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ekonomik goriiniime etkisini yinelerken, yurticinde biiylime ve cari dengeye dair beklentilerinde nemli bir degisime gitmedi. Bugiin-
kii metinde onceki PPK agiklamalarindan farkl iki nokta oldugunu goriiyoruz. Bunlardan ilki uzun vadeli TL yatirim kredilerinin rolii-
ne yapilan atif iken, ikincisinin “Liralagsma stratejisi”nin metne girmis olmasi oldugunu diisiinliyoruz.

Karar metninde TCMB kiiresel ekonomide gordiigii risk faktorlerini aynen korurken, merkez bankalarinin parasal duruslarinin halen
destekleyici olduguna vurgu yapti. Varyantlarla devam eden salgina ek olarak, jeopolitik belirsizlikleri kiiresel iktisadi faaliyet Uzerindeki risk-
leri canli tutan ve belirsizlikleri artiran faktorler olarak ifade etmeyi siirdirdi. Hem Uretici hem de tiketici enflasyonundaki artiglarin, talepteki
toparlanma, emtia fiyatlarindaki ylksek seyir, enerji basta olmak lzere bazi sektorlerdeki arz kisitlari ve tasimacilik maliyetlerindeki ylksek sevi-
yeden beslendigini belirtti. Kiiresel enflasyon gelismelerinin piyasalara yansimalarini yakindan izledigini séyleyen TCMB, merkez bankalarinin
varlik alim programlarina devam ederek destekleyici durusu halen surdiirdiklerinin altini gizdi.

Bu ayki karar metninde TCMB yurtici biiyiime ve cari denge gelismelerine dair beklentilerini biiyiik dlciide korurken, devamlilig: igin
uzun vadeli TL cinsi yatirim kredilerinin roliine degindi. Oncii verilerin ekonomik aktivitenin giiciinii koruduguna isaret ettigini ve biiyiime
kompozisyonunda surdurilebilir bilesenlerin payinin arttigini yineledi. 2022'de cari islemler fazlasi verilebilecegi goriisuni tekrarladi. Cari den-
gedeki iyilesmenin gliclenerek devam etmesinin fiyat istikrari icin dnemli oldugunu ifade etti. Fiyat istikrarina ulasmak i¢in de TL cinsi uzun
vadeli yatirim kredilerinin dnemli bir rol oynayacaginin degerlendirildigini belirtti.

Enflasyondaki yiikseliste ekonomik temellerden uzak fiyatlama olusumlarinin etkisine deginirken, kararhlikla siirdiiriilen adimlarla
dezenflasyonist siirecin baslayabilecegi beklentisine yer verdi. Karar metninde TCMB, enflasyonda yakin ddnemde yasanan yiikseliste ki-
resel enerji, gida ve tarimsal emtia fiyatlarindaki artislar ile tedarik streclerindeki aksakliklar gibi arz yonli unsurlarin ve talep gelismelerinin
etkili oldugu gorisuni aynen korudu. Bir dnceki aciklamada yer alan “déviz piyasasinda yasanan sagliksiz fiyat olusumlarina bagli déviz kurlari-
na endeksli fiyatlama davranislari” ifadesini ¢ikardi. Yerine “ekonomik temellerden uzak fiyatlama olusumlari” ifadesine yer verdi. Bununla birlik-
te, stirdUrulebilir fiyat istikrari ve finansal istikrarin tesisi icin atilan ve kararlilikla stirdiriilmekte olan adimlarla, enflasyonda baz etkilerinin orta-
dan kalkmasiyla dezenflasyonist sirecin baslayacagi 6ngoristini yineledi. Daha 6ncesinde TCMB'nin tiim politika araglarinda, TL'yi 6ncelikle-
yen olarak tanimladigi gézden gecirme sirecini, enflasyon raporunda da ifade edildigi gibi “Liralasma stratejisi” olarak adlandirdi.

TCMB enflasyonda kaliai diisiise isaret eden giiclii gostergeler olusana ve orta vadeli %5 hedefine ulasincaya kadar elindeki tiim arac-
lan “Liralagsma stratejisi” cercevesinde kararlilikla kullanacagini belirtti. Metinde yaptigi kiiciik degisikliklere ragmen enflasyon gorii-
niimii ve ekonomik dinamikler konusunda gériislerini genel olarak korudu. Cari denge iizerinden tanimladigi fiyat istikrar1 hedefi icin
uzun vadeli TL cinsi yatirim kredilerini 6zendirecek arag veya araclar gelistirilebileceginin sinyalini verdi. Uygulanan politikalarin ka-
rarhilikla siirdiiriileceginin altini gizerken, yakinda aciklanabilecek “Liralagma stratejisi”nin bu ve benzeri araclari icerecegini isaret
etti.
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2022 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 goriisler 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 yatirrma
girebilir; bu menkul kiymetleri ihrag eden firmalara danigsmanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiklenim taahhldiinde
bulunmus olabilir.

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

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirnmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Doviz 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 i¢in yatirim bankaciligi
hizmetleri de verebilirler.

Herhangi bir yatirim karari yatirimcinin tamamiyla kendi kisisel segimine 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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