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Genel Degerlendirme

v Dis dengede onemli bir iyilesme saglanmistir.
v Enflasyonda baslayan diistisin devam edecegi ongorulmektedir.

v Alinan onlemler ekonomimizin soklara kars1 dayanikliligini artirmistir.

v Aciklanan yapisal reformlarin uygulanmasi ile Turkiye'nin biiytime
potansiyeli 6nemli 6lctide artabilecektir.
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Tiirkiye diisen enflasyon siirecindedir.

Enflasyon Gerceklesmeleri ve Hedefler
(Ylizde)
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2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Hedef 35 20 12 8 5 4 4 7,5 6,5 5,5 5 5 5 5 5 5
Gerceklesme 29,7 18,4 9,3 7,7 9,7 8,4 10,1 6,5 6,4 10,4 6,2 7,4 8,2 8,8 = -

Kaynak: TUIK, TCMB. Grafikteki rakamlar yiikselen enflasyon dénemlerindeki tepe noktalari gostermektedir.
Son veri: Mart 2016.
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Diusen enflasyon doneminde Tiirkiye’de goreli Kisi basi reel gelir

artmaktadir.

Turkiye/Avrupa Birligi Kisi Basi Gelir Orani
(Satin Alma Glicl Paritesine Gore, Yizde)
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Kaynak: Dlinya Bankasi. Son veri: 2014.
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Enflasyonda yakin donemde baslayan diisiis trendinin devam

edecegi ongorilmektedir.

TUFE Enflasyonu
(Yilhk Ytzde Degisim)
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Son veri: Mart 2016.

Kaynak: TUIK, TCMB. L . . L __ )
Grafikteki rakamlar 2004 yilindan bu yana gorilen en yiksek ve en dislik enflasyon oranlarini géstermektedir.
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Enflasyondaki Dalgal1 Seyrin Belirleyicileri

1. Parasal Gostergeler

2. Gida Fiyatlari
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Enflasyondaki Dalgal1 Seyrin Belirleyicileri

2. Gida Fiyatlari
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Kolektif Caba Ihtiyaci

"Enflasyon hedeflemesinde elde edilen on yillik
tecrtibe enflasyonla miicadelenin kolektif bir
caba gerektirdigini gostermigstir.” *

* Hikimete Gonderilen Acik Mektup, 26 Ocak 2016
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Enflasyondaki Dalgal1 Seyrin Belirleyicileri

1. Parasal Gostergeler
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Para ve Enflasyon Iliskisi

MV=PY

M: Genis 1animlii Para Arzi P: Genel Fiyat Seviyesi
V- Paranin Dolanim Hizi Y: Reel Uretim
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Para ve Enflasyon Iliskisi

AM AV _ AP AY

M V P Y
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Nominal Talebin Belirleyicileri

1. Genis Para Arzi

> Para Politikasi

>  Maliye Politikasi

> Finansal Sektor Politikasi
>

Kiiresel Kosullar

2. Paranin Dolanim Hizi

>  Maliye Politikasi
>  Kiiresel Kosullar
>  Finansal Derinlesme
>  Toplumsal Davranis
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Enflasyon Hedeflemesi Oncesi ve Sonrasi Dénem

(Ortalama Yillik Yiizde Degisimler)

m 1987C4-2005C4
W 2006C1-2015C4

51.9

46.6

7.9

-
o= B

o I

-4.7

AM/M + AV/V - AP/P + AY/Y

Kaynak: TUIK, TCMB. Dogal logaritmalarin degisiminin ortalamasi kullanilarak yiizde degisimler hesaplanmistir.
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TUFE ve Para Arzi

TUFE ve Para Arzi Yillik Biiyiimesi
(YGzde)

160
140

120

- 14
60 r A'y W \

40

2 \\\M‘,

0

A D %) Q Vvoood ) \e) 4} D %) Q J O 3 » QA Q) ) Q YD ™ N

> D ) %) ) %) %) %) %) %) &) Q Q Q Q Q Q Q Q N N N N N

R R O M A R A M O P PP P I R M AR P RO
—— M2 Para Arzi Blylimesi =—Enflasyon

Kaynak: TUIK, TCMB.

Son Veri: Mart 2016
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TUFE ve Para Arzi
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Kaynak: TUiK, TCMB.
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TUFE ve Para Arzi Yillik Biiyiimesi
(YGzde)
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TUFE ve Para Arzi

TUFE ve Para Arzi Yillik Biiyiimesi
(YGzde)
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Son Veri: Mart 2016
Kaynak: TUIK, TCMB.
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Parasal Kontrol

1. TL likidite politikasi
2. Doviz likidite politikasi

3. Finansal sektor politikasi
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TCMB likidite politikasini konjonktiirel gelismeleri de dikkate alarak

enflasyonu diisiuriicii yonde kullanmaktadir.

Faiz Koridoru

(YGzde)
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Kaynak: TCMB. Son Veri: 6 Nisan 2016
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Parasal Kontrole Iliskin Dokiimanlar

> «Kilresel Para Politikalarinin Normallesme
Surecinde Yol Haritas1» 18 Agustos 2015 (Link)

» «Doviz Likiditesi Araclar1» 1 Subat 2016 (Link)
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http://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/9ee29dfd-c847-41c0-91a9-7bc16886ce10/TCMBYolHaritasi2015.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE9ee29dfd-c847-41c0-91a9-7bc16886ce10
http://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/83a195f7-0a00-4835-8955-beb6e50588a7/SunumT01_02_2016.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE83a195f7-0a00-4835-8955-beb6e50588a7

Doviz Likiditesi Araclari

1) Esnek doviz satim ihaleleri Sistemin fonlama ihtiyacinda artis yoluyla ticari krediler i¢in notr,
tliketici kredileri i¢in 1liml sikilagtirici, TL'nin degerini
destekleyici

2) Teminat doviz depo limitinin artirilmasi ABD dolar1/Avro cinsi teminat déviz depolarinin kullanim
oranlarinin artmasi, swap ikamesi yoluyla TL'nin degerini
destekleyici, krediler i¢cin 1liml genisletici

3) Teminat déviz depo faiz oraninin artirillmast ~ ABD dolar1/Avro cinsi teminat déviz depolarinin kullanim
oranlarinin artmasi, swap ikamesi yoluyla TL'nin degerini
destekleyici, krediler icin 1liml genisletici

4) TCMB Bankalararasi Para Piyasasi’'ndaki Hazinenin yurtdisinda ihrag ettigi yabanci para cinsi tahvillere

bor¢lanmalar karsiliginda bulundurulan yonelik talebi desteklemesi yoluyla kredi riski fiyatlarinda
yabanci para cinsi teminat oraninin dengeleyici, doviz depo kullanimlarinin artmasi yoluyla TL'nin
artirilmasinin degerini destekleyici

5) Yabanci para cinsi teminatlara daha avantajli ~ Hazinenin yurtdisinda ihrag ettigi yabanci para cinsi tahvillere

bir fonlama imkani saglanmasi yonelik talebi desteklemesi yoluyla kredi riski fiyatlarinda
dengeleyici

6) Euro ve ABD dolari cinsinden Yabanci para Tiirkiye’deki DTH faizlerinin kiiresel faiz oranlari ile uyumlarinin

ZK ve Serbest Hesaplara 6denen faizlerin saglanmasi yoluyla TL'nin degerini destekleyici
kiiresel piyasa kosullarina gére ayarlanmasi
7) Doviz depo borg verme faiz oraninin Tiirkiye’deki ABD dolar1/Avro kredi faizini diistiriicii, TL'nin

indirilmesi

degerini destekleyici
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Doviz Kurlarindaki Asir1 Oynakliga Karsi Kullanilan Araclar

1. Otomatik Dengeleyiciler
>  Rezerv Opsiyonu Mekanizmasi (ROM)
>  Yabanci Para Teminat Kolayhigi (YTK)

2. Kurala Bagli Dengeleyiciler
>  Esnek Doviz [haleleri (EDI)
>  TL Likidite Politikas1 (TLP)
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Normallesme yol haritasinin uygulanmasini takiben doviz kuru

oynakliklarinda belirgin bir diisiis saglanmistur.

Gelismekte Olan Ulkelerde Kur Oynakhgi
(1 ay vade, Yizde)
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*Gelismekte olan lilkeler arasinda Brezilya, Cek Cumhuriyeti, Endonezya, G.
Kaynak: Bloomberg. Afrika, Kolombiya, Meksika, Polonya,, Romanya ve Sili yer almaktadir.

Son Veri: 6 Nisan 2016
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Parasal Kontrole Yardimci Unsurlar

1. Saghkl kamu finansmani

2. Saglikli 6zel kesim finansmani
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Saglikl Ozel Kesim Finansmanini Saglamaya Yonelik Araclar

1. Likidite Politikasi
»  TLve Doviz Likiditesi
>  Zorunlu Karsiliklar

2. Makroihtiyati Onlemler
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Tiiketici kredilerindeki 1liml1 seyir kaynaklarin iiretime

yonlendirilmesini saglayarak dengeli biiyiimeyi desteklemektedir.

Cari A¢ik/GSYIH ve Tiketici Kredisi Yillik Degisimi/GSYiH

(YGzde)
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Son Veri: Aralik 2015.

Kaynak: BDDK, TUIK, TCMB.
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Cari islemler dengesi iyilesmeye devam etmektedir.
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—— Cari islemler Dengesi = Cari islemler Dengesi (altin haric)

Kaynak: TCMB.
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Son Veri: Ocak 2016
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Yapisal reformlardaki ilerleme potansiyel biiyiimeye 6nemli katki

saglayacaktir.

GSYiH
(1998 Sabit Fiyatlariyla Milyar TL, Mevsimsellikten Arindirilmis)
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Son Veri: 2015 C4.
Kaynak: TUIK.
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Yapisal reformlar Tiirkiye’'nin biiyiime potansiyelini artiracaktir.

Yapisal reform alanlari

I. Beseri Sermaye ve Isgiicii Piyasalari
1. Teknoloji ve Yenilik¢ilik
1. Fiziki Altyapi

1v. Tasarruf Artirici Reformlar

Kaynak: Kalkinma Bakanhgi
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Genel Degerlendirme

v Dis dengede onemli bir iyilesme saglanmistir.
v Enflasyonda baslayan diistisin devam edecegi ongorulmektedir.

v Alinan onlemler ekonomimizin soklara kars1 dayanikliligini artirmistir.

v Aciklanan yapisal reformlarin uygulanmasi ile Turkiye'nin biiytime
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