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Giiglii Parasal Sikilastirma ile ilk Adim...

TCMB 13 Eyliil tarihli Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda, piyasadaki hakim beklentiyi anlamh sekilde asarak, 1
haftalik repo faizinde (politika faizi) 625 baz puanlik artisa gitmis ve bu faizi %24,0 seviyesine yiikseltmistir. Boylece borg
verme orani (faiz koridoru alt bandi) ve marjinal fonlama orani (faiz koridoru Gst bandi), sirasiyla, %22,50 ve %25,50 olarak
yeni seviyelerine cekilmistir. Merkez Bankasi, enflasyon goriiniimiine iliskin riskleri vurgularken metin genelinde daha sahin
bir tonlamaya gitmistir. Kur geciskenligi, sepet geneline yayilim ve fiyatlama davranislarindaki bozulmanin i¢ talep kosullarin-
daki daralmayla telafi edilemeyecek boyuta ulastigi zimni olarak kabul edilmis ve enflasyon goriinimiinde yukari yonli riskle-
rin alti kalinca cizilmistir. Bu denli glicli bir parasal sikilastirma gerceklestiriimesine dayanak gelisme de bu olmustur. Banka,
ic talepteki yavaslamanin hizlandigini belirtmis, dengelenme sirecindeki Tirk ekonomisinde dis talep kosullarinin ise giiciini
korudugunu ifade etmistir. Kurul, siki para politikasinin devam edecegini ve ihtiya¢ duyulmasi halinde ilave parasal sikilastir-
ma yapilabilecegini yinelemistir. Merkez Bankasi politika faizinde gergeklestirdigi 625 baz puanlk artisin yani sira PPK karari
sonrasl yaptigi ikinci bir aciklama ile gecelik vadede gergeklestirilen fonlamanin 14 Eylal 2018 tarihinden itibaren haftalik va-
dede yapilmasina baslanacagini acikladi. TCMB, fonlamanin tamaminin haftalik vadede yapilmasi igin ise bir haftalik gecis
streci 6ngorialdugina bildirdi. Yani, 6nimuzdeki 5 gliniin sonunda glinlik ortalama fonlama maliyeti %24,0’e yikselecektir.

Beklentileri agan faiz artirimi ile birlikte yil basindan bu yana yaklasik %40 deger kaybetmis olan TL’ye kiiresel yatirnrmcilar
nezdinde giivenin tekrar tesisi konusunda onemli bir ilk adim atilmis oldu. Kararin hemen sonrasinda dolar/TL yaklasik %5
deger kazanarak 6,15 seviyesine cekilmistir. 10 yillik gésterge tahvilin bilesik faizi ise kararin hemen ardindan 67 baz puan,
gerileme kaydederek %19,37 seviyesine indi. 13 Agustos giin icinde 598 puani asan 5 yillik CDS primi 483 puana geriledi.

Bir sonraki faiz toplantisinin 25 Ekim tarihinde oldugunu hatirlatinz. Eylil ve Ekim aylarinda manset enflasyonun %19,5
seviyelerini asacagini, yil sonunda ise %20'nin altinda kalamayacagini tahmin etmekteyiz. TCMB Beklenti Anketi’ne gore ise
yillik enflasyonda Eyliil ayinda %19,63, 2018 yil sonunda ise %19,61 oranlari gorilebilir. 12 ay ileriye yonelik enflasyon beklen-
tileri ise %14,5 seviyesinde. Dolayisiyla Merkez Bankasi buglinkl sikilasma hareketi ile kisa vadede tekrar reel faiz sunabilir
konuma gelmis oldu. Ongériilemeyen risklerin yoklugunda mevcut sikilasmanin yil sonuna kadar yeterli oldugu kanisindayiz.
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2018 Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dékuman Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.$./nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin hazirlanmistir. Bu
dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngériilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim gtincel gérislerimizdir. Bu raporda yer alan
bilgileri makul bir esasa dayali olarak guincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamig
olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari veya calisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle ilgili olarak bir pozisyon
almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler {izerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatinma girebilir; bu menkul kiymetleri ihra¢ eden firmalara danismanhk
yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhtdiinde bulunmus olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatinm bankaciligi da dahil olmak lizere 6nemli tavsiyeler
veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatinmcilarin menfaatlerine ters diisebilir. Doviz kurlarindaki herhangi bir degismenin
yatinmin dederi veya fiyati veya bu yatinmdan saglanan gelir tizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans her zaman gelecekteki performansin
kilavuzu olacak demek degildir. Yatinm geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. Dogru veya tamam olmayan hicbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin alinmasi veya satilmasi
icin bir teklif, yorum ya da yatinm tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin de bir istek veya zorlama degildir. Tirkiye
Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle
ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler icin yatinm bankaciligi hizmetleri de verebilirler.

Herhangi bir yatinm karar yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel secimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirim tavsiyesi olmayip, raporda yer alan
firmalara yatinm yapilmasindan 6tiirti Tlrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.
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