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TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) genel beklentilere paralel bicimde para politikasi faizini %50’de sabit tuttu. A¢iklamasinda enflasyonun ana
egiliminde Haziran’da kaydedilen belirgin zayiflamaya dikkat cekerken, Temmuz ayinda aylik enflasyonda yasanabilecek gecici artisa isaret etti.
TCMB yurt ici talepteki yavaslamaya yonelik mesajlarinda temkinli durusunu korudu. Karar metninde yabanci para kredilerin artis hizina yonelik
alinan ek onlemleri hatirlatan TCMB, likidite kosullarinin muhtemel gelismeler 1siginda yakindan izlendigi ve gerektiginde sterilizasyon araglarinin
cesitlendirilerek etkin sekilde kullanilacagi mesajini verdi.

Karar metninde TCMB, enflasyonun ana egiliminde kaydedilen zayiflamaya dikkat ¢ekse de, i¢ talepteki ivme kaybi konusunda temkinli durusunu
korudu. Haziran'da aylik enflasyonun ana egiliminde belirgin bir zayiflama kaydedildigini belirtse de, Temmuz ayinda yonetilen-yonlendirilen fiyat ve vergi
ayarlamalari ile islenmemis gida fiyatlarindaki arz yonli gelismelerin etkisiyle sinirli ve gecici bir ylkselis gorulebilecegini ifade etti. Hizmet enflasyonundaki
yuksek seyir ve katilik, enflasyon beklentileri, jeopolitik riskler ve gida fiyatlarinin enflasyonist baskilari canli tuttugu vurgusunu tekrarladi. Enflasyon beklenti-
leri ve fiyatlama davranislarinin dngériiler ile uyumunun yakindan takip edildigini yineledi. Yurt ici talebin yavaslamaya devam etmekle birlikte, halen enflas-
yonist diizeyde kaldigi ifadesini kullandi. Boylece TCMB i¢ talepteki dengelenmeye dair ihtiyath durusunu korudu.

Parasal sikilastirmanin gecikmeli etkilerini g6z 6niinde bulundurarak politika faizini sabit tutan TCMB enflasyonda belirgin ve kalici bozulma olma-
s1 halinde sikilastirmaya gidebilecegini yineledi. Parasal sikilastirmanin krediler ve i¢ talep tizerindeki etkilerini yakindan izledigini tekrarladi. Bir stiredir yer
verildigi sekilde siki durusun ne zamana kadar stirdurulecegdi ve hangi kosulda sikilasma yapilabilecegi konusundaki mesajlarini yineledi. Bu kapsamda aylik
enflasyonun ana egiliminde belirgin ve kalici bir disus saglanana ve enflasyon beklentileri 6ngérilen tahmin araligina yakinsayana kadar siki para politikasi
durusunun surdurulecegini belirtti. Enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma 6ngoérilmesi durumunda para politikasi durusunun sikilastirilacagini vurgulad.
Para politikasindaki kararl durus sayesinde, yurt ici talepte dengelenmenin gerceklesmesi, TL'nin reel olarak degerlenmesi ve enflasyon beklentilerinde du-
zelme saglanmasi vasitasiyla aylik enflasyonun ana egiliminin diisecegini, ve bir dnceki metinde yilin ikinci yarisinda tesis edilecegini ifade ettigi dezenflasyon
stirecini guiclendirecegini belirtti.

Likidite kosullarinin muhtemel gelismeler g6z 6niinde bulundurularak yakindan izlenecegi ve sterilizasyon araclarinin gerektiginde cesitlendirilerek
etkin sekilde kullanilacagina yonelik mesajlar verdi. Kurul fiyat istikrari temel amaci dogrultusunda elindeki tim araglari kararlilikla kullanacagini yineledi. Bu
cercevede, kredi ve mevduat piyasalarinda 6ngoriilenin disinda gelismeler olmasi durumunda parasal aktarim mekanizmasinin ilave makroihtiyati adimlarla
desteklenmeye devam edecegini vurguladi. Finansal istikrari ve parasal aktarim mekanizmasini destekleyecek sekilde yabanci para kredilerin artis hizina yonelik
ek 6nlemlerin alindigini ifade etti.

Sonug olarak TCMB’nin, piyasa beklentilerine paralel sekilde para politikasi faizini sabit tutsa da, i¢ talepteki dengelenmeye yonelik ihtiyath dilini
korumasiyla temkinliligini siirdiirdiigiinii degerlendiriyoruz. Karar metninde TCMB’nin para politikasindaki siki durusunu koruyacagina yonelik
mesajlarini aynen korumasindan hareketle baz senaryomuz kapsaminda TCMB’nin faizleri bir siire sabit tutacagini 6ngoriiyoruz. Bununla birlikte,
oniimiizdeki aylarda yillik enflasyonda baz etkisiyle diisiis gerceklesecek olsa da, i¢ talepteki dengelenmenin hizinin orta vadeli faiz beklentilerini
ve TCMB'nin makro ihtiyati araclarda yapacagi degisikliklerin boyutunu sekillendirmeye devam edecegini diisiiniiyoruz.
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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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