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YENI POLITIKA CERCEVESI
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AB: Yavas Kredi Buyumesi
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Asir1 Hizli Kredi Buyiimesine Karsi Alinan Tedbirler

Agirhikh Politika

Agustos 2011 Oncesi Makro-ihtiyati Sikilastirma

Ekim 2011 Sonrasi Parasal Sikilastirma
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Politikalar: Lehman Sonrasi

(O Sok -Tedbir alinmasaydi.

® Para politikasi ile finansal sektor ve

Enflasyon maliye politikalarinin ortak sonucu
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Politikalar: Kiiresel Parasal Genisleme

(O Sok -Tedbir alinmasaydi.

Para politikasi ile finansal sektor ve

Enflasyon maliye politikalarinin ortak sonucu
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Politikalar: Avrupa Borg¢ Krizi

(O Sok -Tedbir alinmasaydi.

® Para politikasi ile finansal sektor ve

Enflasyon maliye politikalarinin ortak sonucu
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iki Amac, Uc Arac

ARACLAR GOSTERGELER AMACLAR

Zorunlu
Karsihiklar

Kredi

Makro- Politikasi

ihtiyati
Araglar

Beklentiler

Haftalik Faiz Kredi
Repo Politikasi BuyUmesi
Doviz Kuru Finansal
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Likidite Politikasi

TCMB Politika Faiz Koridoru

ve iIMKB'de Olusan Gecelik Faiz TCMB Ortalama Fonlama Faizi
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Kaynak: iIMKB, TCMB. Son Gozlem: 28 Mayis 2012 Kaynak: TCMB. Son Gozlem: 28 Mayis 2012
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Kredi Politikasi

TL Zorunlu Karsilik Oranlari

18
mmm Zorunlu Karsilik Araligi = Agirlikli Ortalama Zorunlu Karsiliklar
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Kaynak: TCMB. Son Gozlem: 28 Mayis 2012
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TL Zorunlu Karsiliklarin Doviz Cinsinden

Tutulabilmesi Imkani

29 Mayis 2012 tarihli Zorunlu Karsiliklarin Doviz Cinsinden
Tutulabilmesine Iliskin Basin Duyurusu:

» TL zorunlu karsiliklarin doviz cinsinden tutulabilmesi imkanin tist
sinir1 yuzde 40’tan yuzde 45’e ytlikseltilmistir.

> Yeni uygulamayla TL zorunlu karsilik ytikiimliltiklerinin ilk ytuzde
40’lik dilimine denk gelen tutar1 6nceden oldugu gibi “1”, ylizde 5°lik
ikinci dilimine denk gelen tutar1 “1,4” katsayisiyla carpilmak suretiyle
bulunan toplam tutar tizerinden ABD dolar1 ve/veya euro doviz
cinslerinden tesis edilebilecektir.

> Buuygulama ile TL zorunlu karsiliklarin TL veya doviz cinsinden tesis
edilmesindeki maliyet farkinin azaltilmasi ve bankalarin yeni imkani
likidite gereksinimleri dogrultusunda serbestce kullanabilmeleri
amaclanmistir.

> Bankalar, ileride ihtiya¢c duymalari halinde, saglanan bu ilave doviz
likiditesi dilimini oncelikle kullanmay1 tercih edeceklerdir.
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Ince Ayardan Otomatik Dengeleyiciye

Otomatik Dengeleyici

Fazla Bulundurma A
Katsayisi
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Doviz Olarak Tutulabilecek Kisim
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EKk Parasal Sikilastirma

- Guclu
- Etkili
- Gecicl
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EKk Parasal Sikilastirma

18 Nisan 2012 tarihli Para Politikasi Kurulu Kararsi:

> Kurul, enflasyondaki gecici artislarin enflasyon goriinimiint
bozmasina izin vermeyecektir.

> Bu dogrultuda, 6nimiuizdeki donemde ek parasal sikilastirmanin daha
sik uygulanabilecegi vurgulanmistir.

29 Mayis 2012 tarihli Para Politikasi1 Kurulu Karari:

> Fiyatlama davranislarina dair riskleri sinirlamak amaciyla 6numizdeki
donemde mevcut siki durus korunacaktir.

> Bu cercevede, gerektiginde daha kisa siireli ek parasal sikilastirmalar
da kullanilabilecektir.
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DENGELENME
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Dengelenme

Reel Mal ihracat ve ithalat
(2003=100, Mevsimsellikten Arindirilmis)
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Kaynak: TUiK, TCMB.
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Nihai Yurtici Talep ve ihracat
(2008¢1=100)
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Kaynak: TCMB. *2012C1 tahmindir.

B VR
B MERKEZ BANKASI



Kredi Buyumesi

Toplam Kredi Buiylime Oranlari
(13 Haftalik Ortalama, Yilhklandirilmis, Kur Etkisinden Arindirilmis, Yiizde)

60 1 Makro ihtiyati

Sikilastirma
—————————— >
50 -

40 -

20 A

10 -+

O T T T T T

N N N N N N N
N N N N N N N
> O & N & o 3

o o o
S s S
S N

Kaynak: TCMB. Son Goézlem: 11 Mayis 2012
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Kredi Buyumesi

60 -

50 -

40 -

30 A

20 A

10 -

Tiketici Kredisi Buyliime Oranlari
(13 Haftalik Ortalama, Yilhklandirilmis, Kur Etkisinden Arindirilmis, Yiizde)
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Kaynak: TCMB. Son Goézlem: 11 Mayis 2012
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Kredi Buyumesi

Kredi Bliyimesi ve Cari A¢ik
(12-ayhik kiimulatif, Yiizde)
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Kaynak: TCMB. Son Gozlem : Mart 2012
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Nominal Doviz Kurlari

01.11.2010- 22.08.2011 23.08.2011 - 28.05.2012

25 30.00
20
25.00
15
10 20.00
5
15.00
all
0 I I I I I I I I R
10.00
-5
-10 5.00
000 g
-20
.25 -5.00
. D . D . . N A N .
LS L@ TS S Q7 T TS e NSy, P it RO S & PR S TN
.\v“\)% w ‘é@ R ¢ @,bc NSl ¥ ’\é‘v@v A ‘é\b T 0TI ‘i@»

Kaynak: Bloomberg, TCMB.
Not: Pozitif degisiklik ABD dolarina karsi deger kaybini gostermektedir.
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Reel Doviz Kuru

TUFE Bazli REDK*
(2003=100)
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Kaynak: TCMB. *Reel Efektif Doviz Kuru, Dogal logaritma.
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Reel Doviz Kuru

TUFE Gelismis Ulkeler Bazli REDK*
(2003=100)

FED Genislemesi 2 TCMB
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Kaynak: TCMB. *Reel Efektif D6viz Kuru, Dogal logaritma.
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Reel Doviz Kuru

4.95

4.9

4.85

4.8

4.75

4.7

4.65

4.6

4.55

4.5

4.45

44

TUFE Gelismekte Olan Ulkeler Bazli REDK*

(2003=100)
FED Genislemesi 2 TCMB
Kararlari
) VA4 N

——TUFE Gelismekte Olan Ulkeler Bazli REDK

= QOrtalama

> &> &
SIS
S R D

Kaynak: TCMB.

SNg > > & S

] H$ OO o o o
SR S\ R PP PO
o“‘\o'\\'@\o\\&‘\o'\\@\d"\o“‘\é\\@o\’\&‘\

A A D DD DOOD OO OO OO
PRI FF XX DWW
R O R A A A O A AN

*Reel Efektif Déviz Kuru, Dogal logaritma..
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Kur Oynakhigi

Gelismekte Olan Ulkeler ve Tiirkiye’de Kur Oynakliklari

(yuzde, gelecek 12 ay icin ima edilen oynaklik)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB.

B

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI

Gelismekte olan ulkeler Brezilya, Sili, Kolombiya, Meksika, Polonya, Macaristan, Cek
Cumbhuriyeti, Guiney Afrika, Endonezya, Kore ve Tirkiye'yi icermektedir.

Son veri: 28 Mayis 2012




Cari A¢igin Finansman Kalitesi

Cari Ac¢igin Temel Finansman Kaynaklari
(12-ayhik kiimulatif, Milyar Dolar)
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Kaynak: TCMB

*Portfoy ve kisa vadeli sermaye hareketleri; hisse senetleri, hiikimetin yurtigi borg senetleri, bankalar ve diger sektorlerin kisa vadeli kredileri ile bankalardaki mevduat
kaleminin toplamindan olusmaktadir.

**Uzun vadeli sermaye hareketleri; bankalar ve diger sektérlerin uzun vadeli net kredileri ile bankalar ve Hazine’nin yurtdisina ihrag ettikleri tahvilleri kapsamaktadir.
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Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH)

Gerceklesme ve Tahmin
(2008C1 baz ceyrek, Mevsimsellikten Arindirilmis, Dogal Logaritma)
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Kaynak: TUIK, TCMB. *2012 G1 ve G2 tahmin.
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Yumusak Inis

Sanayi Uretimi ve Satin Alma Yéneticileri Endeksi(PMI)
(2005=100, Mevsimsellikten Arindirilmig, Aylik)
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Kaynak: TUIK, MARKIT ve TCMB. Son Gézlem: PMI igin Nisan 2012, Sanayi Uretimi igin Mart 2012.
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Sermaye ve Isgiicii

Sabit Sermaye Olusumu*
(Yiizde, GSYH’ye Oran, Cari Fiyatlar)
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Kaynak: TUIK, TCMB.
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*Yilhklandiriimis.
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isgliciine Katilim Orani
(Yuzde, Mevsimsellikten Arindiriimis)

51

50

49

48

47

46

45 —/———————7———F—7———T—TT—T—T—T—T—T—TTT
A AR AR A A AR AR A A AR AR A A AR AR A AR A A NSRS

Kaynak: TUIK, TCMB.



Istihdam

Yillik Ortalama istihdam Artigi**
(Yuizde Biiyiime, 2007-2011)
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*2011 yil sonu igin IMF tahmini kullanilmistir.
Kaynak: IMF WEQ, TUIK, TCMB.
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**Dogal logaritma farklan
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Istihdam Piyasasi

Is Bulma Olanaklari ve istihdam
(Yuzde, 3-aylik hareketli ortalama)
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Kaynak: TCMB.
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ENFLASYON
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Enflasyon

Tiirkiye ve Diger Gelismekte Olan Ulkeler Karsilastirmasi
(Yuizde, Agirlikh Ortalama)
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Gelismekte olan ulkeler: Brezilya, Meksika, Cek Cumhuriyeti, Macaristan, Polonya, Gliney
K k: TCMB ve B b Afrika, Cin, Hindistan, Rusya, Tirkiye, Endonezya, Arjantin, Tayland, Malezya, Kolombiya,
aynak: TC ve bloomberg. Romanya, Ukrayna, Vietnam, Sili, Peru, Misir, Fas, Libnan ve S. Arabistan.

*2012 ve 2013 yil sonu tahminleri ”’Consensus Forecast’” ten alinmistir.
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Enflasyon Beklentileri

10

Kaynak: TCMB.

B

12 ve 24-Ay Sonrasi TUFE Beklentileri*

— 12 ay 24ay eeeees Hedef Enflasyon

*TCMB Beklenti Anketi (2. Anket donemi verileri).
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Enflasyon Tahminleri ve Gerceklesme

(Yizde) Tahmin Araligi* = Belirsizlik Araligi ===Cikti AgigI —¥—Gergeklesmeler ® Yil Sonu Enflasyon Hedefleri
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Kaynak: TCMB. *Enflasyonun tahmin araligi igcinde kalma olasiligi ylizde 70'tir.
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Genel Degerlendirme

> Enflasyondaki tepe nokta Nisan ayinda gorulmiustiur. Mayis ayinda
enflasyonda onemli bir diisus gozlenecektir. Yilin son aylarinda
enflasyondaki dustis hizlanarak devam edecektir.

> Ic ve dis talep arasindaki dengelenme éngorildiigii sekilde
surmektedir.

> Cari agikta Ekim 2011’de baslayan iyilesme egiliminin devam etmesi
beklenmektedir.

> Buyumenin 2012 yil1 boyunca ilimli seyretmesi 6ngorulmektedir.

> Para politikasi fiyat istikrarina odakl kararli durusunu stirdiirecektir.
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