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TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) Persembe giinkii olagan toplantisini bugiine ¢ekerek, para politikasi faizlerinde indirime gitti.
Bununla birlikte, finansal istikrari desteklemek iizere kapsamli bir tedbir seti agikladi.

Koronavirus salginina iliskin gelismelerin kiresel biiylime gorinimini zayiflatmasiyla, gelismis ve gelismekte olan llke merkez
bankalarinin koordineli adimlarla para politikasini genislemeci yonde kullandigina dikkat ¢ceken TCMB, politika faizi olan haftalik
repo faizini %10,75’ten %9,75’e indirdi. Ayrica TCMB, salgin hastaligin sermaye akimlari, finansal kosullar, dis ticaret ve emtia fiyat-
lari kanaliyla olusturmakta oldugu kiiresel etkileri yakindan takip ettigini belirtti.

Karar sonrasi yayinlanan metinde TCMB, salgin 6ncesinde Tirkiye ekonomisinin temellerinde kaydedilen iyilesmeyi hatirlatirken, bu
kazanimlarin Turkiye ekonomisinin olumsuz soklara karsi direncini arttirdigini 6ne siiriyor. Kiiresel egilimlerle, doviz kurlarinda ya-
sanan yukselise ragmen, ham petrol ve diger emtia fiyatlarindaki diistsiin enflasyon goériinimiini olumlu etkiledigi belirtiliyor. Ayri-
ca kiresel ticaretteki zayiflama ve seyahat kisitlamalari gibi 6nlemlere bagli olarak toplam talep kosullarinin enflasyonu sinirlayici
etkisinin ve yil sonu enflasyon tahmini (izerindeki asagi yonli risklerin arthgina dikkat gekiliyor.

TCMB, mevcut para politikasi durusunu temkinli olarak tanimlarken, oniimiizdeki donemde bu durusun korunacagini belirtiyor.
Bu mesajlarini da belirsizliklerin azalmasi durumunda, enflasyon goriiniimiine bagh olarak indirime devam edebilecegi seklinde

yorumluyoruz.
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Bununla birlikte, TCMB son gelismelerin Tiirkiye ekonomisi {izerindeki olumsuz etkilerinin sinirlandiriimasi igin finansal piyasala-
rin, kredi kanalinin ve firmalarin nakit akisinin saghkh isleyisinin 6nemine dikkat ¢ekerek bir takim likidite tedbirleri aldi. S6z
konu tedbirler genel itibariyla TCMB’nin elindeki mevcut arag setiyle finansal sisteme sundugu likidite imkanini artiriyor.

e 1 hafta vadeli repo ihalelerine ek olarak, ihtiya¢c duyulan giinlerde 91 giin vadeli repo ihaleleriyle piyasaya likidite saglanabile-
cek. Bu sayede bankalarin vade yapisi desteklenmis olacak.

e Piyasa yapici bankalarin Agik Piyasa islemleri yoluyla TCMB’den alabilecekleri likidite imkani artirildi.

e Dolar karsiligl 1,3 ve 6 ay vadeli yapilan swap ihalelerine devam edilecek olup s6z konusu ihaleler euro ve altin karsiligi da di-
zenlenebilecek.

e  Zorunlu karsiliklar uygulamasinda reel kredi biiyiime kogullarini saglayan bankalar igin yabanci para zorunlu karsilik oranlari
tiim yikimliliik tiirlerinde ve tiim vade dilimlerinde 500 baz puan indirildi. Reel kredi biiyiime kosullarini saglayan banka-
lara yaklagik 5,1 milyar dolar karsihigi déviz ve altin cinsi likidite verilmesi bekleniyor.

e TCMB reel sektore kredi akisinin kesintisiz devamini teminen bankalara hedefli ilave likidite imkanlari tanirken, bu imkanla-
rin toplam tutarinin, sistemin fonlama ihtiyacinin %25’i ile sinirli kalacagi 6ngoériiyor. Sistemin fonlama ihtiyacinin 200 mil-
yar TL civarinda oldugunu ve bu kanalda dogacak ihtiyacin da 50 milyar TL’ye karsilik gelecegini hesapliyoruz. Bu kapsamda
reel sektore kullandirdiklari ve kullandiracaklari kredinin belli bir tutarini fonlayabilmeleri igin su imkanlar taniniyor:

0 Haftalik repo faizinin 150 baz puan altinda ve 91 giin vadeye kadar repo ihaleleriyle TL likidite imkani saglaniyor. iha-
lede kazanilan tutarin tamami veya bir kismi ayni sartlar altinda Bankalararasi Para Piyasasi depo islemi olarak da so-
nuglandirilabilecek. Béylece bankalarin teminat imkanlari da kolaylastiriimis olacak.

¢ Bununla birlikte, miktar ihalesi yéntemiyle 1 yil vadeli déviz karsihgi Tiirk Lirasi swap ihaleleri diizenlenecek. Bu ihale-
lerde faiz TCMB haftalik repo faizinin 100 baz puan altinda olacak ve dolar, euro veya altin karsihg1 Turk lirasi likidite

saglanacak.

e ihracat ve déviz kazandirici hizmetler reeskont kredilerinde ise vade uzatimina gidilerek sistemdeki déviz talebi 6telenmis
olacak. Bu kapsamda ise;

¢ 18 Mart 2020 tarihinden 30 Haziran 2020 tarihine kadar vadesi gelecek reeskont kredisi geri 6demelerine 90 giine
kadar vade uzatim imkani tanindi. Bu suretle toplam 7,6 milyar dolar karsilig1 kadar reeskont kredisi geri 6demesi
ertelenebilecek.

¢ Halihazirda kredi taahhidi acik olan reeskont kredileri ile 18 Mart 2020 tarihinden 30 Haziran 2020 tarihine kadar
kullanilacak reeskont kredilerine 12 ay ek taahhit kapama siresi verildi ve bdylece bu kredilerin taahhit kapatma
sliresi 24 aydan 36 aya cikarildi.

O Mevcut reeskont kredisi azami vadeleri, 20 Mart 2020 tarihinden itibaren gecerli olmak (zere, kisa vadeli kullanimlar
icin 120 giinden 240 giline, daha uzun vadeli kullanimlar i¢in ise 720 giine ¢ikarildi.

Kiiresel piyasalardaki faiz indirimleri ve finansal piyasalardaki gelismeler g6z 6niinde bulunduruldugunda TCMB’nin faiz indirim
adiminin dengeli dlglide kaldigi s6ylenebilir. Diger bir ifadeyle, TCMB kiiresel egilimlere ve yurtigcinde déviz kurlarindaki yii kseli-
se duyarh bir adim atmis oldu. Bununla birlikte, likidite tedbirleri ve kredi mekanizmasinin isleyisine yonelik adimlarinin bir mik-
tar 6nden alinmis olabilecegini degerlendiriyoruz. Bunun da é6niimiizdeki dénem ekonomik aktivitede yasanabilecek daralma ve
kredi mekanizmasinda yasanabilecek sikisikhigi sinirlayabilecek bir unsur olacagini diisiiniiyoruz. Ote yandan, diger iilkelerde
oldugu gibi, sorunlarin para politikasi kararlari ve likidite tedbirlerinin 6tesinde tedbirlerle ¢o6ziilebilecek olmasindan dolayi ila-
ve maliye politikasi tedbirleri agiklanacagini tahmin ediyoruz. Bu kapsamda Cumhurbagkani Recep Tayyip Erdogan’in yarin ya-
pacagi agiklamalarin 6nemli oldugunu degerlendiriyoruz.
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2020 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dékuman Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.'nin yatirim bankacilig faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima ydnelik olarak ve bilgi
icin hazirlanmigtir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngériilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece
bizim glincel goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak gilincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk
veya diger baska nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari veya calisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul
kiymetlerle ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler tGzerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirnma
girebilir; bu menkul kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiklenim taahhidiinde
bulunmus olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin yatirnm bankaciligi da dahil
olmak lizere 6nemli tavsiyeler veya yatirim hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirnmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Dviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirnrmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir Gizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki
performans her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya aglk bilgilere dayaldir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatinnm tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif
icin de bir istek veya zorlama degildir. Tlrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantih 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 seg¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirim tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan o6tiri Tarkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.
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