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B 2019 Ekim Enflasyon Raporu: Ana Boliimler

Genel Degerlendirme
Uluslararasi Ekonomik Gelismeler
Enflasyon Gelismeleri

Arz ve Talep Gelismeleri

Finansal Kosullar ve Para Politikasi

Kamu Maliyesi
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B 2019 Ekim Enflasyon Raporu: Kutular

> Gelismekte Olan Ulkelerde Tahvil Piyasasina Yonelik Yabanci Yatirimci Pozisyon Endeksi
> Cikti Aciginin Enflasyona Etkisine Dair Degerlendirme

> |ktisadi Faaliyet Uzerinde Kopri Gunu Etkileri

> Cevrimsel Etkilerden Arindirilmis Cari Islemler Dengesi

> Kisi Basi Ortalama Turizm Harcamalari: Nominal ve Reel Gelisimi

> Turkiye’de Dis Borclanma Faiz Oraninin Belirleyicileri

> Yeni Ekonomi Programi Cercevesinde Maliye Politikasi Durusu
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B Kiresel iktisadi Gorinim

» Kiresel iktisadi faaliyetteki zayif seyir ve enflasyona dair asagi yonlu riskler belirginlesirken kiresel para politikalari genisleyici yonde
sekillenmekte, piyasa faizleri gerilemektedir.
» Korumacilik dnlemlerinin ve kiresel ekonomi politikalarina dair diger belirsizliklerin seyri ve muhtemel etkileri yakindan takip edilmektedir.
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B VYurt ici iktisadi Gériinam

> |ktisadi faaliyetteki ilimli toparlanma egilimi devam etmekle birlikte yatirimlar zayif seyrini
surddrmektedir.

> Rekabet gucundeki gelismelerin olumlu etkisi sirerken ktresel blyime gérinimundeki
zayiflama dis talebi kismen yavaslatmaktadir.

» Onimuzdeki dbnemde, enflasyondaki dusis egilimi ve finansal kosullardaki iyilesmeyle birlikte
yurt ici talebin kademeli olarak toparlanmaya devam edecegi ongortlmektedir.

> Son dénemde bUylme kompozisyonunun etkisiyle belirgin bir iyilesme kaydeden cari islemler
dengesinin dnimuzdeki ddnemde ihmli bir seyir izlemesi beklenmektedir.

> Enflasyonun ana egilimine dair gostergeler, arz yonlu faktorler ve ithalat fiyatlari enflasyon
gdridnimund olumlu etkilemektedir.

@B

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI



Para Politikas! ve
Finansal Kosullar



B Para Politikasi

» Enflasyon gorinimundeki iyilesmeye bagl olarak bir hafta vadeli repo ihale faizi ylizde 14’e indirilmistir.

TCMB Faizleri ve Kisa Vadeli Faizler (%) Tahvil Getirileri (%) ve Enflasyon Telafisi (5 GUnlik Hareketli Ortalama, %)
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B Parasal Kosullar

» Faiz indirimleri kisa vadeli kur takasi getirilerini asagi cekerken, enflasyon beklentilerindeki iyilesmeyle orta ve uzun vadeli getiriler de gerilemistir.

» Turk lirasinin ima edilen oynakhgi yilin Gglincl ceyreginde yataya yakin seyretmistir.

Son Dénemde
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* Gelismekte olan Ulkeler arasinda Brezilya, Endonezya, Filipinler, Giiney Afrika, Kolombiya, Macaristan, Malezya, Meksika, Polonya, Romanya ve Sili yer almaktadir.
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B Finansal Kosullar

» Faiz indirimlerinin yani sira enflasyon beklentilerindeki dists ve bankacilik sektori likiditesindeki iyilesmeyle kredi ve mevduat faizleri
belirgin oranda gerilerken, kredi btylumesi hiz kazanmistir.

TL Tuketici, Ticari Kredi ve Mevduat Faizi (Akim Veri, Yillik, 4 Haftalik Hareketli Kredilerin Yilhk Baylime Hizi (Kur Etkisinden Arindirilmis, %)
Ortalama, %)
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E‘B * Ihtiyag, tasit ve konut kredi faizlerinin ortalamasi.

TURKIYE CUMHURIYET ** Kredi mevduat hesabi, kredi karti ve sifir faizli krediler harig.
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Makroekonomik
Gelismeler ve
Temel Varsayimlar



I 2019 Temmuz Enflasyon Raporu Tahminleri ve Gerceklesmeler

» 2019 yilinin Gglincl ¢eyreginde enflasyon oranlari, Temmuz Enflasyon Raporu tahminlerinin alt bandina yakin gerceklesmistir.

Temmuz 2019 Tiketici Enflasyon Tahmini ve Gergeklesmeler* (%) Islenmemis Gida, Enerji, Alkol-Titiin ve Altin Disi Enflasyon (B Endeksi) igin
Temmuz 2019 Tahminleri ve Gergeklesmeler* (%)
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EB *Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasiligl yizde 70'tir.
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B Enflasyon

» Yillik enflasyondaki dists glcli baz etkisiyle birlikte tim ana alt gruplara yayilmistir.

» Yilin Gglnci ceyreginde fiyatlama davranisina dair gostergeler enflasyonun ana egiliminde kayda deger bir iyilesmeye isaret etmistir.

TUFE Alt Gruplari (Yillik % Degisim) TUFE Yayilim Endeksi, B Endeksi ve Medyan Enflasyon * (Mevsimsellikten
Arindiriimis Ug Aylik Ortalama)

——TUFE Yayilim (sol eksen)
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q'B * Yayilim Endeksi: Fiyati artan maddelerin sayisi ile fiyati azalan maddelerin sayisi arasindaki farkin toplam madde sayisina orant.

URKIVE GUMHURIVET Medyan Enflasyon: Mevsimsellikten arindirilmis 5 basamakl alt fiyat endekslerinin aylik enflasyon dagiliminin medyan degeri (%).
MERKEZ BANKASI B Endeksi (Mevsimsellikten Arindiriimis, Yilliklandirilmis, 3 Aylik Ortalama % Degisim)




B Toplam Talep

> iktisadi faaliyetin iliml toparlanma egilimi ve sektérel yayilimindaki iyilesme devam ederken, yatirimlar zayif seyrini sirdiirmektedir.

Sanayi Uretimi ve Sektérel Gliven Endeksleri* (Mevsimsellikten

Arindiriimis)
B Sanayi Uretim Endeksi (Ceyreklik % degisim, sol eksen)
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IYA Sektorel Sabit Sermaye Yatirim Egilimi** (Mevsimsellikten Arindiriimis,
Artacak-Azalacak, Gelecek 12 Ay, %)

—Diger Sektorler
——=TUm Sektorler
——ihracatci Sektorler
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Kaynak: TCMB

* Son veri sanayi Uretimi icin Temmuz-Agustos dénemini, giiven endeksleri icin Ekim ayini kapsamaktadir.
** Yatirim egilimine iliskin son veri Ekim ayi itibariyladir. ihracatcr sektérler; giyim esyasi, bilgisayar, elektronik ve optik Grlinler, elektrikli techizat, baska yerde siniflandiriimamis
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makine ve ekipman, motorlu kara tasiti, treyler, yari treyler ve diger ulasim araclari imalati sektérlerinden olusmaktadir.



I Dis Denge

» Cariislemler dengesi, rekabet glicti kazanimlari ve turizmdeki olumlu seyrin etkisiyle son donemde belirgin bir iyilesme kaydetmistir.

Cari islemler Dengesi (CiD) (12-Aylik Birikimli, Milyar ABD Dolari)
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B isglict Piyasasi

> lIsglicl piyasasindaki zayif goriniim devam etmektedir.

issizlik Oranlari (Mevsimsellikten Arindirilmis, %)
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B Varsayimlardaki Guncellemeler

Cikti Acigl 2019 G2 4,5 3,6

(Ylzde) 2019 C3 4,2 -3,6
Ihracat Agirlikli Kiresel Uretim Endeksi 2019 2,03 1,96
(Yillik Ortalama Yuzde Degisim) 5020 214 207
Petrol Fiyatlari 2019 65,0 63,4
(Ortalama, ABD Dolart) 650 626 577
ithalat Fiyatlari 2019 3,1 -4,0
(ABD Dolari, Yillik Ortalama Yizde Degisim) 5020 05 23
Gida Fiyat Enflasyonu 2019 15,0 10,0
(Yil Sonu Ylzde Degisim) 5020 110 110
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B Enflasyon Gorinimi

Enflasyon ve Cikti A¢igi Tahminleri* (%)

Tahmin Aralig - Belirsizlik Aralig
e Enflasyon Hedefleri e CiktI AGIEI
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@B *Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasilig ylizde 70’tir.

TURKIYE CUMHURIYET

» Enflasyonu dustrmeye odakli, siki bir para politikasi
durusu ve glclu bir politika koordinasyonu altinda,
enflasyonun kademeli olarak hedeflere yakinsayacagi;

» 2019 yil sonunda yizde 12,0 olarak gerceklesecegi;
2020 yil sonunda yuzde 8,2’ye geriledikten sonra orta
vadede yuzde 5 dizeyinde istikrar kazanacagi tahmin
edilmektedir.

» Bu cercevede enflasyonun yizde 70 olasilikla
= 2019 yili sonunda orta noktasi ylzde 12,0 olmak
Uzere, ylzde 11,2 ile ylzde 12,8 araliginda;

= 2020 yili sonunda orta noktasi yizde 8,2 olmak
Uzere ylzde 5,3 ile ylzde 11,1 araliginda
gerceklesecegi tahmin edilmektedir.
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B Enflasyon Gorinimi

Enflasyon ve Cikti A¢igi Tahminleri* (%)

Tahmin Aralig - Belirsizlik Aralig
e Enflasyon Hedefleri e CiktI AGIEI
X Yil Sonu Enflasyon Tahmini (Orta Nokta)
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» 2019 yil sonu enflasyon tahmininin Temmuz Enflasyon
Raporu’na gore 1,9 puan asagl yonli gincellenmesine;

= Gida fiyatlari varsayimindaki asagi yonli glincelleme
-1,2 puan,
= Enflasyon ana egilimindeki iyilesme -1,1 puan,

= TUrk lirasi cinsi ithalat fiyatlari varsayimindaki
gerileme -0,3 puan,

= Ciktr acigindaki gtincelleme +0,1 puan,

= TUtUn UrUnleri fiyatlarindaki ayarlama +0,6 puan

katki yapmistir.
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B Enflasyon Gorinimi

Enflasyon ve Cikti A¢igi Tahminleri* (%)

Tahmin Aralig - Belirsizlik Aralig
e Enflasyon Hedefleri e CiktI AGIEI
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» 2020 yil sonu enflasyon tahminleri bir dnceki Rapor ile
kiyaslandiginda,

= Turk lirasi cinsi ithalat fiyatlari varsayimindaki
gerileme -0,2 puan,

= Enflasyon ana egilimindeki dizelme -0,3 puan,

= Ciktr acigindaki gtincelleme +0,5 puan
katki yapmistir.

» Asagl ve yukari yonli unsurlarin birbirini
dengelemesiyle 2020 yil sonu tahminlerinde degisiklik
olmamistir.
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