Ekonomi Notlari
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Politika faizlerinde bir degisiklige gitmeyen MB, EPS giinlerine uygulanacak yeni
fonlama yontemiyle para politikasindaki siki durusunu gii¢lendirdi...
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e Gegen yilin son toplantisinda haftalik repo faizini ve faiz
koridorunu degistirmeyen Merkez Bankasi (MB), benzer
sekilde buginki toplantisinda da piyasadaki Ust bantta
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artis beklentisine ragmen haftalik repo faizini %4.5'te 6% | T
tutarken, alt bandi olusturan gecelik borglanma faizini % A ' 2:
%3.5'te Ust bandi belileyen bor¢ verme faizini ise % 1 b as
%7.75'te sabit birakti. Ancak bir 6nceki toplantida mevcut DA IR~ AP~ P s A= AC s < Ar A~
para politikasi durusunun enflasyona iligkin riskleri FR P 5 3 é 8 . 3 f § s

sinirlandirmada  yeterli olacagini digtnen MB bu
toplantida  likidite  kosullarinda ek sikilastirmanin
gerektigini belirterek ek parasal sikilastirma (EPS)
uygulamasinin  olacagi  glnlerde  bankalar arasi
piyasalardaki faizlerin %7.75'ten %9.0 civarina gikmasinin 100
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saglanacadini acgikladi. Bu artigin da EPS glnlerinde
MB’nin BiST'te kotasyon yoluyla saglanan fonlamanin 1°'°°‘—\—\K\_\_\_,_’7
faizini %9a getirilerek yapilacagi belirtildi. Ayrica 24 o W

Aralik'ta rezerv opsiyon katsayilarinda degisiklik yapan
MB, bu ayki toplantida ROK katsayilarinda ve munzam
karsilik oranlarinda degisiklige gitmedi. Bir Onceki 000
toplantida %4.5'ten verdigi bir haftalik repo fonlamasindaki §§8&888 8383383833338 883888 ¢80§
maksimum miktari ve piyasa yapicisi bankalarin s8888338 £2388238883 98 € 8]
%6.75'den borglandidi miktari azaltarak sikilastirmanin BIST Gecek Repo Oran: 7777 GecelikBorg Alma

dozunu arttiran MB, buguinku toplantisindaki yeni karari ile

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

haftada 2 gin EPS uygulamasina gidildigi taktirde e Ll)zz
ortalama fonlama maliyetinde yaklasik 50-60 baz puanlik 2140 1 oo
bir artisa giderek siki tutumunu daha da kuvvetlendirdi. 2000 | 000
e Makroekonomik  degerlendirmelerde MB, yilbaginda 1940 1 7.00
yapilan vergi artiglarinin ve TL'deki deder kaybinin 6.00
gecikmeli etkisiyle enflasyonun bir sire daha hedefin e 500
Uzerinde seyredecegine dikkat cekti. Ote yandan, yurtigi P P e g
nihai talep ve ihracat tarafinda ilimli biylime egiliminin § § § § § § § § § g g g g g g ; g g § S S g
surdigldnin  altt  gizilirken, temkinli para politikasi SBEREEENASERAAERRANERR
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durugunun  makro ihtiyati énlemlerin ve sermaye
akimlarindaki zayif seyrin etkisiyle daha Once uygun
seviyelere gelmesinin beklendigi kredi blyimesindeki bu
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yavaslama egiliminin artik basladigi belirtildi. Bu durumun ey 05 R w-ss Regtf woss sz Bezgd w2550
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eKasim toplantisiyla birlikte daha siki bir politika durusunu . - o P - BRI - B
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benimseyen MB’nin sonraki toplantilarinda da mevcut oo Nl - I P L
egilimini  gliclendirerek  surdurdugiini  ve  bugunki e . . . B PR
. - . . ROK (Rezerv Opsiyon Katsay isi : TL zorunlu karsiliklar iin birim bagina déviz bulundurma opsiy onunu belirley en katsay 1)

gelismeler 1s1§inda ortalama fonlama maliyetinin yaklasik Kaynak: Verkez ankasi

50-60 baz puan artacagini digiiniiyoruz. Ote yandan,
o6nceki aciklamalarda EPS uygulamalarinin  likidite
ybnetiminden ¢ok doéviz piyasasindaki oynakligi azaltmak
amaciyla kullanilacagi sdylenirken yeni kararla birlikte
piyasalardaki dalgalanmalara bagli olarak ek sikilastirma
gunlerinde bir artis gorilebilir. Ancak bu durumun, ek
parasal sikilastirma konusunda 6ngoérilebilirligi bir miktar
21.01.14 azaltacagl séylenebilir. Ilk etapta bono ve déviz
piyasasinda yukselis gorilirken, 6nimizdeki dénemde ek
sikilagtirma gunlerinin - miktari parasal sikilagtirmanin

. . Muammer Kémiirciioglu
boyutunu belirleyecektir.
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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 misteri 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.$. bilgilerin
dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir uyari yapilmadan degisebilir. ING
Bank A.S. ve kurum calisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan
ve dolayl zarardan 6tlr( higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir amagla ING Bank
A.$.’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.



