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KARAR METNi

« Para Politikasi Kurulu (Kurul), politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin ylizde 37'den ylzde 36'ya
indirilmesine karar vermistir. Kurul ayrica, Merkez Bankasi gecelik vadede bor¢ verme faiz oranini yiizde 40'tan
ylzde 39'a, gecelik vadede bor¢lanma faiz oranini ise ylizde 35,5'ten ylizde 34,5'e indirmistir.

« Aylik dalgalanmalara kargin, son dénem enflasyon gerceklesmeleri ve dncli géstergeler ana egilimdeki gerilemeyi
teyit etmektedir.

. iktisadi faaliyete iliskin veriler ve arz soklarinin yurt ici fiyatlara yansimasinin sinirli kalmasi, ic talepteki zayif seyrin
devam ettigini gostermektedir. Dider taraftan, canliigini koruyan jeopolitik gerilimler neticesinde ylksek seyreden
enerji fiyatlarinin enflasyon goériniim tzerinde olusturdugu yukari yénli riskler stirmektedir.

« Jeopolitik gelismelerin maliyet kanali, iktisadi faaliyet ve beklenti kanali Gzerinden enflasyon gériinimine etkileri
yakindan takip edilmektedir.

« Fiyat istikran saglanana kadar sirdirilecek siki para politikasi durusu talep, kur ve beklenti kanallar Gzerinden
dezenflasyon sirecini gliclendirecektir.

« Kurul politika faizine iligskin atilacak adimlari; enflasyon gerceklesmelerini, ana egilimini ve beklentilerini géz 6niinde
bulundurarak ara hedeflerle uyumlu bicimde dezenflasyonun gerektirdigi sikiligi saglayacak sekilde belirleyecektir.

« Adimlarin buyUkligi ve zamanlamasi enflasyon gérinimi odakl, toplanti bazli ve ihtiyatl bir yaklagimla
belirlenecektir. Enflasyon gdériniminde belirgin ve kalici bir bozulma olmasi durumunda para politikasi durusu
sikilagtinlacaktir. Kurul enflasyon Gzerindeki yukari yénli risklere kargi ihtiyatl durugunu vurgulamustir.

« Kredi ve mevduat piyasalarinda éngérilenin digsinda gelismeler olmasi halinde parasal aktarim mekanizmasi ilave
makroihtiyati adimlarla desteklenecektir. Likidite kosullari yakindan izlenmeye ve likidite yonetimi araclari etkili

sekilde kullanilmaya devam edilecektir.

« Kurul, politika kararlarini enflasyonu orta vadede ylizde 5 hedefine ulastiracak parasal ve finansal kosullar
saglayacak sekilde belirleyecektir. Kurul, kararlarini 6ngérilebilir, veri odakli ve seffaf bir cercevede alacaktir.
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*Sag eksen politika faizini gostermektedir.
Kaynak: TUIK, TCMB
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DEGERLENDiRME

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), piyasa beklentileri ile uyumlu olarak politika faizini 100 baz puan indirerek
%36 seviyesine ¢ekti. Kurul ayrica gecelik vadede borg verme faiz oranini %39'a, gecelik vadede bor¢lanma faiz oranini
ise %34,5'e dusiirdu. Bdylece Ocak ayindan bu yana siiren bes toplantilik sabit faiz dénemi sona ermis oldu.

Karar metni incelendiginde en dikkat ¢ekici glincellemenin enflasyonun ana egilimine iliskin degerlendirmede yapildigi
goriluyor. Eylil metninde son dénem verilerin ana egdilimdeki distse isaret ettigi belirtilirken, bu ay s6z konusu
gerilemenin artik teyit edildidi ifade edildi. Bu degisikligin indirim kararinin temel gerekgesini olusturdugu
gorisiindeyiz.

Siki para politikasi durusunun fiyat istikrari saglanana kadar sirdirilecedi yinelenirken, "adimlarin buyikliga ve
zamanlamasinin” her toplantida enflasyon gorinimine bakilarak ihtiyath bir yaklagimla belirlenecegdi vurguland.
Enflasyon gérinimiinde belirgin ve kalici bir bozulma yasanmasi halinde durusun sikilastirilacadi mesaji da korundu.
Kurul'un indirim karariyla birlikte yukari yonlG risklere kargi durusunun altini gizmesi, indirim sirecinin dnceden
belirlenmis bir patikada dedil, verilere bagl olarak ilerleyecegine isaret ediyor.

Kurul'un degerlendirmelerinde, iktisadi faaliyet verileri ile arz soklarinin yurt i¢i fiyatlara sinirl yansimasinin i¢ talepteki
zayif seyrin stirdiigiinii gosterdigi tespiti dne cikiyor. Ote yandan karar metninde, jeopolitik gerilimler nedeniyle yiiksek
seyreden enerji fiyatlarinin enflasyon gérinimi Gzerindeki yukari yonlG risklerinin sirdigline de dikkat cekildi.
Jeopolitik gelismelerin maliyet, iktisadi faaliyet ve beklenti kanallari Gzerinden enflasyon gérinimine etkilerinin
yakindan takip edildigi belirtildi. Kredi ve mevduat piyasalarinda éngéri digi gelismeler yasanmasi durumunda parasal
aktarim mekanizmasinin ilave makroihtiyati adimlarla desteklenecedi vurgusu tekrarlanirken, likidite kosullarinin
yakindan izlenmeye devam edecegi de ifade edildi.

Eylul ayinda aylik enflasyonun %1,84 ile beklentilerin altinda kalmasi ve yillik enflasyonun %29,73'e gerilemesi, Kurul'un
indirim déngisiine yeniden baslamasi icin gerekli zemini hazirladi. indirime ragmen politika faizi ile yillik enflasyon
arasindaki farkin 6 puanin Gzerinde kalmasi, para politikasindaki sikiigin korundugunu gdésteriyor. Bununla birlikte Eylul
ayinda cekirdek gostergelerdeki aylik artiglarin manset enflasyonun tzerinde gergeklesmesi ve 12 ay sonrasi enflasyon
beklentisinin sinirl da olsa %23,89'a ylkselmesi, fiyatlama davranislarindaki katiigin sirdigiine isaret ediyor.
Turkiye'nin net enerji ithalatgisi konumu gbz 6nine alindiginda, enerji fiyatlarindaki seyrin indirimlerin  hizini
etkileyebilecegine iliskin hatirlatma yapmakta fayda goriyoruz. TCMB Piyasa Katilimcilari Anketi sonuglarina gére 10
Aralik tarihli toplantida yeni bir 100 baz puanlik indirime isaret ederken, yil sonu politika faizi beklentisi %35
seviyesinde sekillendi.

Politika faizindeki indirime karsin faiz oranlarinin yiksek seyrini koruyacadini éngériyor ve Turk Lirasi cinsi sabit getirili
varliklari &n planda tutmay strdiriyoruz. Bu nedenle Ekim ayinda risk profillerine gére sepetlerde ortalama %60 sabit
getirili TL fonlar, %20 yurt ici hisse senedi fonlari, %10 yurt disi hisse senedi fonlari ve %10 kiymetli madenler fonumuzu
bulundurmayi éneriyoruz. Daha ayrintili fon dagilimi tavsiyeleri arzu eden katilimcilarimiz risk profiline gére hazirlanmig
Ekim ay1 model portfdylimize asagidaki karekodu okutarak ulasabilirler.

Ekim ayr model portfoye ulasmak icin QR kodunu okutunuz.
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