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Genel Degerlendirme

= KUresel ekonomiye iliskin belirsizlikler devam ederken, gelismis Ulke
para politikalarndaki destekleyici durus surmektedir.

= Torkiye'de milli gelir iimli ve istikrarl buyUme egilimini korumaktadir.

= Car islemler dengesindeki olumlu gorUnUmuUn devam edecegi
ongortimektedir.

= Son aylarda cekirdek enflasyon gostergelerindeki iyilesme devam
ederken gida fiyatlar oynak bir seyir izlemistir.

= Para politikasinda sadelesme yonunde adimlar atilmis ve etkin likidite
yonetimine iliskin duzenlemeler yapilmistir.
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1. KGresel Gelismeler

2. Iktisadi Faaliyet ve Dengelenme
3. Enflasyon
4. Finansal ve Parasal Kosullar

5. Sadelesme ve Likidite Yonetimi Adimlar
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KURESEL GELISMELER
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Kuresel finans piyasalarinda oynakliklar devam etmekitedir.

VIX ve MOVE Oynaklik Gostergeleri Kur Oynakligi Endeksleri
(5 GUnlUk Ortalama) (YUzde)
——MOVE (Baz Puan) ——Gelismekte Olan Ulkeler Kur Oynakligi Endeksi
——VIX (Sag Eksen, Yiizde) ——G7 Ulkeleri Kur Oynakhgi Endeksi
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Son Veri: 11 Temmuz 2016 Kaynak: Bloomberg, JP Morgan Son Veri: 8 Temmuz 2016

Kaynak: Bloomberg
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Gelismekte olan ulkelere yonelik porifoy akimlarn dalgal bir seyir

izlerken...

Gelismekte Olan Ulkelere Hisse Senedi ve Tahvil Akimlar
(Milyar ABD Dolari, 4 Haftalik Hareketli Toplam)
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Kaynak: EPFR Son Veri: 6 Temmuz 2016
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... risk primi gostergeleri yatay seyretmektedir.

Ulkelerin ve Bolgelerin Risk Primleri
(10 GUNnIUk Hareketli Ortalama, Baz Puan)
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Kaynak: Bloomberg Son Veri: 8 Temmuz 2016
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Kuresel buyume zayif seyrederken; Turkiye olumlu yonde

ayrismakiadir.
Kuresel Buyume Turkiye ve Gelismekte Olan Ulke Biyimeleri
(YUzde Degisim, Yillik) (YUzde Degisim, Yillik)

Gelismis Ulkeler
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Kaynak: Bloomberg, TCMB Son Veri: 2016 C1

Gelismis Ulkeler: ABD, Euro Bdlgesi, Japonya, ingiltere, Kanada, G.Kore, isvicre, isveg, Norvec, Danimarka, israil.

Gelismekte Olan Ulkeler: Arjantin, Brezilya, Cek C., Cin, Endonezya, Fas, Filipinler, G.Afrika, Hindistan, Kolombiya, Macaristan, Malezya, Meksika,
Peru, Polonya, Romanya, Rusya, Sili, Tayland, TUrkiye, Ukrayna.
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Gelismis Ulke para politikalarindaki destekleyici durus

devam etmektedir.
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By Uklukleri* Gelismis Ulke Para Politikasi Faizleri
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ingiltere Merkez Bankasi, Japonya Merkez Bankasi
Kaynak: Bloomberg Kaynak: Bloomberg, TCMB Son Veri: Mayis 2016
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Gelismis Ulkelerde uzun vadeli faiz oranlan tarihi dusuk seviyelere

gerilemistir.

Gelismis Ulkeler 10 Yillik Faiz Oranlan

(YUzde)
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Kaynak: Bloomberg Son Veri: 11 Temmuz 2016
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IKTISADI FAALIYET VE DENGELENME
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GSYiH iimh ve istikrarli biyime egilimini korumaktadir.

GSYiH Biyimesine Katkilar
(YUzde Puan)
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Kaynak: TUIK Son Veri: 2016 C1
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Sanayi uretiminde ilmh arhis egilimi surmektedir.

Sanayi Uretimi Kapasite Kullanim Orani
(Mevsimsellikten Anndinimis) (Mevsimsellikten Anndirimis)
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Kaynak: TUIK, TCMB Son Veri: Nisan 2016 Kaynak: TCMB Son Veri: Haziran 2016
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istihdamdaki istikrarl arlis devam ederken issizlik orani yakin

donemde gerilemistir.

5 —!(atlllm Orani (ylizde) e 15 —|ssizlik Orarn (yuzde)
=== |[stihdam (Milyon kisi, sag eksen) Tarim Dist Issizlik Orani (ylzde)
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Kaynak: TUIK Hanehalki isglicU Anketi, TCMB Son Veri: Mart 2016
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Turkiye gelismekte olan ulkelere gore guc¢lu bir istihdam

performansi sergilemekitedir.

Gelismekte Olan Ulkelerde istihdam Arhsi
(2007-2015, Ortalama Yillik YUzde Degisim)
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Kaynak: IMF
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Yapisal reformlarin vygulamaya gecirilmesi buyume potansiyelini

onemli olcude artirabilecektir.

Yapisal Reform Alanlari

i.  Yurticitasarruflar

i. Beserisermaye ve isgucuU piyasasl
i. Teknoloji ve yenilikcilik

iv. Fiziksel altyapil

E- TURKIYE CUMHURIYET
B merkez sankas e



Avrupa Birligi ulkelerindeki talep artisinin ihracat uzerindeki

olumlu etkisi devam etmektedir.

Avrupa Birligine ihracat
(12 Aylik Birikimli, Milyar Euro)
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Kaynak: TUIK Son Veri: Mayis 2016
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Petrol fiyatlarindaki dususun cari denge uzerindeki olumiu

etkisinin surmesi beklenmektedir.

Enerji ithalah
(12 Ay Birikimli, Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: TUIK Son Veri: Mayis 2016
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Cari islemler dengesindeki olumlu gorunumun devam edecegi

ongorulmektedir.

Cari islemler Dengesi
(12 Ay Birikimli, Milyar ABD Dolar)
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Kaynak: TCMB Son Veri: Nisan 2016
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Cari islemler acigi finansmani vzun vadeli bor¢glanma ve

dogrudan yabanci sermaye yatirnmliar ile saglanmaktadir.

(12 Ay Birikimli, Milyar ABD Dolari)

30 - I Portfoy ve Kisa Vadeli [IDYY ve Uzun Vadeli e Cari islemler Acig
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*Uzun vadeli sermaye hareketleri banka ve &zel sektérin uzun vadeli net kredi kullanimliarni

K k: TCMB ve banka, 6zel sektdér ve Hazine'nin tahvil ihraclanni kapsamaktadir.
aynak: **Kisa vadeli sermaye hareketleri banka ve 6zel sektérin net kisa vadeli kredi kullanimlarn ve bankalardaki mevduatian kapsamaktadir.
Son Veri: Nisan 2016
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ENFLASYON
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Son aylarda ¢ekirdek enflasyon gostergelerindeki iyilesme devam

ederken gida fiyatlarn oynak bir seyir izlemistir.

Enflasyon
(YUzde Degisim, Yillik)
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Kaynak: TUIK Son Veri: Haziran 2016
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Cekirdek enflasyon egilimlerindeki iyilesme surmektedir.

Cekirdek Enflasyon Egilimi Enflasyon Egilimi

(Mevsimsellikten Arindinimis Aylik Degisim, (Mevsimsellikten Arindinimis Aylik Degisim, 3
3 Aylik Ortalama, Yiliklandinlmis, YUzde) Aylik Ortalama, Yilliklandirlimis, YUzde)
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Kaynak: TUIK, TCMB Son Veri: Haziran 2016
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ithalat girdi fiyatlarindaki diisuk seviyeler, son aylarda enflasyon

uzerindeki maliyet yonlu baskilar hafifletmistir.

ithalat Fiyat Endeksi
(2010=100)
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Kaynak: TUIK, TCMB

E- TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI




Enflasyon beklentileri son aylarda bir miktar iyilesmistir.

Enflasyon Beklentileri
(YUzde)

=== 12 Aylik =24 Aylik
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Kaynak: TCMB Son Veri: Haziran 2016
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FINANSAL VE PARASAL KOSULLAR
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Yilik kredi buyumesi, siki parasal ve finansal kosullara bagl

olarak makul duzeylerde seyretmektedir.

Toplam Kredi BUuyumesi
(Yilik Degisim, YUzde)
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Son Veri: 24 Haziran 2016
Toplam Bankacilik Sektérd (Katiim Bankalan dahil), TGA Harig
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Ticari krediler tuketici kredilerine gore daha guglu

seyretmektedir.

Ticari ve Tuketici Kredi BuyUmesi
(Yilik Degisim, YUzde)
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Son Veri: 24 Haziran 2016
* Kur etkisinden anndinimis (KEA)
Tom Bankacilik Sektérd (Mevduat bankalar, Katiim bankalan ve Kalkinma/Yatinm bankalar)

Kaynak: TCMB
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Alinan makro ihtiyati onlemlerin etkisiyle ticari krediler goreli

olarak guclu seyrini surdurmektedir.

Toplam Krediler icerisinde Ticari ve Bireysel Kredi Kompozisyonu

(YUzde)
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Kaynak: BDDK Son Veri: 24 Haziran 2016
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Hanehalki tasarruflan kredilerden daha hizli artmaktadir.

Hanehalki Varlik ve YUkUumlUlUkleri

Hanehalki Mevduat ve Kredileri ) -
(Milyar TL) (Sol eksen Milyar TL, Sag eksen Oran)
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Kaynak: TCMB Son Veri: 05.2016 Kaynak: TCMB, MKK, SPK, TOKI. Son Veri: 03.2016
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Kredi ve mevduat faiz oranlarnnda yakin donemde

sinirh dusus gozlenmigtir.

TL Ticari Kredi ve Mevduat Faizleri TUketici Kredi Faizleri
(4 Haftalk Hareketli Ortalama, YUzde) (4 Haftalk Hareketli Ortalama, YUzde)
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Kaynak: TCMB
Kredi faizleri kredi kartlanni ve kredili mevduat hesaplariniicermemektedir. Son Veri: 24 Haziran 2016
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Tahsili Gecikmis Alacak oranlarinda gozlenen arhis egilimi yerini

son donemde yataylasmaya birakmistir.

Tahsili Gecikmis Alacak Oranlan

(YUzde)
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Kaynak: TCMB Son veri: 24 Haziran 2016
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Bankacilik sekiorunun kaynaklarinda ¢ekirdek yukumlulukler

en buyuk paya sahiptir.

Bankacilik Sektorunun Kaynak Yapisi

Pasif Kalemleri Tutar (milyar TL)
TCMB| .. -
Diger \OIF Ozkaynaklar Ozkaynaklar 277,5
(o)
%5 il TL Mevduat 731,0
Yurtici Borglar YP Mevduat 546,6
0,

e Yurt Disi Borglar 464,5

Yurt igi Borglar 146,6

Diger 127,5

Yurtdigi Borglar TL Mevduatlar TCMB Fonlamasi 102,4

ol %31
Toplam 2.396
YP Mevduatlar Cekirdek
%23 Yikdamldilikler
%66

Kaynak: BDDK Son veri: 30 Nisan 2016
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Bankacilik sektoru dis bor¢larinin ortalama vadesi vzamaktadir.

57 —QOrtalama Vade (Ay) ——Kisa Vadeli Dis Bor¢ / Toplam Dis Borg (Sag Eksen, %) 60
55
54
50
51
45
40
48
35
45
30
42 25
(9] o o™ o < < < < Tp] [Tp] N [Tp] Vo) (o]
— — — — — — — — — — — — — —
— < ~ o — < ~ o - < ~ o — <
o o o i o o o i o o o i o o
Kaynak: TCMB, MKK, SPK Son veri: Mayis 2016
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Kredi/Mevduat oranlar son donemde yatay bir seyir

izlemekitedir.
Kredi/Mevduat Orani
(YUzde)
160 - TL YP Toplam
150 -+
140 -
130 -
120 -+
110 -+
100 -
90 -
80 -
70 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
O d H +Hd +H &N N N N /oo O m oon oo o ¢ < < . N ;o n WO
— — — — — — — — — — — — — - — — — - — — — —
~ I8 ) o)} ~ o0 o) o) ~ o0 o) o) ~ o0 o) o) ~ o0 %) o) ~ I8
4 O o © +H€H o o O +H o o O +H o o O +H o o o «H o
Kaynak: BDDK Son veri: Mayis 2016
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Reeskont kredileri rezervilere porzitif katki yapmaya devam ederken son

donemde gunluk ihalelerde doviz sahisi gergeklestiriimemistir.

TCMB Rezervleri
(Milyar ABD Dolan)

B TCMB diger doviz rez. YP ZK icin doviz ROM doviz
140 B TCMB diger altin rez. m Kiym.mad. i¢in altin ROM altin
ihracat Reeskont Kredilerinin
Rezervlere Katkisi
120 (Milyar ABD Dolari)
2011 1,920
100
2012 8,295
80 2013 12,664
2014 13,000
60 2015 15,182
2016 Ocak 1,084
40
2016 Subat 1,106
20 2016 Mart 1,139
2016 Nisan 1,033
0 2016 Mayis 1,372
S o999 3IIIIITILL L8 S8 .
S N N N D I I N DR B E 2016 Haziran 1,402
T 1 O O O 1 O O O O 1 OO0 OO - OO O «# O O O
Kaynak: TCMB Son Veri: 1 Temmuz 2016
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SADELESME VE LIKIDITE YONETIMi ADIMLARI
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Para politikasinda sadelesme adimlan atiimaktadir.

Faiz Oranlan

(YUzde)
3 Gecelik Bor¢c Alma -Verme Faiz Koridoru ===BiST Bankalararasi Gecelik Repo Faizleri ——1 Haftalik Repo Faizi 3
12 12
11 11
10 10
9 9
8 8
7 7
6 6
5 5
4 4
3 3
a a a S S S S a = a a = 3
3 3 S 3 S 3 S 3 3 3 o 8 3
Kaynak: TCMB Son Veri: 8 Temmuz 2016
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TL likidite politikasindaki ongorulebilirligi artirmak amaciyla

miktar ihalesi gunluk tutarlan dengeli dagiiimaya baslanmustir.

Miktar ihalesi Tutar GUnlik Dagiimi
(Milyar TL)

—

40

35

30

25

20

15

10

13.05
16.05
17.05
18.05
20.05
23.05
24.05
25.05
26.05
27.05
30.05
31.05
01.06
02.06
03.06
06.06
07.06
08.06
09.06
10.06
13.06
14.06
15.06
16.06
17.06
20.06
21.06
22.06
23.06
24.06
27.06
28.06
29.06
30.06
01.07

Kaynak: TCMB.
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Turk lirasi likidite yonetiminde etkinligi ve ongorulebilirligi arlirmak

amaciyla adimilar atilmigthr (1).

= Kesin alim ihalelerine 2016 yil sonuna kadar devam edilmesine karar
verilmistir (29 Haziran 2016).

> Nominal 2 milyar TL seviyesinde olan acik piyasa islemleri portfoy
bUyuklUQUNUN 14 milyar TL seviyesine yUkselmesi ongorulmektedir.

- Gin igi Limit (GiL) imkaninin komisyon orani milyonda 48’den
milyonda 10'a dUs0rulmuUstir (2 Mayis 2016).
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Turk lirasi likidite yonetiminde etkinligi ve ongorulebilirligi arlirmak

amaciyla adimilar atilmistir (2).

- TCMB Bankalararasi Para Piyasasinda, DIBS ve/veya HMVKS
tarafindan yurt icinde ihrac edilen kira serfifikasi cinsinden teminat

bulundurma zorunlulugu, borclanilan tutarnn en az %50'sinden, en az
%30'una dUsUrGlmustor (13 Ocak 2016).

- 3 yildan kisa vadeli DIBS, HMVKS Tarafindan Yurt icinde ihrac Edilen
Kira Sertifikalan ile Likidite Senetleri icin fazla bulundurma orani
%10'dan %8'e dUsUrulmustUr (16 Mayis 2016).

=  Teminat ddviz depolarinin, 1 aya ek olarak 2 hafta vadeli olarak da
tesis edilebilmesi imkani taninmistir (16 Mayis 2016 ).

=  ABD dolan teminat ddviz depo limiti 3,6 milyar ABD dolanndan 5
milyar ABD dolarnna yUkseltilmistir (8 Haziran 2016).
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Reeskont kredilerinde duzenlemeler yapilmistir.

Reeskont Kredisi Uygulama Talimatinda 16 Haziran 2016 tarihinde
yvapllan degisiklikle asagidaki alanlarda reeskonta kabul edilecek
senetlerin azami vadesi 240 ginden 360 gune cikarlmistir:

= Yeni pazarlara yapilan ihracat
= YUksek teknoloijili sanayi UrUnleri inracati

= Turizm ile diger doviz kazandirnci hizmetler
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Genel Degerlendirme

= KUresel ekonomiye iliskin belirsizlikler devam ederken, gelismis Ulke
para politikalarndaki destekleyici durus surmektedir.

= Torkiye'de milli gelir iimli ve istikrarl buyUme egilimini korumaktadir.

= Car islemler dengesindeki olumlu gorUnUmuUn devam edecegi
ongortimektedir.

= Son aylarda cekirdek enflasyon gostergelerindeki iyilesme devam
ederken gida fiyatlar oynak bir seyir izlemistir.

= Para politikasinda sadelesme yonunde adimlar atilmis ve etkin likidite
yonetimine iliskin duzenlemeler yapilmistir.
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