izmir Kultar Mahallesi, Cumhuriyet Bulvari No:137 Cumhuriyet Apt. K:5 D:12 Konak — izmir (0 232) 445 01 61

izmir Karsiyaka Sube Yali Mahallesi Ahmet Kemal Baysak Bulvari No:42 D:11 (0232) 2411924

izmir irtibat Biirosu Sehit Nevres Bulvar Eczacibasi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak (0 232) 241 24 50

izmit Hurriyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 izmit (0262) 3231133

izmit irtibat Biirosu Omeraga Mah. Alemdar Cad. i. Kolayli Apt. No: 8 Kat: 2 izmit (0262) 260 01 01
Karadeniz Eregli Baglk Mahallesi Karanfil Sokak No:16/A Karadeniz Eregli — Zonguldak (0372) 316 40 50

Kartal Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal (0 216) 306 22 71-306 22 06
Kayseri Hunat Mah. Nuh Mehmet Baldokti Sok. Giirclioglu Plaza No: 5 K: 3 D: 11 Melikgazi (0 352) 221 08 68-222 82 51
Marmaris irtibat Biirosu Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglal Cad. Glven Apt. No: 22 D: 2 Marmaris (0 252) 321 08 00

Merkez Sube Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas (0 212) 355 46 46

Mersin indnii Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0324) 238 11 89

Trabzon irtibat Biirosu Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirali is Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar (0 462) 432 24 50
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmakta olup
finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve higbir sekilde yatinm danismanlhigr kapsaminda
degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatinnm Danismanligr hizmeti talep edilmesi halinde; yatirnrmcinin Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ile Yatirim
Danismanligi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tiirlG bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile
uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirnim karari verilmesi amacg, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda
bahsedilen yatirim araclarinin fiyatlar ve degerleri yatirimcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice
itibariyle yatirimcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis performans verileri
gelecekte elde edilecek sonuclarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorisler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S.
tarafindan glincel ve glvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatirm Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru
olmamasi ve/veya giincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S.
ve calisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun timu veya bir kismi Tacirler Yatirrm Menkul Degerler
A.S.nin yazili izni olmadan ¢ogdaltilamaz, yayinlanamaz veya tglinci kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz. Aksi
halde, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butiin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakli tutar.
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