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TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda, %17,00 olan haftalik repo faizini beklentiler dahilinde sabit tuttu. Ayni zamanda, karar metninde yer
alan siki durusun uzun siire korunacagi yoéniindeki s6zlii yonlendirmesini bir miktar daha giiglendirdi.

iktisadi faaliyetin giiciinii korudugunu ifade eden TCMB kredi biiyiimesinin yavaslamaya basladigini teyit etti. Salgina bagli kisitlamalarin ekonomi iizerinde-
ki asagi yonli etkilerinin sinirli kaldigini séylerken, hizmetler ve baglantili sektorlerin gérinimu Uzerindeki belirsizliklerin devam ettigi degerlendirmesini
yineledi. Bununla birlikte TCMB, salgin dénemindeki kredi genislemesinin birikimli etkileriyle gii¢ kazanan ig talebin cari denge lizerindeki olumsuz etkileri-
nin stirdiguni belirtirken, finansal kosullardaki sikilasmayla kredi biiytimesinin yavaslamaya basladigini ifade etti.

Ayni zamanda TCMB enflasyon dinamiklerine iliskin temkinli yaklagimini ve siki s6zli yénlendirmesini korudu. Agiklamada TCMB ig talepteki yavaslamanin
simdilik sinirl kaldigina dikkat ¢ekerken, doviz kuru basta olmak tizere maliyet unsurlarinin, uluslararasi gida ve diger emtia fiyatlarindaki yikselisin ve
enflasyon beklentilerindeki yiksek seviyelerin enflasyon goriiniimini olumsuz etkilemeye devam ettigini yineledi. Ancak yapilan parasal sikilastirmanin
hem talep hem de maliyet yonlu baskilari kademeli olarak hafifletecegini 6ne sirdi. Bununla birlikte, uluslararasi emtia fiyatlarindaki gelismelerin, bazi
sektorlerde belirginlesen arz kisitlarinin ve gergeklestirilen licret ve yonetilen fiyat ayarlamalarinin orta vadeli enflasyon gérinimi tzerindeki 6nemini
koruduguna dikkat ¢ekti. Bu temkinli enflasyon degerlendirmelerinin ardindan TCMB para politikasinda siki durugun uzun siire korunacagini ve gerekmesi
halinde ilave sikilastirmaya gidecegini yineledi.

Oncekinden farkli olarak TCMB bu karar metninde éniimiizdeki dénem para politikasinin hangi parametrelere gére uygulanacagina dair bir bslim ekledi.
Son enflasyon raporunda ve TCMB Baskani Naci Agbal’in konusmalarinda vurgusu artan sekilde, kalici fiyat istikrari ve %5 hedefine varincaya kadar, politika
faizi ile gerceklesen/beklenen enflasyon arasindaki dengenin, gliclii dezenflasyonist etki korunacak sekilde strdirilecegi vurgulandi. Uygulanacak siki para
politikasinin makroekonomik ve finansal istikrari olumlu etkileyecegi degerlendirmeleri hatirlatildi.

TCMB’nin agiklamada yaptigi kiigiik degisikliklerle ve siki para politikasi durusa iligkin so6zlii yonlendirmesini korumasiyla kredibiitesini gligclendirdigini
diisiiniiyoruz. Bununla birlikte, gerekmesi halinde ilave sikilaghirma yapilabilecegini séyleyen TCMB, karar alma siireglerinde orta vadeli bir perspektifle
enflasyonu etkileyen unsurlarin etkilesimisini temel alan bir analiz yapildigini hatirlatiyor. Bunu, 6niimiizdeki aylarda gerceklesen enflasyon politika
faizine yaklagsa da ilave bir sikilagma yapilmayabilecegi seklinde yorumluyoruz. Diger ifadeyle, Mart-Mayis doneminde yillik enflasyon %16’yi agsa da
TCMB’nin beklentilerin ne 6lgiide bozuldugunu da dikkate alarak karar verecegini ve dolayisiyla ilave bir faiz artirrmina gitmeyecegini diisiiniiyoruz.
Buradan hareketle ilave bir kur soku gelmedigi miiddetce TCMB’nin bekle-gor stratejisini koruyacagini ve Eyliil 6ncesinde politika faizinde herhangi bir
degisiklige gitmeyecegini tahmin ediyoruz. Enflasyonda diisiis belirginlestiginde ise indirimlerin daha yavas bir hizda yapilabilecegini 6ngériiyoruz.
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2021 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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