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e TCMB, beklentilerimiz dahilinde Ekim ayinda faizleri 100 baz puan indirdi.
(Konsensus: 150 baz puan indirim, Marbas: 100 baz puan indirim)

Grafik-1: TCMB Politika Faizleri (seviye, toplanti bazinda, %, TLREF Mukayese)
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e TCMB ters sinyal etkisi yaratmadi. Enflasyona yonelik benzer wvurgulari
yapmakla birlikte Eylul ayir beklentisine benzer sekilde Ekim ayinda da
enflasyonun aylik bazda ana egilimi bozmaya devam edecegdini vurguladi.

e Gida enflasyonda ana vurgu olacak. Enflasyon 6zelinde gectigimiz aya 1 puan
katki yapan TCMB'nin bu ay ise devamini surdUrecedini gosteriyor.
Dezenflasyona yonelik riskler belirgin kalmayi strdurayor.

e Metnin geneli ayni goérdnuyor. Asiri bir major metin degisimi yok. Bu
dogrultuda siki durus vurgusunun devam ettigini gézlemliyoruz.

Sonug olarak, sUrecin yavasladigi vurgusunu gdstermesi nedeniyle TCMB 6zelinde
politika faizi beklentimizi %37'den %38'e yukseltiyoruz. Makroekonomik tahminler
6zelinde de tekrardan basabas noktasina gelerek enflasyon tahminimizde ise
%31'den %32'ye ylukseltiyoruz. Karari ve metni sahin dederlendirmemiz nedeniyle
riskli varliklar icin sinirli olumlu bulmaktayiz.

Yarin saat 16'da enflasyon 6zelinde Ekim ay! tahminimiz ve yillik enflasyona dair
beklentimizi detayl sekilde sizlerle paylasiyor olacagiz.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin dedistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya clkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Dedgerler
sorumlu degildir
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iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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METIN FARKLARI

Para Politikasl Kurulu (Kurul), politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz
oraninin ytzde-43tenyruzde40;5'e ylzde 40,5'ten yluzde 39,5'e indirilmesine karar
vermistir.

Kurul ayrica, Merkez Bankasi gecelik vadede borg¢ verme faiz oranini yazde-46'dan-
yazde-43.5'e ylzde 43,5'ten ylzde 42,5'e,

gecelik vadede borclanma faiz oranini ise yazde 415 ten-yazde 39 ylzde 39'dan
ylzde 38'e indirmistir.

Enflasyonunanaedilimiadustesaymda-yavastarmistis

Enflasyonun ana eg|I|m| eyIuI aylnda yukselm|§t|r

Son déneme ait veriler talep kosullarinin dezenflasyonist dizeyde olduguna ancak
dezenflasyon slrecinin yavasladigina isaret etmektedir.

Basta gida olmak UGzere son dénem fiyat gelismelerinin enflasyon beklentileri ve
fiyatlama davranislari kanaliyla dezenflasyon sireci Gzerinde olusturdugu riskler
bellrglnle§m|§t|r

Fiyat istikrari saglanana kadar surdurulecek siki para politikasi durusu talep, kur ve
beklenti kanallarl uzermden dezenflasyon sdrecini guglendlrecektlr

Kurul politika faizine iliskin atilacak adimlari; enflasyon gergeklesmelerini, ana
egilimini ve beklentilerini g6z 6ntnde bulundurarak ara hedeflerle uyumlu bicimde
dezenflasyonun gerektirdigi sikiligi saglayacak sekilde belirleyecektir.
Adimlarin buyuklugu, enflasyon géorinumu odakl, toplanti bazli ve ihtiyath bir
yaklasimla gézden-gecirilecektir

g6zden gecirilmektedir.

Enflasyon géorinumunun ara hedeflerden belirgin bir bicimde ayrismasi
durumunda, para politikasi durusu sikilastirilacaktir.

Kredi ve mevduat piyasalarinda éngorulenin disinda 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 yuzde 5 hedefine ulastiracak
parasal ve finansal kosullari saglayacak sekilde belirleyecektir.

Kurul, kararlarini dngoérulebilir, veri odakl ve seffaf bir cercevede alacaktir.
Para Politikasi Kurulu Toplanti Ozeti bes is glinu icinde yayimlanacaktir.
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