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2014 EKim Enflasyon Raporu: Ana Boliimler

= (Genel Degerlendirme

= Uluslararasi Ekonomik Gelismeler

= Enflasyon Gelismeleri

= Arz ve Talep Gelismeleri

= Finansal Piyasalar ve Finansal Aracilik
= Kamu Maliyesi

= Orta Vadeli Ongoriiler
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2014 EKim Enflasyon Raporu: Kutular

= Gelismekte Olan Ulke Tahvil Piyasalarina Yonelen Fon Akimlarinin
Belirleyicilerinin Zamana Gore Degisimi

= Enflasyonun Cikt1 A¢ig1 ve Kredilere Duyarlhiligi

= (Cari Denge Dalgalanmalari ve Cari Acik Diizeltmeleri

= (ekirdek Olmayan Yukiumlulukler

= Uluslararasi Sermaye Akimlari ve Yurt i¢i Kredi Biiyiimesi

= Sermaye Hareketleri ve Kredi Biiyiimesi: Makroihtiyati Onlemlerin
Etkisi
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Portfoy Akimlari

Gelismekte Olan Ulkelere Portfoy Akimlari
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Kaynak: EPFR.

= Gelismekte olan tllkelere yonelik portfoy akimlar1i oynak bir seyir
izlemektedir.
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Risk Primi

Secilmis GOU ve Tiirkiye CDS Gelismeleri
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*Brezilya, Cek C., Endonezya, G. Afrika, Kolombiya, Macaristan, Meksika, Polonya, Romanya ve Sili.
** Brezilya, Endonezya ve G.Afrika.
Kaynak: Bloomberg.

= Turkiye'nin risk primi gostergeleri diger gelismekte olan ulkelerinkilere
benzer bir seyir izlemektedir.
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Para Politikasi1 Uygulamalari ve
Parasal Kosullar
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TCMB Faizleri ve BIST Bankalararasi Gecelik Repo Faizleri

Para Politikasi

(Yzde)
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Kaynak: BIST, TCMB.
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* Marjinal Fonlama gecelik vadede faiz koridorunun Gst bandindan
saglanan fonlamadir.

TCMB Fonlamasi*
(2 Haftalik Hareketli Ortalama, Milyar TL)
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Parasal Kosullar

Piyasa Faizleri ve TCMB Fonlama Faizi

(Yzde)

L 5 Y - BIST Faiz Farki
—— 5 Yillik Piyasa Faizi

BIST Bankalararasi Gecelik Repo Faizleri (5 Giin Ort.)
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Kaynak: BIST, TCMB.
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* Kaynak: Bloomberg.
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= Para politikasinda, getiri egrisini yataya yakin tutmak suretiyle siki durus

surdiriulmektedir.
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Finansal Istikrar

Ticari Kredilerin Biiyiime Hizlarinin Ge¢mis Yillarla

Karsilastirilmasi
(13 Haftalik Yilliklandirilmis Hareketli Ortalama, Kur Etkisinden

Arindiriimis, Ylzde)

Tiiketici Kredilerinin Bliyime Hizlarinin Ge¢mis Yillarla

Karsilastirilmasi
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Kaynak: TCMB.
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Kaynak: TCMB

= Ticari krediler tiiketici kredilerine gore daha hizli buiytimektedir.
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Makroekonomik Gelismeler ve Temel
Varsayimlar
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Temmuz Enflasyon Raporu Tahminleri ve

Temmuz 2014 Tiiketici Enflasyon Tahmini ve islenmemis Gida ve Tiitiin Disi Enflasyon igin
Gergeklesmeler Temmuz Tahminleri ve Gergeklesmeler
(YUZde) (YuZde)
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* Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasilig1 yliizde 70 olarak verilmistir.
Kaynak: TUIK, TCMB.

= 2014 yilinin tigincu ¢eyreginde islenmemis gida ve tiitiin disi enflasyon Temmuz
Enflasyon Raporu tahminleri ile buiytik 6l¢tide uyumlu gerceklesmistir.
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Enflasyon

Temel Enflasyon Gdstergeleri H ve | Gida ve Yemek Hizmetleri Disi Fiyatlar ile TUFE
(Mevsimsellikten Arindirilmis, Yilliklandiriimis Ug Aylik Ortalama (Villik Yizde Degigim)
Yizde Degisim)
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Kaynak: TUIK, TCMB.

= Alinan makroihtiyati 6nlemlerin ve siki para politikasi durusunun olumlu
etkileriyle cekirdek enflasyon egilimi diismeye baslamistir.
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Toplam Talep Gelismeleri

GSYIH ve Nihai Yurt I¢i Talep Sanayi Uretimi ve GSYIH
(Reel, Mevsimsellikten Arindirilmis, Milyar TL) (Yillik Yiizde Degisim)
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Kaynak: TUIK, TCMB. *Uglincii geyrek verisi Temmuz-Agustos dénemini kapsamaktadir.

= Ikinci ¢eyrekte milli gelir biiylimesi tarim hasilasindaki diisiis nedeniyle
sanayi uretimi biilylimesinin altinda gerceklesmistir.
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Finansal Istikrar

Cari islemler Dengesi (CiD)
(12-Aylik Birikimli, Milyar ABD Dolari)

ihracat ve ithalat Miktar Endeksleri
(Mevsimsellikten Arindirilmis, 2010=100)
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* Jglincli geyrek verisi Temmuz-Agustos aylari gergeklesmeleri ile Eyliil ayi tahminini icermektedir.

Kaynak: TUIK, TCMB.

= (Cari dengedeki iyilesme siireci devam etmektedir.
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Petrol ve Ithalat Fiyatlar:

Petrol Fiyatlar* Ithalat Fiyatlar*
(ABD Dolari/Varil) (ABD dolari, 2010=100)
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* Tarali alan tahmin donemini ifade etmektedir. * Tarali alan tahmin donemini ifade etmektedir.
Kaynak: Bloomberg, TCMB. Kaynak: TUIK, TCMB.

= Yilin Uc¢lincu c¢eyreginde petrol ve ithalat fiyatlar1 gorunimi Temmuz
Enflasyon Raporu’nda ongoriilen patikanin altinda gerceklesmistir.
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Para Politikas1 Durusu

= Orta vadeli tahminler olusturulurken getiri egrisini yataya
yakin tutmak suretiyle para politikasindaki siki durusun
surdurulecegi varsayilmistir.

= Alinan makroihtiyati tedbirlerin de katkisi ile yillik kredi
buylume oraninin 2014 yilinin sonunda yaklasik yuzde 15
diizeyinde olacagl ve geldigi makul seviyelerde istikrar
kazanacagi bir cerceve esas alinmistir.
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Enflasyon Gorinumi
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Enflasyon ve Cikti A¢igi Tahminleri
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* Enflasyonun tahmin araligi iginde kalma olasiligr yuzde 70tir.
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Bu cercevede enflasyonun %70
olasilikla

= 2014 yi1l1 sonunda % 8,4 ile

% 9,4 araliginda (orta
noktasi % 8,9),

= 2015 yil1 sonunda % 4,6 ile

% 7,6 araliginda (orta
noktasi % 6,1),

= Ortavadedeise % 5

duzeyinde

gerceklesecegi ongorulmektedir
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