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2015 Ekim Enflasyon Raporu: Ana Bolumler

* Genel Degerlendirme

# Uluslararasi Ekonomik Gelismeler

= Enflasyon Gelismeleri

= Arz ve Talep Gelismeleri

* Finansal Piyasalar ve Finansal Aracilik
= Kamu Maliyesi

= Orta Vadeli Ongériiler
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2015 Ekim Enflasyon Raporu: Kutular

= Turkiye’'de Tiiketici Giiven Endeksini Belirleyen Unsurlar

= Tirkiye Ihracatinin Gelir ve Fiyat Esnekliklerinin Heterojen Panel
Zaman Serisi Yontemleri ile Tahmini

= [ssizlik Orani Tahmininde Oncii Géstergelerin Kullanimi
= [sgiiciine Katilim Orani Ongoriileri
= Krediler ile Ozel Kesim Tasarruf Iliskisi

= Tiiketici ve Ticari Kredilerin Cari A¢ikla Iliskisi: Tiirkiye'ye ve Diger
Ulkelere Dair Bulgular

= Kamu Borg¢ Stoku ve Biitge Acigindaki Gelismeler: Uluslararasi
Karsilastirma
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Kiiresel Belirsizlikler ve Portfoy Akimlari

Gelismekte Olan Ulkelere Portfoy Akimlari
(4 Haftalik Hareketli Ortalama, Milyar ABD Dolari)
ve Doviz Kurlari Oynaklik Endeksi (JPMVXYEM)(Yiizde)

VIX Endeksi ve ABD Faiz Oynakligi Endeksi
(MOVE Endeksi) (Baz Puan)
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Kaynak: Bloomberg. Kaynak: EPFR, Bloomberg.

= Kiresel finans piyasalarindaki oynakliklar devam etmektedir.
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Para Politikas1 Uygulamalari ve
Parasal Kosullar
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Para Politikasi

TCMB Faizleri ve BIST Bankalararasi Gecelik Repo Faizleri TCMB Fonlamasi*
(YGzde) (2 Haftalik Hareketli Ortalama, Milyar TL)
Gecelik Bor¢ Alma -Verme Faiz Koridoru Marjinal Fonlama

Ortalama Fonlama Faizi (5 Gunlik HO)
--------- BIST Gecelik Repo Faizleri (5 Gunlik HO)
—— 1 Hafta Vadeli Repo Faiz Orani

mmm Piyasa Yapicilara Saglanan Fonlama
mmm Haftalik Repo (Miktar ihalesiyle)
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*Marjinal Fonlama gecelik vadede faiz koridorunun st bandindan
Kaynak: BIST, TCMB. saglanan fonlamadir.

= TCMB fiyat istikrarini saglamak amaciyla para politikasindaki siki
durusunu suirdiurmektedir.
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Parasal Kosullar

Getiri Egrisi Piyasa Faizleri ve TCMB Fonlama Faizi
(YOzde) (Ylzde)

5 Yil - BIST Faiz Farki
--------- BIST Bankalararasi Gecelik Repo Faizleri (5 Gin Ort.)

====29 Temmuz-26 Ekim Ortalama —— 5 Yillik Piyasa Faizi
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Vade (Y1) Kaynak: BIST, TCMB, Bloomberg.

Kaynak: Bloomberg.

= Getiri egrisi bu donemde de yataya yakin konumunu stirdiurmustiir.
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Finansal Istikrar

Kredi/Mevduat Orani Mevduat Digi YP Yiikiimliiliiklerinin Vade Dagilimi
(Yhzde) (Yuzde Pay)

Finansal istikrar Raporu'nda

Zorunlu Karsihk Tedbirlerinin Finansal Istikrar Raporu/nda
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB.

= Son donemde doviz likiditesini, c¢ekirdek yukumlulikleri ve uzun vadeli
bor¢lanmay1 destekleyici yonde atilan adimlar ekonominin dayanikliligim
artirmaktadir.

WB Ve s I Y
B MERKEZ BANKASI



S
1)
S
=
-
)
)
o
o
1°)
)
<
q°)
=
=
e

Kredilerin Yilliklandirilmis Bliyiime Hizlari

Kredilerin Yilhik Bliylime Hizlan
(Kur Etkisinden Arindirilmis, Yillik, Yizde Degisim)

(Kur Etkisinden Arindirilmis, 13 Haftalik Hareketli Ortalama,

Yilliklandiriimis, Yizde)

Tuketici

-------Ticari

Tuketici

-------Ticari
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Kaynak: TCMB.

Kaynak: TCMB

Ticari krediler tuiketici kredilerine gore daha hizli biiyiimekte ve bu gelisme fiyat

istikrarina, finansal istikrara ve dengelenme siirecine katki yapmaktadir.
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Makroekonomik Gelismeler ve Temel
Varsayimlar
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Temmuz Enflasyon Raporu Tahminleri ve

Gercekle

Temmuz 2015 Tiiketici Enflasyon Tahmini ve
Gergeklesmeler

(YGzde)

Temmuz 2015 Tahminleri*

Gerceklesme

meler

islenmemis Gida ve Tiitiin Disi Enflasyon i¢in

Temmuz Tahminleri ve Gergeklesmeler
(YGzde)

Temmuz 2015 Tahminleri*  ==-=-- Gergeklesme

9 - - 9 -
8 + 8 -
”
’I
rd
P4 () -
O ~Sa ‘,' © . 4”
o S - N7 N -
g ‘‘‘‘‘ ". >3- \‘s -—"’
S S
6 - 6 -
5 i i i i i 5 T T T T T
k) 0 0 k) k) 5 5 ot tt 3 3 ! tt ot
[a2] < n (e} N~ [ee] ()]
o < n [{e] N~ (0] ()]
) o o S ) o o o o o o o o o

* Enflasyonun tahmin araligi iginde kalma olasihgi yiizde 70 olarak verilmistir.
Kaynak: TUIK, TCMB.

= 2015 y1li tigtincii ceyreginde enflasyon gida fiyatlari ve doviz kuru gelismeleri
kaynakli Temmuz Enflasyon Raporu tahminlerinin tizerinde gerceklesmistir.
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Enflasyon

Temel Enflasyon Gostergeleri H ve | Gida ve Gida Disi Fiyatlar

(Mevsimsellikten Arindirilmis, Yilliklandiriimis Ug Aylik Ortalama, (Villik Yazde Degigim)
Yillik Yizde Degisim)

------- Gida ve Yemek Hizmetleri
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16 - - 16

w
w

m m q— q— Q— Q— LD LD LD 2 T T T T T T T T T T T T 2
— — ~ ~ — — — ~ ~ N N M M M M n w
D N [42] © o2} N ™ © (2] 4 d4 4 d d 3 3 3 3 4 d
o — o o o — o o o O N M © O N M O O N M © O
O €4 O O O «< O O O «H o o o

Kaynak: TUIK, TCMB.

= Para politikasinda strduriilen siki durus ve yurt ici talepteki i1limli seyir
nedeniyle doviz kuru artislarinin fiyatlara gecisi sinirli olmustur.
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Toplam Talep Gelismeleri

GSYiH ve Nihai Yurt i¢i Talep GSYiH Dénemlik Biiyiimesi ve Uretim Yéniinden
(Reel, Mevsimsellikten Arindiriimis, Milyar TL) Katkilar (Yiizde Puan)
——GSYIH - Nihai Yurt ici Talep — glz;;/;rgi —-Iz?zrrlg]etler :I(I;ggﬁh
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Kaynak: TUIK, TCMB.

= [ktisadi faaliyettekiiliml artis egilimi devam etmektedir.

BB TERRES AN
B MERKEZ BANKASI



Di1s Denge

Milli Gelir ve Nihai Yurt i¢i Talep Ortalama
Bliyume
(8 Ceyrek Hareketli Ortalama Biyime)*

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

——cCiD
30+, CiD (altin harig) (30

—— CID (enerji ve altin harig)
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*Grafikte yatay eksendeki tarih, sekiz ¢eyrek kayan ortalamalarin
hesaplandigl son dénemi géstermektedir. Kaynak: TUIK. Kaynak: TCMB.

= (Cari agikta gozlenen iyilesme egiliminin devam etmesi beklenmektedir.
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Petrol ve Ithalat Fiyatlari

Petrol Fiyatlar* ithalat Fiyatlari*
(ABD Dolari/Varil) (ABD dolari, 2010=100)
........ Eki.15 Tem.15 ceeeeeee EKILLS Tem.15
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* Tarall alan tahmin dénemini ifade etmektedir. * Tarali alan tahmin dénemini ifade etmektedir.
Kaynak: Bloomberg, TCMB. Kaynak: TUIK, TCMB.

= Ham petrol fiyatlar1 ve ABD dolar1 cinsinden ithalat fiyatlarina dair
varsayimlarda asagi yonlu giincellemeler yapilmistir.
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Para Politikasi Durusu

= Orta vadeli tahminler olusturulurken enflasyon
gorunumunde belirgin bir iyilesme saglanana kadar para
politikasindaki siki durusun surduriulecegi bir cerceve esas
alinmistir.

= Siki makroihtiyati c¢ercevenin de Kkatkisiyla yilhik kredi
buylime oraninin makul seviyelerde seyretmeye devam
edecegi degerlendirilmektedir.
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Enflasyon Gorunumi

Enflasyon ve Cikti A¢igi Tahminleri
Bu cercevede enflasyonun %70

Tahmin Araligi* - Belirsizlik Araligi olasilikla
e Yil Sonu Enflasyon Hedefleri == CiktI AgIQ! = 2015 ylll sonunda 0/0 7;4' ile
12 7 r 12 0 -
Yo 8,4 araliginda (orta noktasi
10 - - 10 0
Kontrol Ufku /0 7,9),
8 -8 = 2016 yil1 sonunda % 5,0 ile
6 - L6 % 8,0 araliginda (orta noktasi
% ° Y ) [ ) 0
%, [, % 6,5)
o1 T 1 1 - gerceklesecegi tahmin edilmektedir.
O T T T T T T T I T 1) T L ——— O
N__/ Enflasyonun
-2 -2
= 2017 yil1 sonunda yiizde 5’e
4 - 4 o
R R T T T T T R R T yakin gerceklesecegi,
(o)) N o™ (o] [o2] N ™ (o] (o] N ™ (o] (o)) N ™ (o] [o2]
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= ortavadede ise % 5
diizeyinde istikrar kazanacagi

ongorulmektedir.

* Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasiligi yiizde 70tir.
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