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Ust bantta ve geg likidite penceresinde artis beklentileriyle karsilastinidiginda goreli
olarak daha sinirh bir adim atan MB geg likidite penceresini %11.75’e ¢ekti...

Ekonomik Arastirmalar Grubu Telefon: +90 212 329 07 52 - 07 51-07 53 I NG 2

e Ocak’'tan itibaren gecg likidite penceresini kullanmaya ve 21 EZ
yeni bir swap uygulamasiyla bankalarin ddviz ihtiyacini 1 —\_\_\—\_\_\_\_’_ 100
karsilamaya baglayan MB’nin  Mart'taki faiz karari a 0
toplantisinda da koridorun Ust bandinda 50 ila 100 baz *] P» :Z
puan, ge¢ likidite penceresinde 100 baz puanlik artiglar L A e gl
yapabilecedi beklentisi gii kazanmisti. Bu ongériilerle 2882338328383 88833332233

Toplam Fonlama -sag

BIST Interbank Gecelik Repo Orani
= = = = Gecelik Bor¢ Aima

1 Haftalik Repo Faizi

Gecelik Borg Verme

Geg Likidite Penceresi Orani
MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti

karsilastirildiginda sinirli kalsa da faiz artirimina giden MB
gec likidite penceresini %11'den %11.75'e ¢ekti. Ote
yandan, diger faiz oranlar, gecelik bor¢clanma ve borg
verme oranlari ile 1-haftalik repo faizi, degismeden kaldi.
Toplanti 6ncesinde genelde gugli seyreden ve 3.66
seviyesine kadar gelen Dolar/TL kuru kararin ardindan hizh
bir reaksiyonla 3.63'e gerilese de, sonrasinda kismen
yukseldi ve 3.64-3.65 araligina déndd.

e Son iki ayda likiditeyi dnemli dlglide sikilagtirarak agirlikh
fonlama maliyetini %8.3'ten %10.8’e getiren ve bu artisin 40
baz puandan fazla kismini da beklentilerin izerinde gelen

Subat enflasyonuyla yillik rakamin  %10’'u asmasinin _EZ?L'ZZE:::'”""‘

ardindan yapan MB, faiz karari toplantisi éncesinde piyasa Haftalik Repo Hacmi

fonlamasinin %90’ 1 geg likidite penceresinden sagliyordu. T Ve Agrikd Foriama Halyet
Dolayisiyla, likidite politikasinin sinirlarina yakin bir duruma 1o s
gelen MB agisindan gec¢ likidite penceresinin yukari 122 iz:
cekilmesi ihtiyag duyuldugunda agirlikli ortalama maliyetinin o5 | 140
ayarlanmasi agisindan bir esneklik kazanma girisimi olarak 0.0 | 135
degerlendirilebilir. Ote yandan, degerlendirme notunda 8.5 1 b 130
“maliyet yonli gelismeler” ve “gida fiyatlarindaki oynakhk” 8.0 1 P 125
gibi faktorlerin yukari ittigi enflasyon gorinimine yonelik A A A A I
daha sert bir ton kullanan MB kisa vadede gerek TL’'deki R883888348858884888838
deger kaybinin devam eden yansimalari gerekse gida ———MB'nin Agirlikii Fonlama Maliyeti (5 Glin Ort.) Ticari * (4HHO)
fiyatlari enflasyonunda goézlenebilecek artisa bagli olarak * KMH oranlan harig

yukari yonli egilimin stirecegini 6ngérdi. Buna bagh olarak, 125

siki durusun  korunacagini  vurgularken, enflasyon
beklentilerini kontrol altinda tutma adina gerektiginde ek
sikilagtirma adimlarinin  atilabilecedi  sinyalini  verdi.

115

105

Dolayisiyla, vyillik enflasyonun oOnimizdeki birkag ayda 95

%11'i asabilecegi disiindldiginde MB’nin, piyasa 85

kosullarina da bagh olarak, agirlikli ortalama fonlama s

maliyetinin daha da yikseltmesi ihtimal dahilinde bulunuyor. 1115 03-16 07-16 11-16 03-17
N ==3Net FX Pozisyonu - US$ mlyr

e Ozetle, son donemde likidite araglarinin kullanimina ——Dis Varliklar - US$ miyr (sol)

. o , . - . Déviz Yukumltltkleri - US$ mlyr
yeniden agirhk veren MB Mart'ta beklentilere gére nispeten

sinirh bir artis yapsa da, bir gin Oonceki faiz karan
toplantisinda Amerikan Merkez Bankasi’'nin éngorulere gére
daha az sert bir tutum takinmasinin yarattigi olumlu piyasa
atmosferine  ragmen, enflasyon gorinimine dair
endiselerden hareketle ek sikilastirmaya gitti. Ayrica, daha
fazlasinin da gindeme gelebilecedine isaret eden MB,
blyime goériinimundeki devam eden zayifliga ragmen,
genele yaygin fiyat baskilar dikkate alindiginda tedbirli
tavrini ve siki durusunu siirdiirecegini ortaya koydu. Muhammet Mercan
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanlhigi kapsaminda degildir. Yatirirm danismanhgi hizmeti;
aracl kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgi sbézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor, ING Bank A.S. Ekonomik Arastirmalar Grubu tarafindan sadece bilgi amagcli olarak hazirlanmistir. Sunulan
bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici olmamasina 6zen gosterilmis olmasina karsin, ING Bank A.S. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6turl higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’nin izni olmadan raporun tamami veya bir kismi baska bir yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tim
hakki saklidir.

ING Bank A.S., bu raporun Tirkiye'de yayimlanmasindan sorumludur.
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