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TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) politika faizini piyasa beklentileri dahilinde %46,0’da tuttu. Kurul ayrica, gecelik vadede bor¢ verme faiz
oranini %49,0'da, gecelik vadede bor¢lanma faiz oranini ise %44,5’te sabit birakti. Boylece faiz koridorunda degisiklige gidilmezken, 20 Mart
tarihli ara toplanti karari ile uygulamaya baslanan asimetrik faiz koridoruna devam edildigi gorildii. TCMB i¢ talebin ikinci ¢eyrek itibariyla
yavagladigini ve son donemdeki jeopolitik gelismelerin kiiresel ticaret politikalariyla birlikte dezenflasyon siirecine etkilerini yakindan takip
ettigini ifade etti.

TCMB enflasyon gériiniimiinde yakin donem gerceklesmelerin gorece olumlu oldugunu hatirlatirken, son dénemde olusan risklere de dikkat
cekiyor. Enflasyonun ana egiliminin Mayis ayinda geriledigini, dncii verilerin bu gerilemenin Haziran ayinda da siirdigiine isaret ettigini ifade etti. ikinci
ceyrek verilerinin yurtici talebin yavasladigini gosterdigini belirtirken, bir 6nceki metindeki “i¢ talebin 6ngorilenin lizerinde seyrettigi ve enflasyonu
dislricu etkisinin azaldig1” yoniindeki ifadelerini ¢ikardi. TCMB, son donemde artan jeopolitik gerilimlerin dezenflasyon siirecine olasi etkilerini kiiresel
ticarette artan korumacilikla birlikte yakindan takip ettigini belirtti. Enflasyon beklentilerinin ve fiyatlama davranislarinin dezenflasyon siireci agisindan
risk unsuru olmaya devam ettigini tekrar etti.

Kurul, enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma 6ngoriilmesi durumunda para politikasi durusunun sikilastirilacag ifadesini metinden cika-
rirken, boyle bir durumda tiim politika araglarinin etkili sekilde kullanilacagi ifadesini ekledi. Boylece 6 Mart ve dncesi toplanti karar metinlerinde
kullandigi ifadesine geri dénmiis oldu. Para politikasindaki kararli durusun, yurtici talepte dengelenme, TL'de reel degerlenme ve enflasyon beklentile-
rinde iyilegsme araciligiyla dezenflasyon siirecini destekledigini belirtti. Maliye politikasinda artan esgidimun bu siireci destekleyecegini ve enflasyonda
kalici bir dusus ve fiyat istikrar saglanana kadar siki para politikasi durusunun surdirilecegini ifade etti. Kurul, politika faizine iliskin atilacak adimlari
enflasyon goriinimi odakli, ihtiyath ve toplanti bazh bir yaklasimla belirleyecegini vurguladi.

Sonug olarak TCMB politika faizi ve faiz koridorunda degisiklik yapmadi. Ote yandan son giinlerde, ortalama fonlama maliyetinin koridorun
iist bandindan politika faizine geriledigi goriiliiyor. Rezervlerdeki toparlanma ve TL varliklara yonelimin siirmesi enflasyon goriiniimii ile
birlikte TCMB'ye yaz aylarinda faiz indirimleri icin pencere agmis gibi goriiniiyor. Ancak son giinlerde yasanan jeopolitik gerilimler ener;ji fi-
yatlari iizerinden enflasyon lizerindeki yukari yonlii riskleri artirdigi gibi yurtici yerlesiklerin altin vb. varliklara yonelimine yol acarak rezerv-
ler izerindeki baskiyi artirma potansiyeli tasiyor. Bu gibi nedenlerle TCMB’nin Haziran toplantisinda, faiz koridorunun iist bandini sabit tut-
mak dahil, temkinli durusunu korudugunu degerlendiriyoruz. Enflasyon ana egilimindeki gerilemenin devam etmesi ile rezervlerde ve yurtigi
yerlesiklerin TL varliklara yonelimindeki olumlu seyrin siirmesi halinde, jeopolitik gelismelere de bagli olarak, Temmuz ayinda bir faiz indiri-
mi i¢in alan oldugunu diisiiniiyoruz.
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Kaynak: Thomson Reuters, TCMB, TSKB Ekonomik Arastirmalar Hazine tahvil getiri egrisi verileri 19 Haziran 2025 15.24 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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