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TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) faizleri sabit tutulacagi yoniindeki genel beklentilerin 6tesinde artirirken, operasyonel cercevede degisiklige gitti.
Politika faizi olan haftalik repo faizini 500 baz puan artirarak %45,00’dan %50,00'a yiikseltti. Gecelik vadede borglanma ve bor¢ verme oranlarinin bir
hafta vadeli repo ihale faiz oranina kiyasla -/+ 300 baz puanlik bir marj ile belirlenmesine karar verdi. Agiklamada yaptigi degisikliklerle enflasyon
dinamiklerine dair temkinli yaklasimini korurken, gerekmesi halinde para politikasi durusunu sikilastirilacagini ve sikiligi desteklemek amaciyla mak-
ro ihtiyati diizenlemelere ve ilave likidite tedbirlerine basvurabilecegini teyit etti.

Karar metninde TCMB, i¢ talepteki direncin siirdiigiinii belirtirken, enflasyon dinamiklerine dair temkinli durusunu korudu. Subat'ta aylik enflasyonun
ana egiliminin, hizmet enflasyonu énciiliigiinde, éngériilenden yiiksek gerceklestigini belirtti. Onceki ay oldugu gibi tiiketim mali ve altin ithalatinin yavaslayarak
cari dengedeki iyilesmeye katki verdigini yineledi. Ancak 6nceki aciklamadan farkli olarak yakin déneme iliskin diger gostergelerin yurt ici talepte direncli seyrin
stirdigune isaret ettigini vurguladi. Hizmet enflasyonundaki katiligin, enflasyon beklentilerinin, jeopolitik risklerin ve gida fiyatlarinin enflasyon baskilarini canli
tuttugunu ekledi. Enflasyon beklentilerinin ve fiyatlama davranislarinin 6ngériler ile uyumununun ve tcret artislarinin enflasyon Gzerindeki etkilerinin yakindan
takip edildigini hatirlatti.

Enflasyon goriiniimiindeki bozulmayi dikkate alarak politika faizinin artiriimasina karar verildigini ifade eden TCMB gerekmesi halinde para politikasi
durusunun sikilastirilacagini belirtti. Onceki metinle benzer sekilde aylik enflasyonun ana egiliminde belirgin ve kalici bir diisiis saglanana ve enflasyon bek-
lentileri 6ngorilen tahmin araligina yakinsayana kadar siki para politikasi durusunun surdirilecegini tekrarladi. Yine ayni sekilde, enflasyonda belirgin ve kalici
bir bozulma éngériilmesi durumunda para politikasi durusunun sikilastirilacagini vurgulayarak net mesajini yineledi. Onceki aciklamadan farkli olarak, para politi-
kasindaki kararli durus sayesinde, yurt ici talepte dengelenmenin gerceklesecegini, TL'nin reel olarak degerlenecegini ve enflasyon beklentilerinde diizelme sag-
lanacagini belirterek aylik enflasyonun ana egilimini diistirecegini ve dezenflasyonun 2024 yilinin ikinci yarisinda tesis edilecegini isaret etti.

Makroihtiyati politikalan ve likidite gelismelerine bagh sterilizasyonu etkin sekilde kullanmaya devam edecegini sdyledi. Piyasa mekanizmasinin islev-
selligini ve makro finansal istikrar koruyacak sekilde makroihtiyati politikalarin strdirildiigini belirtti. Gectigimiz gtinlerde yapilan dizenlemelerle finansal
kosullarin sikilagtinldigini ve para politikasi aktariminin desteklendigini 6ne stirdl. Bu cercevede, kredi biiylimesi ve mevduat faizinde 6ngérilenin disinda gelis-
meler olmasi durumunda parasal aktarim mekanizmasinin desteklenmeye devam edecegini yineledi. Likidite gelismelerini yakindan takip ederek, gerektiginde
sterilizasyon araclarinin etkin sekilde kullanilacagini ifade etti.

Sonug olarak TCMB, piyasa genel beklentisinin 6tesine gecerek para politikasi faizini artirirken, ileri doniik mesajlarinda siki durusunu korudu. De-
zenflasyon igin gerekli sikiliga erisildigi gibi bir mesaj vermemesinin yaninda enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma 6ngériilmesi durumunda para-
sal durusun sikilastinilacagini tekrarladi. Siki para politikasi durusunun aylik enflasyonun ana egiliminde belirgin ve kalici bir diisiis saglanana ve
enflasyon beklentileri 6ngoriilen tahmin araligina yakinsayana kadar korunacagini vurguladi. Operasyonel cercevede yaptigi degisikliklerle kisa vade-
de olusabilecek oynakliklara karsi likidite imkanlari dahilinde hareket alanini da genisletti. Mevcut veriler ve mesajlar dahilindeki baz senaryomuz
kapsaminda TCMB’nin faizleri bir siire sabit tutacagini 6ngoriiyoruz. Ancak kredi biiyiimesi, mevduat ve likidite gelismelerine bagh olarak TCMB’nin
miktarsal sikilasma adimlar atabilecegini diisiiniiyoruz. Bununla birlikte, aciklanacak enflasyon verilerinin, déviz kurunun seyrinin ve uluslararasi
petrol fiyatlarinin orta vadeli faiz beklentilerini sekillendirecegi goriisiimiizii koruyoruz.

TCMB Faiz Koridoru (%) Hazine Tahvillerinde Getiri Egrisi (%)
56 55
52
48 50
44
40 a5
36
32 40
28
24
% 35
16
12 30
8
4 25
N N N N N N Q Q Q Q Q Q S b4 Not: Ertesi giin valorlii - Kapanis - Bilesik Faiz
S s z £ = 8 3 & z £ = 8 3 5 20
o w a w
°c = =2 ¢ = e = = ¢ = o = 2Yillik 3Villik 5 Villik 10 Villik
e=m==Bor¢lanma e====Bor¢Verme e Politika Faizi AOFM son 1 Hafta &nce 1Ay Bnce 2023 Sonu
Haftalik repo faizi Gecelik borg verme faizi Gecelik borglanma faizi Geg likidite penceresi faizi
Onceki 45.00% 46.50% 43.50% 49.50%
Kaynak: Thomson Reuters, TCMB, TSKB Ekonomik Arastirmalar Hazine tahvil getiri egrisi verileri 21 Mart 2024 15.08 itibariyladir.
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2024 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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