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2016 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 Ongoriler
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2016 Ekim Enflasyon Raporu: Kutular

Son On Yilda Enflasyon Dinamikleri: Tarihsel Bir Muhasebe

¢

Turizm Sektorundeki Gelismelerin Gida Enflasyonuna Etkisi
Turizm Gelismelerinin Temel Makroekonomik BuyuklUklere Efkisi

Avrupa Birligi Pazarinda TUrkiye'nin lhracat Performansindaki Kazanimlarn
Rekabet GUcU Acisindan Degerlendirilmesi

Tanm Bankaciliginin Tarnmsal Verimlilige Etkisi
Teminat Doviz Depo Uygulamasi ve Kur Takasi Piyasalarina Etkisi

Yaokin Ddnem Kredi Gelismeleri: Kredi Arzi ve Talebine lliskin Baz
Gostergeler

Turkiye'de Son Donemde Uygulamaya Konan Tesvik Sistemlerinin Temel
Ozellikleri
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KUresel Belirsizlikler ve Porttoy Akimlari
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Kaynak: Bloomberg. Kaynak: EPFR, Bloomberg.

Fed faiz artinmi beklentisi ve diger GU merkez bankalarnin para politikalanna dair
belirsizlikler nedeniyle GOU'lere yonelik portfdy akimlar, son donemde zayiflama egilimi
gostermistir.
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Para Politikasi ve Finansal Istikrar
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Para Politikasi

TCMB Faizleri ve BIST Bankalararasi Gecelik
Repo Faizi (YUzde)

Gecelik Borg¢ Alma -Verme Faiz Koridoru

Ortalama Fonlama Faizi (5 Giinliik HO)

====BIST Gecelik Repo Faizi (5 Glinliik HO)
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Kaynak: BIST, TCMB.

TCMB Fonlamasi
(2 Haftallk HO, Milyar TL)
Marjinal Fonlama
B Piyasa Yapicilara Saglanan Fonlama
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Kaynak: TCMB.

= Cekirdek enflasyon gostergelerindeki olumlu gidisat ve kuresel risk istahinin olumlu seyri
TCMB’'nin UcUNncU ceyrekte para politikasindaki sadelesme surecine devam etmesini

saglamistir.
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Parasal Kosullar

Son Donemde Kur Takasi Getiri Egrisi

(YUzde)
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Kaynak: Bloomberg.

= GU'lerde faiz oranlarnin distk dizeylerde kalacadl 6ngdrist, TUrkiye'ye iliskin
makroekonomik godstergelerin olumlu seyri ve para politikasindaki sadelesme surecinin
etkisiyle getiri egrisi tUm vadelerde asagi kaymistir.
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Finansal Istikrar

Kredilerin Yilik BUyUme Hizlan
(Kur Etkisinden Arindinlmis, YUzde)

Tuketici Kredilerinin Yiliklandinimis Buyume
Hizlarinin Ge¢mis Yillarla Karsilastinimasi
(13 Haftallk HO, YUzde)
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Kaynak: TCMB.

= Parasal kosullarin destedi ve makroihtiyati politikalarin etkisiyle
kredilerinde canlanma sinyalleri gézlenmistir.
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Kaynak: TCMB.

yakin dénemde tUketici



Makroekonomik Gelismeler

ve Temel Varsayimlar
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2016 Temmuz Enflasyon Raporu Tahminleri ve

Gerceklesmeler

Tuketici Enflasyonu islenmemis Gida ve Tutiin Disi Enflasyon
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*Enflasyonun tahmin araligiicinde kalma olasiligi yizde 70'fir. Kaynak: TUIK, TCMB.

= 2016 vyl OcUncU ceyreginde tuketici enflasyonu dalgall bir seyir izlerken cekirdek
gostergelerin yillk enflasyonundaki yavaslama egilimi surmustur.
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Enflasyon

Cekirdek Enflasyon Gostergeleri H ve |
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Kaynak: TUIK, TCMB.

= Cekirdek gbostergelerin ana egilimleri dnceki ceyrege kiyasla yataya yakin seyretmistir.
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Toplam Talep

GSYiH ve Nihai Yurt ici Talep Harcama Yoninden Yillik Byimeye Katkilar
(Reel, Mevsimsellikten Arindinimis, Milyar TL) (YUzde Puan)
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Kaynak: TUIK.

= Yilik bUyUmenin temel suUrUkleyicisi nihai yurt ici talep olurken turizmm  sektérOndeki
daralmaya bagli olarak net ihnracat buyUmeye olumsuz katki vermistir.
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Dis Denge

Cari islemler Dengesi
(12-Aylik Birikimli, Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: TCMB.

= Turizm sektdrindeki daralmanin sirmesi ve emtia fiyatlannin olumlu etkisinin kademeli
olarak azalmaya baslamasiyla cari islemler aciginda kisa dénemde bir miktar artis
go6rulecegdi tahmin edilmektedir.
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Petrol ve Ithalat Fiyat Varsayimlarnndaki GUncellemeler

Petrol Fiyatlan ithalat Fiyatlar
(ABD Dolari/Varil) (Endeks, 2010=100)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB. Kaynak: TUIK, TCMB.

= Yakin donem gelismeleri cercevesinde ham petrol fiyatlan varsayimi yukar yonlo, ABD
dolari cinsinden ithalat fiyatlan varsayimi ise bir miktar asagi yonlu guncellenmistir.
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Varsayimlardaki Guncellemeler

Temmuz 2016 Ekim 2016

Cikti Acigl 2016 C2 -0,2 -0,4

2016 C3 -0,3 -1,5
Gida Fiyatlan Enflasyonu 2016 8,0 6,0
(YIl Sonu YUzde Degisim) 2017 8.0 7.0
ithalat Fiyatlar 2016 85 992
(ABD dolan, Yillik Ortalama YUzde Degisim) 2017 40 3.9
Petrol Fiyatlari 2016 44 44
(Ortalama, ABD dolari)

2017 52 54
ihracat Adirlikli Kiresel Uretim Endeksi 2016 1.7 1,7
(Yillk Ortalama YUzde Degisim) 2017 18 18
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Para Politikasi Durusu

= Enflasyonu dusUrmeye odakl ve temkinli bir politika
durusu altinda, enflasyonun yuzde 5'lik hedefe kademeli

olarak yakinsayacagi;

= 2016 vyiinda yUzde 7,5 olarak gerceklesecegi; 2017
viinda ise yuUzde 6,5'e geriledikten sonra 2018 yilinda
yUzde 5 dUzeyinde istikrar kazanacagi ongorulmektedir.
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Enflasyon Gorunumu

Enflasyon ve Cikh Ac¢igi Tahminleri
(YUzde)

Tahmin Arahgr* - Belirsizlik Aralig
* Y1l Sonu Enflasyon Hedefleri =——Cikt1 Aci81

= Bu cercevede enflasyonun
10 - - 10 yUzde 70 olasilikla

Kontrol

<«— Ufku —
8 - -8 > 2016 yil sonunda yuzde 7
1 - - S ile yUzde 8 araliginda
6 ! ] . : 6 (orta noktasi yUzde 7,5),
t1 | _ : 4 > 2017 yil sonunda yUzde 5
| 72 ile yUzde 8 araliginda
(orta noktasi yizde 6,5)
0 -’I\I T T T T T T L] | I T I~ 0
gerceklesecegi tahmin

* Enflasyonun tahmin aralidiicinde kalma olasiigi yizde 70'tir.
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Enflasyon Gorunumu

Enflasyon ve Cikh A¢igi Tahminleri

(YUzde)
Tahmin Arahgr* - Belirsizlik Aralig
* Y1l Sonu Enflasyon Hedefleri =——Cikt1 Aci81 .
12 - 12 " Yakindonemde yasanan
yurt ici gehgmelerm o;elllkle
10 - —— - 10 kisa vadede ic talebi
— Uk —» sinrlayacagi dngorusuyle
8 1 - 8 cikti acigr tahminleri asadi
. |« yonlU guncellenmistir.
1 | | : * = Cikhacidive gida
5 | L, enflasyonundaki asagr yonld
guncellemenin, ithalat
0 < —— —— 0 fiyatlanndan kaynaklanan
yukarl yonlu etkileri kismen
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* Enflasyonun tahmin aralidiigcinde kalma olasiigi yizde 70'tir.
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Yapisal Alanda Atilan Adimlar

= Gida Komitesi

> Gida Komitesi  sekretaryasinn TCMB  tarafindan
yOrutOlmesine karar verilmistir.

> Komite Basbakan Yardimcisi baskanhginda toplanacak
ve gida fiyatlarnna iliskin  tedbirler etkin bir sekilde
degerlendirilecektir.

> Komite yeni yapisiyla ik toplantisini gerceklestirmis ve
calismalara baslamistir.

> Komite gUindemi cercevesinde cesitli alanlarda teknik
calsmalar yapilmakta ve tedbir dnerileri tartisimaktadir.
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Gida Fiyatlarn ve Diger Yapisal Konular

@B

GCida konusunun, dezenflasyon surecini yavaslatan
yapisal  unsurlardan sadece bir tfanesi  oldugu
vurgulanmalidir.

Enflasyonda katiiga neden olan diger yapisal konulara
iliskin calismalarmizi da yakin zamanda kamuoyunun
gUndemine sunacagiz.
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