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TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) para politikasi faizini sabit tutulacagi beklentisine karsin 350 baz puan yiikselterek %46,0’a ¢ekti. Kurul
ayrica, gecelik vadede borg¢ verme faiz oranini %46,0’dan %49,0’a, gecelik vadede bor¢lanma faiz oranini ise %41,0’dan %44,5’e yiikseltti.
TCMB ayrica 20 Mart 2025 tarihinde ara verilen bir hafta vadeli repo ihalelerine tekrar baslanmasina karar verildigini duyurdu. Béylece TCMB
Aralik, Ocak ve Mart toplantilarindaki faiz indiriminden sonra yeniden faiz artirbmina gitmis oldu. 20 Mart tarihli ara toplanti karari ile uygula-
maya baglanan asimetrik faiz koridoruna devam edilirken, koridor araliginin bir miktar daraldigi gorildii. TCMB i¢ talebin enflasyonu diisiirii-
cii etkisinin azaldigina dikkat cekti ve kiiresel gelismelerin dezenflasyon siirecine etkilerini yakindan takip ettigini ifade etti.

PPK, enflasyonun ana egilimi Mart ayinda gerilese de, aylik temel mal enflasyonunun finansal piyasalardaki gelismelerin etkisiyle Nisan ayin-
da yiikselebilecegine dikkat ¢ekti. Hizmet enflasyonunun ise goérece yatay seyredecegi 6ngordilerini paylasti. Yurtici talebin ilk ceyrekte ivme kaybet-
mekle birlikte dngorilenin lizerinde seyrettigini ve enflasyonu disuriici etkisinin azaldigini ifade etti. TCMB, son donemde kiiresel ticarette artan koru-
maci egilimlerin kiresel iktisadi faaliyet, emtia fiyatlari ve sermaye akimlari kanaliyla dezenflasyon siirecine olasi etkilerini yakindan takip ettigini belirtti.

Enflasyon beklentilerinin ve fiyatlama davranislarinin iyilesme egilimi sergiledigi ifadesini metinden cikarirken, bu degiskenlerin dezenflasyon stireci
agisindan risk unsuru olmaya devam ettigini tekrar etti.

Kurul, enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma 6ngériilmesi durumunda para politikasi durusunun sikilastirilacagini ifade etti. Para politika-
sindaki kararli durusun, yurtici talepte dengelenme, TL'de reel degerlenme ve enflasyon beklentilerinde iyilesme aracihigiyla dezenflasyon sirecini des-
tekledigini belirtti. Maliye politikasinda artan esgidiimun bu surreci destekleyecegini ve enflasyonda kalici bir dustis ve fiyat istikrar saglanana kadar siki
para politikasi durusunun strdurilecegini ifade etti. Kurul, politika faizine iliskin atilacak adimlari enflasyon gérinimu odakli, ihtiyath ve toplanti bazli
bir yaklagimla belirleyecegini vurguladi. Enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma 6ngérilmesi durumunda, para politikasi araclarinin etkili sekilde
kullanilacagi ifadesi yerine, durusun sikilastirilacagini vurguladi.

TCMB, finansal piyasalarda son donemde yasanan gelismeler neticesinde parasal aktarim mekanizmasini destekleyen ilave adimlarin ivedilik-
le atildigini vurguladh. Likidite kosullarinin yakindan izlenmeye ve likidite yonetimi araclarinin etkili sekilde kullanilmaya devam edilecegini ifade etti.

Sonug olarak TCMB, 20 Mart ara toplanti karari ve bu donemde attig: likidite yonetimi adimlariyla baslattigi sikilagsma siirecini siirdiirdii.
TCMB’nin, enflasyon goriniimii konusunda onceki metinlere kiyasla daha temkinli mesajlar verdigi goriliirken, beklentilerin ve fiyathma
davranislarinin dezenflasyon siireci iizerinde risk olusturduguna yoénelik yaklagimini korudugu gériildii. i¢ talebe yonelik olarak ise 2025 yili
ilk ceyrekte ongoriilerinin lizerinde seyrettigini ve enflasyonu diisiiriicii etkisinin azaldigini ifade ederek, onceki metinlerdeki enflasyona
etkisi konusundaki goreli iyimserliginden farkl bir durus sergiledigi goriildii. TCMB bugiin ayrica, 20 Mart 2025 tarihinde ara verilen bir hafta
vadeli repo ihalelerine tekrar baslanmasina karar verildigini duyurdu. Boylece likidite kosullarina baglh olmakla birlikte 6niimiizdeki giinlerde
ortalama fonlama maliyetinde politika faizinde yapilan artisin gerisinde bir yiikselisin goriilebilecegini degerlendiriyoruz.
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Kaynak: Thomson Reuters, TCMB, TSKB Ekonomik Arastirmalar Hazine tahvil getiri egrisi verileri 17 Nisan 2025 15.48 itibariyladir.
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2025 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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