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Tiirkiye’de Cekirdek TUFE’deki Diisiis Siirdiiriilebilir mi?

Gegtigimiz hafta yaymnlanan raporumuzda son dénemde gelismekte olan iilkelerde (GOU)
cekirdek enflasyon oranlarinda yasanan ayrisma incelenmisti. Bu haftaki raporumuzda ise
Tiirkiye’de ¢ekirdek enflasyon oraninda yasanan disdsin sirddrilebilir olup olmadigi
degerlendirilecek, cekirdek TUFE ve manset arasindaki iliski ile emtia ve enerji fiyatlarinin
etkileri iizerinde durulacaktir. Bu kapsamda ithalat geciskenlidi iizerinden diger GOU’lerden
ayrisan Tiirkiye icin Merkez Bankasi politikalari agisindan énemli bir yer tutan cekirdek
enflasyon oraninin siirdiiriilebilirligi incelenecektir.

Uluslararasi Ekonomide Gegtigimiz Haftanin Gnemli Gelismeleri

ABD

S&P Case Shiller konut fiyatlari endeksi Eylil'de aylik bazda %0.7 azalirken, yillik bazda %0.6 artti.

Ekim ayinda ingaat harcamalari beklentilerin Gzerinde %0.7 azald1.

Sozlesmeleri imzalanan ve bekleyen konut satislari endeksi Ekim'de %0.5 azalmasi beklenirken %10.4
ile beklentilerin Uzerinde artt.

Conference Board tiiketici gliven endeksi Kasim ayinda 52.6 olan beklentilerin lizerinde 54.1 puan
olarak agiklandi.

ABD'nin orta-bati bolgesindeki ekonomik faaliyetleri gésteren Chicago PMI endeksi Kasim'da 62.5 ile
beklentilerin tizerinde agiklandi.

ADP verilerine gore 6zel sektor istihdami Kasim ayinda beklentilerin tizerinde 93 bin artti.

Tarim digi istihdam Kasim ayinda 39,000 artarak 140,000 diizeyindeki artis beklentisinin ¢ok altinda
kaldl. Isizlik orani ise %9.6 olan piyasa beklentisine karsin %9.8 olarak agikland.

ISM hizmetler endeksi Kasim ayinda 54.8 olan beklentilerin tizerinde, 55 olarak agiklandi.

Fabrika siparigleri Ekim ayinda %1 azalacagi beklentisine karsilik %0.9 geriledi.

Faiz oranlarinin Agustos ortasindan bu yana kaydedilen en yiiksek seviyeye gelmesiyle ABD'de
mortgage bagvurulari 26 Kasim'da sona eren haftada %16.5 dustu.

FED tarafindan hazirlanan Bej Kitap raporuna gore ABD ekonomisi Ekim ve Kasim ayinda bir miktar
iyilesme gosterdi. Ekim ortasi ile Kasim ortasi arasindaki donemi kapsayan Bej Kitap raporunda 12
bolgesel FED’in sorumluluk alanlarinin neredeyse tamaminda imalat sektériinde bliyimenin devam
ettigi ve tuketici harcamalarinin da buyuk 6lgtde gugli oldugu ifade edildi.

issizlik maas bagvurulari 27 Kasim'da sona eren haftada 436,000 ile 425,000 olan beklentilerin altinda
aciklandi.

AVRUPA

Euro Bolgesi’nde Kasim ayi enflasyonu yillik bazda %1.9 artarak Ekim ayindaki artis seviyesini korudu.
Euro Bolgesi igsizlik orani Ekim'de %10.1 ile beklentilere paralel agiklandi. Eylil igsizlik orani ise
%10.1'den %10'a revize edildi. issizlikteki artis bilyiik oranda Euro Bélgesi’nin Giglincii biiyiik ekonomisi
olan italya'dan kaynakland.

Euro Bélgesi'nde Kasim ayinda imalat Sektérii PMI 55.3 ile beklentilerin altinda kaldi.

Avrupa Komisyonu, Euro Bolgesi'nde ekonomik giiven gostergesinin Kasim'da 103.8'den 105.3'e
yukseldigini agikladi. Bolgede ekonomik gliven g yilin zirvesine gikti.

AB Komisyonu, zor durumdaki bankalara ve sirketlere ekonomik kriz déneminde devlet yardimi
konusunda gevsetilen kurallarin 2011 yilina uzatildigini bildirdi.

Almanya'da Kasim ayinda PMI imalat Sekt&rii 58.1 ile beklentilerin altinda kald.

ingiltere’de Kasim ayinda PMI imalat Sektérii 58 ile beklentilerin Gizerinde gergeklesti.

Bank of Ireland, 28 Subat'a kadar sermayesini 2.2 milyar euro daha artiracagini bildirdi.

Macaristan Merkez Bankasi Sali giini gergeklestirdigi toplantida aldigi stirpriz kararla faizlerde 0.25
puan artirma giderek faiz oranini %5.5'e yiikseltti.

S&P, Portekiz'in yerel ve yabanci para cinsinden ‘A-‘ olan uzun vadeli ve’ A-2’ olan kisa vadeli kredi
notlarini negatif izlemeye aldigini bildirdi. Yapilan agiklamada not degisikliginin Portekiz hikiimetinin
kredibilitesine yonelik riskleri arttigi gorisini yansittigl vurgulandi. Ayrica (lke bankalarinin
gorinimini de negatife gekti.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu S&P, Yunanistan'in BB+ olan uzun vadeli kredi notlarini
negatif izlemeye aldigini bildirdi. S&P, Yunanistan'in B olan kisa vadeli kredi notunu ise teyit etti.

DIGER ULKELER

Japonya’da Ekim ayinda sanayi Uretimi (6ncii) %1.8 duserken Ekim ayinda issizlik orani %5.1 oldu.
Japonya’da Ekim ayinda imalat sektérii PMI 47.3 olarak gergeklesti.

Cin’de Kasim ayinda imalat sektorii PMI endeksi beklentilere yakin 55.2'ye yikselerek yedi ayin
zirvesine geldi.
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Tiirkiye’de Cekirdek TUFE’deki Diisiis Siirdiiriilebilir mi?

Gectigimiz hafta yayinlanan raporumuzda son dénemde gelismekte olan iilkelerde (GOU) cekirdek enflasyon
oranlarinda yasanan ayrisma incelenmisti. Bu haftaki raporumuzda ise Tiirkiye’de cekirdek enflasyon oraninda
yasanan diisiisiin siirdiiriilebilir olup olmadigi degerlendirilecek, cekirdek TUFE ve manset arasindaki iliski ile emtia,
enerji fiyatlarinin ve kurdaki hareketlerin etkileri lizerinde durulacaktir. Bu kapsamda ithalat gegiskenligi lizerinden
diger GOU’lerden ayrisan Tiirkiye icin Merkez Bankasi politikalari agisindan énemli bir yer tutan cekirdek enflasyon
oraninin siirdiiriilebilirligi incelenecektir.

Tirkiye’de son aylarda TUFE’deki artiglara karsin, cekirdek fiyat gostergelerinde disiislerin devam ettigi
gorilmektedir. Agiklanan Ekim ayi enflasyon verileri incelendiginde, ¢ekirdek enflasyon olarak bilinen enerji, gida ve
alkolstiz igecekler, alkolll ickiler ile tutlin Grinleri ve altin harig “I-Endeksi”nin tim zamanlarin en disiik seviyesine
geriledigi dikkat cekmektedir. Cekirdek enflasyondaki bu diisiisiin diger GOU’lerin gekirdek enflasyonlarindan neden
ayristigini gectigimiz hafta yayinlanan raporumuzda incelemistik. Cekirdek enflasyon oranlarindaki bu dusiisiin
sirdirilebilir olup olmadigi ise diger &nemli bir konu olarak éne ¢ikmaktadir. Diger GOU’lere bakildiginda, Merkez
Bankalari’'nin ABD’nin niceliksel genisleme programina karsilik olarak para politikalarinda sikilastirmaya yoneldikleri
gorialmektedir. Direk faiz oranlari Gzerinden yapilan midahalelerin yani sira zorunlu karsilik oranlari, likidite
penceresi borglanma oranlari gibi alternatif para politikasi degiskenleri kullanilarak yapilan sikilagtirmalarla birlikte
bu tlkelerin gcekirdek enflasyonlarinda Turkiye'nin ¢ekirdek enflasyonundakine benzer distsler gérilmemektedir.
Ornegin, Cin, Macaristan, Brezilya gibi GOU’lerin son dénemlerde siirpriz bir sekilde faiz oranlarini artirdiklari
gorialurken, Turkiye’de enflasyonun hala dusik seviyelerde seyretmesi sonucu TCMB'nin faiz orani yilikseltmeye
yonelmedigi gorilmektedir.

Tirkiye’de diger Ulkelere gore daha dusik seviyelerde seyreden ¢ekirdek enflasyon oranlarinin bu dislik seviyesini
stirdiiriip siirdiiremeyecegini aciklamak amaciyla dncelikle cekirdek enflasyon ile TUFE arasindaki nedensellik iliskisi,
daha sonra ise diger GOU’lerden farkl olarak TUFE’deki ithalat geciskenliginin yiiksekligi g6z 6niinde bulundurularak
emtia ve enerji fiyatlarindaki hareketler incelenecektir.

1) Manset enflasyonun ¢ekirdek enflasyonu nedensellik yoluyla etkilemesi

Grafik-1
Aciklanan son enflasyon verileri 1s18inda, manset enflasyon
- TUFE (yoy, %) ile cekirdek enflasyon arasindaki iliskinin yénii ve biytklGgi
—— Cekirdek TUFE (yoy, %) incelenerek cekirdek enflasyondaki dislistin sirdirilebilirligi
12 1 Uzerindeki  risklerin  arastirlmasi  6nem  kazanmistir.
10 - Nedenselligin yoniini belirlemek amaciyla ekonometrik
g | olarak kullandigimiz Granger Nedensellik Testi sonuglari
. 729  cekirdek TUFE’nin manset TUFE’yi etkilemedigi, tam tersine
nedenselligin yoninin manset TUFE'den ¢ekirdek TUFE'ye
41 dogru oldugunu gostermektedir. Bu durumda manset
2 - )54 TUFE’deki yiikselislerin ¢cekirdek TUFE’ye ne kadar yansidigini
0 o hesaplamak icin gecmis donemlerdeki seri incelendiginde,
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& & @Q’* & & &4 & & ng* R noktasini gérmesi ile cekirdek TUFE endeksinin yeniden tepe

noktasina  yikselmesi arasinda  %0.79  korelasyon
Kaynak: TCMB

hesaplanmistir.

Sonug olarak, son dénemde cekirdek enflasyon seviyelerindeki diistisiin sirdiiriilebilmesi icin TUFE’deki hareketlerin
takip edilmesi gerekirken, kurlarda izlenen hareketin devam edip etmemesi de dnemlidir. ithal fiyatlarin TUFE’ye



olan gegiskenliginin yliksek olmasi degerlendirildiginde, 6niimiizdeki donemde cekirdek enflasyonda yasanacak olasi

yiikselisler Tiirkiye’de diger GOU’lerden yiiksek olabilir.

2) Tiirkiye’de ithalat fiyatlarinin TUFE’ye olan geciskenliginin yiiksek olmasi

Grafik-2  Mangset Enflasyonun ithalat Fiyatlarina Verdigi Tepki
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Kaynak: BIS, TCMB, Diinya Bankasi, Vakifbank

Emtia ithalati / GSYiH
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Kaynak: Diinya Ticaret Orgiitl, Vakifbank

Not: Emtialara tarim trtinleri, petrol, petrol
rtinleri ve madenler dahil edilmistir.

Tirkiye'de cekirdek TUFE’nin reel kurdaki 1 standart
sapmalik soka verdigi tepki yaninda diger GOU’ler ile
Turkiye’de manset ve gekirdek enflasyonlarin ithalat
fiyatlarindaki soka verdigi tepkiyi incelemek igin
kurulan VAR model sonucunda izlenen etki-tepki
analizleri Grafik-2'de gortlmektedir. Grafik-2 detayl
bir sekilde incelendiginde, manset enflasyonun ithalat
fiyatlarindaki soka verdigi tepkinin tim GOU’ler igin
pozitif oldugu sdylenebilecekken, ithalat fiyatlarindaki
geciskenligin  Turkiye’de daha yiksek oldugu
goriilmektedir. Ozellikle Cin ve Giiney Afrika’da ithalat
fiyatlarinin Gzerindeki

manset enflasyon

geciskenliginin dusik oldugu izlenmektedir.

Grafik-3
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Not: Emtialara tarim trinleri, petrol, petrol Griinleri ve madenler
dahil edilmistir.

Diger gelismekte olan {lkelerle karsilastirildiginda Tiirkiye’nin emtia ithalatinin GSYiH’ya orani Macaristan, Cek

Cumbhuriyeti ve Cin’den sonra en yiiksek olan (lkedir (Bkz. Grafik 3). Net emtia ihracatinda ise Cin’den sonra en

diisiik net emtia ihracati/GSYIH oranina sahip iilke konumundadir. Bir baska deyisle, diger GOU’lere gére Tiirkiye

emtia ithalat bagimliligi yiksek bir Glkedir. Dolayisiyla Tiirkiye’'nin manset enflasyonunun yikselmesinde ithal edilen

emtialarin fiyatlarinin yikselmesi de etkili olmustur. Gida ve eneriji fiyatlari disarida birakilarak hesaplanan cekirdek

enflasyon ise bu nedenle distk kalmistir.



3) Cekirdek TUFE’deki diisiisiin emtia ve enerji fiyatlariyla desteklenmeyen bir diisiis olmasi

Grafik-4
Gekirdek Enflasyon Oran (y-y, %) Son vyillarda emtia fiyatlarina bagl olarak degisen TUFE’nin
— TUFE (y-y, %) seyrine bakildiginda, 6zellikle 2010 yilinin Nisan ayindan sonra
S&P Emtia Endeksi (GSCI)(sag eksen) .. . . .
1 - 11000 TUFE, emtia fiyatlari ve c¢ekirdek enflasyon oranlarinin

1 hareketlerinde ayrisma yasandigi gbze carpmaktadir. Grafik-

10 4 /" - 9000 4’e bakildiginda, 2007’nin ikinci yarisinda global bir emtia
4 \/\ 7000 endeksi olan S&P emtia endeksi (GSCI) ile TUFE hareketleri
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8
6 arasinda pozitif bir iliski hesaplanirken, 2008 yilinin Temmuz
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4 ayindan sonra emtia fiyatlarindaki distsin birkag ay

2 — 77— 3000 gecikmeyle TUFE’ye yansidigi gériilmektedir. 2010 yilinin
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E - 2 SS9 2 g = 7 TE‘ 2 Nisan ayindan sonra ise global emtia fiyatlarindaki yatay seyre
g2 gWgZogwsgzol karsin, TUFE’de hareketliligin devam ettigi gériilmektedir. Bu
Kaynak: TCMB, Bloomberg

durum, TUFE’nin son aylarda emtia fiyatlarindaki hareketten
daha az etkilendigini yansitirken, s6z konusu etkinin zayiflamasinda reel bazda degerlenen TL'nin etkili oldugu
soylenebilir. Nitekim 2004 yili basinda 30 dolar olan petroliin varil fiyati 2008 yilinin Haziran ayinda 150 dolara kadar
yukselmistir. Bu donemde ayni sekilde birgok emtianin fiyatinda yikselisler gériilmesine karsin, daha dnce Tiirkiye’de
enflasyonun ayni dénemde distiigii gorilmisti. Bu durumun en 6nemli nedenlerinden biri o donemde Tirk
lirasinin dolar karsisinda deger kazanmasi olmustu. Dolayisiyla emtia fiyatlarindaki hareketlenmenin gerek TUFE’nin

gerek cekirdek enflasyon oranlarinin Gzerindeki etkisi oniimiizdeki donemde kurdaki hareketlere bagl olarak
degisecektir.

Grafik-5
Enerji Gida Metal Grafik-5'e  bakildiginda, IMF'in  hesaplamalarina  gore
onimuzdeki dénemde enerji ve emtia fiyatlarinda artis, gida
380 fiyatlarinda ise yatay bir hareket beklenmektedir. Dolayisiyla,
280 Merkez Bankasi’nin toplanti 6zetinde belirtildigi gibi dis talebin
180 zayif seyri nedeniyle toplam talep kosullari heniiz enflasyon
80 izerinde yukari yonli bir baski olusturmasa da, Tirkiye’nin ig
8 % g ég' 8 % 8 § S % g § g % 2 i K dinamiklerinden ve dis ticaret kompozisyonundan kaynaklanan
8 £ 8 £ 8 £ 8 £ 8 £ 8 £ 8 £ 8 £ S nedenler ile uzun vadede enflasyon Gzerinde yukari yonli
[ . g. risklerin var oldugu goérilmektedir. Emtia ve enerji fiyatlarinin

Kaynak: IMF

beklentiler dahilinde 6nimizdeki aylarda yiikselmesi ithalat
geciskenligi oldukca yiksek olan Turkiye’de kurlardaki hareketliligin enflasyon Uzerindeki etkisinin 6nemini
arttiracaktir. Bu durum ise nedensellik prensibi cercevesinde cekirdek TUFE’de yukari yénlii hareket olusturacagi igin
cekirdek enflasyon oranlarindaki bu diisiik seyrin strdiriilemeyecegini gdstermektedir.

Son dénemde kiresel kriz boyunca azalan talebin gliglenmeye baslamasi, isglici piyasalarindaki toparlanmanin
devam etmesi ve emtia fiyatlarindaki yiikselisler nedeniyle GOU’lerde cekirdek enflasyon oraninda yasanan
yukselislerin sertlestigi dikkat cekmektedir. Bu ortamda, reel bazda degerlenen TL ve ithalatgi bir Glke olarak dikkat
ceken Tirkiye’de diger GOU’lerde yasanan yiikselise ragmen cekirdek enflasyonda diisiis yasandigi gorilmektedir.
Son zamanlarda izlenen bu distsin strdlrilmesi icin emtia fiyatlarindaki hareketlilik ile reel bazda TL'de yasanacak
hareketler son derece 6nemlidir. Ozellikle manset enflasyonun ithalat fiyatlarindaki soka verdigi tepkinin Tirkiye’de
daha yiiksek oldugu degerlendirildiginde, onlimiizdeki donemde ithal fiyatlarinin artmasi durumunda cekirdek
enflasyondaki yiikselislerin diger GOU’lerden daha sert olmasi dahi beklenebilir. 2010 yili genelinde sert diisiislere

sahne olan ¢ekirdek enflasyonda o6zellikle yilin ilk ¢ceyregi ardindan etkili olacak olan olumsuz baz bu yikselisleri
destekleyebilecektir.


http://www.posta.com.tr/DetayliAra?q=enflasyon

Aciklanacak Veriler (06-13 Aralik 2010)

Ekonomi Giindemi Onceki Beklenti

07.12.2010 Almanya Sanayi Siparigleri (Ekim, aylik) -%4.0 %2.0
ingiltere Sanayi Uretimi (Ekim, aylik) %0.4 %0.3

Japonya Cari islemler Dengesi (Ekim) %24.3 --

08.12.2010 ABD Haftalik Mortgage Verileri 608.8 -
Almanya Sanayi Uretimi (Ekim, aylik) -%0.8 %1.0

Dis Ticaret Dengesi (Ekim) 15.6 mlyr € 14.2 mlyr €

Fransa Dis Ticaret Dengesi (Ekim) -4.683 mlyr --

Japonya Makine Siparigleri (Ekim, aylik) -%10.3 -%1.0

Onciil Gostergeler Endeksi (Ekim) -0.6 --

09.12.2010 ABD Haftalik issizlik Bagvurular 436 bin 428 bin
Almanya TUFE (Kasim, aylik) %0.1 %0.1

ingiltere BOE toplantisi ve faiz karari (Aralik) %0.5 %0.5

Japonya Buytime (Revize,3. geyrek) %0.9 %1.0

10.12.2010 ABD Dis Ticaret Dengesi (Ekim) -44 mlyr -43.9 mlyr
Michigan Universitesi Tiiketici Gliven Endeksi (Aralik) 71.6 72.5

Butge Dengesi (Kasim) -140.4 mlyr -130 mlyr

Almanya UFE (Kasim, aylik) -%0.3 -

Fransa Sanayi Uretimi (Ekim, aylik) %0.1 %0.3

italya Blyiime 3.ceyrek %0.2 %0.2

Sanayi Uretimi (Ekim, yillik) %4.1 %4.5

Japonya Guven Endeksi (Kasim) 40.9 --
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ENFLASYON GOSTERGELERI
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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ABD Menkul Kiymetlerine Net Yabanci Yatirimi

O T T T T T T 200
-10 4
150
-20 A
-30 100
-40 -
50 -
o /\A
-60 0 T T T T T \/V N T T T
-70 \/
-50 -
_80 -
-90 -100
©o ~ ~ [ [} (] o o o o ~ ~ [ ) 2} )} ()] o o
o o o o o o pl - o o o o o o o o o - —
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
~N ~N N N ~N ! N N ~ ] ~N ~ ] ~N ~N N ~N N ~N
g & < 8 & 8 38 % 5 8 8 8 8 8 8 8 3 & 8
Dis Ticaret Dengesi Dis Ticaret Dengesi (Petrol Hari .
¥ s d gesi( %) —— ABD Net Menkul Kiymet Yatirimi (Milyar $)
TUKETIM GOSTERGELERI
Perakende Satiglar Haftalik Perakende Satis Verileri
10 6
JANAY 5 -
5 Wd\\/\/v\ ﬁ/w o
0 ; ; ; ; . . 37
M 2 -
-5 < 1 '\/\A
/j 0 V T Avn n\/\]‘w T T v T T T
-10 A 1 A \/
2 A
-15 3
£ 5 &5 8 g 8 g2 3 ’
0 0 ()] a ()] D o o o
& ®& & & R’ ’&8 8§ § S 8 & & g8 &8 & & &8
— o — o o o o - o ~ m o [} o~ [22] ©o ()
o - o o o — o o o
Perakende Satislar (%, y/y)
. . o
Perakende Satislar (Oto Harig, %, y/y) ICSC Magaza Zinciri Satislari (%, y/y)
Perakende Satislar (Gaz Harig, %, y/y)
Michigan Tiiketici Gliven Endeksi Tiiketim Harcamalari
5
100
95 - 4 1
90 A 3
85 5
80
75 11 /\
70 A 0 T T T T T T T T T
65 a1
60
55 2 1
50 T T T T T T T T T T -3
o ~ ~ ~ 0 0 (o)) (o)) o o o — o~ o < wn o o ~ 0 fea) o
o o o o (=} o (=} o pal b b o o o o o o o o o o —
8§ 8 ¥ 8 8§ &8 8 & & 8§ 7§ ] & 8§ 8 ¥ 8§ 8§ 8§ 8 8 8§
g 8 5 & 8 & 8 8 5 & d S = 83 8 3 8 3 & 8 & 3

—— Michigan Unv. Tiiketici Giiven Endeksi

Reel Tiiketim Harcamalari (%, y/y)



KONUT PiYASASI GOSTERGELERI
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iSGUCU PiYASASI GOSTERGELERI
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EURO BOLGESI

AKTiVITE GOSTERGELERI

Biiyiime (Ceyreklik) %, Biiyime Tahminleri
4
J 35 -
_M QO& 3 -
2,5 1
T T T T T T T T T T T T T T T
J 2 A
J 15 -
- 1 T
05 -
© O N N NN 0 0 W WD DD DO O O O 0 A T T T
© 9 9 999 9 9 9 9 9 9 9 g o o o o
3338333833383 3388 3 2010-4C 2011-1¢ 2011-2G 2011-3¢
Euro Bolgesi M Almanya ®Ingiltere
Euro Bélgesi(¢/¢)—— Almanya(¢/¢) Fransa(c/¢)
Sanayi Uretimive Giiven Endeksi Hizmetler PMI
10 10 65
> ] /\/""\\/\
0 —f N ® 60
S A\\V/”/ \\ 0
-10 A >3]
-15 - ] 50 -
20 A
25 - - -10 45
30 1 R |
35 | 40
-40 -20
35 T T T T T T T
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Euro Boleesi S i Giiveni (2 ay ileri) 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
uro Bélgesi Sanayi Giiveni (2 ayileri Euro Bélgesi ingiltere
Sanayi Uretim Endeksi (% - 3ay Ort/3 ay Ort, sag eksen) Fransa — Almanya
imalat Sanayi PMI
65

30 T T T T T T T
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Euro Bolgesi ingiltere
—— Almanya Fransa

11



DIS TICARET GOSTERGELERI
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iISGUCU GOSTERGELERI
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TUKETiM GOSTERGELERI
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ABD Kisa Vadeli Faiz Oranlari

%

LIKIDITE GOSTERGELERI

LIBOR ve OIS Spreadleri
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3 ay GBP Libor
3 ay GBP OIS

3 ay Gost. Haz. Bon. Getirisi

BoE Faiz Orani

3 ay Euro Libor
3 ay Euro OIS

3 ay Gost. Haz. Bon. Getirisi

ECB Faiz Orani



Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Vak’fBank

. . . Burasi Sizin Yeriniz
ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Serkan Ozcan Bas Ekonomist serkan.ozcan@vakifbank.com.tr 0312-455 70 87
Cem Eroglu Kidemli Ekonomist cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0312-455 84 80
Nazan Kilig Ekonomist nazan.kilic@vakifbank.com.tr 0312-455 84 89
Bilge Ozalp Tiirkarslan Ekonomist bilge.ozalpturkarslan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 88
Zeynep Burcu Cevik Ekonomist zeynepburcu.cevik@vakifbank.com.tr 0312-455 84 93
Seda Meyveci Ekonomist seda.meyveci@vakifbank.com.tr 0312-455 84 85
Emine Ozgii Ozen Arastirmaci emineozgu.ozen@vakifbank.com.tr 0312-455 84 87
Selin Diiz Arastirmaci selin.duz@vakifbank.com.tr 0312-455 84 93
Naime Dogan Arastirmaci naime.dogan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 86
Fatma Ozlem Kanbur Arastirmaci fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0312-455 84 82
Elif Artman Arastirmaci elif.artman@vakifbank.com.tr 0312-455 84 90
Senem Giider Arastirmaci Senem.guder@vakifbank.com.tr 0312-455 84 76
Halide Pelin Kaptan Arastirmaci halidepelin.kaptan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 83

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

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar



