TURKIYE
CUMHURIYET MERKEZ
BANKAS|

Manisa Ticaret ve Sanayl OdaslI Sunumu

Durmu s YILMAZ
Bagkan

25 Subat 2011




Sunum Plani

l.  Klresel GOrunum
Il. Tdrkiye Ekonomisindeki Son Geli smeler

Ill. Enflasyon Geli gsmeleri

V. Para Politikasi

B TURKIYE CUMHURIYET
M

ERKEZ BANKASI




|. KUresel Gorinum




Risk Gostergeleri

Cesitli Avrupa tlkelerinde yasanan kamu maliyesine iliskin sorunlar nedeniyle bozulan ktresel risk
istahinin, aradan gecen zaman zarfinda daha olumlu bir gorintim izledigi gortilmektedir. TUrkiye'nin
risk primi, 2009 yilindan bu yana benzer kredi notuna sahip olan ulkelerin altinda seyretmektedir.

Global Risk Istahi Endeksi BB+ Notuna Sahip Ulkelerin CDS Oranlari
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Klresel Blayume

Finansal gostergelerde ve iktisadi faaliyette gbzlenen toparlanmaya ragmen, kiresel ekonomiye
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Istihdam Geli smeleri

Gelismis ulkelerin emek piyasalarindaki olumsuz gorinim devam etmektedir.
Turkiye'de ise istihdam kosullarinin daha olumlu bir gorintim sergiledigi ve issizlik oranlarinin kriz
oncesi seviyesine yaklastigi dikkat cekmektedir.

Turkiye, ABD ve Euro Bolgesinde  Issizlik Orani
(Mart 2008 = 100)
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Kaynak: Bloomberg, TUIK, TCMB
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Klresel Enflasyon

Artan emtia fiyatlarina ve parasal genisleme strecinin gecikmeli etkilerine bagli olarak kiresel
enflasyon riski devam etmektedir.
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Uretici Fiyatlari Endeksi
(Yilhk ylzde degisim)
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Il. TUrkiye Ekonomisindeki
Son Geli smeler




GSYIH Kriz Oncesi Seviyesinin Uzerinde

Son ceyrege iliskin aciklanan veriler, iktisadi faaliyette tctincu ceyrekte gozlenen yavaslamanin

gecici oldugunu teyit etmistir. 2010 yili buytime hizinin Orta Vadeli Program hedefinin oldukc¢a
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uzerinde gerceklesmesi beklenmektedir.
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Uretim Gostergeleri Yukari Yonlu

Sanayi Uretim endeksinde 2010 yilinin son ¢eyreginde yuksek oranli artiglar gézlenmistir. Endeksin
Ocak ayinda daha ilimli bir seyir izlemesi beklenmektedir.

Sanayi Uretim Endeksi Kapasite Kullanim Orani
(Mart 2008=100)
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Kaynak: TUIK, TCMB Kaynak: TCMB
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Sipari s Egilimleri

Uretim ve siparis beklentileri 2011 yilinin ilk ¢ceyreginde, bir 6nceki ceyrege gore iktisadi faaliyette
daha ihmli bir blUylme yasanacagina isaret etmektedir.
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Tuketim Talebi

Tuketim talebi gostergeleri de i¢ siparis beklentilerinin ortaya koydugu tabloyu teyit etmektedir.
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Kaynak: TUIK, TCMB
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Otomobil Sati slari ve Ta sit Kredileri
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Yatirnm harcamalarinda gozlenen hizli artigs 2011 yilinin ilk ceyreginde de devam etmektedir.

Yatirim Harcamalari Sabit Sermaye
(Mevsimsellikten arindiriimig, 2008 1.C=100) Yatirim Harcama Beklentisi
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Beklentiler

2010 yilinin son ¢eyreginde reel sektdr ve tiketici giveninde slregelen iyilesme, iktisadi faaliyetteki
toparlanmaya destek vermektedir.

Reel Sektor ve Tuketici Oncu sttergeler ve
Guven Endeksleri Sanayi Uretim Endeksi*
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Kaynak: TUIK, TCMB
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Dig Ticaret Geli smeleri

Enerji harig ithalatta gorilen artisin yakin donemde duraksadigi, dis talepte ise bir miktar hizlanma
oldugu gozlenmektedir. Oniimuzdeki donemde ithalattaki yavaglamanin sirecegi ve talep
bilegenlerinin daha dengeli bir seyir izleyecegi tahmin edilmektedir.
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Istihdam kosullarindaki iyilesme surmektedir. 2010 yilinin ticiincu ¢ceyreginde tarim disi

Istihdam Ko sullarinda lyile sme

istihdamda yasanan duraksamanin gecici oldugu ve yilin son ¢eyreginde tarim digi istihdam
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Kaynak: TUIK, TCMB
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Sektorel Istihdam

Nitekim ingaat ve sanayi istihdami, tretim gelismelerine paralel olarak son ¢eyrekte belirgin bir

artis kaydetmistir.

insaat ve Sanayi Sektorlerinde Istihdam*
(Milyon kisi)
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aynak: TUIK, TCMB
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Kayith Istihdam

Ucretli ve yevmiyeli calisanlar icinde kayith istihdamin orani artmaya devam ederken, kayit digi

istihdam yatay bir seyir izlemektedir.
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Kaynak: TUIK, TCMB
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Isgiicti Piyasasi

Oncu gostergeler sanayi sektortindeki istihdamin, Uretim gelismelerine paralel olarak artmaya
devam ettigine isaret etmektedir.

imalat Sanayi Istihdami* ve PMI fstihdam Gostergesi
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2 . - 55
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* Mevsimsellikten arindiriimis geyreklik degisim
Kaynak: TUIK, Markit, TCMB
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Isgiicti Piyasasina lligkin Gostergeler

is Bulma Olanaklar! Acik fs Orani*
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Kaynak: Kariyer.net, TCMB Kaynak: TUIK, TCMB
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Kredi Hacmi

Kredi hacmindeki geniglemenin ekonominin buyukltgine kiyasla kriz 6ncesi seviyelerin tizerine
ciktigl, ancak bu artisin son haftalarda bir miktar ivme kaybettigi gozlenmektedir.

Kredi Hacmindeki De gisimin GSY /H’ye Orani* Kredi Hacminde De gisim*
(Bir onceki yilin ayni dénemine gore yuzde degigim) (Yilliklandiriimig yiizde)
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* Kur etkisinden arindiriimig * Kur etkisinden arindiriimig
Kaynak: TUIK, TCMB Kaynak: TCMB
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Kredi Hacmi

Yeni acilan kredi miktarinda gec¢cmis yillar ortalamasina kiyasla ortaya cikan yukari yonli sapma,
alinan tedbirler neticesinde biyuk 6lctide kapanmistir. Oniimtizdeki donemde kredi artis hizinda bir
miktar daha yavaslama 6ngorulmektedir.

Kredi Hacminde Aylik De gigim*
(Yihklandiriimig ytizde)

60
—= Onceki bes yil ortalamasi
507 mmm Son yedi ay
== Fark
40 +
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Adustos Eylul Ekim Kasim Aralik Ocak Subat

* Kur etkisinden arindiriimig
Kaynak: TUIK, TCMB
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Kredi Faizleri

Kredi faizlerinde belirgin bir degisiklik gozlenmemektedir. Bu durum, para politikasina iligkin alinan
son kararlarin daha ziyade likidite kanali tGizerinden etkili olduguna ve BBDK’nin yeni dizenlemeleri
dogrultusunda bankalarin kredi standartlarini sikilagtirmaya basladiklarina igsaret etmektedir.

Kredi Faiz Oranlari

(YlUzde)
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Kaynak: TCMB
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Ticarl Faaliyetler

Iktisadi faaliyetteki toparlanmaya paralel olarak karsiliksiz ¢ikan cek adeti gerilemekte, tahsili

12.0

10.0 +

8.0 -

Kar siliksiz Cikan Cek Adedinin Takas Odasina
fbraz Edilen Toplam Cek Adedine Orani
(Yuzde)

3 Ayl ik Hareketli Ortalama
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Kaynak: BTOM , TCMB
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-15
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gecikmig krediler azalmakta, acilan sirket sayisindaki artis devam etmektedir

Acllan Sirket Sayisi ve GSY JH imalat Sanayi

(Bir onceki yilin ayni ¢ceyregine gore yuzde

degisim)
75
Acilan Sirket Say Isi - 60
(sag eksen) - 45
1 - 30
8 r 15
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imalat Sanayi |-4.5 [12.8 [21.2 [15.2 | 8.7
Acllan Sirket | -2.8 |30.5 |45.1 |29.1 |10.7 | 0.5
Kaynak: TOBB, TUIK, TCMB
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Doviz Kuru Geli smeleri

Son donemde Turk lirasi ile diger gelismekte olan tlkelerin para birimlerinin degerleri arasinda bir
farklilasma yasanmistir.

ABD Dolarinin, Turk Lirasi ve Di  ger Geli smekte olan Ulkelerin Para
Birimleri Cinsinden De geri
(4 Ocak 2010=1)

1.15
Turk Lirasi

1.10 - \

1.05 -

1.00 -

0.95 - /

Gelismekte olan Ulkeler

Ortalamasi*

0.90
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*Brezilya, Sili, Cek Cumbhuriyeti, Macaristan, Meksika, Polonya, G.Afrika, Endonezya, G.Kore, Kolombiya.
Kaynak: Bloomberg, TCMB
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Reel Kur Geli smeleri

Turk lirasinin gelismekte olan tlkelerin para birimleri karsisindaki degeri, enflasyon etkisinden

130
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N e Ay |

110

100 -

90 A

80

arindirildiginda donem ortalamasinin altinda bir seyir izlemektedir.

Reel Efektif Kur
(Gelismekte olan tlkelere gore, TUFE bazli, 2003=100)

DOnem Ortalamasi
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Kaynak: TCMB
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Sermaye Akimlari

Kuresel krizden bu yana diger gelismekte olan tlkelerde oldugu gibi Tlrkiye'de de sermaye
akimlarinin kompozisyonunun degistigi, dogrudan sermaye yatirimlarinin payinin azalirken, portfoy
yatirimlarinin payinin arttigr gézlenmektedir.

Odemeler Dengesi Alt Kalemleri
(12 ayhk birikimli toplam, milyar ABD Dolart)

50
Portfoy
40 . Yatirimlari
Dogrudan
30 - Yatirimlar \
20 - \
10 \/\/\_/\—\/\/\
0 T T T T

-10

Ozel Sektor
-20 7 Kredileri*
-30

01-07 07-07 01-08 07-08 01-09 07-09 01-10 07-10

* 32 saylil karada yapilan degisikligin etkisinden arindiriimis
Kaynak: TCMB
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Cari Acik Geli smeleri

Alinan tedbirler, son aylarda cari acikta meydana gelen artisin 6nceden 6ngoértlmuis olmasi ile
iligkilidir.

Cari Islemler Dengesi
(GSY/H'ye orani, yiuizde)

Enerji Harig
6 Cari islemler Dengesi

-2

Cari Islemler Dengesi
4
\
8

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Kaynak: TUIK, TCMB
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Cari Acik Geli smelert

Mevsimsellikten arindirilmis cari acik ve dig ticaret acigi verilerinde bir diizelme gortlmektedir.

Alinan tedbirlerin dengeleyici etkilerinin 6ntiimtzdeki donemde belirginlik kazanacagi tahmin

edilmektedir.

Enerji Hari¢c D1 s Ticaret Acl §i ve Cari slemler Dengesi
(Mevsimsellikten arindiriimig, milyar ABD dolart)

0 \

Dig Ticaret Dengesi
(Enerji Haricg)

/

Cari Islemler Dengesi

2006 2007 2008 2009 2010 2011

Kaynak: TUIK, TCMB

i
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Kamu Maliyesi

Iktisadi faaliyetteki guiclii toparlanma ile saglanan ek gelir artisinin bir boliminin kamu borcunun

azaltilmasinda kullaniimasi, mali disiplinin strecegine iligkin beklentileri olumlu yonde etkilemigtir.

40

35

30

25

20

15

10

-10

Merkezi Yonetim Vergi Gelirleri ve
Faiz DigI Harcamalar
(Yilhk ylzde degisim)

Hazine Nakit Dengesi
(GSY/H'ye orani, ylzde)

| . Vergi Gelirleri
Faiz disl g
Harcamalar \
1 ‘ 2 ‘ 3 ‘ 4|1 ‘ 2 ‘ 3 ‘ 4|1 ‘ 2 ‘ 3 ‘ 411 ‘ 2 ‘ 3 ‘ 4
2007 2008 2009 2010

Kaynak: Maliye Bakanhgi , TCMB
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1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4

2005 2006 2007 2008 2009

Kaynak: Hazine Miistesarligi, TUIK, TCMB

1‘2‘3

2010

4*
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Kamu Maliyesi

Biitce aciginin GSYiH’ye oraninin 2011 yil icinde Maastricht kriterinin altina gerileyecegi, kamu

bor¢ stoku oranindaki azalisin 2011-2013 déneminde devam edecegdi 6ngorulmektedir.

Merkezi Yonetim Bltce Agl g1
(GSY/H'ye orani, yuizde)

13
11.9
12 4 115
11 -
10 |
9 b
8 |
71 Orta Vadeli
61 5.2 55 Program
> | Maastricht 40
44 Kriteri: %3
2.8
3 2.4
> 16 1B 16
1.1
1 | 0.6 H H
A AN e S
g 8 8 3 8 8 5 8 8 & L L i
S S S S S S S S S b=, 5= X &

* Tahmin
** Orta Vadeli Program (2010 -2013) Hedefleri
Kaynak: Maliye Bakanlgi, Orta Vadeli Program
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80

70 A

60 -

50 A

40

30 A

20

AB Tanimli Kamu Borcu
(GSY/H'ye orani, ytzde)

73.7
67.4
59.2 Maastricht Kriteri: %60
52.3 _
T Orta Vadeli
HoL 455 Program
42.3
394 395 406 oo
1 [ 36.8
N (2] < Lo (o] N~ [ee] [} * * * X
S 8 8 8 8 8 8 8 2 o 8 &
13 3 N « N « N « S o o o
N N N
* Tahmin

** Orta Vadeli Program (2010 -2013) Hedefleri
Kaynak: Hazine Mustesarligi, TCMB
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lll. Enflasyon Geli smeleri




Enflasyon Geli smeleri

Gida fiyatlarinda yasanan arz yonli soklara ragmen, fiyatlama davraniglarinda bir bozulma
gbzlenmemekte, cekirdek enflasyon gostergeleri orta vadeli hedeflerle uyumlu dizeyini
korumaktadir.

Enflasyon ve Beklentiler

(YlUzde)
14
12 -
Enflasyon -
. TUFE
Beklentileri
10 (24 ay sonras 1) /
. \
6 |
4 |
2 - :
| Endeksi
O T T T T T
06-08 12-08 06-09 12-09 06-10 12-10

Kaynak: TUIK, TCMB
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Enflasyon Geli smeleri

Ocak ayinda islenmis gida ve akaryakit fiyatlarindaki gelismeler nedeniyle hizmet grubu enflasyonu
sinirli bir artis gostermistir. ithalat fiyatlarinda gézlenen artiglarin yol actigi maliyet baskilari
onumuzdeki donemde temel enflasyon gdostergelerinde bir miktar ytikselise yol acabilecektir.

Mal ve Hizmetler Enflasyonu

(Yluzde)
20
Hizmetler
15 - \
10

o | -/

Temel Mallar

-5
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Kaynak: TUIK, TCMB
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Enflasyon Geli smeleri

Uluslararasi gida fiyatlarindaki artis egilimine paralel olarak islenmig gida enflasyonunun
ontmuzdeki donemde kademeli olarak ytikselecedi, islenmemis gida fiyatlarinda ise baz etkisi
nedeniyle Subat ayinda bir dists gézlenecegi tahmin edilmektedir.

Gida Fiyatlari Enflasyonu

(YlUzde)
35 20
20 | Islenmemi s Gida
Gida

25 - 15 -

20 \

15 10 -

10 7.0
) / — ) / -
0 | | ‘ ‘ Gida Disl

Islenmi s Gida o
-5 T T T T
11-09 02-10 05-10 08-10 11-10 11-08 05-09 11-09 05-10 11-10
Kaynak: TUIK, TCMB Kaynak: TUIK, TCMB
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V. Para Politikasi




Yeni Politika Araclarina Duyulan  Ihtiyac

o 2009 yili ortasinda iktisadi faaliyette baslayan hizli toparlanmanin,
2011 yilinda ic ve dis talep acisindan daha dengeli bir seyir
1zlemesi, finansal istikrar cercevesinde 6nem tasimaktadir.

 Merkez BankasI’'nin Kasim ayindan bu yana aldigi tedbirler
Ozellikle ithalattaki yavaslamayla toplam talebin bilesimini
dengeleyerek makro finansal riskleri azaltmaktadir.

 Bunun yani sira, alinan parasal sikilastirma kararlari enflasyon

tzerindeki i¢ talep kaynakli baskilari sinirlayacaktir.

&
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Politika Araclarinin Ce sitlendiriimesi

icinde bulundugumuz konjonktiirde, sadece politika faizi ile hem fiyat
istikrarini hem de finansal istikrari birlikte saglamak mumkun
gorulmemektedir.

COzum: Faiz disi araclarin, ilgili tim kamu otoriteleri ile birlikte esgidim
icinde kullaniimasi

Araclar:

Zorunlu karsihk oranlari

Merkez Bankasinin likidite yonetimi

Sermaye karsilik oranlari

Likidite yeterlilik oranlari

Vergiler

o o B L N B

Faiz digl harcamalar

@B
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Para Politikasi Uygulamalarindaki A samalar

« 1.Asama: Tam Likidite Destegi (Lehman Brothers’in iflas

etmesinin ardindan, Eyltl 2008)

 2.Asama: Cikis Stratejisi (Nisan 2010)

 3.Asama: Yeni Politika Bilesimi (Kasim 2010 ve Sonrasi)

i
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Finansal Istikrar: Hedefler

Borcluluk oranlari: _ Daha ¢ok 6zkaynak kullanimi, daha basiretli

bor¢clanma

Borclanma vadeleri: _ Yurt ici ve yurt disi borclanma ile mevduatin

vadesinin uzatiimasi

DOviz pozisyonlari:  Kamu ve 6zel sektorin doviz pozisyonunun

glclendirilmesi

Risk yonetim surecleri ve yontemi: Risk bilincinin ve

farkindahginin artiriimasi, Vadeli [slem ve Opsiyon Borsasi gibi
araclarla kur riski yénetiminin daha etkin saglanmasi

@B
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Politika Faizi ve Zorunlu Kar silik Oranlari

Disuk dtzeyde bir politika faizi, genis bir faiz koridoru ve yuksek diizeyde zorunlu karsilik
oranlarindan olusan politika bilesiminin sikilastirici yondeki etkileri izlenecek ve gerekli géruldagu
takdirde ayni dogrultuda ilave tedbirler alinabilecektir.

Politika Faizi ve Faiz Koridoru Zorunlu Kar silik Oranlari
(Yluzde) (Ylzde)
25 14
20 | 12 | Vadesiz
Genig Faiz Koridoru
1 Aya
10 - kadar
15 -
Zorunlu Kar siliklara Y
8 Faiz Odenmesine Son Verilmesi
3-6 Ay
10 + | arasl
6 6-12 ay
arasl
5 Politika Faizi 1 yildan
4 uzun
O T T T T T T T T T 2
01-08 05-08 09-08 01-09 05-09 09-09 01-10 05-10 09-10 01-11 ;49 o G a0 e o fran
Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
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S U S O

Alinan Di ger Onlemler

Mali disiplin

Ddvize endeksli kredi verilmemesi

Yurt ici Tark Lirasi Tahvil ihracina izin verilmesi

Kredi/Deger oraninin sinirlandiriimasi

Bazi tUketici kredilerinin kullanilmasinda vergi artisi yapilmasi

Kredi kartlarinda asgari 6deme oranlarinin artirilmasi

@B
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Fiyat Istikrari

Orta vadeli tahminlerin dayandigi temel senaryoya gore enflasyonun hedeflerle uyumlu seyretmesini
saglamak icin politika faizi ve zorunlu karsilik oranlarindan olusan politika bilesiminin yil sonuna kadar

sinirli bir parasal sikilastirma gerceklestirecek sekilde belirlenmesi 6ngorulmektedir.

Enflasyon ve Cikti A¢i g1 Tahminleri

Tahmin Araligi* = Belirsizlik Araigi—@— Yilsonu Enflasyon Hedefleri mm Cikt1 AgIg!
12 a—  Kontrol —s.
10 Ufku
8 T 5
6l O
A 4 ® O
4 L
[} [ -
T 2
D
> 0 =
-24
-4
-6
-8
-10-
(o2} o o o o — —l — — N N AN N (92 (92 ™ o™
< 7 - 9 5 o BT LRS- N LTS = o R S|
¢ 8 ®§ >»> & &8 ®H > ¢ g § > & 5 ¥ > G
< 2 § O 2 £ U g 2 £ O F 2 £ O <

Kaynak: TCMB
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