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TCMB faiz oranlarini sabit birakti.

TCMB Ekim ayi toplantisinda beklendigi gibi faiz oranlarini degistirmedi. Bugiin yayimlanan Enflasyon Raporu’nda
ise TCMB yilsonu enflasyon tahminini %13.4’ten %23.5’e yiikseltti ve siki para politikasi durusunun uzunca bir siire
devam ettirilmesinin gerekli oldugunu belirtti. Bu haftaki raporumuzda TCMB’nin Ekim ayi toplantisi ve yilin son
Enflasyon Raporu yer aliyor.

Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)

TCMB Faiz Oranlari (%) Ekim ayr Para Politikasi Kurulu (PPK)
Gecelik Borg Verme 27

26 Gecelik Borg Alma 0 toplantisinda beklendigi gibi politika faiz
” — 1 Hafta Vadeli Repo Ihale oranini degistirmeyerek %24’te sabit birakti.
= GLP Borg Verme ) . ,

Gecelik borg verme faiz orani %25.5’te, borg
16 alma faiz orani %22.5’te, geg¢ likidite
11 penceresi bor¢ verme faiz orani ise %27’de
sabit birakildi.
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Kaynak: TCMB

Toplanti sonrasi yayimlanan notta “i¢ talebe iliskin yavaglamanin hizlandig” ifadesinin, “finansal kosullardaki
stkilasmanin da etkisiyle iktisadi faaliyetteki yavaslamanin devam ettigi” ifadesiyle degistigi goruliiyor. Yakin
doénemde enflasyon goériinimiine iliskin gelismelerin fiyat istikrari agisindan dnemli risklere isaret ettigi ifadesi
bu ayki metinde de yer aldi. Déviz kurundaki hareketlerin de etkisiyle fiyat artislarinin alt kalemler bazinda genele
yayildigi ifadesi tekrarlandi. ig talep kosullarindaki zayiflamanin enflasyon gériiniimiindeki bozulmayi kismen
sinirlayacagi dislinilse de fiyatlama davranislarina dair yukari yonli risklerin devam ettigi belirtildi ve bu nedenle
siki parasal durusun korunmasina karar verildigi agikland!.

TCMB Beklenti Anketi Yil Sonu Yillik TUFE Beklentisi ABustos’ta kurda yasanan sert yukari yonli
(%) hareketlerin ardindan son doénemde

24.22 kurdaki sakin seyir TCMB'nin faizleri sabit

19.61 birakma kararini destekledi. Ayni zamanda

16.45 “Enflasyonla Topyekln Micadele

1107 1228 1388 Programi” kapsaminda bazi kalemlerde
9.55 952 949 1007 %10 indirim yapilmasinin enflasyonda
diisis  saglamasinin  beklenmesi  de

TCMB'nin faizleri sabit birakmasinda etkili

N X X &
& &S A oldu. Ancak Eylil ayinda enflasyonun
<

2 P &S
& ‘q\)‘o R\ @"’b &
Kaynak: TCMB beklentilerin ¢ok Uzerinde bir artisla yillik
bazda %24.52’ye ylkselmesinin ardindan
yilsonu enflasyon beklentisinin de ylkselmeye devam ettigi goriillyor. Bu noktada 5 Kasim’da agiklanacak Ekim

ayi enflasyonu 6nemli goriiniyor. Ekim ayinda enflasyonda diisiis yasanip yasanmadigi 6nemli olacak.
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Cikt1 Agig1

Petrol Fiyatlari

(Ortalama, ABD dolari)
Gida Fiyat Enflasyonu
(yilsonu % Degisim)

ithalat Fiyatlari (ABD dolari)
(yilik ortalama % deg.)

ihracat Agirlikh Kiiresel Uretim Endeksi
(yilhk ortalama % deg.)

2018 Yil Sonu Enflasyon Tahmini

2019 Yil Sonu Enflasyon Tahmini

Kaynak: TCMB

Enflasyon Raporu Il

Orta Nokta: %13.4
(%12.5-%14.3 araligi)
Orta Nokta: %9.3
(%7.6-%11.0 araligi)

Enflasyon Raporu IV

(Temmuz 2018) (Ekim 2018)
2018 C2: 0.4 2018 GC2:1.3
2018 ¢3:-0.5 2018 ¢3:-0.7

2018:73 2018:75
2019:73 2019: 80
2018:13.0 2018: 29.5
2019: 10.0 2019: 13.0
2018:6.3 2018: 6.0
2019: 0.5 2019:1.3
2018: 2.6 2018: 2.5
2019:2.7 2019:2.6

Orta Nokta: %23.5
(%21.9-%25.1 araligi)
Orta Nokta: %15.2
(%12.3-%18.1 araligi)

TCMB bugiin (31 Ekim 2018) yilin son Enflasyon Raporu’nu yayimladi. Raporda yilsonu enflasyon tahmini

%13.4’ten %23.5’e yiukseltildi. 2018 yilsonu enflasyon tahminindeki 10.1 puanhk yukari yonli glincellemenin 4.1

puani TL cinsi ithalat fiyatlarindaki artistan, 2.5 puani tglnci geyrek enflasyon tahminindeki sapma ve fiyatlama

davranislarindaki bozulmadan, 3.8 puani gida fiyatlar beklentisindeki glincellemeden kaynaklandi. Cikti

acigindaki revizyon ise enflasyon tahminini 0.3 puan dusiirdi. 2019 yilsonu enflasyon tahmini ise %9.3’ten

%15.2’ye yikseltildi. Cikti agig1 revizyonu 2019 yilsonu enflasyon tahminini -1.4 puan, kur etkisi ve petrol fiyatlari

tahminindeki ylkselis 3 puan, 2018 yilsonu enflasyon tahminindeki yiikselis 3.6 puan, gida enflasyonu

tahminindeki artis 0.7 puan etkiledi. Boylece 2019 yilsonu enflasyon tahmini 5.9 puan artti.

I Tahmin Araligi -
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Kaynak: TCMB, TUIK.
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*Enflasyonun tahmin araligi iginde kalma olasilig ylizde 70'tir.

Sonug olarak TCMB, Eylil ayindaki sert faiz artirrminin
ardindan Ekim ayi toplantisinda politika faiz oranini
beklendigi gibi %24’te sabit birakti. TCMB kararinin
ardindan gozler 5 Kasim’da aciklanacak Ekim ayi
enflasyon verisine c¢evrildi. “Enflasyonla Topyekiin
Miucadele Programi” kapsaminda bazi lrlinlerde yapilan
%10’luk indirimle birlikte Ekim ay1 enflasyonunun negatif
gerceklesebilecegi beklentileri de olusmustu. Ancak
TCMB'nin yilsonu enflasyon tahminini 2019-2021 Yeni
(YEP)'nda (%20.8)

Gzerinde bir seviyeye ¢ikarmis olmasi ve tahmin arahgini

Ekonomi Programi o6ngorilenin
gosteren grafik Ekim ayinda enflasyonda yillik bazda

diisiis yasanmayabilecegini gosteriyor.
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Haftalik Veri Takvimi (29 Ekim — 2 Kasim 2018)

[ Tarih | Ulke | Agiklanacak Veri | Onceki|__Beklenti|

29.10.2018 ABD Cekirdek Kisisel Tuiketim Harcamalari (Eylul, y-y) %2.0 %2
Kisisel Gelirler (Eyltl) %0.3 %0.3

Kisisel Harcamalar (Eylul) %0.3 %0.4

30.10.2018 ABD Case Shiller Konut Fiyat Endeksi (Agustos, y-y) %6.0 --
Tuketici Gliven Endeksi (Ekim) 138.4 135

Euro Bolgesi  GSYH( 3. ceyrek, onciil, y-y) %2.1 --

Almanya issizlik Orani (Ekim) %5.1 %5.1

TUFE (Ekim, y-y) %2.3 %2.4

italya GSYH( 3. ceyrek, onciil, y-y) %1.2 %1

Fransa GSYH( 3. ceyrek, onciil, y-y) %1.7 %1.5

Japonya Sanayi Uretim Endeksi (Eylil, y-y) %0.2 -%2.1

31.10.2018 Tiirkiye Dis Ticaret Dengesi (Eylul) 2.42 Milyar dolar --
Ekonomik Giiven Endeksi (Ekim) 71 --

TCMB Enflasyon Raporu 2018-1V - -

ABD Chicago PMI (Ekim) 60.4 60.5

Ozel Sektor istihdam (Ekim) 230 bin kisi 187 bin kisi

Euro Bolgesi  Issizlik Orani (Eylil) %8.1 %8.1

TUFE (Ekim, y-y) %2.1 %2.2

Almanya Perakende Satiglar (Eylul, y-y) %1.6 %1

ingiltere Tuketici Glven Endeksi (Ekim) -9 -10

Japonya BoJ Toplantisi ve Faiz Karari (Ekim) -- -%10

1.11.2018 ABD imalat PMI (Ekim) 55.9 55.8
ISM imalat Endeksi (Ekim) 59.8 59

Haftalik issizlik Bagvurulari (Ekim) 215 bin kisi 212 bin kigi

ingiltere BoE Toplantisi ve Faiz Karari (Kasim) -- --

2.11.2018 ABD Issizlik Orani (Ekim) %3.7 %3.7
Tarimdisi istihdam (Ekim) 134 bin kisi 200 bin kisi

Ortalama Saatlik Kazanglar (Ekim, y-y) %2.8 %3.2

Dayanikli Mal Siparisleri (Eylul) %0.8 --

Fabrika Siparisleri (Eylul) %2.3 %0.5

Euro Bolgesi  imalat PMI (Ekim) 52.1 52.1

Almanya imalat PMI (Ekim) 52.3 52.3

italya imalat PMI (Ekim) 50 -
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Kapasite Kullanim Orani

Toplam Otomobil Uretimi

——Toplam Otomobil Uretimi (Adet)

Kapasite Kullanim Orani (%)
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Kaynak:TCMB
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iISGUCU GOSTERGELERI
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Kaynak: TUIK
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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Kaynak: TCMB
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Kaynak: TCMB

TUKETIM GOSTERGELERI

Tiiketici Gliveni ve Reel Kesim Gliveni

Tiiketici Gliven Endeksi

Reel Kesim Giiven Endeksi (sag eksen)

Kaynak: TCMB
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KAMU MALIYESi GOSTERGELERI
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LiKiDITE GOSTERGELERI

TCMB Faiz Orani

Borg Alma Faiz Orani (%)

Borg Verme Faiz Orani (%)

Reel ve Nominal Faiz
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Kaynak:TCMB, VakifBank

Diinya Piyasalarinda Son Aciklanan Ekonomik Gostergeler
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Kaynak:TCMB
Reel Bilyiime Enflasyon (y-y,%)
(v-y,%)
ABD 3.50 2.30
Euro Bolgesi 2.10 2.10
Almanya 2.00 2.20
Fransa 1.70 2.50
italya 1.38 1.60
Macaristan 4.80 3.60
Portekiz 2.30 1.80
ispanya 2.50 2.30
Yunanistan 1.80 1.10
ingiltere 1.20 2.70
Japonya 1.30 1.30
Cin 6.70 2.30
Rusya 1.90 3.40
Hindistan 5.30 5.61
Brezilya 1.03 4,53
G.Afrika 0.40 4.90
Tirkiye 5.20 24.52

Cari Denge/GSYH
(%)*
-2.43%*
3.42%*
8.05
-1.42
2.71%*
3.58
0.46
1.92%%*
-0.82
-4.07
4.01
1.37
2.64
-1.96
-0.48
-3.26**
-5.46

Merkez Bankasi
Faiz Orani (%)
2.25
0.00
0.00
0.00
0.00
0.90
0.00
0.00
0.00
0.75
0.10
4.35
14.00
6.25
6.50
6.50
24.00

Tiiketici Given
Endeksi
138.40
-2.90
105.00
-13.40
116.00
-8.30
-1.50
-8.00
-44.90
-9.00
43.40
118.60

105.90
22.00
59.32

Kaynak: Bloomberg. *Cari denge verileri IMF’den alinmaktadir ve 2017 yili verileridir. *¥2016 verileridir.
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Tiirkiye Makro Ekonomik Gériiniim

- Sanayi Uretim Kapasite
GSYH (Cari (zingr‘slz:nlzi:yl:’ar:iern oer:::eksi issizlik Orani  Endeksi (y-y, %)  Kullanim Orani
Fiyatlarla, milyon TL) ! (%) (takvim etkisinden (%)
¥-Y, %) arindirilmig)
2016 2,608,526 3.2 10.9 1.6 78.1
2017 3,106,537 7.4 10.9 8.7 79
Son Yayimlanan 884,004 (2018(¢2) 5.2 (2018(2) 10.8 (Temmuz) 1.7 (Agustos) 75.4 (Ekim)
Fiyat Gelismeleri (y-y, %)
TUFE Gekirdek TUFE Yi - UFE

2016 8.53 7.48 9.94
2017 11.92 12.3 15.47
2018 (Eylul) 24.52 24.05 46.20

Parasal Gostergeler (Milyon TL)

M1 M2 M3 EmieTen TCMB Brit Doviz Rezervleri

(Milyon S)
2016 382,351 1,624,675 1,450,682 111,762 92,050
2017 449,632 1,720,007 1,675,831 119,198 84,110
Son Yayimlanan
(19.10.2018) 524,149 1,970,305 2,015,967 136,578 66,989
Faiz Oranlari (%)
TCMB O/N (Borg Alma) TCMB O/N (Borg Verme) TCMB Haftalik Repo TRLIBOR O/N
2016 7.25 8.50 7.5 9.03
2017 7.25 9.25 8 13.38
Sopenianan 2250 25.50 24.00 24.67

(26.10.2018)
Mal Ticareti ve Cari Denge (Milyar $)

Cari islemler Dengesi ithalat ihracat Dis Ticaret Dengesi
2016 -33.1 198.6 142.5 -56.1
2017 -47.4 233.8 157.0 -76.8
Son Yayimlanan 2.6 (Agustos) 16.3 (Eylal) 14.5 (Eylul) -1.9 (Eylal)
Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku Merkezi Yon. Dis Borg Stoku Kamu Net Borg Stoku
2016 468.6 291.3 219.2
2017 563.4 341.0 262.2
Son Yayimlanan 587.0 (Eylul) 534.2(Eylul) 305.9 (2018¢2)
Biitge Giderleri Biitge Gelirleri Biitce Dengesi Faiz Dis1 Denge
2016 52 44.1 -7.9 -5.7
2017 57.7 43.9 -13.7 -12.5
2018 (Eyliil) 61.1 67.0 6.0 43
Rasyolar ( %)
Biitge Acigi/GSYH Briit Dig Borg Stoku/GSYH Cari Acik/GSYH
2.0 (2018 G2) 51.8 (2018 G2) 6.5 (2018 G2)

[ | GsyH(yilk%) TUFE (y-y, %) Cari Agik (yillik, milyar $) )

2018 Beklentilerimiz 3.80 22.00 38.50 11.5

11



Vakifbank Ekonomik Aragtirmalar

ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

VakifBank

Burasi Sizin Yeriniz

Cem Eroglu

Madir

cem.eroglu@vakifbank.com.tr

0216-724 30 80

Fatma Ozlem Kanbur

Midir Yardimcisi

fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr

0216-724 30 83

Naime Dogan Erig Uzman naimedogan.eris@vakifbank.com.tr 0216-724 30 82
Bilge Pekgaglayan Uzman bilge.pekcaglayan@vakifbank.com.tr 0216-724 30 84
Elif Engin Uzman elif.engin@vakifbank.com.tr 0216-724 30 85
Sinem Ulusoy Kasap Uzman sinemulusoy.kasap@vakifbank.com.tr 0216-724 30 86

Pinar Cansu Akargol

Uzman Yardimcisi

pinarcansu.akargol@vakifbank.com.tr

0216-724 30 87

Seval Celik

Memur

seval.celik@vakifbank.com.tr

0216-724 30 88

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 dolayi 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.

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar
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