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MB politika faizi ile koridorun alt ve iist sinirini olusturan oranlar sabit tutarken, daha
siki bir likidite politikasinin uygulanacagini agikladi...
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eTemmuz sonunda politika cercevesinde sadelestirmeye o
gidilecegi  agiklamasinin  ardindan  Agustos  PPK 100
toplantisinda faiz oranlarinda degisiklik olabilecegi 9.0
beklentilerine ragmen, Merkez Bankasi Mart'tan bu yana 80
oldugu gibi 1 haftalik repo faizini %7.50°'de birakti. Ote o
yandan, likidite politikasinin limitlerini belirleyen faiz

koridorunun alt ve st sinirlarini da sirasiyla %7.25 ve
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%10.75'te tuttu. Ancak, Fed politikasinin “normallesme BIST ntorbank Gecelk Repo Orant
surecinde izleyecegi yol haritasini agiklayan MB, ilk - - = - Gecelk Borg Alma
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MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti

sadelestirme adimi olarak piyasa vyapici bankalara
%10.25'ten yaptigi fonlama imkanina son verdi. Buna gore,
s6z konusu bankalar maliyet degismeyecek sekilde diger
fonlama imkanlarindan faydalanmaya devam edecek.
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e Kapsamli yol haritasina gére MB “normallesme” 6ncesinde 80
ve surecinde TL likidite ydnetimine ve doviz likiditesini
saglamaya yonelik ek adimlar atacak. Bu gergevede, doviz
satim ihalelerinin esnekligi arttinlirken, rezerv opsiyon
katsayilarinda degisikliklere gidilecek. Bankalarin déviz
depo limitlerini de arttiracak olan MB’nin bu adimi sonucu

rezerv opsiyon mekanizmasi da dahil bankalarin
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BIST Interbank Gecelik Repo Orani
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makro ihtiyari politika araglarinda da ayarlamalar yapacak 5y - BIST Faiz Fark
olan MB finansal istikrari gliglendirme adina bu adimlari YP =—BIST Interbank Gecelik Repo Orani (5 Giin Ort.)

. o e . . e MB'nin AGirlikli Fonlama Maliyeti
cekirdek digi yukimldliklerin uzatiimasi ve TL gekirdek Sy Piyasa Faizi (%)
yukimliklerin desteklenmesi amaciyla kullanmaya devam Satim Yoluyla Miidaheleler (US$ mn)
edecek. Bankanin en Onemli araglarindan olan ve tek 2012 2013 2014 2015
olitka faizine gecis sirecinin nasil gergeklesecegi Ocak 2456 o s 840
P . gecls . . . 9 .9 s .g Subat 0 0 1,050 920
acisindan 6nem tasiyan faiz koridoruna yonelik olarak ise Mart o o 1,050 1,080
koridorun daraltilacagr ve bir hafta vadeli repo ihale faiz Nisan 0 0 1,020 910
orani etrafinda daha simetrik hale getirilecegi vurgulandi. Mayis 0 ° 500 830
Haziran (o] 1,700 420 970
Bankanin likidite politikasinin sinirlarini belirleyen gecelik Temmuz o 5.150 280 840
bor¢ verme oraninda su anki sartlarda bir degisiklik Agustos o 1,950 209 500
yapmasinin riskleri diigiintildiginde politika faizinde ve bu Evidl 0 2,040 350 0

. . Ekim 0 840 720 0
faize ¢ok yakin olan gecelik bor¢ verme oranlarinda Kasim o 1440 620 o
Onimuzdeki dénemde yukari yonli ayarlamalar beklenebilir. Aralik 0 4,670 870 0

Toplam 2,456 17,790 13,140 6,890

eKararin ardindan Dolar/TL 2.89 seviyesini asti. Gerek politik
belirsizlikler ve erken sec¢imin gindeme gelmesi, gerekse
jeopolitik risklerin olasi yurtici yansimalarina dair artan
endiselerle TL'nin deger kaybi déviz piyasasindaki
18.08.15 kirilganh@ ve asagi yonlii risklerin korundugunu gésterdi.
Bu ortamda temkinli durusunu sidrdiren MB, %8.7
seviyesine gelen fonlama maliyetini likidite politikasindaki
ayarlamalarla daha da yukari ¢cekecek. Muhammet Mercan
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatinm danismanligr hizmeti;
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhgi sozlesmesi cergevesinde 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 yatinm karari verilimesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

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

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