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TCMB Para Politikasi Kurulu (Kurul) politika faizini %37,0’da sabit birakti. Kurul ayrica gecelik vadede bor¢ verme faiz oranini %40,0'da,
gecelik vadede borglanma faiz oranini ise %35,5'te tuttu. Boylece 20 Mart 2025 tarihli ara toplanti sonrasinda uygulanmaya baslanan asimetrik
faiz koridorunda degisiklige gidilmedi. Mart, nisan, haziran ve temmuz toplantilarinin ardindan eylll ayinda da politika faizi sabit birakilmig
oldu.

TCMB'nin enflasyonun ana egilimine iliskin degerlendirmesi onceki toplantiya kiyasla daha olumlu hale gelirken enerji fiyatlarina
iliskin yukar yonlii risk vurgusu korundu. Kurul aylik dalgalanmalara karsin son dénem enflasyon gerceklesmeleri ve 6ncii gostergelerin
enflasyonun ana egiliminde gerilemeye isaret ettigini belirtti. iktisadi faaliyete iliskin verilerin i¢ talepteki zayiflamanin siirdiigi sinyalini
verdigini, arz soklarinin yurt ici fiyatlara yansimasinin ise sinirli kaldigini belirtti. Bununla birlikte Kurul jeopolitik gelismeler sonucunda yiiksek
seyreden enerji fiyatlarinin enflasyon goriinim tzerinde yukari yonlu risk olusturdugunu kaydetti.

Kurul mart, nisan, haziran ve temmuz aylarinda oldugu gibi eyliil toplantisinda da politika faizini degistirmedi. Bununla birlikte 23
Adustos'ta bir hafta vadeli repo ihalelerine yeniden basglanmasinin ardindan agirlikli ortalama fonlama maliyetinin %40'tan politika faizi olan
%37 seviyesine gerilemesi normallesmeye isaret etmisti. Bir sonraki toplantiya alti hafta bulunurken bu siirecte bir enflasyon verisi daha
gorilecek. Karar metninde enflasyonun ana egiliminin geriledigine iliskin teyidin ve i¢ talepteki zayif seyrin vurgulanmasinin 22 Ekim
toplantisinda olasi bir faiz indirimi acisindan destekleyici oldugunu degerlendiriyoruz. Bununla birlikte hizmet enflasyonunun ana egiliminde
katiligin stirmesi, faiz indirimini zorlastiriyor. 2027 OVP'de belirgin sekilde yukari revize edilen enflasyon tahminlerinin enflasyon beklentileri
Uzerindeki etkileri de izlenecek. Diger taraftan enerji fiyatlari faiz indiriminin zamanlamasi agisindan en 6nemli sinirlayici etkenlerden biri
olmaya devam ediyor. Brent petroliin 100 dolarin lizerinde kalmaya devam etmesi enflasyon tizerinde TCMB’nin varsayimlarinin dtesinde bir
baski anlamina gelebilir. Bu nedenle enerji maliyetleri yiiksek kalirken yapilacak erken bir faiz indirimi Ureticilerin artan maliyetleri fiyatlara daha
glclu yansitmasina ve dezenflasyon siirecinin yeniden sekteye ugramasina yol acabilir.

i¢ talepteki zayiflama ve enflasyonun ana egilimindeki iyilesme olumlu sinyaller verirken, hizmet enflasyonundaki direng, OVP'de
2027 enflasyon tahmininin yukar revize edilmesi nedeniyle enflasyon beklentilerindeki olasi yiikselis ve petrol fiyatlarinin yiiksek
seyretme ihtimali faiz indirimleri icin ne zaman alan olusacagini degerlendirmek agisindan yakindan izlenecek unsurlar olacak.
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*Hazine tahvil getiri egrisi verileri 10 Eyliil 2026 14.25 itibariyladir.
Haftalik repo faizi Gecelik bor¢ verme faizi Gecelik bor¢lanma faizi Geg likidite penceresi faizi
Onceki 37,00% 40,00% 35,50% 43,00%

Kaynak: Thomson Reuters, TCMB, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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2026 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin faaliyetleri kapsaminda, bilgilendirme amagcli olarak hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi
bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngérilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim glincel goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri
makul bir esasa dayali olarak giincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis
olabilir.

Raporda, Uretken yapay zeka araglari yalnizca literatlir derleme, ¢alisma konusu ile ilgili 6n arastirma yapma, dil ve yazim denetleme, geviri, yazim
dilini iyilestirme veya okunabilirligi artirma amaciyla kullaniimis olabilir. Uretken yapay zeka ciktilari gergek kisiler tarafindan kontrol edilmektedir.
S6z konusu Uretken yapay zeka araglari elestirel dislince, uzman gorusu veya degerlendirmesi yerine gegecek sekilde kullaniimamistir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kurulugslari veya calisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul kiymetlerle ilgili
olarak bir pozisyon almig olabilir veya alabilir; menkul kiymetler Uzerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirnma girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya ylklenim taahhtidiinde bulunmus olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin yatinm bankaciligi da dahil olmak tzere
onemli tavsiyeler veya yatirim hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak yatirimcilarin menfaatlerine ters dusebilir. Doviz kurlarindaki herhangi
bir degismenin yatirnmin degeri veya fiyati veya bu yatirimdan saglanan gelir Gzerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans her zaman
gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin alinmasi
veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satiimasina yonelik bir teklif icin de bir istek veya
zorlama degildir. Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul kiymetleriyle ilgili pozisyon
alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler igin yatirim bankaciligi hizmetleri de verebilirler.

Herhangi bir yatirim karari yatirimcinin tamamiyla kendi kisisel segimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatinm tavsiyesi olmayip
raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan 6tiru Tarkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. higbir sorumluluk kabul etmez.
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