W HAFTALIK RAPOR 28 Kasim 2016 VakifBank

TCMB politika faiz oranini 50 baz puan artirdi

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) 24 Kasim tarihli toplantisinda politika faiz oranini beklentilerin
Gzerinde 50 baz puan artirdi. Boylelikle, Ocak 2014’de yapmis oldugu sert faiz artisindan sonra araliklarla faiz
indirimlerinde bulunan TCMB Kasim ayinda ilk defa politika faizinde artisa gitmis oldu. Bu haftaki raporumuzda

TCMB’nin son kararlarini degerlendirecegiz.
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Bankalararasi Para Piyasasi’'nda saat 16:00-17:00 arasi gecelik vadede uygulanan Merkez Bankasi borglanma faiz
oranini %0 seviyesinde sabit birakirken, %9.75 seviyesinde olan borg¢ verme faiz oranini ise %10’a yikseltti.

TCMB’nin bu ayki toplanti notunda Ekim ayi toplanti notundan farkli olarak birkag nokta géze garpiyor. Oncelikle
Kurul faiz artirrmina gitmesi nedeniyle bir 6nceki toplanti notunda yer alan “Parasal kosullardaki sikiligin
azaltilmasi” ifadesine bu toplanti notunda yer vermedi. TCMB’nin, yilin son ¢eyreginde ekonomide yasanacak
olan toparlanmayi Ekim ayi notunda i¢ talepteki toparlanmayi vurgulayarak ifade ettigi ancak bu ayki notunda
genel olarak iktisadi faaliyette toparlanma yasanmasini bekledigini vurgulamasi dikkat ¢ekiyor. Ayrica TCMB, Ekim
ayl toplantisinda cari agiktaki turizm kaynakli artisin dis ticaret hadlerindeki gelismelerin gecikmeli yansimalari ve
tiketici kredilerinin ihmli seyri ile sinirlanmakta oldugunu séylerken, bu toplanti notunda boyle bir ifadeye yer
vermedigi gorildi. TCMB, cari acikla ilgili ifadesini bu ayki notlarina eklemeyerek cari agikta 6nimuzdeki
dénemde bir artis yasanmasi ihtimalinin de sinyallerini vermis gériniyor. TCMB’nin sdylemlerinden en dikkat
ceken ifade ise Kasim ayinda yapmis oldugu faiz artisini, kiiresel belirsizliklerdeki artisin ve volatilitenin, yurtigi
doviz kurlarinda hareketlilige sebep olarak enflasyon goriinlimiinde yukari yonli risk olusturdugunu belirtmesi

oldu.



Yabanci Para Zorunlu Karsilik

Oranlar (%)

Mevduat ve Katilim Fonu

Vadesiz, ihbarli, 1 yila kadar vadeli 13 12.50
1 yil ve 1 yildan uzun vadeli 9 8.50

Diger Yukiimliiliikler
1 yila kadar (1 yil dahil) vadeli 25 24.50
2 yila kadar (2 yil dahil) vadeli 20 19.50
3 yila kadar (3 yil dahil) vadeli 15 14.50
5 yila kadar (5 yil dahil) vadeli 7 6.50
5 yildan uzun vadeli 5 4.50

Tirk Lirasi olarak yapilabilmesine olanak tanindigini duyurdu.

TCMB’nin, kurda vyasanan hareketlilige
midahale etmek adina yapmis oldugu faiz
artisinin  yani sira, faiz kararina iligkin
duyurusunun hemen akabinde zorunlu
kargiliklara iliskin yaptigi duyuru ile zorunlu
karsihk oranlarini  da devreye soktugu
goruliyor. TCMB bu duyurusunda, zorunlu
karsilik oranlarini tim vade dilimlerinde 50
baz puan indirerek finansal sisteme yaklasik
1.5 milyar dolar ilave likidite sagladigini
duyurdu. Ayrica TCMB ayni gin ihracat ve
déviz  kazandirict  hizmetler  reeskont
kredilerine iliskin de bir basin duyurusu
yaparak, s6z konusu kredilerin azami 31 Mart
2017 tarihine kadar olmak lzere vadelerini
uzattigini duyurdu. Vade uzatimi imkanini
kullanmayip, kredinin vadesinde 6denmesi
halinde ise kredi 06demelerinin 6deme
tarihinde Bankanin déviz alis kuru kullanilarak

Sonug olarak Ocak 2014’te yapmis oldugu sert faiz artisindan sonra araliklarla faiz indirimlerinde bulunan TCMB

Kasim ayinda ilk defa politika faizinde artisa gitmis oldu. TCMB, Kasim ayi toplantisinda kiiresel ekonomide

yasanan belirsizlik ve yliksek oynakligin yurtici piyasada yarattigi doviz kuru hareketlerinin enflasyonist baskisini

gerekce gostererek hem politika faizinde hem de Ust bantta faiz artirdi. TCMB’nin 6nlimiizdeki dénemde

izleyecegi politikalarda kiiresel piyasalarda olusan kosullar ve doviz kurlarinin etkili olacagini distiniiyoruz.
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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KAMU MALIYESi GOSTERGELERI
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LiKiDITE GOSTERGELERI

TCMB Faiz Orani

Borg Alma Faiz Orani (%)
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Diinya Piyasalarinda Son Agiklanan Ekonomik Gostergeler
Reel Biyiime o . Merkez Tiiketici
(y-y,%) Enflasyon (y-y,%) Cari D‘:;g)ilGSYH Bankas! Faiz Giiven
: Orani (%) Endeksi
ABD 1.5 1.6 -2.70 0.50 98.6
Euro Bolgesi 1.6 0.5 3.20 0.00 -6.10
Almanya 1.7 0.70 7.30** 0.00 97
Fransa 1.10 0.50 -0.13 0.00 -14.60
italya 0.98 -0.10 213 0.00 108.00
Macaristan 2.00 1.00 2.26** 0.90 -16.50
Portekiz 1.60 1.10 0.45 0.00 -10.70
ispanya 3.20 0.70 0.98** 0.00 -4.80
Yunanistan 1.50 0.60 -0.00 0.00 -63.60
ingiltere 2.30 0.90 -4.33 0.25 -3.00
Japonya 0.90 0.10 3.33 -0.10 42.30
Cin 6.70 2.10 2.67 4.35 104.60
Rusya -0.40 6.10 2.93%x* 10.00 -
Hindistan 5.30 4.14 -1.25 6.25 -
Brezilya -3.78 7.87 -4.31** 14.00 103.20
G.Afrika 0.60 6.40 -5.44** 7.00 -11.00
Tiirkiye 3.09 7.16 -5.40%* 8.00 68.93

Kaynak: Bloomberg. *: Cari denge verileri IMF’den alinmaktadir ve 2015 yili verileridir. ** 2014 verileri.
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Tirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

Reel Ekonomi
GSYH (Cari Fiyatlarla, Milyon TL) 1748 167 1952 638 525932 (2016 2C) --
GSYH Biiyiime Orani (Sabit Fiyatlarla, y-y, %) 3.0 4.0 3.1 (2016 2C) 3.00
Sanayi Uretim Endeksi (y-y, %)(takvim etk.arnd) 2.6 4.6 -3.1 (Eylul 2016) --
Kapasite Kullanim Orani (%) 74.6 75.8 76.4 (Kasim 2016) -
issizlik Orani (%) 9.9 10.3 11.3 (Agustos 2016) 10.50
Fiyat Gelismeleri
TUFE (y-y, %) 8.17 8.81 7.16 (Ekim 2016) 8.00
UFE (y-y, %) 6.36 5.71 2.84 (Ekim 2016) =
Parasal Gostergeler (Milyon TL)
M1 251,991 312,309 355,052 (18.11.2016) --
M2 1,018,546 1,206,005 1,360,775 (18.11.2016) —
M3 1,063,151 1,249,183 1,405,853 (18.11.2016) —
Emisyon 77,420 94,464 113,789 (18.11.2016) =
TCMB Briit Déviz Rezervleri (Milyon $) 106,314 95,703 101,277 (18.11.2016) -
Faiz Oranlan
TCMB O/N (Bor¢ Alma) 7.50 7.25 7.25 (25.11.2016) =
TRLIBOR O/N 11.25 11.28 8.82 (25.11.2016) —

Odemeler Dengesi (Milyon $)

Cari islemler Dengesi -43,552 -32,170 -1,684 (Eylul 2016) -34,600
ithalat 242,177 207,234 15,296 (Eylul 2016) -
ihracat 157,610 143,839 10,934 (Eylal 2016) -
Dig Ticaret Dengesi -84,567 -63,395 -4,361 (Eylul 2016) -61,000

Borg Stoku Gostergeleri (Milyar TL)

Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku 414.6 440.1 465.0 (Ekim 2016) -
Merkezi Yon. Disg Borg Stoku 197.5 237.5 260.4 (Ekim 2016) -
Kamu Net Borg Stoku 187.1 161.0 161.0 (2015) --

Kamu Ekonomisi (Milyar TL)

2014 Ekim 2015 Ekim
Biitce Gelirleri 34.17 43.80 43.37 (Ekim 2016) -
Biitce Giderleri 37.18 36.56 43.47 (Ekim 2016) -
Biitce Dengesi -3.01 7.24 -0.1 (Ekim 2016) --
Faiz Disi Denge 3.99 9.87 2.80 (Ekim 2016) -
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VakifBank

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Burasi Sizin Yetiniz
ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Cem Eroglu Midar cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0212-398 18 98
Buket Alkan Miidiir Yardimcisi buket.alkan@vakifbank.com.tr 0212-398 19 03
Fatma Ozlem Kanbur Uzman fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0212-398 1891
Bilge Pekgaglayan Uzman bilge.pekcaglayan@vakifbank.com.tr 0212-398 19 02
Elif Engin Uzman elif.engin@vakifbank.com.tr 0212-398 18 92
Sinem Ulusoy Uzman sinem.ulusoy@vakifbank.com.tr 0212-398 19 05
Ezgi Siir Kibris Uzman Yardimcisi ezgisiir.kibris@vakifbank.com.tr 0212-398 18 93

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmigtir.
Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan dolayl sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim 6nerisi olarak yorumlanmamalidir. Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.
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