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Ekim 2025 - Politika faizi 100 baz puan indirimle %39,5'e diisiiriildii

TCMB, 1 haftalik repo (politika) faiz oranini beklentiye paralel 100 baz puan diisiirerek %39,5'e indirdi.

Boylece son ii¢ toplantida toplam faiz indirimi 650 baz puan oldu.

TCMB karar metininde dezenflasyon siirecinin yavagladigini ve slireg Gzerindeki risklerin belirginlestigini belirtti. Faiz

indirim hizinin yavaglamasinda bu durum etkili oldu. TCMB, dnimizdeki dénem para politikasina iligkin ise yeni bir

gorius paylagsmadi. Politika faizlerinin ara hedeflerle uyumlu bicimde dezenflasyonun gerektirdigi sikiligi saglayacak
sekilde belirlenecedi ifadesi tekrarlandi.

TCMB, 7 Kasim'da yilin son Enflasyon Raporu'nu yayinlayacak. Raporla birlikte TCMB'nin enflasyon tahminleri ve

Baskan Karahan'in para politikasina iliskin yorumlar takip edilecek. Bir sonraki PPK toplantisi ise 11 Aralik'ta

yapilacak. Enflasyon Ustiinde yeni bir risk olusmamasi durumunda TCMB'nin faiz indirimlerine &nimuzdeki

toplantilarda devam etmesini bekliyoruz.

Karar metnine gore;

e Para politikasina iliskin degerlendirmelerde, siki para politikasinin fiyat istikrari saglanana kadar
siirdiiriilecegi ifadesi korundu. Orta Vadeli Program 6ngériilerinin dezenflasyon siirecine katki saglayacagi
ifadesi metinden cikarildi. “Fiyat istikrari saglanana kadar strdirilecek siki para politikasi durusu talep, kur ve
beklenti kanallari Gzerinden dezenflasyon sirecini gl¢lendirecektir” ”

o Oniimiizdeki donem para politikasi kararlarina yonelik ifadelerde bir degisiklik yok. Onceki metinde
oldugu gibi politika faizlerinin ara hedeflerle uyumlu bicimde dezenflasyonun gerektirdigi sikilig:
saglayacak sekilde belirlenecegi belirtildi. “Kurul politika faizine iliskin atilacak adimlari; enflasyon
gerceklesmelerini, ana egilimini ve beklentilerini g6z énlinde bulundurarak ara hedeflerle uyumlu bicimde
dezenflasyonun gerektirdigi sikiligi saglayacak sekilde belirleyecektir. Adimlarin biyUkligu, enflasyon gérinimi
odakli, toplanti bazl ve ihtiyath bir yaklagimla gézden gecirilmektedir. Enflasyon gérinimdiinin ara hedeflerden
belirgin bir bicimde ayrismasi durumunda, para politikasi durusu sikilastirilacaktir.”

Enflasyona iligkin paragrafta son verilerin dezenflasyon siirecinin yavasladigina isaret ettigi; basta gida

olmak lizere son dénem fiyat gelismelerinin enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranigslan kanaliyla

dezenflasyon siireci lizerinde olusturdugu risklerin belirginlestigi kaydedildi. "Enflasyonun ana egilimi eyldl
ayinda yulkselmistir. Son ddneme ait veriler talep kosullarinin dezenflasyonist dizeyde olduguna ancak
dezenflasyon sirecinin yavagladigina isaret etmektedir. Basta gida olmak lzere son dénem fiyat geligmelerinin
enflasyon beklentileri ve fiyatlama davraniglari kanaliyla dezenflasyon sireci lzerinde olusturdugu riskler
belirginlegmistir.”

Makroihtiyati adim ve likiditeye iliskin yorumlarda bir degisiklik yok. “Kredi ve mevduat piyasalarinda

ongorilenin disinda gelismeler olmasi halinde parasal aktarim mekanizmasi ilave makroihtiyati adimlarla
desteklenecektir. Likidite kosullari yakindan izlenmeye ve likidite yonetimi araclar etkili sekilde kullanilmaya devam

edilecektir.”
TCMB 1 Haftalik Repo Faizi Enflasyon Beklentileri (12 ay sonrasi)
60 - %) 100%

50

80%
v
60% /\\\/
53,0%
40 39,50 \/_//
40% 7 36.8%
33% 70
30 - 20% 23,3%

20 0%

mn MmOt 8 S S S 0 O 10 0 W0 S 888 YJIIIILLLYY 8
N N NN NN NN NN NN O ol W oo & Ooa W o o 8 o o U o
o al ol <t [e) 00 o al ol <t © 00 o O O — O O — O O — O O — O O —
- — O O O O = — O O O O «—

Piyasa Katilimcisi Reel Sektor
= (rtalama TL Fonlama Maliyeti ====T1 Haftalik Repo Faizi Hanehalki Enflasyon Gerceklesme

Kaynak: TCMB, Garanti BBVA Yatirim

& : . ;
@ Garanti BBVA LUTFEN EN ARKA SAYFADAKI UYARI NOTUNU DIKKATE ALINIZ

Yatinnm



N :
),36arant| BBVA ARASTIRMA | MAKRO EKONOM

Yatirim

Nihan Ziya Erdem

Bas Ekonomist

Direkt Tel :+90212 384 11 31
Tel :+90212 3841010
NihanZ@garantibbva.com.tr

UYARI NOTU

Model Portfdy hisseleri, Aragtirma BdlimU’'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan;
sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek
olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma B&limi'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti
(EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan secilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portféye giris ya da ¢ikis gerekgesi
belirtilir. Bir hissenin Model Portféy’e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir.
Model Portfdy, sanal bir portféy olup; piyasa beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirhklandirlarak kimdulatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portfdy ve Model Portféy kapsaminda
yapilan degisimler, yatirrmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rtismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi 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 dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM
MENKUL KIYMETLER A.$.'nin gdrisini yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye dénik yatirimlarin
sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikg¢a
icerigi kismen ya da tamamen dglncl kisilerce hi¢ bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz,
kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve minhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz
dogrultusunda kullanildigi Glkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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