m\ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI

20191
Enflasyon Raporu
Bilgilendirme Toplantisi




) 2019 Ocak Enflasyon Raporu: Ana Bélimler

» Genel Degerlendirme

» Uluslararasi Ekonomik Gelismeler
» Enflasyon Gelismeleri

» Arz ve Talep Gelismeleri

» Finansal Kosullar ve Para Politikasi
» Kamu Maliyesi

» Orta Vadeli Ongoruler
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) 2019 Ocak Enflasyon Raporu: Kutular

» Enflasyon Belirsizligine Dair Gdstergeler

» Para ve Maliye Politikalari EsgldUmu: Esel-Mobil Uygulamasi ve
Enflasyon Yansimasi

» [thalatta Yakin Donem Egilimleri: Tuketim ve Yatirim Mallari
» Cari Acigin DUsurulmesine Yonelik Yapisal Tedbirler
» 2018 Yil Sonu Enflasyon Tahminlerinin Degerlendiriimesi

» Yapisal Bir Genel Denge Modeli Cercevesinde Para ve Maliye
Politikalarinin Etkilesimi
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) Kuresel Gelismeler ve Portféy Akimlari

» Gelismis Ulke tahvil getirileri kiiresel bliyimedeki yavaslama ve para politikasina yonelik degisen beklentilerin etkisiyle
gerilemistir.

» Gelismekte olan Ulke piyasalarina yonelen portfoy akimlarinda toparlanma gozlenmektedir.

10 Y1l Vadeli Tahvil Getirileri (%) Gelismekte Olan Ulkelere Yonelen Fon Akimlar (4 Haftalik
Birikimli, Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: Bloomberg. Kaynak: EPFR.
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) VYurtigi iktisadi Géranum

» iktisadi faaliyet Uclnci ceyrekte dngdrilerle uyumlu sekilde yavaslamistir. Son
donemde aciklanan veriler ekonomideki dengelenme egiliminin belirginlestigini
gdstermektedir.

» Siki para politikasi durusunun yani sira petrol ve diger emtia fiyatlarindaki dtsus,
belirli Grinlerdeki vergi indirimleri ve ic talep gelismeleri tiketici enflasyonunun
gerilemesinde etkili olmustur.

» I talepteki yavaslama ile mal ve hizmet ihracatindaki olumlu seyrin etkisiyle cari
islemler dengesinde hizli iyilesme gozlenmistir.
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Para Politikasi ve
Finansal Kosullar



) Para Politikasi

» Fiyat istikrarina yonelik riskler gz dninde bulundurularak siki para politikasi durusunun
korunmasina karar verilmistir.

TCMB Fonlamasi (2 Haftalik HO, Milyar TL) Kisa Vadeli Faizler (%)

B Gecelik Borg Verme .
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Kaynak: TCMB. Kaynak: BIST, TCMB.
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) Parasal Kosullar

» Siki para politikasi durusu ve Turkiye'nin risk primindeki distse bagli olarak kur takasi faizleri tim vadelerde bir dnceki
Rapor dénemine gore gerilemistir.
» TUrk lirasinin ima edilen oynakliginda Eylil ayindan bu yana dnemli dl¢lide disls gozlenmistir.

Son Dénemde Kur Takasi Getiri Egrisi (%) Opsiyonlarin ima Ettigi Kur Oynakligi* (1 Ay Vadeli, %)
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Kaynak: Bloomberg. Kaynak: Bloomberg.

ﬁB * Gelismekte olan Ulkeler arasinda Brezilya, Endonezya, Filipinler, Gliney Afrika, Kolombiya,

TORKIVE CUMHURIVET Macaristan, Malezya, Meksika, Polonya, Romanya ve Sili yer almaktadir.
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) Finansal Kosullar

» Finansal kosullardaki sikilik devam ederken kredi blylme hizindaki yavaslama belirginlesmistir.

Finansal Kosullar Endeksine Katkilar Kredilerin Yillik Biytme Hizlan (Kur Etkisinden Arindiriimis, %
Degisim, Yillik)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.

@B

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI




Makroekonomik
Gelismeler ve

Temel Varsayimlar



. 2018 Ekim Enflasyon Raporu Tahminleri ve Gerceklesmeler

» Enflasyon 2018 yil sonunda Ekim Enflasyon Raporu tahmininin ve piyasa beklentilerinin altinda
gerceklesmistir.

Ekim 2018 Tuketici Enflasyon Tahmini ve Gergeklesmeler* (%) islenmemis Gida, Enerji, Alkol-Tiitiin ve Altin Disi Enflasyon igin
Ekim 2018 Tahminleri ve Gergeklesmeler* (%)
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Kaynak: TCMB, TUIK. Kaynak: TCMB, TUIK.

ﬁB *Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasiligl ylzde 70'tir.
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) Enflasyon

» Yilin dordlinci ¢ceyreginde, yillik enflasyondaki azalista temel mal ve enerji gruplari baslica strikleyici olmustur.
» Fiyatlama davranislarina iliskin gostergeler, ekonomik birimlerin fiyat artirma egiliminin dnceki ceyrege gore
azaldigina isaret etmektedir.

TUFE Yayilm Endeksi ve Medyan Fiyat Artis Orani (Mevsimsellikten

Temel Mal ve Hizmet Grubu Fiyatlari (Yillik % Degisim) |
Arindiriimis Ug Aylik Ortalama)

—— Medyan Artis Orani*
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Kaynak: TUIK. Kaynak: TUIK.

E‘B *Medyan degeri, mevsimsellikten arindirilmis aylik degisim oranlarinin medyan degerini géstermektedir.

TOURKIYE CUMHURIVET Yayilim endeksi, fiyati artan maddelerin sayisi ile fiyati azalan maddelerin sayisi arasindaki farkin toplam madde sayisina orani-olarak
MERKEZ BANKASI hesaplanmaktadir.




) Toplam Talep

» 2018 yilinin Uglincu ¢eyreginde iktisadi faaliyetteki dengelenme streci belirginlesmistir.

GSYIH ve Yurt igi Talep (Reel, Mevsimsellikten Arindiriimis, Harcama Yénunden Yillik Blylmeye Katkilar* (% Puan)
2009=100)
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Kaynak: TCMB,TUIK. Kaynak: TCMB, TUIK.

[~
EB * Diger kalemi, stoklari ve zincirleme endeksten kaynaklanan istatistiki sapmayi kapsamaktadir.
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) Dis Denge

» Iktisadi faaliyetteki yavaslama ve reel kur gelismelerinin etkisiyle cari islemler dengesindeki iyilesme
devam etmektedir.

Cari islemler Dengesi (CiD) (3-Aylik Hareketli Ortalama, Mevsimsellikten Arindiriimis, Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: TCMB.
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) isgiici Piyasas
» Iktisadi faaliyetteki yavaslamaya bagli olarak issizlik oranlari yikselmistir.

issizlik Oranlari (Mevsimsellikten Arindiriimis, %)

B i5giiciine Katilim Orani (sag eksen) ——issizlik Orani ——Tarim Disi issizlik Oran

16 55
14 >3
51

12
49

10
47
8 45
6 43

Kaynak: TUIK.
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B Dissal Degiskenlere Dair Varsayimlar

» Uluslararasi ham petrol fiyatlarina ve ABD dolari cinsinden ithalat fiyatlarina iliskin varsayimlar asagi

yonlU glncellenmistir.

Petrol Fiyati Varsayimlarindaki Gincellemeler (ABD Dolari/Varil)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB.
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ithalat Fiyati Varsayimlarindaki Giincellemeler (Endeks, 2010=100)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB.
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) Varsayimlardaki Guncellemeler

2018 C3 -0,7 -0,4
Cikti Acigl
2018 ¢4 -3,6 -4,2
ihracat Agirlikl Kiiresel Uretim Endeksi 2018 2,55 2,52
(Yillik Ortalama Yizde Degisim) 2019 2 64 )57
2018 74,6 71,1
Petrol Fiyatlari 5019 200 -
(Ortalama, ABD dolari) ’ ,
2020 76,2 63,8
2018 6,0 5,3
ithalat Fiyatlari
(ABD dolari, Yillik Ortalama Yuzde Degisim) . 1,3 2,2
2020 - 1,5
2018 29,5 25,1
Gida Fiyat Enflasyonu 5019 130 20
(Y1l Sonu Ylzde Degisim) ’ ’
2020 10,0 10,0
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) Enflasyon Gérinimi

Enflasyon ve Cikti Agig1 Tahminleri* (%)

» Enflasyonu distrmeye odakli, siki bir para
politikasi durusu ve giclendirilmis politika

B Tahmin Araligi - Belirsizlik Araligi e Enflasyon Hedefleri === Cikti Agig| )
koordinasyonu altinda, enflasyonun

30 kademeli olarak hedeflere yakinsayacagi;
Kontrol
o Ui 2 » 2019 yil sonunda ylizde 14,6 olarak
29 gerceklesecegi; 2020 yil sonunda yilzde
8,2'ye geriledikten sonra orta vadede ylzde
18 5 duzeyinde istikrar kazanacagi tahmin
edilmektedir.
14
10 » Bu cercevede enflasyonun ylzde 70 olasilikla
6 = 2019 yili sonunda orta noktasi ylzde
14,6 olmak Uzere, ylzde 11,9 ile ylzde
2 17,3 araliginda;
-2 = 2020 yil sonunda orta noktasi ylzde
. 8,2 olmak Uzere yuzde 5,1 ile ylzde
N 0 0 0 W O D A N O O O O o o o o 11,3 araliginda gerceklesecegi tahmin
s R i e e R B I A A NS S N Y : .
89838383 3388833888338 88 d edilmektedir.

Kaynak: TCMB, TUIK.

ﬁB *Enflasyonun tahmin aralig icinde kalma olasiligl yizde 70'tir.
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) Enflasyon Gérinimi

Enflasyon ve Cikti Agig Tahminleri* (%)

» 2019 yil sonu enflasyon tahmininin Ekim

B Tahmin Araligi - Belirsizlik Araligi e  Enflasyon Hedefleri =——Cikti AgIg Enflasyon Raporu’na gore 0,6 puan asagl
30 yonlU glincellenmesine;
Kontrol
te— Ufku —> 26 = Turk lirasi cinsi ithalat fiyatlari
varsayimindaki asagi yonlu giincelleme
22 -0,5 puan,
18 = Enflasyon tahminindeki sapma ve ana
14 egilimdeki dizelme -0,4 puan,
10 = Ciktr agigindaki asagi yonlu glincelleme
-0,3 puan,
6
= Vergi ve yonetilen yonlendirilen
2 fiyatlardaki gincellemeler +0,2 puan,
2 = Birim isgucl maliyetlerindeki yukari yonlu
5 gincelleme +0,4 puan,
53 2 3 32223 R LRI AN
Ngg8gdgg8gdgggdgggd katki yapmistir.

Kaynak: TCMB, TUIK.

ﬁB *Enflasyonun tahmin aralig icinde kalma olasiligl yizde 70'tir.
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) Enflasyon Gérinimi

Enflasyon ve Cikti Agig1 Tahminleri* (%)

B Tahmin Araligl = Belirsizlik Araligi e Enflasyon Hedefleri === Cikti AcIg|

30
| Kontrol e » 2020 yil sonu enflasyon tahmininin Ekim
T Ufka~r=— Enflasyon Raporu’na gore 1,1 puan asagl yonll
27 guncellenmesine;
18 = Tuark lirasi cinsi ithalat fiyatlari varsayimindaki
asagl yonlu gincelleme -0,3 puan,
14
= Enflasyon tahminindeki sapma ve ana
10 egilimdeki dizelme -0,4 puan,
6 = Ciktr agigindaki asagi yonlu guncelleme
) -0,4 puan,
2 katki yapmistir.
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Kaynak: TCMB, TUIK.

ﬁB *Enflasyonun tahmin aralig icinde kalma olasiligl yizde 70'tir.
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