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Toplulastirilmig Bilyiime Oranlan™®
(Yuzde degisim, yillik)

e Gelismekte Olan Ulkeler === Gelismis Ulkeler

123
2011

ol
2010

ol
2009

ol
2008

ilfa
2007

12[3/a
2006

1[2/3)a
2005

1[23)a
2004

12[3fa
2003

1/2[3fa
2002

Kaynak: Bloomberg, TCMB
*Toplulastirma yapilirken ilkeler GSYiH degerlerine gére agirliklandiriimistir,

Gelismis Ulkelerde issizlik Oranlari
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Kaynak: Bloomberg, TCMB.



Consensus Forecast Bilyiime Tahminleri

2012

Haziran Temmuz Agustos Eyliil Ekim Kasim Aralk
Diinya 3,6 3,6 3,5 3,2 3,0 2,9 2,7
ABD 3,1 3,0 2,4 2,1 19 2,1 2,1
Euro Bolgesi 1,7 1,6 1,5 1,0 0,6 0,4 -0,1
Almanya 2,0 1,9 1,9 1,3 1,0 0,8 0,5
Fransa 1,7 1,7 1,7 1,2 0,9 0,7 0,1
italya 11 1,0 0,8 0,3 0,0 -0,2 -1,0
ingiltere 2,1 2,2 2,0 1,8 1,5 1,1 0,7
Japonya 3,2 3,1 3,1 2,4 2,2 2,1 2,0
Asya-Pasifik* 5,8 5,7 5,8 5,4 5,2 5,2 5,0
Cin 8,8 8,8 8,8 8,6 8,5 8,5 8,3
Hindistan 8,4 8,3 8,1 8,0 7,9 7,7 7,5
Latin Amerika 4,2 4,2 4,2 4,1 4,0 3,9 3,7
Dogu Avrupa 4.3 4.3 4.2 4.0 3,4 3,3 2,9

* Tahminlerde Japonya dahildir.



@i i comnive Kiiresel Parasal Genisleme

Genis kapsamh varlik alimlarsg;
1. Genis Kapsamh Varlik Alim Programlart:
Amerika ve Ingiltere Merkez Bankalari
2. Planlanmamis Genis Kapsamli Varlik Alimlar::

Avrupa, Japonya ve Isvicre Merkez Bankalart



700

600

500

400

300

0

S T T S T P

Emtia Endeksleri

Kaynak: Bloomberg, TCMB

TUFE Enflasyonu
(Vallik, Yiizde Degisim)

e Gelismekte Olan Ulkeler

8 e Gelismis Ulkeler
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Kaynak: Bloomberg, TCMB



Secilmis Ulke Tahvillerinin Alman Tahvilleriyle Getiri Farki
(Puan, 10 yil vadeli)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB
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Fazla Kaydi Para* (FED)

(Milyar Dolar)
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Kaynak: Amerika Merkez Bankasi, TCMB.
*Fazla Kaydi Para = Federal Reserve Bilangosu Fazla Rezerv Kalemi 10



TL Zorunlu Karsilik Oranlan TCMB Faiz Oranlari
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.
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Gelismis Ulkeler Politika Faiz Orani Enflasyon Hedeflemesi Yapan Gelismekte

(Yiizde) Olan Ulkeler Politika Faiz Orani
(Yiizde)
A5 20 -

= Gelismekte Olan Ulkeler = Tiirkiye

Kaynak: Bloomberg, TCMB Kaynak: Bloomberg, TCMB
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Fazla Kaydi Para* (ECB)

(Milyar Euro)
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Kaynak: Avrupa Merkez Bankasi, TCMB.
*Fazla Kaydi Para = ECB Bilangosu Mevduat imkani Kalemi + Sabit Vadeli Mevduatlar

13



Fazla Kaydi Para* (TCMB)

(Milyar TL)
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Kaynak: TCMB.
* Fazla Kaydi Para = Gecelik Borglanma + Serbest Mevduat — Zorunlu Karsiliklar 14



Agirlikh Politika

Agustos 2011 Oncesi Makro Ihtiyati Sikilastirma

Ekim 2011 Sonrasi Parasal Sikilastirma

15



] Zorunlu Karsiliklar

TL Zorunlu Karsilik Oranlari YP Zorunlu Karsilik Oranlari
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
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m\ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI

TL Mevduatin Vade Dagilimi
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Kaynak: TCMB
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B sy Yabanci Para Mevduatin Vade Yapisi

YP Mevduatin Vade Dagilimi YP Mevduatin Ortalama Vadesi
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
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B sy Kredi Biiyiimesi

Toplam Krediler*
(aylik degisim, yiizde)
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Kaynak: TCMB.
* Doviz kuruna gore diizeltilmis. 19
** Kredi hacmindeki aylik ylizde degisim 27 Aralik 2011 itibariyledir.



Cari Agigin Temel Finansman Kaynaklari
(12-ayhik kiimiilatif, Milyar Dolar)
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80 mmm Portfoy ve Kisa Vadeli*
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*Portfoy ve kisa vadeli sermaye hareketleri; hisse senetleri, hilkiimetin yurtici borg senetleri, bankalar ve diger sektorlerin kisa vadeli
kredileri ile bankalardaki mevduat kaleminin toplamindan olusmaktadir.

**Uzun vadeli sermaye hareketleri; bankalar ve diger sektorlerin uzun vadeli net kredileri ile bankalar ve Hazine’nin yurtdisina ihrag
ettikleri tahvilleri kapsamaktadir. 2 O

Kaynak: TCMB



[. Kuresel Gelismeler
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[1I. Tirkiye Ekonomisinde Son Gelismeler
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Yillik Ortalama istihdam Biiyiimesi*
(Yiizde, 2007-2010)
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Kaynak: WEO, TUIK, TCMB.
*Dogal logaritma farklari.
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Kaynak: TUIK, TCMB.
*Mevsimsellikten arindiriimis.
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@B

TURKIYE CUMHURIYET

MERKEZ BANKASI Saatlik Isgucu

Saatlik isgiicii Kazan¢ Endeksi
(Yillik biiyiime orani, yiizde)
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Kaynak: TUIK isgiicti Maliyeti Endeks

24



Tiirkiye ve Gelismekte Olan Ulkelerde Enflasyon

(Yizde)
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Kaynak: TCMB, Bloomberg.

*Gelismekte olan Ulkeler ortalamasi: Brezilya, Meksika, Gek Cumhuriyeti, Macaristan, Polonya, Gliney Afrika, Cin, Hindistan, Rusya.
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Enflasyon Beklentileri
(Yiizde)

o

® % @ ) ) o ) N
S S S S S S S A A
& RO A RO

Kaynak: TCMB

26



i Tahmin Arahigr* = Belirsizlik Araligi == Gerceklesmeler @ Yil Sonu Enflasyon Hedefleri
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* Enflasyonun tahmin araligi iginde kalma olasilig1 ylizde 70'tir.
Kaynak: TCMB 27



GSYiH
(Mevsimsellikten Arindirilmis, 2008 C1=100)
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Kaynak: TUiK, TCMB.
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ﬁ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI

Kapasite Kullanim Orani
(Yiizde, mevsimsellikten arindirilmis)
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Kaynak: TCMB

Talep Kompozisyonu

Talep Kompozisyonu
(2008C1=100)
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Kaynak: TCMB, TUIK
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Ihracat — ithalat Endeksi
(Mevsimsellikten arindirilmis, 2003:100)
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* Dordiincu geyrek Ekim ayini kapsamaktadir.
Kaynak: TUIK
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-10

Cari islemler Dengesi
(GSYiH‘ya oran olarak)

*4. geyrek verisi tahmindir.
Kaynak: TUIK, TCMB. 31



2000 -~

1000 -

Cari islemler Dengesi
(Mevsimsellikten arindirilmis, milyon dolar)
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Kaynak: TUiK, TCMB. 32



Sanayi Uretimi PMI-Satin Alma Yoneticileri - Uretim

(2005=100, mevsimsellikten arindiriimis) Endeksi (mevsimsellikten arindiriimis)
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* Dorduncii geyrek Ekim ayini kapsamaktadir. Kaynak: HSBC

Kaynak: TUIK 3 3



B sy Emek Piyasasi Gelismeleri

Issizlik Oranlari Istihdam
(Milyon kisi, mevsimsellikten arindiriimis) (Milyon Kisi, mevsimsellikten arindiriimis)
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Kaynak: TUIK Hanehalki isgiicii Anketi, TCMB Kaynak: TUIK
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Merkezi Yonetim Butce Dengesi
(GSYiH’ya oran olarak)
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Kaynak: Maliye Bakanlig 35



Merkezi Yonetim Blitgesi Gelir ve Harcamalari
(12 Ayhik Birikimli, Milyar TL)
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Kaynak: Maliye Bakanlig 36



AB Tanimli Kamu Borg¢ Stoku
(GSYiH’ya oran olarak)
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*QOVP Tahminleri (2012-2014)
Kaynak: Hazine Mistesarligi
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Tiiketici Kredileri
(Yilliklandirilmis, yiizde, 4 Haftalik Ortalama)
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B sy Kredi Bilyiimesi

Toplam Kredilerin Yilhik Degisimi
(Kur etkisinden arindirilmis)

Bankamizca yil igerisinde cesitli platformlarda dile getirildigi tizere kur
etkisinden arindirilmis kredilerin yillik artis hizi beklentilere paralel bir gerileme
gostermis ve 2011 yili Aralik ayi itibariyla ytizde 25'in altinda gergeklesmistir.
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Kaynak: TCMB
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@B

MERKEZ BANKASI Doviz Kurlari

TL ve Diger GOU Para Birimlerinin Dolar

Karsisindaki Degeri*
(1 Kasim 2010=1)
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GQU Ortalamasi
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Kaynak: TCMB, Bloomberg.

*Gelismekte olan Ulkeler ortalamasi: Brezilya, Sili, Cek Cumhuriyeti, Macaristan, Meksika, Polonya, Gliney Afrika, Endonezya, Gliney Kore ve
Kolombiya.

awuauagag Deger Kaybetme
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TUFE Bazli Reel Efektif DAviz Kuru
(2003=100)

«—=TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru
——=TUFE Gelismekte Olan Ulkeler Bazli Reel Efektif Déviz Kuru
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Kaynak: TCMB.
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Doviz Kurlarindaki Yiizde Degisim

01.11.2010-22.08.2011 23.08.2011 - 05.01.2012
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Kaynak: Bloomberg, TCMB. Kaynak: Bloomberg, TCMB.

Pozitif degisim, kurun Amerikan dolarina karsi deger kaybidir. Pozitif degisim, kurun Amerikan dolarina karsi deger kaybidir. 4?2



Doviz Kuru Oynakliklan
(YUzde, 12 ay sonrasi icin ima edilen)
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Gelismekte olan ulkelerde kur oynakhgi
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Kaynak: TCMB.

Gelismekte olan tlkeler: Polonya, Brezilya, Sili, Macaristan, Giiney Afrika, Endonezya, Kolombiya, Meksika, Cek Cumhuriyeti, Gliney
Kore.
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Ek parasal sikilastirmanin

e Guclu
» Etkili

* Gecici

olmasi esastir.

44



B sy Déviz Kurlar

ABD Dolari/Tiirk Lirasi
(28.12.2011-05.01.2012)
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B sy Déviz Kurlar

Euro/Tiirk Lirasi
(28.12.2011-05.01.2012)
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ABD Dolarina Karsi
(28.12.2011-05.01.2012)

Kaynak: TCMB, Bloomberg.
*Pozitif degisim, kurun Amerikan dolarina karsi deger kaybidir. 4_7



Dolara Karsi Euro’ya Karsi
(28.12.2011-05.01.2012) (28.12.2011-05.01.2012)

awuajia8ag Deger Kaybetme
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TCMB Rezervleri
(Doviz ve Altin, Milyon ABD Dolari)
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@i i comnive Ihracat Reeskont Kredileri

> Ihracatcilarimiza kullandirilan reeskont kredilerinin Tiirk lirasi cinsinden
odenmesi ve geri donuslerinin doviz cinsinden yapilmasi nedeniyle reeskont
kredileri doviz rezervlerimizi desteklemektedir.

> lhracat reeskont kredisi kullandirilmasinda kiiciik ve orta 6lcekli isletmelere
(KOBI) kolaylik saglamak amaciyla KOBI'lerin kullanacaklar: kredilerde Kredi
Garanti Fonu’'nun kefaleti de kabul edilmeye baslanmistir.

> Ihracat reeskont kredisi limiti 4 milyar ABD dolar Tiirk Eximbank’a tahsis
edilmek tizere 4,5 milyar ABD dolarina ytukseltilmistir.

> Tahsis edilen limitin tamaminin bir donem iginde (120 giin) kullanilmasi
durumunda ihracat¢ilarimiza kullandirilan reeskont kredilerinin bir yil icinde
Bankamiz doviz rezervlerine 12 milyar ABD dolar: katkisi s6z konusu
olabilecektir.
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@i i comnive Genel Degerlendirme

> Parasal ve finansal kosullardaki sikilasma, kredi biiytimesini ve i¢ talebi makul
seviyelere cekmeye devam etmektedir.

> Cari islemler dengesindeki iyilesmenin 6niimtuizdeki aylarda daha belirgin hale
gelmesi beklenmektedir.

> Doviz hareketleri, yonetilen/yonlendirilen fiyatlardaki artis ve islenmemis
gida fiyatlarindaki baz etkilerine bagl olarak kisa vadede enflasyonda gecici
bir yukselis gozlenmistir.

> Enflasyon, bir muddet hedefin lizerinde seyrettikten sonra 2012 yilinin Mayis
ayindan itibaren tekrar diismeye baslayarak yilin sonunda ytizde 5'lik hedefe
yaklasacaktir.

> Alinan tedbirler sonucunda olusan siki parasal ve finansal kosullarin ikincil
etkileri kontrol altina almas1 beklenmektedir.
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@i i comnive Genel Degerlendirme

>

Ek parasal sikilastirmanin gticlu, etkili ve gecici olmasi esastir. Dolayisiyla, ek
sikilastirma amacina ulastiginda fonlama ve doviz satim ihalelerinde normal
rejime dontlecektir.

Ekim ayindan bu yana yapmis oldugumuz diizenlemeler ¢ercevesinde altin
depo hesaplari i¢in zorunlu karsilik yukiimlilugu getirilmis, ayrica bankalara
TL ve yabanci para zorunlu karsiliklarin bir kismini altin olarak tutabilme
imkani saglanmistir. Bu sayede artan altin rezervlerimizin 2012 yilinda da
artmaya devam edecegi diisunulmektedir. Bunun yani sira bu diizenlemeler
bankalarin altin depo hesaplarinin artmasina neden olarak yurt igerisinde
bulunan altinlarin da finansal sisteme katilmasini destekleyebilecektir.
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