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Makro Notlar

TCMB Zorunlu Karsilik Oranlar

TCMB TL zorunlu karsilik oranlarini tim vade dilimlerinde 50 baz puan indirirken, rezerv opsiyonu katsayilarini bazi
dilimlerde 0,1 puan artirdi.

TCMB tarafindan yapilan yazili agiklamaya gore,

- Turk Lirasi zorunlu karsilik oranlari tim vade dilimlerinde 50 baz puan indirilmistir (altta yer alan tabloda her
vadede 50 baz puanlik indirim kastediliyor).

- Rezerv Opsiyonu Mekanizmasi kapsaminda doviz imkaninin ikinci, Gg¢linct ve dordinci dilimleri ile altin
imkaninin ilk iki diliminde katsayilar 0,1 puan artiriimistir.

TCMB ROM'da tutulan rezervleri rakamsal olarak agiklamiyor. Biz, YP ZK igcin doviz miktarinin yaklasik 45 milyar dolar
ve ROM altin miktarinin yaklasik 15 milyar dolar oldugunu tahmin ediyoruz. Ancak tranglardaki kullanim oranini tahmin
etmek pek kolay degil. Dolayisiyla ROK translarinda yapilan bu artiglarin piyasaya ne kadar déviz ¢ikaracagina dair
Banka’nin projeksiyonu bize fikir veriyor.

Yapilan resmi agiklamada rezerv opsiyonu kullanimlarinin ayni seviyede kalmasi halinde s6z konusu degisiklikler ile
finansal sisteme yaklasik 1,1 milyar TL ve 600 milyon dolar ilave likidite saglanmis olacagi belirtildi.

En son verilere gére TCMB’nin brit rezervler dahilinde toplam (ortalama) 23,8 milyar TL zorunlu karsiliklari
bulunmaktadir ve piyasaya ¢ikacak likidite bu kanaldan gelecektir.
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Bankacilik Sektoriine ilk agamadaki etkisi

Bankalara likidite saglanmasini ilk asamada fonlama maliyetleri agisindan olumlu buluyoruz. Bankalarin son dénemde
kredi faizlerinde indirime gidememesindeki bir neden de, mevduat piyasasindaki rekabet ve likiditenin sinirli olmasi idi.
TCMB’nin yaptid1 bu aksiyon ile bankalarin fonlama maliyetlerindeki rekabeti azaltici ve maliyetleri gevsetme yoninde
bir etkisi olabilecegini diguniyoruz. Bankalar da fonlama maliyetlerindeki gevsemeyi gdzlemledikten sonra, kredi
faizlerine yansitmasi beklenebilir ancak su asamada ilk etkiyi fonlama tarafinda olmasini bekliyoruz.

Bu gelismeden tim bankalarin olumlu etkilenmesini bekliyoruz. Akbank (68%), Halkbank (71%) ve Vakifbank’in (69%)
mevduat ve Repo agirhdinin toplam aktifler icindeki paylarinin yiksek olmasindan dolayr olumlu etkilenmesini
bekliyoruz. Yapi Kredi’'nin ise kredi/mevduat oraninin yiksek seviyede olmasindan dolayi sebebiyle, fazla likiditeden ilk
asamada daha olumlu etkilenmesini bekliyoruz.
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UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gonderildigi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde Gglincu kigilere aciklanamaz ya da yayinlanamaz. Yetkili
alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullanilmasi, kopyalanmasi, yayllmasi veya mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak
herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. Eger mesajin alicisi veya alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz lutfen mesaji
sisteminizden siliniz ve gdndereni uyariniz. Génderen ve Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.$., bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu, gutincellidi ve
eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir, icerik Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$. tarafindan her zaman degistirilebilir. Bu e-posta yer
alan bilgiler “Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her turli veri, yorum ve dederlendirmeler hazirlandigi tarih
itibariyle mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek
hatalardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S sorumlu degildir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirm danismanhgi 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 goéruslerine dayanmaktadir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonugclar dogurmayabilir. Bu e-posta igeriginde yer alan gesitli bilgi ve goruslere dayanilarak yapilacak ileriye donuk yatinmlar ve ticari islemlerin
sonuglarindan ya da ortaya cikabilecek zararlardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Mesajin igeriginden, iletiimesinden,
alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, viris igermesinden ve sisteminizde yaratabilecegi zararlardan Yatirim Finansman Menkul
Degerler A.$. sorumlu tutulamaz. Yatirnm Finansman bu mesaijin igerigi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir.
Tesekkur ederiz.
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