Ekonomi Notlari

BANK

Politika faizlerinde keskin artigsa giden MB, haftalik repo fonlamasini fonlama tercihi
olarak segerek operasyonel ¢erceveyi sadelestirdi...
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eOcak PPK toplantisi sonrasinda dolayl faiz artisina
ragmen TL Uzerinde baskinin sirmesinin ardindan, “son
doénem gelismelerinin degerlendirilmesi ve fiyat istikrari igin
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gereken politika tedbirlerinin alinmasi amaciyla” 28 6% | e
Ocak’ta ara PPK toplantisi dizenlemeye karar veren MB, 59 / 2:
din gece tum politika faizlerinde kayda deger bir artis % 1 b as
yaptl. Bu cercevede, faiz koridorunun (st bandini olusturan B T T T T T : 6
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borg verme orani %7.75’ten %12’ye, koridorun alt bandini
olusturan borglanma faiz orani %3.5’ten %8’e yikseltildi.
Ote yandan, bir hafta vadeli repo ihale faiz orani %4.5'ten
%10’a cgekilirken, piyasa yapicisi bankalara repo islemi
yoluyla taninan borglanma imkani faizi %6.75’ten %11.5'e

Haftalik Repo Faizi ——--— 12 ay sonrasi enflasyon beklentisi e Yillik TUFE

Kaynak: TCMB,

ve geg likidite penceresinden saglanan borglanma orani 1200
%10.25’ten %15 dlzeyine ¢ikarildi. Son olarak MB, dinki 1000
toplantida ROK katsayillarinda ve munzam Kkarsilik 800
oranlarinda degisiklige gitmedi. 6.00 i

eKararin agliklamasinda ise, son dénemde i¢ ve dis |  TTTTToommoooomomoooooes
piyasalardaki gelismelerin risk algisini olumsuz etkilemesi
nedeniyle TL'de ve risk priminde belirgin bir artis
goruldiugu, bu gelismelerin enflasyon ve makroekonomik 8§05 9888838885888 947033
istikrar  Uzerindeki  yansimalarinin  sinirlandiriimasi
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BIST Gecelik Repo Orani = = - - Gecelik Borg Aima
amaclyla giiglii bir sikilagtirma yapiimaya baslandig ek Repo Fa T CecelkBoreverme
belirtildi. Bir hafta vadeli repo faiz oranini %4.5'ten %10’a 2307 oo
cikaran MB, 6nimizdeki dénemde fonlamasini marjinal 22407 - 8.00
fonlama orani yerine bir haftalik repo faizi Uzerinden 2140 1 oo
yapacagini aciklayarak operasyonel cercevede bir 2,040
sadelestirmeye gitmis oldu. Oniimiizdeki dénemde ana Loa0 | [ 8%
fonlama oraninin %10 olmasi durumunda Ocak ayinin ilk - 500
28 gunlt ortalamasinda %7.17 olan agirlikli ortalama
fonlama maliyetinin yaklagik 280 baz puan artarak %10’a R TEE R R R R R
cikmasini bekliyoruz. Ote yandan, mevcut faiz oranlari ve % % i § % é § % % % % % % é % % % % g g é %
ara¢ seti MB’nin fonlamayi %12 olan st banttan, hatta ——DolarTL  ——MEnin Agiriki Fonlarna Maliyeti
ihtiyag duyulmasi durumunda %15 olan geg likidite
penceresi oranindan da yapmasina imkan sagliyor. Tt Tarkietie o RezervOpehon fatsaglan

e Ek olarak MB, para politikasindaki siki tutumunu enflasyon 4030 %0035 343540 964045 904550 %5055 | WSB-60 405 1520 |420+25 %2530
gbriniimiinde belirgin ~ bir iyllesme gdrilene kadar = H H BH E
koruyacagini belirtirken, “Bu durus altinda enflasyonun =l 22 Gl I ¢ e 2
2015 yili ortalan itibariyle %5 duzeyine ulagacagini” res| S 2 Bl 7 Bl ¢ S
ongorilyor. Ancak TL'deki mevcut seviye ve kur = H H FH E
gegisgkenliginin gecikmeli etkileri dikkate alindiginda kisa e - I B . e . B
vadede enflasyon Gzerindeki baskinin devam edecegini RO R oo S K T b o s o A
sdyleyebiliriz. m—

eMB Baskani Basc¢rnin  dinki enflasyon raporu
toplantisinda TL'deki deger kaybi ve enflasyon
gérinimindeki bozulmayi dikkate alarak faiz artigi
yoninde kararli goérinmesine ragmen, beklentilerin
Uzerinde gelen faiz artiglarinin dnimuizdeki dénemde TL'yi
belirgin oranda destekleyecegini ve kisa vadeli tahvil
faizlerini yUkseltebilecegini duguniyoruz. Nitekim karar
sonrasi 2.25 seviyesinden sabah saatlerinde 2.17-2.18
bandina inmesi bu gérist destekliyor. Ayrica, MB’nin son
hareketinin Bankanin kredibilitesini de katki saglayacaktir.
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatinm danismanligr hizmeti;
arac! 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.



