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TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda, %10,25 olan haftalik repo faizini piyasa ortalama beklentileri dahilinde %15,00’a yiikseltti.
Ayni zamanda tiim fonlamanin temel politika araci olan bir hafta vadeli repo faiz orani lizerinden yapilmasina karar verdi.

Karar sonrasi yayinlanan metinde énemli degisikliklere giden TCMB, kiiresel gértiniimle ilgili temkinli dilini korudu. Diinya ekonomisinin Gglinci
ceyrekte kismi toparlanma kaydettigini sdylerken, son donemde artan COVID-19 vakalari nedeniyle goriinim Uzerindeki belirsizliklerin arttigina
dikkat cekti. Diger ulkelerdeki genigslemeci para ve maliye politikalarina iliskin degerlendirmesini gikardi.

Agiklamada TCMB yurtici ekonomik aktivitede toparlanmanin sirdigini, ancak son donemdeki artan vakalar nedeniyle getirilen kisitlamalarla
hizmet sektori basta olmak UGzere kisa vadeli goriinim lizerindeki belirsizliklerin arthigini belirtti. Salgin donemindeki kredi genislemesinin gecik-
meli etkileriyle artan i¢ talebin ithalat ve dolayisiyla cari denge {izerinde olumsuz etki yaptigina dikkat ¢ekti. Onceki agiklamadan farkli olarak
“ihracattaki gliglii toparlanma, emtia fiyatlarinin gérece distik seviyesi ve reel kurun cari dengeyi destekleyecegi” degerlendirmesine yer vermedi.

Bununla birlikte TCMB, TL'deki deger kayiplarinin gecikmeli etkilerinin, gida fiyatlarindaki ylkselisin ve beklentilerdeki bozulmanin enflasyon gori-
nimini olumsuz etkiledigini belirtti. Ancak para politikasindaki kararl durusla beraber bu artisin gegici olacagini degerlendirdigini ifade etti. Bu
kapsamda Kurul’un, enflasyon gériinimiine dair risklerin bertaraf edilmesi, enflasyon beklentilerinin kontrol altina alinmasi ve dezenflasyon siire-
cinin en kisa slirede yeniden tesisi i¢in, net ve glgli bir parasal sikilastirma yapmaya karar verdigini sdyledi.

Oniimiizdeki dénemde parasal durusun enflasyonda kalici diisiis saglanana kadar kararlilikla siirdiiriilecegini vurgulayan TCMB, diisiik enflasyon
ortaminin kalici tesisinin, Glke risk priminin diisiisiine, de-dolarizasyon ve doviz rezervlerine katki yapacagina dikkat gekti. Bu sayede makroekono-
mik ve finansal istikrarin olumlu etkilenebilecegi degerlendirmesine yer verdi. Fiyat istikrarini saglama ve slirdiirme temel amacina enflasyon he-
deflemesinin gerektirdigi seffaflik, dngorilebilirlik ve hesap verilebilirlik ilkeleriyle ulasilacagini sdyledi. Son olarak temel fonlamanin bir hafta va-
deli repodan yapilacagini ve parasal durusun tek gostergesinin bu faiz oldugunu ifade etti.

TCMB karar bir siiredir beklenen ve fiyatlanan bir gelisme olsa da piyasanin ilk tepkisi olumlu yénde gergeklesti. Aciklamada kiiresel ekonomi
ve cari denge konusunda yapilan degisiklikler daha temkinli bir durusa isaret ederken, enflasyona iliskin degerlendirmelerin hala bir miktar
iyimser kaldigini degerlendiriyoruz. Bununla birlikte, TCMB parasal durusa iliskin bazi 6nemli belirsizliklerin de giderilmesine katkida bulunacak
ifadelere yer verdi. Ancak TCMB’nin ileri doniik mesajlarinin, faiz artirnmlarinin bir defalik olup olmadigina yonelik netlik icermedigini disiini-
yoruz. Bu da para politikasinda mevcut durusun bir siire korunabilecegine isaret ediyor.
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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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