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TCMB Para Politikasi

Depo: Tirk lirasi depo bor¢ alma ve bor¢ verme imkani, Merkez Bankasinin belirli vadeler igin giin iginde ilan ettigi faiz
oranlarindan Turk lirasi bor¢ almak veya bor¢ vermek isteyen bankalara “teminatlari” ve “limitleri” dahilinde sagladigi mevduat
imkanidir. S6z konusu imkan Merkez Bankasi biinyesinde faaliyet gdsteren Bankalararasi Para Piyasasi aracilidi ile saglanir.
11 Ocak 2017 tarihinden itibaren bankalarin bu piyasada borg alabilme limitleri toplam 22 milyar Tirk lirasina distrilmustar.

Repo: Repo islemleri genellikle piyasada likidite sikisikliginin gegici oldugu durumlarda, bankacilik sistemi likiditesinin gegici
siire icin artirilmasi amaciyla kullanilir. Merkez Bankasi APl yapmaya yetkili kuruluslardan, islem tarihinde sézlesme yaparak
islem sirasinda belirlenen fiyat Uzerinden, ileri bir tarihte geri satmak taahhudlyle kiymet satin alir. Geri satim fiyati, alis
isleminin yapildigi tarihte belirlenir. isleme taraf kurulus da islem vadesinde repo islemine konu kiymeti satin almayi taahhiit
eder. TCMB repo islemlerini G¢ yolla ylritar.

Banka geleneksel (dutch auction) miktar ydntemi ile son fiyat prensibi Gzerinden 1 hafta vadeli repo ihalesi (cari %8,00 “politika”
faizi ile) diizenler. Bugiin agilmayan ve piyasada sikilastirma olarak yorumlanan ihale iste budur (Banka'nin bugiin 7 milyar
TL'lik bir geri déniisti bulunmaktaydi). Ote yandan Merkez Bankasi, Borsa istanbul (BIST) binyesindeki Borglanma Araglari
Piyasasli, Repo ve Ters Repo Pazari'nda belirli vadeler igin ilan ettigi bor¢ alma ve bor¢ verme faiz oranlarindan banka ve
araci kurumlara Tirk lirasi repo ve ters repo imkani saglamaktadir. Bu islemler Borsa Istanbul'da kotasyon yolu (cari %8,50)
ile gerceklestirilir. Ancak bu tek imkan degildir. Merkez Bankasi repo (bor¢ verme) faiz oranindan (cari %8,50) direkt olarak
tim API katiimcilari fonlanabilmektedir.

Asagidaki tabloda iki piyasa (depo ve BIST), bir ihale ve bir TCMB direk
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Yine alttaki tabloda TCMB bankalarin fonlanmasinda yaptigi degisikligi
gériyoruz. Buglnkii uygulama ile birlikte BIST kotasyonundan | lgemborm _ ——ON Oan |
fonlamanin agirigr elbette yukselecektir. Bu durum da bankalarin teminat igin elinde bulundurduklari kiymet stogunu akla
getirecektir. Bankalarin bu piyasada teminat i¢in elindeki imkan yetmez ise geg likidite penceresi devreye girebilir (cari
%10,00). Bu pencerenin gun i¢i pozisyonlarini kapayamayanlarin bagvurdugu bir olanak. Bu durum “gundelik” hale gelir ise
para politikasinda izlenmesi gereken bir faiz daha hayatimiza girecek demektir. Tahmin ediyoruz ki bu durum sadelesme
politikasinda son yaklastigini beyan eden TCMB’nin durusu ile gcok uyumlu durmayacaktir. Bu sebeple biz kurum olarak
Banka’nin Ocak ayi toplantisinda kuvvetli bir ydnlendirmeyle birlikte 50 baz puanin altinda kalmayacak sekilde bir faiz
artinmina gitmesini bekliyoruz.

Kotasyon Yontemiyle | Kotasyon Yontemiyle Kotasyon Yontemiyle
Gergeklestirilen 1 BiST'te Direk Olarak TOPLAM KOTASYON : .
Geceglik thpo Satis |Gerceklestirilen Repo Gergeklestirilen Repo (Depo + Repo) Repo Ihalesi TOPLAM FONLAMA
Islemleri Satig Islemleri Satig Islemleri

30.12.2016 24,188,800 33,692,000 615,000 58,495,800 37,000,000 95,495,800
02.01.2017 23,607,000 23,859,000 580,000 48,046,000 37,000,000 85,046,000
03.01.2017 21,858,100 27,736,000 250,000 49,844,100 37,000,000 86,844,100
04.01.2017 22,159,400 24,975,000 - 47,134,400 37,000,000 84,134,400
05.01.2017 22,122,400 26,100,000 - 48,222,400 36,000,000 84,222,400
06.01.2017 22,222,400 25,168,000 - 47,390,400 36,000,000 83,390,400
09.01.2017 21,147,900 29,925,000 30,000 51,102,900 35,000,000 86,102,900
10.01.2017 22,125,900 29,570,000 - 51,695,900 33,000,000 84,695,900
11.01.2017’ 42,321,000 120,000 52,091,100 31,000,000 83,091,100
12.01.2017 24,000,000
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UYARINOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gonderildigi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde Gglncu kisilere agiklanamaz ya da yayinlanamaz. Yetkili
alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi, yayilmasi veya mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak
herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. E§er mesajin alicisi veya alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz litfen mesaji
sisteminizden siliniz ve géndereni uyariniz. Génderen ve Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.$., bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu, guncelligi ve
eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir, igerik Yatinnm Finansman Menkul Degerler A.$. tarafindan her zaman degistirilebilir. Bu e-posta yer
alan bilgiler “Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her turli veri, yorum ve degerlendirmeler hazirlandigi tarih
itibariyle mevcut piyasa kosullari ve glvenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya gikabilecek
hatalardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.$ sorumlu degildir. Burada yer alan yatirnim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigmanligi kapsaminda
degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici
nitelikte olmayan igerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel goriislerine dayanmaktadir. Bu tavsiyeler mali
durumunuzile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu e-posta iceriginde yer alan gesitli bilgi ve gorislere dayanilarak yapilacak ileriye donuk yatirimlar ve ticari islemlerin
sonuglarindan ya da ortaya cikabilecek zararlardan Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Mesajin igeriginden, iletimesinden,
alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, virlis icermesinden ve sisteminizde yaratabilecegi zararlardan Yatirim Finansman Menkul
Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatinm Finansman bu mesaijin icerigdi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir.
Tesekkir ederiz.
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