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Son dénemde kiiresel oynakliklarda gozlenen gerilemeyi dikkate alan MB
beklentilerden farkh olarak gecelik bor¢ verme oranini 25 baz puan indirdi...
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o Mart toplantisinda Merkez Bankasi (MB), 1 haftalik repo ve
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gecelik borglanma faizlerini sirasiyla %7.50 ve %7.25'te 100 90,000
tutarken, koridorun ust sinirini belirleyen gecelik bor¢ verme 9.0 70,000
oranini ise 25 baz puan indirerek %10.5’e ¢ekti. Beklentiler, e
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6zellikle Bagkan Basgi’'nin gdrev siresinin gelecek ay sona
erecek olmasini da dikkate alarak, politika degisikligi

30,000

anlamina gelecek bir adimin atilmayacaginda Toplam Fonlama
yogunlasiyordu. Ancak kiiresel merkez bankalarinin son T i e ecelic Repo Orant

1 Haftalik Repo Faizi
Gecelik Borg Verme
MB'nin Agirlikli Fonlama Maliyeti

dénemde daha destekleyici tutum takinmalarina bagli
olarak toparlanan kiresel piyasalar ve Turkiye gibi
gelismekte olan ulke varliklarina yonelik iyilesen risk istahi
Ust bantta bir indirim olabilecegi ihtimalinin tamamen g6z
ardi edilemeyecegine isaret ediyordu.

eMB aldigi kararda Ocak ortasinda kisa vadedeki tepe
noktalarina ulastiktan sonra kismen gerileyen kiresel
oynakhklari ve Agustos ortasinda aciklanan yol haritasi

cergevesinde uygulamaya konan politika araglarinin genis s sl Ropo Hacmi Ayik Repo Hacri

bir koridora olan ihtiyaci azalmasina vurgu yapti. Bu durum, = GecelikRepo Forlama T BIST nterbank Gecalk Repo Oran
oynakhklardaki disusin kaliciligi konusunda MB’nin daha

olumlu bir bakis agisina sahip oldugunu ortaya koyuyor. Ote *] ::0
yandan, yol haritasinda belirtilen politika araclarinin etkisi 30 1 | a0
konusundaki olumlu tavir da MB’nin bardagin dolu tarafina 2 | Fes
odaklandigini teyit ediyor. Benzer bir bakis agisinin 80
enflasyon gérinimiine dair algida da oldugu sdylenebilir. 1 S
Nitekim, yillik enflasyon ve enflasyon beklentileri %3-7 olan 15 1 ZZ
hedef bandinin oldukga (izerinde kalmaya devam etse de, B [
Subat enflasyon rakaminin gida fiyatlarinin da katkisiyla IR e - - O B
beklentilerin oldukga altinda gelmesi sonucu yillik enflasyon L UX(sgino)  —— MOVE (sps, Sginort) -sa3

ve beklentilerde goézlenen kismi distsin MB’nin aldigi 20 o
karari destekledigi anlasihyor. Ancak, cekirdek 2000

enflasyondaki iyilesmenin halen oldukga sinirli olduguna 1600 50
dikkat ¢eken Banka'nin siki durusun korunacagina vurgu 1200 s
yapmasi temkinli tavrin siirecegine gosteriyor. 800
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o Gegctigimiz gunlerde st bantta indirimi fiyatlamaya baglayan AN ENEEENENEN,
R I NI RIS

ve buna bagl olarak Ozellikle getiri egrisinin kisa tarafinda S FFE G F G I S
daha sert bir duslisiin gobzlendigi piyasalarda kararin Gilnlik Ortalama Satis (US$ mn)

ardindan énemli bir hareket gézlenmedi. Ote yandan, bu e e s

kararin 6ncesinde MB, piyasadaki olumlu seyri de dikkate Enerji thalatgis: KIT'ero Doviz Satislar (S mn)
alarak agirlhikh ortalama fonlama maliyetini %9.0-9.25

araligindan %9’un hafif altina gekerken, gunlik déviz satis

ihalelerindeki miktari da azaltmisti. Eger, bankalara

sagladigr likiditenin  kompozisyonunda bir degisiklik

olmazsa, kararin ardindan agirlikh ortalama fonlama

maliyetinde dinki %8.91 diizeyinden %8.81°’e sinirh bir

diisiis gozlenecek. Oniimiizdeki dénemde, kiresel risk

24.03.16 istahinda iyilesme egilimi korunursa, fonlama maliyetinde

daha fazla dusus olabilecegini ve doviz satis ihalelerinin de

sonlanabilecegini diustiniiyoruz. Bu durum st bantta indirim

beklentilerini daha da gliglendirecektir. Muhammet Mercan
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti;
arac! kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhgir 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 verilmesi 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 goésterilmis olmasina karsin, ING Bank A.$. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tirQ higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’nin izni olmadan raporun tamami veya bir kismi baska bir yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tim
hakki sakhdir.

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