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MB beklendigi gibi politika faizi ile koridorun alt ve ust sinirini olusturan oranlari
sabit tutarken, munzam karsiliklarda da degisiklige gitmedi...
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e Dolarin diger gelismekte olan para birimlerine karsi deger W
kaybettigi Mayis basindan bu yana TL de benzer sekilde m'OOJ

daha giclu bir seyir izlese de, Haziran’daki genel secimler E 1

6ncesinde MB gectigimiz iki toplantida oldugu Mayis o

toplantisinda da 1 haftalik repo faizini %7.50’de birakti. Faiz

koridorunun alt ve Ust sinirlarini olusturan gecelik borg alma

ve gecelik fonlama oranlarini da sirasiyla %7.25 ve

%10.75'te tuttu. Ek olarak, piyasa yapicilari gecelik fonlama ggggzgessgganinnagggsy

orani da %10.25'te kaldi. Son olarak, mevduat munzam

karsiliklari ile bankalara TL ve déviz karsiliklar icin 6denen

faiz oranlarinda da herhangi bir degisiklige gidilmedi.
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BIST Interbank Gecelik Repo Orani - - - = Gecelik Borg Aima
e | Hafftalik Repo Faizi

Gecelik Borg Verme

eMayis degerlendirme notunda Nisan degerlendirmesine
gore en 6nemli degisiklik; temkinli politika uygulamasinin,
makro ihtiyati politika kararlarinin ve maliye politikasindaki
ihtiyath tutumun enflasyon goértiinimiine olumlu destegine
ragmen, Nisan enflasyon raporunda da oldugu gibi doviz
kurunda ©ne c¢ikan oynakhdin ¢ekirdek enflasyon
gostergelerindeki  iyilesmeyi simirladigi  vurgusu  oldu. = GecelicRepo Fonlama ANl Repo Hacm
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s Haftalik Repo Hacmi e BIST Interbank Gecelik Repo Orani
Kiresel piyasalarda degisen risk istahinin  doviz
piyasasindaki yansimalarina oldukga duyarli olan MB - -
acisindan bu vurgu kurdaki oynakligin endise kaynagi icl) 12
oldugunun ve gerektiginde 6nlem almaya hazir oldugunun 9 8
bir diger gostergesi olarak degerlendirilebilir. Ayrica, para 3: I
politikasinda temkinli durus geregine dikkat ¢ceken MB, bu ° W" = 0

i _ g :

cergevede, siki durusun bir gostergesi olarak uzun sireden
beri benimsenen enflasyon goriniminde belirgin bir 938535939598 9889288¢98
iyilesme saglanana kadar getiri egrisinin yataya yakin

< HPH E===15Y - BIST Faiz Farki
tutulacagr vurgusunu korudu. Bu gergevede, siki likidite BIST Interbank Gecsik Repo Orant (5 Gin Ort)
politikasi uygulamalarini uzun bir siiredir strdiren MB’nin == MB'nin Agirlikii Fonlama Maliyeti

. . . . . . 5Y Piyasa Faizi (%)

bankalar arasi para piyasasindaki gecelik faizleri faiz Satim Yoluyla Madaheleler (USS mm)
koridorunun (st bandina yakin tutmaya devam edecedi,
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2012 2013 2014 2015
dolayisiyla, uzun vadeli faizlerle kisa vadeli faizler Ocak 2,456 0 5,751 840
arasindaki farkin negatif kalmaya devam edecegi Subat 0 ° 1.050 920
" | b| S | k M d o | d . d Mart [o] 0 1,050 1,080
sOylenebilir. Son olarak, Mayis degerlendirmesinde ayrica, Nisan o o 1020 010
i¢ talebin blyumeyi ihmli 6lgide destekledigi, dis talebin ise Mayis 0 0 500 460
zayif seyrini korudugu hatirlatilirken, dis ticaretteki olumiu Haziran 0 1,700 420 0
. . . . . . - . . T (0] 5,150 380 (0]
seyrin ve tiiketici kredilerindeki kontrollii artisin cari agiktaki emmuz
Agustos (o] 1,950 209 (o]
daralma egilimine destek verecegine vurgu yapildi. Eyiiil o 2,040 350 o
. . . ) Ekim [o] 840 720 0
eKararin ardindan piyasalarda 6nemli bir hareket Kasim o 1,440 820 o
gézlenmezken, bono piyasasinda 2 yillik gdsterge faiz Aralik 0 4,670 870 0
%9.65, Dolar/TL ise 2.60 civarinda kaldi. Sonug olarak, Toplam 24% 17790 13140 4.210

kurdaki deger kaybinin enflasyona yansimalarini yakindan
takip eden MB'nin siki likidite politikasi yoluyla TL'de
kontrolli bir seyri saglamaya c¢alisacagini ve yilin kalan
doéneminde politka faizinde herhangi bir degisiklige
20.05.15 gitmeyecegini  distniiyoruz.  Ancak, ABD Merkez
Bankasr'nin beklenen faiz artisinin TL'ye olasi etkilerine
bagli olarak koridorun Ust bandinda bir artisin giindeme
gelebilecegini tahmin ediyoruz.

LUTFEN ONEMLI ACIKLAMALAR ICIN SON SAYFAYA BAKINIZ
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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.$. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tir( higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki sakhdir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’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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