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Emtia Endeksleri TUFE Enflasyonu
(Villik, Yiizde Degisim)
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10

4

Toplulastirilmig Bilyiime Oranlan™®
(Yiizde degisim, yillik)

e Geligmekte Olan Ulkeler e Geeligmis Ulkeler
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Kaynak: Bloomberg, TCMB
*Toplulastirma yapilirken ilkeler GSYiH degerlerine gére agirliklandiriimistir,

Gelismis Ulkelerde issizlik Oranlari
(Yiizde)

s ABD — Ingiltere e Euro Bolgesi

Kaynak: Bloomberg, TCMB.



Consensus Forecast Bilyiime Tahminleri

2012

Haziran Temmuz Agustos Eyliil Ekim Kasim Aralik Ocak Subat
Diinya 3,6 3,6 3,5 3,2 3,0 2,9 2,7 2,6 2,6
ABD 3,1 3,0 2,4 2,1 1,9 2,1 2,1 2,2 2,2
Euro Bolgesi 1,7 1,6 15 1,0 0,6 0,4 -0,1 -0,3 -0,3
Almanya 2,0 1,9 1,9 1,3 1,0 0,8 0,5 0,5 0,6
Fransa 1,7 1,7 1,7 1,2 0,9 0,7 0,1 0,0 0,0
italya 11 1,0 0,8 0,3 0,0 -0,2 -1,0 -1,3 -1,4
ingiltere 2,1 2,2 2,0 1,8 1,5 1,1 0,7 0,5 0,5
Japonya 3,2 3,1 3,1 2,4 2,2 2,1 2,0 1,9 1,8
Asya-Pasifik* 5,8 5,7 5,8 54 5,2 5,2 5,0 5,0 4,9
Cin 8,8 8,8 8,8 8,6 8,5 8,5 8,3 8,4 8,4
Hindistan 8,4 8,3 8,1 8,0 7,9 7,7 7,5 7,0 7,0
Latin Amerika 4,2 4,2 4,2 4,1 4,0 3,9 3,7 3,5 3,6
Dogu Avrupa 4,3 4,3 4,2 4,0 3,4 3,3 2,9 2,6 2,4
Tiirkiye** 4.8 49 4.4 4,3 3,8 3.7 3,4 3,3 3,5

* Tahminlerde Japonya dahildir.
** Tarkiye'ye iliskin biyime tahminleri TCMB Beklenti Anketi'nden alinmistir.



Gelismis Ulkeler Politika Faiz Orani
(Yiizde)

Kaynak: Bloomberg, TCMB 7
Gelismis Ulkeler: ABD, Euro B., Japonya, ingiltere, Kanada, G. Kore, Avustralya, isvigre, isveg, Norveg, Danimarka, Hong Kong, israil, Yeni Zelanda.



Enflasyon Hedeflemesi Yapan Gelismekte Olan Ulkeler Politika Faiz Orani
(Yuzde)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB
Gelismekte Olan Ulkeler: Brezilya, Meksika, Polonya, Endonezya, G. Afrika, Tayland, Cek Cum., Kolombiya, Macaristan, Romanya, Filipinler. 8



(B Kiiresel Parasal Genisleme

Parasal Genisleme
1. Varlik Alim Programlari
Amerika, Ingiltere ve Japonya Merkez Bankalari
2. Uzun Vadeli Fonlama

Avrupa Merkez Bankasi



Fazla Kaydi Para* (FED)

(Milyar Dolar)
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Kaynak: Amerika Merkez Bankasi, TCMB.

*Fazla Kaydi Para

Federal Reserve Bilangosu Fazla Rezerv Kalemi



Fazla Kaydi Para* (ECB)

(Milyar Euro)
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Kaynak: Avrupa Merkez Bankasi, TCMB.

ECB Bilangosu Mevduat imkani Kalemi + Sabit Vadeli Mevduatlar

11

*Fazla Kaydi Para



Fazla Kaydi Para* (TCMB)

(Milyar TL)
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Kaynak: TCMB.
* Fazla Kaydi Para = Gecelik Borglanma + Serbest Mevduat — Zorunlu Karsiliklar 12



Secilmis Ulke Tahvillerinin Alman Tahvilleriyle Getiri Farki
(Puan, 10 yil vadeli)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB
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[1I. Turkiye Ekonomisinde Son Gelismeler
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TL Zorunlu Karsilik Oranlan TCMB Faiz Oranlari
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.
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Agirlikh Politika

Agustos 2011 Oncesi Makro Ihtiyati Sikilastirma

Ekim 2011 Sonrasi Parasal Sikilastirma

16
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Gecelik Faiz Oranlar

(Yiizde)
g IMKB Repo Ters Repo TCMB Borc Verme
™\ \l
] |
| TCMB 1 Hafta Vadeli Repo
| |
] TCMB Borg Alma

Kaynak: iIMKB, TCMB.
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Cari Agigin Temel Finansman Kaynaklari
(12-ayhik kiimiilatif, Milyar Dolar)

mmm Portfoy ve Kisa Vadeli*

| DYY ve Uzun Vadeli**

i e Cari Acik
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*Portfoy ve kisa vadeli sermaye hareketleri; hisse senetleri, hiikiimetin 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.

Kaynak: TCMB

Sermaye AKkimlar1 Kompozisyonu

18



[. Kuresel Gelismeler
[I. Para Politikasi

[1I. Tirkiye Ekonomisinde Son Gelismeler

19



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.

isgliciine Katilim Orani*
(yiizde)
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Kaynak: TUIK, TCMB.

*Mevsimsellikten arindiriimis. 21



Kapasite Kullanim Orani
(Yiizde, mevsimsellikten arindirilmis)
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Kaynak: TCMB
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GSYiH
(Mevsimsellikten Arindirilmis, 2008 C1=100)
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Kaynak: TUiK, TCMB.
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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. 24
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Temel Enflasyon Gostergesi |
(Alt Gruplarin Yillik Enflasyona Katkilari)

m Temel Mal W Hizmet
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Kaynak: TUIK, TCMB
Temel Mallar: Gida, enerji, alkolli icecekler ve tiitlin ile altin disinda kalan mallar.

-10 -

Hizmet ve Temel Mal Gruplari
(Mevsimsellikten Arindirilmis, Yilliklandiriimis 3
Aylik Ortalama Yiizde Degisim)
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Kaynak: TUIK, TCMB
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Saatlik isgiicii Kazan¢ Endeksi
(Yillik biiyiime orani, ylizde)

2008 2009 2010 2011

Kaynak: TUIK isglicii Maliyeti Endeksleri
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Enflasyon Beklentileri
(Yiizde)
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Kaynak: TCMB
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0 Tahmin Araligi* - Belirsizlik Araligi ¢ Yil Sonu Enflasyon Hedefleri —— Gergeklesmeler
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* Enflasyonun tahmin araligi iginde kalma olasiligi ylizde 70'tir.
Kaynak: TCMB 28



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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Cari islemler Dengesi
(GSYIH‘ye oran olarak)
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Kaynak: TUIK, TCMB.
* Tahmin
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Cari islemler Dengesi
(Mevsimsellikten arindirilmis, milyon dolar)
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*Tahmin.
Kaynak: TUIK, TCMB.
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Sanayi Uretimi
(2005=100, Mevsimsellikten Arindirilmis)

PMI-Satin Alma Yéneticileri - Uretim Endeksi
(Mevsimsellikten Arindiriimis)
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* Ocak ayi verisi. Kaynak: HSBC

Kaynak: TUIK
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TURKIYE CUMHURIYET

MERKEZ BANKASI (")ncii Gi')stergeler

Toplam Siparis* ve Kapasite Kullanim Orani Sabit Sermaye Yatirim Harcamasi Beklentisi*

(Mevsimsellikten Arindiriimis) (Mevsimsellikten Arindirilmis, Yukari-Asagi)
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*ktisadi Yonelim Anketi Soru 17 : Gelecek ii¢ aydaki toplam siparis miktari

beklentiniz, Yukari-Asagi.

Kaynak: TCMB.

*[ktisadi Yonelim Anketi Soru 23: Gegmis on iki aya kiyasla gelecek on iki ayda sabit
sermaye yatirim harcamasi beklentiniz . 34_

Kaynak: TCMB.



B sy Emek Piyasasi Gelismeleri

Issizlik Oranlari Istihdam
(Milyon kisi, mevsimsellikten arindirilmis) (Milyon Kisi, mevsimsellikten arindiriimis)
20 - 18,4 - - 78
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Kaynak: TUIK Hanehalki isgiicii Anketi, TCMB Kaynak: TUIK
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2007

* Tahmin
Kaynak: Maliye Bakanlig

Merkezi Yonetim Butce Dengesi
(GSYiH’ye oran olarak)
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Kaynak: Maliye Bakanhgi

T 55

+ 50

+ 45

T+ 40

+ 35

30

25

20

15

10

37



AB Tanimli Kamu Borg¢ Stoku
(GSYiH’ye oran olarak)
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*QOVP Tahminleri (2011-2014)
Kaynak: Hazine Mistesarligi
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B sy Dis Finansman

Bankalarin Dis Bor¢ Yenileme Oranlari
(Yiizde)
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Kaynak: TCMB.
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MERKEZ BANKASI

(ﬁB TURKIYE CUMHURIYET
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Di1s Finansman

Bankacilik Dis1 Ozel Sektoriin Dis Bor¢ Yenileme Oranlar:
(Yiizde)

Banka Dis1 = =Banka Dis1 (32 Sayili Karar Degisikligine Gore Diizeltilmis)
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Kaynak: TCMB. 40



Tiiketici Kredileri
(Yilliklandirilmisg, yiizde, 4 Haftalik Ortalama)

70
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Kaynak: TCMB.
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Toplam Kredi Biiyiimesi
(13 haftalik ortalama, yilliklandirilmigs, kur etkisinden arindiriimis, ytizde)
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Kaynak: TCMB.
Son Gozlem: 18 Subat 2012

42



Toplam Kredilerin Yillik Degisimi
(Kur etkisinden arindirilmis)

Kur etkisinden arindirilmis kredilerin yillik artis hiz1 6 Mart 2012 itibariyle
ylizde 20’ler seviyesine yaklasmistir.
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Kaynak: TCMB
Son gozlem: 6 Mart 2012

43



4,5

4,0

3,5

3,0

2,5

2,0

1,5

1,0

Bankalarin Tahsili Gecikmis Alacaklari
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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

Doviz Kurlari
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Doviz Kurlar

Doviz Kurlarindaki Yuzde Degisim

01.11.2010-22.08.2011
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Kaynak: Bloomberg, TCMB.
Not: Pozitif degisim dolara karsi deger kaybini géstermektedir.

23.08.2011 - 15.03.2012
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Kaynak: Bloomberg, TCMB.
Not: Pozitif degisim dolara karsi deger kaybini géstermektedir.
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TUFE Bazli Reel Efektif DAviz Kuru
(2003=100)

1407 ——TUFE Bazli Reel Efektif Doviz Kuru
——TUFE Gelismekte Olan Ulkeler Bazli Reel Efektif Déviz Kuru
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Kaynak: TCMB.
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Doviz Kuru Oynakhiklari
(Yiizde, 12 ay sonrasi i¢in ima edilen)

Avrupa Borg

Gelismekte olan
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Kaynak: TCMB.
Gelismekte olan tlkeler: Polonya, Brezilya, Sili, Macaristan, Giiney Afrika, Endonezya, Kolombiya, Meksika, Cek Cumhuriyeti, Gliney Kore.

* LTRO: Long Term Refinancing Operations (Uzun Vadeli Fonlama Operasyonlari)
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TCMB Rezervleri
(Milyar ABD Dolari)

=== Briit DAviz Rezervleri
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Kaynak: TCMB
Son Veri: 13 Mart 2012
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MERKEZ BANKASI Genel Degerlendirme

> Gegici etkilerin ortadan kalkmasiyla birlikte c¢ekirdek enflasyon

gostergelerinde baslayan diistisiin devam etmesi beklenmektedir.
> Ic¢ ve dis talep arasindaki dengelenme siirmektedir.

> Bu cercevede cari islemler acigr kademeli olarak azalmaya devam

edecektir.

> Uygulanmakta olan esnek para politikas1 cercevesinin de katkisiyla
Turk Lirasi diger gelismekte olan tlilke para birimlerine kiyasla daha

istikrarh bir seyir izlemektedir.
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>

>

Subat ayinda petrol fiyatlarinda meydana gelen artis diger emtia
fiyatlarinda gozlenmemistir. Bu durum, arz yonli jeopolitik
faktorlerin petrol fiyatlar1 tzerinde daha belirleyici olduguna

isaret etmektedir.

Mart ayinda ise petrol fiyatlar1 nispeten yatay seyretmektedir.
“Petrol fiyatlarinin artmasina iliskin risklerin farkindayiz ve petrol treticisi

ulkelerin yeterli arz1 saglamaya devam edeceklerine iliskin taahhiitlerini

memnuniyetle karsiliyoruz. ”

G20 Sonug Bildirgesi, Mexico City, 26 Subat 2012

Genel Degerlendirme
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@i i comnive Genel Degerlendirme

> Son donemde Euro Bolgesindeki sorunlarin c¢oziimune yoOnelik
para ve maliye politikalar1 ile yapisal alanlarda 6nemli adimlar
atilmis olmasina ragmen, kuresel blyumeye iliskin asagi yonliu

riskler devam etmektedir.

> Bu cercevede, oOnumizdeki donemde zorunlu Kkarsilik
diizenlemelerine iliskin “ince ayar” niteliginde adimlarin atilmasi

sO0z konusu olabilecektir.

> Bu kararlarin sonucunda bir yandan Bankamizin doviz ve altin
rezervleri gliclenirken diger yandan bankacilik sistemimiz maliyet

ve likidite kanallarindan olumlu yonde etkilenecektir.
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