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Ozet: Makroekonomik Goriiniim ve Para Politikasi

Cari islemler dengesindeki iyilesmenin Agustos verisi ile birlikte
belirginlesecegi ve y1l boyunca devam edecegi ongorilmektedir.

Avrupa Birligi ekonomilerindeki talep artisinin destegiyle net ihracatin
buyumeye katkisi yilin ikinci yarisinda artacaktir.

TCMB, doviz kurunun etkileri ve enflasyon beklentilerindeki artistan
kaynaklanan riskleri sinirlamak icin likidite politikasindaki siki durusunu
korumaktadir.

TCMB, aciklanan “ktresel para politikalarinin normallesme siirecinde yol
haritas1” kapsaminda, yakin zamanda genis bir tedbir paketi uygulamaya
baslamistir.

Bu cercevede, para politikasi enflasyon gorunimiine karsi siki, doviz
likiditesinde dengeleyici ve finansal istikrar1 destekleyici bir durus
sergilemektedir.
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1. Dengeli Buyume
Dis Denge
Enflasyon
Buyume

2. Para Politikas1 ve Normallesme Sureci Yol Haritasi

Para Politikasi
Normallesme Stireci Yol Haritasi
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DENGELI BUYUME
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Kiiresel kriz sonrasinda Tiirkiye ekonomisi bityiitmeye devam

etmektedir.

35 -

33 -

31 -

29 -

27 -

25 -

23 -

21 -

19 -

17

Kaynak: TUIK.

GSYiH
(1998 Sabit Fiyatlariyla, Milyar TL)
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Son Veri: 2015 G2

BB VERKE S SANRAS
B MERKEZ BANKASI



Di1s Denge
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Avrupa ekonomilerine yapilan ihracat bityimeyi ve dengelenmeyi

desteklemektedir.

Avrupa Birligine ihracat
60 - (12 ayhk birikimli, milyar Euro)

55 -
50 -

45 -

30
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Son Veri: Temmuz 2015.
Kaynak: TUIK.
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Son donemde jeopolitik gelismeler ihracat artisini sinirlamistir.

Rusya’ya ihracat Irak’a ihracat
(Ayhk, Milyon ABD Dolari) (Aylik, Milyon ABD Dolari)
800 - 1400 -
700 - 1200 -
600 - 1000 -
500 - 200 -
400 -
600 -
300 -
400 -
200 -
100 200 -
0 . . . . . . . . . 0 T T T T T T T T T
O © WO W WD WD WD WXL S @ W W N W W W W
3 '\/\Q QO)\Q Qc)\'\r 3 '\/\'\, Qo)\'\r Qc)\'\r 3 '\/\'\, Qo)\'\r Qc)\'\r 3 '\/\'\, Qx,\ 0o,\ Q<°\ Q\’\ Qo,\ Qo,\ Qx,\ Qo)\ Qo,\ Qr\,\
Kaynak: TUIK Son Veri: Temmuz 2015.
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Yakin donem verileri, Avrupa ulkelerine yapilan ihracatin giucli

bir sekilde artmaya devam ettigine isaret etmektedir.

ihracat Biiyiimesi (1-27 Eyliil)
(Yillik YGizde Degisim, Calisma Guni Duizeltilmis, Milyon Euro*)

40 -
35 -
30 +
25 -
20 -
15 -
10 -
5 -
0 - | | | |
Almanya ingiltere italya Fransa ispanya Hollanda Belgika
Kaynak: Tirkiye ihracatcilar Meclisi *ingiltere icin milyon Sterlin.
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Petrol fiyatlarindaki diisiisiin cari denge uizerindeki olumlu etKisi

onumuzdeKki aylarda daha belirgin hale gelecektir.

Eneriji ithalati

< (12-Aylik Birikimli, Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: TUIK Son Veri: Haziran 2015.
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Reel Efektif Doviz Kuru Endeksi tarihi diisiik seviyelere ulasmistir

Reel Efektif Doviz Kuru

(TUFE Bazli, 2003=100)
140 -
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Kaynak: TCMB. Son Veri: Agustos 2015.

BB VERKE S SANRAS
B MERKEZ BANKASI



Cari islemler dengesindeKki iyilesmenin Agustos verisi ile birlikte

belirginlesecegi ve yil boyunca devam edecegi ongoriilmektedir.

Cari islemler Dengesi
(12 Ay Birikimli, Milyar ABD Dolart)

-30

-35
-40
45
50 @ CID (altin harig)
55 -

-60 -

-65 -

75 - N L7

-80 -

Kaynak: TCMB. Son Veri: Temmuz 2015.
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Temmuz itibariyla cari islemler a¢ig1 finansmaninin neredeyse tamami uzun

vadeli bor¢lanma ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ile saglanmaktadir.

Cari Acigin Finansmani
(12-aylik birikimli, Milyar ABD dolari)

- B Portfoy ve Kisa Vadeli** [ DYY ve Uzun Vadeli* e CA
75
65
55
45 I s i 0 1 T
35
25
15
5
-5
\9\\9 0"'\\:\/ 0“‘\0 6\\\/\/ '\9\0 o"’\Q 0“‘\0 6\\0 '\9\0 0“’\0 0“‘\\:5 0’\\\:’) '\9\\?) 0'\’\@‘ 0“‘\'\/& 6\\\? \9\\? o'\/\\f) 0“‘\'6/0 6\\(?
*Uzun vadeli sermaye hareketleri banka ve ézel sektériin uzun vadeli net kredi kullanimlarini ve banka, &zel sektér ve Hazine’nin tahvil ihraglarini kapsamaktadir.
Kaynak: TCMB. **(1sa vadeli sermaye hareketleri banka ve 6zel sektoriin net kisa vadeli kredi kullanimlari ve bankalardaki mevduatlari kapsamaktadir.

Son Veri: Temmuz 2015.
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Enflasyon

BB VERKE S SANRAS
B MERKEZ BANKASI



Enerji fiyatlarindaki gelismeler enflasyonu olumlu etkilerken doviz

B

kuru hareketleri ¢cekirdek enflasyondaki diisiisii geciktirmektedir.

Enflasyon Gostergeleri

(Yilhk Ytzde Degisim)
13

OKTG-I

12 e TUFE aOKTG-H
11

10

4

3 I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I
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N W W W W W W W WY W W2 W W W W W W WX WX WX W W0 W W W
) '\9\ 'Q'\ FOMI RN '\9\ 0\ FOMPONRONGR '\9\ '\'}\ FOMPONRONGR '\9\ \9’\ FOMPONRONGR

Kaynak: TUIK. o
Son Veri: Agustos 2015.
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Son donemde dis ve i¢ piyasalardaki oynakliga bagh olarak enflasyon

beklentilerinde bir miktar yiikselis gozlenmektedir.

Enflasyon Beklentileri
9.0 \ (Yhzde)

12 ayhk ,’
e’ \

/

Kaynak: TCMB. Son Veri: Eylul 2015.
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Yilin ilk yarisinda i¢ talep biiyiimeye 1liml1 katki verirken dis

talep zayif seyretmistir.

GSYiH Biiyiimesine Katkilar

(YGzde Puan)
20 - mm Stok Degisimi

mm Net ihracat

15 o .
Nihai Yurt Ici Talep

——GSYiH
10

-10

Q Q Q Q N N N N v 2V 2V Vv ) ) ) ) ™ ™ ™ ™ \e) \e)
N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N
R I M A O M A R M I A I MR M ARG

Son Veri: 2015 G2
Kaynak: TUIK

BB VERKES A
B MERKEZ BANKASI



Tiketici gitven endeksleri yilin ikinci yarisinda ozel tiiketim

talebinde bir miktar yavaslama olacagina isaret etmektedir.

Tiiketici Giiveni Yatinnm Egilimi ve Istihdam Beklentisi
(Mevsimsellikten Arindirilmis)
110 | e» ewCNBC-e =T UiK-TCMB (sag eksen) -9 25 mmmYatirim Egilimi - ==—istihdam Beklentisi
,‘ . 85 .
100 -
[} “ 20
- 80
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90 -
P s
80 - 70
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65 - -
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[ 60 —
5 .
60
- H H NHH
50 T T T T T T T T T T T 50 0 T T T T T T Hl H T T
YW W W W W W W W W W W oW W W W W W W W W W
M M PN IR Ay SR AR SR AR MO MR AP MO
Kaynak: CNBC-e, TUIK, TCMB. Son Veri: CNBC-e Anketi icin Temmuz 2015, Kaynak: TCMB iktisadi Yénelim Anketi. Son Veri: Agustos 2015.

TUIK-TCMB Anketi icin Agustos 2015
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Yilin ikinci yarisinda ihracattaki toparlanmanin iktisadi faaliyetteki

yavaslamayi sinirlayacagl tahmin edilmektedir.

Sanayi Uretimi ve Kapasite Kullanim Orani Ihracat Siparigleri
(Mevsimsellikten Arindirilmis) (Mevsimsellikten Arindiriimis)
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15 -
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0"’\\, 0“’\\, '\,"’\\, 0“‘\\, 0°>\'\, 0'”\\’ 0’\\\’ 'Q'\\’ 0°>\\’ 0"'\\/ QO’\'\/ Q%\N 6\\\’ 0°’\'\’ '\,"’\\, 0"’\\, 0”’\\/ 0"’\\/ 6\\\/ 0‘5\\’
Kaynak: TUIK, TCMB. Son Veri: Sanayi Uretimi, Temmuz 2015. Kaynak: TCMB iktisadi Yonelim Anketi. Son Veri: Agustos 2015.

KKO, Eylul 2015.
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Istihdam yilin ilk yarisinda istikrarh bir sekilde artmaya devam

etmistir; iKinci yarida bir miktar yavaslama beklenmektedir.
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e Katilim Orani (ylzde)

e e= [stihdam (Milyon kisi, sag eksen)
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Kaynak: TUIK Hanehalki isgiicii Anketi, TCMB.
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19

19 7 @ ssizlik Orani (yiizde)
e e Tarim Disi issizlik Orani (ylizde)
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Son Veri: Haziran 2015.



PARA POLITIKASI VE NORMALLESME SURECI

YOL HARITASI
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Parasal ve Finansal Kosullar
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Gelismekte olan tilkelere yonelik portfoy akimlari oynak bir seyir

izlemektedir.

Gelismekte Olan Ulkelere Hisse Senedi ve Tahvil Akimlar
40 - (Milyar ABD dolari, 4 Haftalik Hareketli Toplam)

35 - M Tahvil Piyasalari
30 -+

25 ~
20 +
15 -
10 -

M Hisse Senedi Piyasalari

-10 -
-15 -
220 -
-25 -
-30 -
-35 -
-40 -

T OO D0 D0 0909 09009 92D D > 3 X3 3D O S O W
SRS 2N 2R S R S A\ 2R S A N 2R S A\ AN 2R S SR N R S A N A N A N R N R N R N S S A N SR\ 2
R R I N R O M N N A N M A M M S RO M M

Kaynak: EPFR. Son Veri: 9 Eylul 2015.
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Benzer sekilde risk primi gostergeleri ve...

Ulkelerin ve Bélgelerin Risk Primleri

(Baz Puan)
700 - - 700
——EMBI Avrupa —EMBI Turkiye ——EMBI Latin Amerika ——EMBI Asya
600 - - 600
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400 - 400
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Kaynak: Bloomberg. Son Veri: 21 Eylil 2015.
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..doviz kurlari da oynak bir seyir izlemektedir.

ima Edilen Déviz Kuru Oynaklig
(1 Ay, Yizde)

35 - 35
30 - 30
27 Gelismekte Olan Ulkeler* Turkiye 2
20 - - 20
15 - 15
10 - 10
5 - -5
0 ., I e ‘ 0

T T
N B D D X D X
N N) 2 W2 W w2 W WX X abe e abe Wd N
ROIPNRARS \9\ NZ NN P '\9\ \')'\ RO '\9\ \')'\ ROMPNRAR '\9\ \')'\ RO

* Gelismekte olan Ulkeler arasinda Brezilya, Sili, Kolombiya, Meksika, Polonya, Cek C., G. Afrika, Endonezya,
Kaynak: Bloomberg Romanya para birimlerinin ABD dolari karsisinda ima edilen oynakligi kullaniimistir.

Son Veri: 21 Eylal 2015.
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TCMB, enflasyon goruniimiine dair riskleri sinirlamak i¢in

likidite politikasindaki siki durusunu korumaktadir.

Faiz Oranlari

(YUzde)
G.ecelik Bor¢ Alma -Verme Faiz Koridoru ——TCMB Ortalama Fonlama Faizi
13 —B|ST Bankalararasi Gecelik Repo Faizleri —1 Haftalik Repo Faizi 13
12 12
11 L‘ W 11
10 pee] \‘ 10
9 | I 9
8 8
7 7
6 6
5 5
4 4
3 3
&\'\i”&\'\:” Q,\\\',”Q%\'\',”&\\',” \9\'\',”'\/\/\@ Q\ s ,\,\'\,&\ %\'\,Qb‘\'\,go)\x&\'\, N %\'\?‘ % Q\ ,\,\ ,\/\»Q ,\,\'\,&\ \ R \\‘? \'\f’ 6\\'\‘?0%\'@&\'\‘?
Kaynak: TCMB Son Veri: : 21 Eyliil 2015.
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TCMB'nin siki likidite politikasinin etKisiyle getiri egrisi yataya

yakin kKonumunu korumaktadir.

Faiz Orani
(YGzde)

12 - =5 Yillik Piyasa Faizi = = 3 Aylik Piyasa Faizi

5 Yil-3 Ay Farki

2 - -2
\
{ oy \
|
0 T T T T T T T T T T T ] T T T T T
/ : |
2 - -2
ST S s R, VAR, VAR VAR SO S N U U U S S N S SR
SRS TN RN N TN NN N TN BTN RN N NN NN RN N N NN
R M M A MR M A M A MR M AR MR A MR MR MR

Kaynak: TCMB. Son Veri: 21 Eyltl 2015.
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Sikilasan parasal kosullar tiiketici kredisi faiz oranlarina yansimaktadir.

Tiiketici Kredi Faizleri

(Yhzde)
21 -

19 -

Diger

15 \
Otomobi
13 k‘ yahe |
" Konut
11 - N, )\
“\

9 ]
7 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
SIS TS S TS T ST ST N SR, VRN, SRR, VAN PR S SR, SR S S VI S SRS
P W W W R R W TR W W W W W w W«
A M S M A M M N MO S R M A MO MM MU
Kaynak: TCMB. Son Veri: 4 Eyliil2015.
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S1ki para politikasi durusu ve alinan makroihtiyati 6nlemlerin

etkisiyle kredi bityiime hizlar1 makul diizeylere inmistir.

Toplam Kredi Bliylimesi
(Yilhk Degisim, Yizde)

35 -

25 -

20 -

15 -

I I T T TV T T S S S
N2 W2 W W W2 W2 W X a wde w wW
DV S VDV VO VR Y 9

Son Veri: 11 Eylul 2015.
Kaynak: TCMB. Toplam Bankacilik Sektord (Katilim Bankalari dahil), TGA Harig
Kur Etkisinden Arindirilmis.
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Ticari kredilerin tiiketici kredilerine gore daha hizli biiyiimesi fiyat

istikrarina, finansal istikrara ve dengelenme siirecine katki yapmaktadir.

Ticari ve Tuketici Kredi Bliyumesi
(Yilhk YlGzde Degisim)

50 - - 50
45 - 45
40 - - 40
35 - - 35
30 - - 30
25 - Ticari - 25
20 - 20
15 - W - 15
Tiiketici

10 - - 10
5 - 5
0 T 0
Q\\\Q QDX\Q 6\\\0 \Q\\Q Q\\\\ Q‘)‘\\\ 6\\\\ @\\\ Q"\'{L be\q, 6\\\{1/ r@\\q/ Q'\\\rb ng{b 6\\\% \Q\\% Q\\\b‘ 0"‘\\‘) 6\\'& \Q\\v Q\\\% be\@ 6\\\6

Kaynak: TCMB. Son Veri: 11 Eylil 2015.

Tim Bankacilik Sektorii (Mevduat bankalari, Katim bankalari ve Kalkinma/Yatirim bankalar).

31
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Toplam kredilerin TGA orani ve...

Tahsili Gecikmis Alacaklar
(YGzde)

6.0
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4.5
4.0
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3.0

20 -
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N ~) ~) N N
'\9\ 0”’\ o‘b\ 0"’\ QQ’\

Son Veri: 11 Eylil 2015.
Kaynak: TCMB.
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...Kkarsiliks1z ¢cek oranlari yatay bir seyir izlemektedir.

Karsiliksiz Cekler
(YGzde)

12 - 12
Karsiliksiz Cek Dontigsim Orani (Adet) ===-=Karsliliksiz Cek Donlisiim Orani (Tutar)

O T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 0
Qo) Qo) O O O Q N N\ N NI R I C IR T N R - R N
W O W W \\,\q, \,\q, \,{1,\ Q\,\q, RO RS SR R A W W

> ® > O O N
P70 A0 L0 OO0 PN D7 QAN A AN QN NS
AN FTIINITFIIIIITNS TS PPN S

*Karsihksiz gek doniisiim oranlari, takas odalarina ibraz edilen ve karsiliksiz kalan
Kaynak: TCMB. ¢ek adet ve tutarinin toplam takasa ibraz edilen ¢ek adet ve tutari igindeki oranidir.

Son Veri: Agustos 2015.
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Bankacilik sektoriumiiziin sermaye yeterlilik gostergeleri oldukca

yuksek seviyelerdedir.

G20 Ulkelerinde Sermaye Yeterlilik Oranlari
(Yhzde)
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Kaynak: IMF

@i

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI



Normallesme Siuireci

Yol Haritasi
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Turk Lirasi Likidite Yonetimi Cercevesi ve Sadelesme Adimlari

POLITIKA ZAMANLAMA

Faiz Faiz koridoru bir hafta vadeli repo ihale faiz orani etrafinda Normallesme
Koridoru daha simetrik bir hale getirilecek ve daraltilacaktir. Surecinde*

Fonlama Hali hazirda piyasa yapicisi bankalara saglanan toplam fonlama Normallesme
imkani, piyasa yapici bankalarin TCMB'den sagladiklari Oncesinde

fonlamanin maliyetini degistirmeyecek sekilde, haftalik vadeli
miktar repo ihalesi limit hesaplarina eklenecektir. Boylece
Piyasa yapicisi bankalara taninan borglanma imkani faiz orani
kaldirilacaktir.

Teminat Teminat kosullari sadelestirilecektir. Normallesme
Kosullar Oncesinde ve
Surecinde

*Kuresel para politikalarinin normallesmeye baslamasi ile.
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Doviz Likiditesi Onlemleri

POLITIKA ZAMANLAMA
Esnek DOviz  Doviz kuru oynakligini azaltmak amaciyla déviz satim Normallesme
Satim ihalelerinin esnekligi artirilacaktir. Oncesinde
ihaleleri
Rezerv Turk Lirasi zorunlu karsiliklara 6denen kismi faizin Normallesme
Opsiyonlan  yikseltiimesi veya Rezerv Opsiyon Katsayilari (ROK) Oncesinde ve
dizenlemeleriyle finansal sisteme doviz likiditesi Surecinde
saglanacaktir.
Doviz Depo  Doviz depo limitleri artirilacaktir. Yapilacak dizenlemeler ile Normallesme
Piyasasi finansal sistemin TCMB nezdinde erisebilecegi (ROM’daki Oncesinde
Tedbirleri mevcut doviz depo imkaninin toplami seklinde olan) doviz

likiditesi bankalarimizin gelecek bir yildaki yurt disi
odemelerini fazlasiyla karsilayacak seviyede belirlenecektir.
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Finansal Istikrar1 Destekleyici Onlemler

POLITiKA ZAMANLAMA
Yabanci Para Bankalarin mevcut stoklar tizerindeki maliyet yukinu Normallesme
Cekirdek Disi artirmadan sadece yeni yabanci para ¢ekirdek disi Oncesinde
Yiukumliliklerin yukdmlultkleri igin zorunlu karsilik oranlari tg yil
Vadelerinin dan uzun vadeyi tesvik edecek sekilde belirlenecektir.
Uzatiimasi
Tiirk Lirasi Cinsi Gerekli gorilmesi durumunda, 6nimizdeki donemde Normallesme
Cekirdek bankacilik sektoriinlin aracilik maliyetini azaltmak ve Oncesinde ve
Yikumliliklerin cekirdek Surecinde

Desteklenmesi

yukiamlultkleri desteklemek icin Tirk lirasi zorunlu
karsiliklara 6denen kismi faiz gézden gecirilebilecektir.

Yabanci Para
Zorunlu
Karsiliklara
Faiz Odenmesi

ABD dolari cinsinden tutulan zorunlu karsiliklara, rezerv Normallesme
opsiyonlarina ve serbest hesaplara 6denen faiz orani Fed Oncesinde ve
politika faiz araliginin tst bandina yakin seviyelerde Surecinde

tutulabilecektir
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TL Likidite Yonetiminin Operasyonel Cercevesinin Sadelestirilmesi

> Piyasa yapicilarina saglanan repo uygulamasina, s6z konusu bankalarin TCMB’den
sagladiklar1 fonlamanin maliyetini degistirmeyecek sekilde, son verilmistir.

> Piyasa yapic1 bankalara, repo islemleri yoluyla taninan bor¢clanma imkani faiz orani
uygulamasi yerine 1 hafta vadeli miktar ihalesi teklif limitlerinde avantaj saglanmistir.

> Teminat kosullar1 sadelestirilmistir.
» Translar, iskonto ve fazla bulundurma oranlarinda sadelesme

» Turk lirasi likidite imkanlari i¢cin doviz depolarinin teminat olarak kullanilabilmesi.

BB VERKES A
B MERKEZ BANKASI



Déviz Likiditesi Onlemleri: Doviz ve Efektif Piyasalari

> TCMB nezdindeki doviz ve efektif piyasalarinda islem yapma limitleri artirilarak bankalarin
doviz likiditesine erisimi desteklenmistir.

> Bu cercevede, bankalara tahsis edilen depo limitleri ile ROM kapsaminda TCMB'’de
bulundurulan altin ve doviz varliklarinin toplami, bankalarin kisa vadeli borg¢larinin
tamamini fazlasiyla karsilayabilecek seviyeye ylikselmistir.

——TCMB'den Kisa Vadeli YP Borclanma imkan (Milyar ABD dolari) o o = ROM YP ve Altin Rezervieri+Kisa Vadeli YP Borglanma imkani
——TCMB'de ROM imkani Cercevesinde Tutulan YP ve Altin Bankacilik Sisteminin Kisa Vadeli YP Borcu (Sag Eksen)
60 - 100 100
50 - F 90 95
80 90
40 - 70 85
30 - 60 80
50 75
20 -
40 70
10 - 30 65
20 T T T T T T T T T T T 60
0 T T T T T T T T T T T "1/ (1/ (]/ 0.) (b (b b‘ »‘ b‘ b‘ b GD
N A A AV R Y Ny Y
RN IR NN NN RN\ NN SN SN SR\ U\ N Y
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Kaynak: TCMB Son Veri: 11 Eylul, 2015. Kaynak: TCMB Son Veri: 28 Agustos, 2015.
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Finansal Istikrar1 Destekleyici Onlemler: Yabanci Para

Cekirdek Dis1 Yilkkiimliiliiklerin Vadelerinin Uzatilmasi

> Bankalarin yeni yabanci para ¢ekirdek dis1 ylikiimluliikleri i¢in zorunlu karsilik
oranlari u¢ yi1ldan uzun vadeyi tesvik edecek sekilde yeniden belirlenmistir.

Mevduat-Disi YP Yiikiimluliiklerin Vade Dagilimi

60 - (YUzde Pay)
e o oo a0 ™ o, o - = N
~ .~ e ™™ - - .L - o -
50 1 Yila Kadar : s
| S o
[}
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_ - ’M
' S
3 Yildan Uzun '
30 - |
' Zorunlu Karsihk
: Tedbirleri /
20 - !
[}
[}
|
10 —~_ 3 Yila Kadar :
I
[}
|
0 T T T T
™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ \e) \e) \e) \e) \e) \2) \2) \eJ
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Kaynak: TCMB Son Veri: 28 Agustos 2015.
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Finansal Istikrar1 Destekleyici Onlemler: Tiirk Lirasi

Cinsi Cekirdek Yiukiumliiliiklerin Desteklenmesi

> Bankacilik sektoruntin aracilik maliyetini azaltmak ve ¢ekirdek ytikumlulukleri
desteklemek i¢in Turk lirasi zorunlu karsiliklara 6denen kismi faizin yil sonuna
kadar ti¢ adimda 150 baz puan artirilmasina karar verilmistir.

130 1~ - 130

Kredi/Mevduat Orani
(YGzde)

120 H - 120

110 A - 110

100 A - 100

90 - - 90

80 - Finansal istikrar Raporu'nda Zorunlu L 80

Karsilik Tedbirlerinin Agiklanmasi

70 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 70

O D 1O WD wD WD WY WY W WY W WY W WL WL W WL WD WD WD WD WD W WD a5 D D O WO
CALALALALZANZA AN AL AN AN ARAYANAN AR AAAY AV LA A AT AV TR A ATA AN
R A R A I e R o VRV

Son Veri: 11 Eyliil 2015.
Kaynak: BDDK
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Déviz Likiditesi Onlemleri: Zorunlu Karsilik Politikasi

» Turk liras1 zorunlu karsiliklara 6denen kismi faizin artirilmasi finansal sisteme doviz
likiditesi saglarken, cekirdek olmayan yabanci para cinsi ytikiimliiltikler i¢in zorunlu
karsilik oranlarinin yiikseltilmesi rezervleri artirici yonde etkileyecektir.

TCMB Rezervleri
(Milyon ABD dolarti)

B YP ZK igin doviz TCMB diger doviz rez. B ROM doviz

140 B TCMB diger altin rez. B Kiym.mad. icin altin ROM altin

120 -
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40 ~
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Kaynak: TCMB Son Veri: 11 Eylul 2015.
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Kiiresel Para Politikalarinin Normallesme Stuirecinde Calismalar

> Teminat kosullarinin sadelestirilmesi ve seffaflastirilmasi amaci
dogrultusunda bankalarin, Merkez Bankasi nezdindeki TL ve doviz
likiditesi erisimine yOnelik teknik calismalar tamamlanmistit

> Piyasa yapic1 bankalara repo islemleri yoluyla taninan borg¢lanma
imkani faiz orani uygulamasi yerine 1 hafta vadeli miktar ihalesi teklif
limitlerinde avantaj saglanarak piyasa yapiciligi sistemi desteklenmeye
devam edilecektir
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Turk Lirasi ve Doviz Likidite Yonetim Araclari

Merkez Bankasi, bankalarin Tirk Lirasit ve doviz likiditelerini

desteklemek amaciyla;

> Turk lirasi cinsi teminat karsiliginda Turk lirasi,
> Doviz / YP cinsi teminat karsiliginda Turk lirasi,

> Turk liras1 / TL cinsi teminat karsiliginda doviz,
> Yabanci para cinsi teminat karsiliginda doviz

likiditesi saglamaktadir:
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Turk Lirasi ve Doviz Likidite Yonetim Araclari

Tuirk Lirasi iglemleri _
Doviz Islemleri

Acik Piyasa Nihai Kredi
Islemleri Mercii Islemleri f
__| Doviz Depo
Alim/Satim
| Kesin Alim / | Geg Likidite ‘ J
Kesin Satim Penceresi
\, . \, . ( )
r ~ r ~ | Doviz Karsihg
| Repo/Ters | Gun gi Efektif
Repo Likidite L )
\, \, r .
cpdlels Tark Lirasl
— Senetleri — e
ihrac/ itfa Karsihgi Doviz
\, . \ )
| | TL Depo
Alim/Satim
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Teminat Kosullarinda Sadelesme ve Degisiklikler

Translarda Sadelesme: Fazla bulundurma oranlar1 tiim translar icin
esitlenmistir

Iskonto ve Fazla Bulundurma Oranlarinda Sadelesme: Tirk Liras
islemlerde,

» Turk Liras1 teminatlar icin 13 adet iskonto/fazla bulundurma orani 2
adede,

> Yabanc1 para teminatlar i¢cin 18 adet iskonto/fazla bulundurma
orani ise 3 adede indirilmistir

Teminat Déviz Deposuna Iliskin Degisiklik: Tirk liras1 likidite
imkanlar1 icin teminat olarak kullanilacak doéviz depo alim faiz
oranlar1 gunlik olarak yayinlanacaktir
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Teminat Kosullarinda Sadelesme ve Degisiklikler

TEMINAT CESITLERI VE ISKONTO/FAZLA BULUNDURMA ORANLARI

Doviz Depolari % 5

Efektif Depolari % 10

Eurobond,

HMVKS Tarafindan Yurt Disinda [hrac

Edilen Kira Sertifikalari, % 15

Yabanci Bono ve Tahviller

LM Kywmeteri

3 y1l (1095 giin) 9% 10

DIBS*, Likidite Senetleri, ve daha az 0

HMVKS* Tarafindan Yurt Icinde Thrac

Edilen Kira Sertifikalari 3 y1l (1096 giin) 9420
ve ustu °

*DIBS: Devlet i¢ Borglanma Senetleri
HMVKS: Hazine Mustesarhg! Varlik Kiralama Anonim Sirketi
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TL Islemleri I¢cin Teminata Déviz Depo Getirilmesi

v Teminat amach doviz cinsinden sadece 1 ay vadeli depo kabul
edilmesine,

v' DoOviz depolara odenecek faiz oranlarinin Anadolu Ajansi DV0O06,
Reuters CBT] ve Bloomberg CBT sayfalarindan ilan edilmesine,

v Bankalarin, Merkez Bankasina teminat olarak getirebilecekleri doviz
depo tutarina ust sinir belirlenmesine, belirlenecek sinirin banka
bazinda tahsis edilmesine,

degisikligin 28 Eylul 2015 tarihinden itibaren gecerli olmasina karar
verilmistir

Baslangi¢c asamasinda, TCMB Bankalararasi1 Para Piyasasinda bankalarin
yaptiklar1 bor¢glanmanin en az %50’si oraninda DIBS ve/veya HMVKS
tarafindan yurt icinde ihrac¢ edilen Kkira sertifikasi cinsinden teminat
bulundurma sarti korunacaktir.
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Ozet: Makroekonomik Goriiniim ve Para Politikasi

Cari islemler dengesindeki iyilesmenin Agustos verisi ile birlikte
belirginlesecegi ve y1l boyunca devam edecegi ongorilmektedir.

Avrupa Birligi ekonomilerindeki talep artisinin destegiyle net ihracatin
buyumeye katkisi yilin ikinci yarisinda artacaktir.

TCMB, doviz kurunun etkileri ve enflasyon beklentilerindeki artistan
kaynaklanan riskleri sinirlamak icin likidite politikasindaki siki durusunu
korumaktadir.

TCMB, aciklanan “ktresel para politikalarinin normallesme siirecinde yol
haritas1” kapsaminda, yakin zamanda genis bir tedbir paketi uygulamaya
baslamistir.

Bu cercevede, para politikasi enflasyon gorunimiine karsi siki, doviz
likiditesinde dengeleyici ve finansal istikrar1 destekleyici bir durus
sergilemektedir.
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