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KARAR METNi

« Para Politikasi Kurulu (Kurul), politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin ylizde 37'de sabit tutulmasina
karar vermistir. Kurul ayrica, Merkez Bankasi gecelik vadede bor¢ verme faiz oranini yizde 40'ta, gecelik vadede
bor¢lanma faiz oranini ise ylizde 35,5'te sabit tutmustur.

« Aylik dalgalanmalara karsin, son dénem enflasyon gerceklesmeleri ve 6ncli gbstergeler enflasyonun ana egiliminin
geriledigine isaret etmektedir.

. iktisadi faaliyete iliskin veriler ve arz soklarinin yurt ici fiyatlara yansimasinin sinirl kalmasi ic talepteki zayif seyri teyit
etmektedir. Diger taraftan, jeopolitik gelismeler neticesinde ylksek seyreden eneriji fiyatlar enflasyon gériinimd
Uzerinde yukari yonli risk olugturmaktadir.

« 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.

« Para politikasi kararlari enflasyon gériinima odakli, toplanti bazl ve ihtiyath bir yaklagimla alinmaktadir. Enflasyon
goriniminde belirgin ve kalici bir bozulma olmasi durumunda para politikasi durusu sikilastinlacaktir. Kurul
enflasyon Gzerindeki yukari yonli risklere karsi ihtiyath durusunu vurgulamistir.

« 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 gdstermektedir.
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DEGERLENDiRME

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), piyasa beklentileri ile uyumlu olarak politika faizini %37 seviyesinde sabit
tuttu. Kurul ayrica, gecelik vadede bor¢ verme faiz oranini %40, gecelik vadede borglanma faiz oranini ise %35,5
seviyesinde korudu.

Karar metni incelendiginde; para politikasi ve parasal aktarim mekanizmasina iliskin bélimlerde bir énceki metne
kiyasla degisiklige gidilmezken, enflasyon degerlendirmelerinde bazi giincellemelerin yapildigi gériliyor.

Siki para politikasindaki kararhlik yinelenirken, kararlarin dezenflasyonun gerektirdigi sikiligr saglayacak sekilde
belirlenecedi vurgusu bir kez daha 6ne cikarildi. Ayrica enflasyon gériniminde belirgin ve kalici bir bozulma
yasanmasi halinde durusun daha da sikilagtirilacagi belirtildi.

Kurul'un enflasyona dair degerlendirmelerinde genel olarak hafif olumlu bir ton hakimken jeopolitik gelismelerin enerji
fiyatlari Gzerindeki yukar yonli baskisina dikkat cekilerek, ihtiyatli durusun korundugu anlasiliyor. Ek olarak, digsal
soklarin fiyatlara sinirli yansimasi sayesinde i¢ talep kosullarinin enflasyona verdigi katkiyi bir miktar daha 6ne tasidigina
iliskin sinyaller 6ne cikiyor. Kredi ve mevduat piyasalarinda 6ngéri digi gelismeler yasanmasi durumunda ise parasal
aktarim mekanizmasinin ilave makroihtiyati adimlarla desteklenecegdi vurgusunun tekrarlandigini gériyoruz.

Son dénemde i¢ talepte gézlemledigimiz belirgin yavaslama ve enflasyonun ana egiliminde izlenen kademeli iyilesme,
piyasa beklentilerinin bir sonraki toplantida olasi bir faiz indirimi senaryosu etrafinda sekillenmesini saglamaktadir.
Bununla birlikte, para politikasinin gelecege ydnelik rotasini ve atilacak adimlarin zamanlamasini belirleyecek asil
unsurun, kiresel dlcekte tirmanan jeopolitik risklerin petrol fiyatlari Uzerinde yaratabilecedi yukar yénla baskilar
olacagi kanaatindeyiz. Turkiye'nin kiresel ticarette net enerji ithalatgisi konumunda oldugu g6z 6niine alindiginda,
enerji fiyatlarindaki olasi artiglarin enflasyon Uzerindeki etkileri yakindan takip edilmesi gerektigini disliniyoruz. TCMB
Piyasa Katilimcilari Anketi sonuglari da 22 Ekim tarihli toplantida olasi bir indirim ihtimaline isaret ederken, yil sonu
politika faizi beklentisi %35 seviyesinde sekillenmektedir.

Faiz oranlar belirli bir esigin altina gerileyene kadar Tirk Lirasi cinsi sabit getirili varliklari 6n planda tutmayi
strdirlyoruz. Bu nedenle dniimuizdeki periyotta ortalama %45 sabit getirili fonlar, %30 yurt i¢i hisse senedi fonlari ve
%25 yurt digi hisse senedi fonlarinin pozitif ayrisabilecegdini distiniyoruz. Daha ayrintili fon dagilimi tavsiyeleri arzu
eden katihmcilarimiz risk profiline gére hazirlanmis Eylil ayr model portfdyimize asadidaki karekodu okutarak
ulasabilirler.

Eyliil ayr model portféye ulasmak icin QR kodunu okutunuz.
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