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TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) politika faizini %37,0’da sabit birakti. Kurul ayrica, gecelik vadede bor¢ verme faiz oranini
%40,0’da, gecelik vadede bor¢lanma faiz oranini da %35,5te tuttu. Boylece 20 Mart 2025 tarihli ara toplanti karari ile uygulanmaya
baslanan asimetrik faiz koridoru uygulamasina devam edildigi gorildii.

TCMB, yakin donem verilerinin i¢ talepteki zayiflamanin belirginlestigine isaret ettigini vurguladi. Haziran ayinda sinirl gerileme kayde-
den enflasyonun ana egiliminin temmuz ayinda gecici olarak ylkselecegini ifade etti. Jeopolitik gelismeler neticesinde artan belirsizliklerle
enerji fiyatlarinin yeniden ylkselme egilimine girdigini belirtti. Bu son gelismelerin maliyet kanali, iktisadi faaliyet ve beklenti kanali tizerinden
enflasyon goriinimiine etkilerinin yakindan takip edildigini tekrarladi.

Kurul enflasyon lizerindeki yukari yonlii risklere karsi ihtiyath durusunu yineledi. Fiyat istikrari saglanana kadar surdurilecek siki para
politikasi durusunun talep, kur ve beklentiler kanaliyla dezenflasyon sirecini giiclendirecegini sdyledi. Kurul, politika faizine iliskin atilacak
adimlar ara hedeflerle uyumlu bicimde dezenflasyonun gerektirdigi sikiligi saglayacak sekilde belirleyecedini belirtti. Ayrica para politikasi ka-
rarlarinin enflasyon gériiniim odakli, ihtiyath ve toplanti bazl bir yaklagimla alindigini ifade etti. Enflasyon goriiniimiinde belirgin ve kalici bir
bozulma olmasi durumunda para politikasi durusunun sikilastirilacaginin altini ¢izdi.

Sonug olarak PPK mart, nisan ve haziran aylarinda oldugu gibi bu toplantida da politika faizini sabit birakti. Ote yandan, agirlikh orta-
lama fonlama maliyetinin (AOFM) faiz koridorunun iist bandi olan %40 seviyelerinde gerceklesmeye devam ettigi goriiliiyor. ABD-
iran arasinda imzalanan mutabakat zapti sonrasinda, TCMB’nin Temmuz ayinda haftalik repo ihalelerine yeniden baslayacagina dair
bir beklenti olusmustu. Ancak, TCMB Bagkani Fatih Karahan bu ay basinda verdigi mesajlarla temmuz ayi toplantisi 6ncesinde repo
ihalelerinin baglamayacagina yonelik isaretler vermisti. Ayrica son giinlerde ABD-iran arasinda jeopolitik gerginliklerin yeniden art-
masi ve enerji fiyatlarinin yiikselis kaydetmesi bu beklentinin bir miktar daha 6telenmesine yol acabilir. Son donem verileri TCMB’nin
de vurguladig iizere i¢ talepte yavaslama oldugunu isaret ediyor. Ote yandan, i¢ talep gostergeleri uzun donem trendlerine yakin
hareket ederken, dongiisel bilesenler i¢ talebin dezenflasyonist etkisinin arttigi yoniinde sinyaller vermiyor. Ayrica, Temmuz ayi piya-
sa katilimalari anketi sonuclari da enflasyon beklentilerinde katiligin siirdiigiinii gosterdi. Dolayisiyla enflasyon goriiniimiinde kayda
deger bir toparlanma goriilmediginden hareketle, TCMB’nin siki durusunu koruyacagini ve politika faizinde bir indirim icin yilin son
ceyregi oncesinde bir alani olmadigini degerlendiriyoruz. Bir sonraki PPK toplantisi 10 Eyliil tarihinde gerceklesecek olup, 13 Agustos
tarihinde yayimlanacak olan yilin ii¢lincii Enflasyon Raporu TCMB’nin verecegi mesajlar agisindan 6nemli olacak.
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2025 Sonu 1 Ay Once 1 Hafta Once Son
Haftalik repo faizi Gecelik bor¢ verme faizi Gecelik bor¢lanma faizi Geg likidite penceresi faizi
Onceki 37,00% 40,00% 35,50% 43,00%
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2026 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin faaliyetleri kapsaminda, bilgilendirme amagcli olarak hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi
bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngérilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim glincel goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri
makul bir esasa dayali olarak giincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis
olabilir.

Raporda, Uretken yapay zeka araglari yalnizca literatlir derleme, ¢alisma konusu ile ilgili 6n arastirma yapma, dil ve yazim denetleme, geviri, yazim
dilini iyilestirme veya okunabilirligi artirma amaciyla kullaniimis olabilir. Uretken yapay zeka ciktilari gergek kisiler tarafindan kontrol edilmektedir.
S6z konusu Uretken yapay zeka araglari elestirel dislince, uzman gorusu veya degerlendirmesi yerine gegecek sekilde kullaniimamistir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kurulugslari veya calisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul kiymetlerle ilgili
olarak bir pozisyon almig olabilir veya alabilir; menkul kiymetler Uzerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirnma girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya ylklenim taahhtidiinde bulunmus olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin yatinm bankaciligi da dahil olmak tzere
onemli tavsiyeler veya yatirim hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak yatirimcilarin menfaatlerine ters dusebilir. Doviz kurlarindaki herhangi
bir degismenin yatirnmin degeri veya fiyati veya bu yatirimdan saglanan gelir Gzerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans her zaman
gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin alinmasi
veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satiimasina yonelik bir teklif icin de bir istek veya
zorlama degildir. Turkiye 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 igin yatirim bankaciligi hizmetleri de verebilirler.

Herhangi bir yatirim karari yatirimcinin tamamiyla kendi kisisel segimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatinm tavsiyesi olmayip
raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan 6tiru Tarkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. higbir sorumluluk kabul etmez.
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