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TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) beklentiler dahilinde %19,0 olan haftalik repo faizini degistirmedi. Karar metninde yapti-
g1 degisikliklerle TCMB mevcut durusun yeterince siki oldugu mesajini yinelerken, enflasyonda diisiisiin baslamasiyla birlik-
te indirimlerin glindeme gelebileceginin sinyalini verdi.

Karar metninde TCMB diinya ekonomisine yonelik degerlendirmelerini genel olarak korurken, sadece son donemde emtia
fiyatlarinin yeniden artisa gectigini hatirlatti. Yurtici ekonomik dinamikler konusunda dnceki metne kiyasla daha iyimser
degerlendirmeler yapti. Salginin sinirlayici etkilerine ragmen, yurtici iktisadi faaliyetin glicli seyrettigini yineleyen TCMB i¢ talebin
bir miktar ivme kaybettigini, ancak dis talebin giiciinii korudugunu ifade etti. imalat ve hizmet tarafinda salgin kaynakli nedenlerle
ayrisma oldugunu hatirlatirken, salginin gidisati ve asilama siirecine bagl olarak iktisadi faaliyet tizerinde her iki yonde riskler bulun-
dugu gorusini yineledi. Gegen ay ticari kredilerde goérildiugu ifade edilen ihmli seyrin bu ay tuketici kredilerinde de goézlendigine
dikkat ¢cekerken, bu gelismenin makroekonomik istikrar agisindan yakindan takip edildigini ifade etti. Emtia fiyatlarindaki ylikselise
ragmen, gi¢lu ihracat artisi ve finansal kosullardaki sikilasma ile yavaslayan kredilerin cari dengede 6ngoérilen iyilesmeyi destekledigi
gOrusind one sirdu.

TCMB, enflasyon goriiniimiine dair risklerin siirdiigiinii yinelerken, tahmin patikasiyla uyumlu diisiis saglanana kadar mev-
cut durusunu koruyacagini belirtti. Karar metninde TCMB, talep ve maliyet unsurlari, bazi sektorlerdeki arz kisitlar ve enflasyon
beklentilerindeki yliksek seviyelerin, fiyatlama davranislar ve enflasyon gériinimi tzerinde yukari yonde risk olusturdugu goristine
yine yer verdi. Ancak sikilastirmanin krediler ve i¢ talep lizerindeki yavaslatici etkilerinin gézlenmeye basladigini 6ne siirerek, Nisan
Enflasyon Raporu tahmin patikasindaki belirgin diisis saglanana kadar para politikasindaki mevcut durusun strdurilecegini vurgula-
di. TCMB, 6nceki karar metnindeki Kurul'un politika faizini sabit tutarak siki parasal durusun korunmasina karar verdigi ifadesi yerine
politika faizinin sabit tutulmasina karar verildigini belirtti.

Sonug olarak TCMB, fiyat istikrari temel amaci dogrultusunda elindeki tiim araglari kararlhilikla kullanmaya devam edecegini
yinelese de metinde yaptigi degisikliklerle bir sonraki adiminin indirim olabilecegi mesajini giiclendirdi. Bu kapsamda, ge-
rek makroekonomik dengelenmeye yonelik gérece iyimser degerlendirmelerini, gerekse faizleri sabit tutma kararinin ge-
rekcesine yonelik ciimlesindeki degisikligi 6nemli gériiyoruz. Bu degisikliklerle TCMB mevcut durusunun yeterince siki ol-
dugunun altini gizerken, kosullar izin verdigi zamanda ve hizda indirime baslayabileceginin mesajini verdi. Mayis ayi enflas-
yon verilerinin tam kapanmanin etkilerinden dolay karisik bir goériiniim sunabilecegini degerlendiriyoruz. Bu nedenle
TCMB'nin Haziran toplantisinda bekle-gor stratejisi uygulamasinin TL'yi destekleyebilecegini ve orta vadedeki faiz indirim
imkanini artirabilecegini diisiiniiyoruz.
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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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