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gecelik vadede bor¢ verme faiz oranini %41,0’dan %40,0'a, gecelik vadede borclanma faiz oranini da %36,5'ten %35,5’e indirdi. Boy-
lece 20 Mart tarihli ara toplanti karari ile uygulanmaya baslanan asimetrik faiz koridoru uygulamasina devam edildigi goriildii.

TCMB son ceyrekte talep kosullarinin dezenflasyon siirecine verdigi destegin azalmasina ragmen siirdiigii degerlendirmesini paylasti.
Enflasyonun ana egiliminde Aralik ayinda gerileme goriilse de, 6ncii verilerin Ocak ayinda sinirli bir artisa isaret ettigini ifade etti. Ayrica, Ocak
ayinda gida fiyatlarinin énciliigiinde aylik enflasyonun hizlanabilecegine dikkat cekti. Kurul enflasyon beklentileri ve fiyatlama davranislarinin
iyilesme isaretleri gostermekle birlikte dezenflasyon siireci agisindan risk unsuru olmaya devam ettiginin altini gizdi.

Kurul, politika faizine iliskin atilacak adimlarin ara hedeflerle uyumlu bicimde dezenflasyonun gerektirdigi sikiligi saglayacak sekilde
belirleneceginin altini ¢izdi. Fiyat istikrar saglanana kadar sirdirilecek siki para politikasi durusunun talep, kur ve beklentiler kanaliyla
dezenflasyon siirecini gliclendirecegini sdyledi. Kurul, politika faizine iliskin atilacak adimlarin biytkligunin enflasyon goriinimi odakl, ihti-
yatli ve toplanti bazli bir yaklasimla gézden gecirilecegini ve enflasyon gériiniminin ara hedeflerden belirgin bir bicimde ayrismasi durumun-
da para politikasi durusunun sikilastirilacagini ifade etti.

Sonug olarak PPK Temmuz ayinda basladigi faiz indirim siirecini siirdiirdii. Aralik ayindaki 150 baz puanlik indirimi takiben, Ocak’ta
yapilan 100 baz puanlik indirimle faiz indirim adimini kiigiiltmiis oldu. Burada TCMB’nin son donem iletisiminde goriildiigii iizere
Ocak ve Subat aylarinda gida fiyatlarinin da etkisiyle aylik enflasyonun beklentilerin lizerinde gelme ihtimalinin etkili oldugunu de-
gerlendiriyoruz. Kasim ve Aralik’ta arka arkaya aylik enflasyon %1’in altinda gelmisti. Buna ragmen piyasa katiimcilari anketi sonug-
larinin isaret ettigi lizere bu gerceklesmenin beklentilere cok sinirli sekilde yansimasi da TCMB’nin ihtiyath bir durus sergilemesine
neden olmug goriiniiyor. Subat ayinda PPK toplantisi bulunmazken, bir sonraki toplanti 12 Mart 2026 tarihinde gerceklesecek. TCMB
ayrica 12 Subat tarihinde yilin ilk enflasyon raporunu yayimlayacak. TCMB’nin bu ayki temkinli indirim karari, 2026 yil sonu ara hedefi
ve tahmin araligina yonelik inandiricihigi bir miktar desteklese de, mevcut gelisme ve trendler %16’lik ara hedefe ulagmanin zorlugu-
na isaret ediyor. Ote yandan, son aylarda ara hedefin oldukga iizerinde seyreden ve katilik sergileyen 2026 yil sonu piyasa enflasyon
beklentisi acisindan bu faiz kararinin olasi etkileri oniimiizdeki donemde takip edilecek.
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Kaynak: Thomson Reuters, TCMB, TSKB Ekonomik Arastirmalar Hazine tahvil getiri egrisi verileri 22 Ocak 2026 15.20 itibariyladir.
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2026 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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