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Genel Degerlendirme

Yilin Ucuncu ceyreginde yavaslayan iktisadi faaliyetin, alinan tedbir ve
tesviklerin  destegiyle son ceyrekten itibaren kademeli olarak
toparlanacagl tahmin edilmektedir.

Yakin donemde kUresel finansal piyasalarda artan oynakliklar portfoy
hareketleri ve varlik fiyatlannda dalgalanmalara yol acmistr.

OnUmuizdeki dénemde para politikasi kararlan enflasyon gérinimine
bagl olacaktir.

Fiyatlama davranislarl ve enflasyon gérunumuonu  etkileyen diger
faktorler yakindan izlenerek para politkasinda temkinli  durus
sUrdurUlecektir,

TURKIYE CUMHURIYET

VERKEZ BANKAS



~. TURKIYE CUMHURIYET
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KUresel BuyUme Oranlari

(Yillik, YOzde)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB Son Gézlem Tarihi: 2016 C3
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Kuresel Ticaret Hacmi

(3 Aylik Hareketli Ortalama, Yillik YUzde Degisim)

20 ~

10 -

0,8

-10 -

-15 -

-20

-25

03.03
12.03
09.04
03.06
12.06
06.08
03.09
12.09
12.12
06.14
12.15

06.05
09.07
09.10
06.11
03.12
09.13
03.15
09.16

Kaynak: CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis Son Gézlem Tarihi: Eylil 2016
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Oynaklik Endeksleri

(5 GUnlUuk Hareketli Ortalama)

40 - - 130
—VIX (ylizde) —MOVE (baz puan, sag eksen)

35 - - 115
30 - - 100
25 - - 85
20 - - 70
15 - - 55
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* Taral alan FED'in faiz artinmindan sonraki dénemi géstermektedir.
Kaynak: Bloomberg Son Goézlem Tarihi: 7 Aralik 2016
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KUresel Faiz Oranlari

(10 Yilhk Tahvil Faizleri, YUzde)

3.0 , - 3.0
—ABD —— Almanya ——Ingiltere ——Japonya

2.5 - - 2.5

2.0 - - 2.0

1.5 - - 1.5

1.0 - - 1.0

-0.5 - - -0.5
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— — — — — — — — — — — — — — —
— — o ™ < <t N O D~ @ © o)) o — o
o o o o () () o (= o S S () — — —
Kaynak: Bloomberg Son G&zlem Tarihi: 7 Aralik 2016
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Gelismekte Olan Ulkelere Hisse Senedi ve Tahvil Akimlar

(Milyar ABD Dolari, 4 Haftalik Hareketli Toplam)

30 ~ @ Tahvil B Hisse Senedi
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220 -
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Kaynak: EPFR Son Gézlem Tarihi: 30 Kasim 2016
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IKTISADI FAALIYET
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Eski ve Yeni GSYIH Karsilastirmasi

(Reel, Yilk YUzde Degisim)

——Eski GSYIH (1998=100) —=—Yeni GSYiH (2009=100)
10 -

2013 2014 2015 2016

20132013 (2013|2013 | 2013 |2014{2014[ 2014|2014 | 2014 | 2015|2015 2015|2015 2015 |2016|2016| 2016
Clrlc2|cg3|ca| Y jci|c2|c3|caf Yih |l |c2|C3|cal Y |[Cr|c2]|C3
Eski | 31 | 47 | 43 | 46| 42 |52| 24|18 [30]| 30 | 2513739 |57] 40 [47]3.1
Yeni| 85|98 189|699 85 (87129137159 | 52 | 3572|159 | 74| 61 |[45|45]-18

Kaynak: TUIK. Son Gdzlem Tarihi: 2016 C3
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Sanayi Uretimi

Sanayi Uretim Endeksi Sanayi Uretim Endeksi
(Mevsimsellikten Arindiriimis, 2010=100) (Takvim Etkilerinden Arindinimis, Yillik YUzde Degisim)
140 - 7 1
6 -
130 -
5 -
120 - 4 -
3 -
110 -
2 -
100 - .-
90 - 0
-1 A
80 -
-2 A
7T 1T 71 1 1 1T T 171 21 1" 1 | | |
2008‘2009‘2010‘2011‘2012‘2013‘2014‘2015‘2016* 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016* ‘

* DordUncU geyrek verisi sadece Ekim ayini kapsamaktadir.
Kaynak: TUIK, TCMB Son Gézlem Tarihi: Ekim 2016
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Son Ceyrege Dair Gostergeler

Kayith Toplam Siparis Miktari ve GSYiH Kapasite Kullanim Orani
(Mevsimsellikten Arindirnlmis) (Mevsimsellikten Arindinlmis, YOzde)
20 ~ 85 -
15 - 8
10 - 80 -
5 1 - 3
0 v VAT X/ ”
)
_10 | 70 T
——Kayith Toplam Siparis Miktar1
-15 1 (ceyreklik degisim)
20 - - -7 65 -
——GSYIH (¢eyreklik yiizde degisimin
25 - iki donemlik hareketli ortalamas;,
sag eksen) 60
L T e e R R T T e ]
2007|2008|2009|2010|2011|2012|2013|2014|201512016* 2007 | 2008|2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014| 2015 |2016*

Not: Kayitl siparisler serisi, IYA'da mevcut kayitl siparislerinizin seviyesi sorusuna
normalin Usty ile normalin alti olarak cevap verenlerin birbirinden farkinin bir
Onceki ceyrege gore degdisimini gdstermektedir.

* Kayith toplam siparis miktar ve kapasite kullanim orani dérdincl ceyrek
verileri EKim-Kasim aylarinin ortalamasidir.

Kaynak: TUIK, TCMB Kaynak: TCMB
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Son Ceyrege Dair Gostergeler

Dayanikl Tiketim Mali i¢ Sahslan Kayith Siparisler (iYA Verileri)
(Mevsimsellikten Arindinimis, Bin adet) (Mevsimsellikten Arindiriimis)
80 N r 650 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1)
70 - =
- 600
-10 -
60 -
- 550 -15 ~
50 - 20 -
- 500
25 -
40 -
-30 -
. - 450
i —— Otomobil . :
30 : 35 - ——Ilhracat —I¢ Piyasa
——Beyaz esya (sag eksen)
20 e 400 407
2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘2016* 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016*
* DordUncu ceyrek verisi beyaz esya icin Ekim ayi, otomobil satislartigin
Ekim-Kasim dénemini kapsamaktadir. * DArdUncU geyrek verileri Ekim ve Kasim aylarinin ortalamasidir.
Kaynak: TURKBESD, OSD, TCMB Kaynak: TCMB
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TUrkiye'nin Ihracatinin Pazar Payi

Kiuresel Pazar Payi Avrupa Birligi Pazar Payi
(Altin Harig, 12 Aylik Hareketli Ortalama, YUzde) (12 Aylik Birikimli, YUzde)

0.95 - 4.0 A 3,89
091 387
0.90 - 3.6 -
3.4 -
0.85 - 3.2 A
3.0 A
0.80 - 2.8 -
2.6

0-75 T T T T T T T T T 2-4 T T T T T T T T T
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L (e} (e} (e} ) (e} [e) (e} ) (e} i (e} I (e} ) (e} [e) — ) (e}

Kaynak: EUROSTAT, DTO Son Gézlem Tarihi: EylUl 2016
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Guven Endeksleri

Reel Kesim Guven Endeksi Tuketici GUven Endeksleri
(Mevsimsellikten Arindiriimis)
112 -+
110 - - 80
110 -
100 - - 75
108 -
90 - - 70
106 -
80 - - 65
104 -
102 - 70 1 - 60
——BloombergHT
100 - 60 - 5 - 55
——TUIK-TCMB (sag eksen)
98 | | | 50 50
2013 2014 2015 2016* 2013 2014 2015 2016*

* DArdUncu geyrek verisi EKim-Kasim dénemi ortalamasidir.

Kaynak: TCMB Son Goézlem Tarihi: Kasim 2016 Kaynak: BloombergHT, TUIK, TCMB Son Goézlem Tarihi: Kasim 2016
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~ o0

Imalat Sanayi Yatinm Egilimi

(Mevsimsellikten Anndinimis, YUzde)

20 ~

15 -

2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘

Not: Gegmis on iki aya kiyasla gelecek on iki ayda sabit sermaye yatinm harcama beklentisi (artacak-azalacak)

* DOrdUncU ceyrek verisi Ekim-Kasim aylarinin ortalamasidir.

Kaynak: TCMB
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Istihdam Gelismeleri

Tanm Disi isgicine Kahlim Orani ve istihdam Issizlik Oranlari
(Mevsimsellikten Arindinimisg) (Mevsimsellikten Arindinimig, YOzde)
44 1 —Tarim Dis1 Katilim Orani [ 24 19 1 ——Issizlik Oram
3 ——Tarim Dis1 istihdam (Milyon kisi, sag eksen) 23 ——Tarim Dis1 Issizlik Oran
17 -
42 A - 22
15 -
41 A - 21
40 - - 20 13 +
39 A - 19
11 -
38 - - 18
9 -
37 - - 17
36 T T T T T T T T T T T T 16 7 T T T T T T T T T T T T
o Al — (9] N o o < < n LN O O (@] i i [\ [q\] o o™ < < LN LN o) O
= o A o A A o A Ao e = R s e e .
e} N e} (o] co (9 co (9 co (9 co (9 o [ee] N [ee] [N} (o) N (o] N (o] N [ee] N [ee]
(e} (e} [« (e} (o) (e} (o) (e} (=) (e} (=) (e} [e) o o o (e} (e} (e} (e} (e} (e} ) ) ) ()
Kaynak: TUIK Son Gézlem Tarihi: Agustos 2016

m\ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI 18



©
-
O
B
O
W
g
<
&
O
O
L.
——
v
~
=
O
-
O
@)
g
O

Gelismekte Olan Ulkeler ve Tirkiye
(2007-2015)

Gelismis Ulkeler ve Tirkiye
(2007-2015)
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Kaynak: IMF
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DIS DENGE
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lhracat ve ithalat

(Nominal, Yillik YUzde Degisim, 6 Aylik Hareketli Ortalama)

20 - 20 -
. ——ihracat (Altin haric) ——Ihracat (Altin ve enerji haric)
15 - 15 - : " .
——ithalat (Altin haric) ——Ithalat (Altin ve enerji harig)
10 -
5 -
0
-5 -
10 -
15 -
-20 - -20 -
N N N ®m;n;n F S F NN N O O O N NN N ™M MmN F ¥ NN N O O O
NS S a0 oY oY o a8 o N Y S VW o N VoY oS oY o
S O = O O = O O = O O « O O S O = O O = O O «H O O « O O
Kaynak: TUIK Son G&zlem Tarihi: Ekim 2016
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Turizm Gelismeleri

40 -

B Turizm geliri (Milyar ABD Dolarn)
35 —Turist sayis1 (Milyon Kisi)
30 -

20 -
15 -
10 -
5 -
0 -

*12 aylik birikimli olarak hesaplanmustir.

2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016*

Son g&zlem tarihi: EkKim 2016.
Kaynak: TCMB
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Cari Islemler Dengesi

(12 Aylik Birikimli, Milyar ABD Dolari)

20 - ——Cari Islemler Dengesi ——Cari Islemler Dengesi (Altin ve enerji harig)

40 -

-60 -

-80 -
(@) (e} i i i (9] [9\] [q\] o™ (92 o™ <¥ ¥ ¥ LN n LN O O O
N D s e D - T R s R T D T A T B B
Tp) o — | Tg) o)) — Tp) o)) — | Tg) o)) — LN o)) — | Tg) o)) — LN o
(e} (e} (e (@] (e} (e} (e} (e (@] (@] (e} (e} (e} (e (@] (e} (e} S (e} (@]

Kaynak: TCMB Son G&ézlem Tarihi: Ekim 2016
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Cari Islemler Dengesinin Finansman

(12 Aylik Birikimli, Milyar ABD Dolan)

100 -
80 -
60 -
-
! M
4‘0 N ,—’ N ~N
H N \
= 4-"- \ \-~
. ‘n.,./
0 T T T T ||II'II|I1II 'IIIIIIIIII| T T T T T T T T T T
20 -
Portfoy ve Kisa Vadeli = Dogrudan Yabanci Yatirim ve Uzun Vadeli ~ ——Cari Agik
40 -
&~ &~ ) o o N o o — — N ~N oe) o <+ ) 0 LN © ©
S o 9 S S S = = 9+ 4 +H 4 +H4 oA +H < 4 < < o
N o) N e N ) N ) N ) N o) N o) N ) N ) N )
(@] (@] (@] (@) (@] (@] (@] (@] (@) (@] (@] (@] (@] (@) (@] (@] (@) (@] (@] (@]
Kaynak: TCMB Son G&zlem Tarihi: Ekim 2016
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PARASAL VE FINANSAL KOSULLAR

TURKIYE CUMHURIYET
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Bolgesel Risk Primleri

(5 GUNlUk Hareketli Ortalama, Baz Puan)

800 ~ - 800
——EMBI Turkiye ——EMBI Asya ——EMBI Avrupa —— EMBI Latin Amerika

700 - - 700
600 A - 600
500 - - 500

400 - 400
A ~A
300 \(i \v‘y L 300
p
200 - 200
100 T T T T T T T T T T T T T T 100
— — — QN o\ o™ o™ o™ < < N N Ne) Ne) Ne}
— — — — — — — — — — — — — — —
— O — < o)) N o~ o\ LN o ™ oe) — O —
(@] (@] — (e} (e} (e} (e} — (@] — (@] (e} (e} (@] i
Kaynak: Bloomberg Son Goézlem Tarihi: 7 Aralik 2016
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TUrkiye ve Gelismekte Olan Ulke Kurlarn

Turkiye ve Gelismekte Olan Ulke Kurlari Opsiyonlarin Ima Ettigi Kur Oynakhgi
(ABD Dolarina Karsi, 01.01.2015=1) (1 Ay Vade, YUzde)
1.55 ~ 1.55 30 - q;ell(iglmikte Olan Tiirkiye - 30
1.50 A ) 1.50 Ulkeler
—GOU ortalama*
1.45 A - 1.45 25 ~ - 25
—TL

1.40 - 1.40
1.35 - 1.35 20 - - 20
1.30 - 1.30
1.25 - 1.25 15 ~ - 15
1.20 - 1.20
1.15 - 1.15 10 ~ - 10
1.10 - 1.10
1.05 - 1.05 5+ -5
1.00 ~ - 1.00
095 T T T T T T T T T T T 095 0 T T T T T T T T T T T 0

n 1n 1" 1N 1N 1N O OV VW VW VW © O VW WV YV VW Vv Vv Vv VW Vv VW ©

=< =2 < 4 9 < < F S = + = - <4 <4 < 4 < < = —+ 3 <~ -

N ¥ O ©® O N N F VU ©® O - N MmN ¥ m Y N~ © o o «=H o

© O © © =H = o o o o «wW © © O © o o o o o «wW «w
*Gelismekte olan Ulkeler icerisinde Brezilya, Endonezya, GUney Afrika, Hindistan,
Kolombiya, Meksika, Polonya, Romanya ve Sili yer almaktadir.
Kaynak: Bloomberg Son Gézlem Tarihi: 7 Aralik 2016
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Reel Efektif Doviz Kuru

(TUFE Bazli, 2003=100)

115 -+
110 -
105
100 -
95
95,2
90 -
85 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
99 ™ o 9p] 99 9] < < < << < < LN LN LN LN LN LN No) No) O No) O No)
— — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — —
— o LN D~ (o)) — — o LN D~ o)) — — o Tp) D~ o)) — — o | Tg) o~ (o)) —
S (e} (@] (e} o — o (@] (e} S (@] — o (e} S (e} o — o (e} (e} (@] o —
Kaynak: TCMB Son Gézlem Tarihi: Kasim 2016
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Kredi BUyUmesi

(Yilik YOzde Degisim, 4 Haftalik Hareketli Ortalama)

45 + - 45
40 —Tiketici Kredileri ——Ticari Krediler* - 40
35 - - 35
30 - 30
25 - - 25
20 - - 20
15 - v - 15
10 - - 10
5 4 -5
0 I I I I I I I I I I I I I I I I I I I I 0

[a) (a) (] i i i [@\] (@\] [@\] (qp] o o < < ol LN n N O O O

— — — — — — — — — — — — — — — — — — — — —

on o~ — o D~ — o o~ — o o~ — o o~ — o o~ — o D~ —

o o L o o i o o Ll o o Ll o o i o o Ll o o i

* Kur etkisinden arindiriimis.

Kaynak: TCMB
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Son Goézlem Tarihi: 2 Aralik 2016
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Faiz Koridoru ve Para Piyasasi Faizleri

(YOzde)

14 - - 14
12 + - 12
10 - - 10
8 - - 8
6 - -6
Gecelik Bor¢ Alma -Verme Faiz Koridoru
—Bir Hafta Vadeli Repo Faizi
4 - ——TCMB Ortalama Fonlama Faizi (5 Giinliik HO) -4
——BIST Gecelik Repo Faizleri (5 Giinliik HO)
2 I I I I I I I I I I I I I I I 2
o o™ o o <t < < < LN LN n LN O O O O
— X — — — — — = iz — — — — — — =
— < N S — < N S — < N S — < N <)
(e} (e} (e) i (@] (@) (e) L (@] [e) (e) i (e} (e) (e} —

Kaynak: BIST, TCMB
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Faiz Oranlari

TL Kredi Faiz Oranlan Getiri Egrisi
(Akim Veriler, 4 Haftallk HO, YUzde) (Tahvil Piyasasi, YUzde)
20 12.0
115
17 -
11.0
14 - 10.5 |
10.0 -
11
9.5 -
g ——Ihtiyac 9.0
——Ticari (KMH ve KK Hari¢) TL Kredi ——38 Kasim 2016
8.5
——Konut Kredisi ——8 Aralik 2016
5 T T T T T T T T T T T 80
ﬂ" ﬁ" ﬂ" ﬁ" LN LN LN LN @ \o c \o . T T T T T T T T T T 1
- <4 = 9 S < <+ H < 3 F 02505 1 2 3 4 5 7 8 9 10
4 F N S 4 ¢ N S 49 ¢ N S
(@] (e} (@] i (@] (e} (e} i (e} (@] (e} i Vade (Yl])
Kaynak: TCMB Son Veri: 25.11.2016 Kaynak: Bloomberg

ﬂi\ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI 31



ENFLASYON
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Enflasyon

(Yillik, YOzde)

12 -~
—TUFE —H —1
11 -
10 -
9 -
8 -
7,0
7 -
7,0
6,9
6 -
5 -
4 T T T T T T T T T T T T T T T
o o™ o o™ on < < < < n n LN LN O O O O
— - — - — - — — — - — — — - — - —
— o~ N fee) — o~ LN o — o~ LN [ee) — o~ N fee) —
— (@) o o — (ew] o o i o (e (ew] — (@] o o —
Kaynak: TUIK Son Gézlem Tarihi: Kasim 2016
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Ana Egl

~ ®

im Gostergeleri

Mevsimsellikten Arindiriimis H ve |

(Aylik YUzde Degisimin 3 Ay Ortalamaisi, Yilliklandirnimis)

13 -

12 -

11 -

10 -

11.14
01.15
03.15
05.15

Kaynak: TUIK, TCMB.

¢

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI

07.15

09.15

11.15

01.16

03.16

05.16

07.16

09.16

11.16

Mevsimsellikten Arindiriimig H ve | Yayilim Endeksi
(Fiyati Artan-Azalan, YUzde, 3 Aylik Ortalama)

0.50

0.45

0.40

0.35

0.30

0.25

—H Yayillm ——1I Yayilim
T T T T T T T T T T T
< LN n | Ip} n n LN O O O O O ]
- 4 4 4 =< =4 < < = < 4 3 -
— i o N D~ (o)} i i (92 n D~ (o) i
i o o o o o — o o o o o i

Son Gézlem Tarihi: Kasim 2016



D&viz Kuru ve Ithalat Fiyatlar

Doviz Kuru Sepeti ithalat Fiyat Endeksi*
(0,5*Euro + 0,5*ABD Dolari) (2010=100)
3.6 1 180 - o . _
——TL Cinsinden Ithalat Fiyatlari
34 - ——ABD Dolari Cinsinden Ithalat Fiyatlar
160 -
3.2 A
3.0 - 140 A
28 1 120 .
2.6 A
100 A
2.4 A
80 -
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* 2016 Ekim verisi tahminleri.

Kaynak: TCMB Son Gdzlem Tarihi: 7 Aralik 2016 Kaynak: TUIK, TCMB Son Gdzlem Tarihi: Eylil 2016
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Enflasyon Beklentfileri

(YUzde)

9.0 ~
——12 Ay Sonrasi ——24 Ay Sonrasi
8.5 -
8.0 - 7,9
7.5 -
7,3

7.0 -
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55 -
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Kaynak: TCMB Son Gézlem Tarihi: Kasim 2016
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TUFE Tahmin ve Gerceklesmeleri

(YUzde)

Ekim ER Tahminleri* = Belirsizlik Araligi ~ ® Yil Sonu Enflasyon Hedefleri e====Gerceklesme
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Kaynak: TCMB Son Gézlem Tarihi: Kasim 2016
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Para Politikasi Durusu

= Mevcut TCMB politika durusu:

= Enflasyon gorunUmune karsi siki
= Doviz likiditesinde dengeleyici

= Finansal istikrarn destekleyici niteligini korumaktadir.
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Fiyat Istikranna BUtOncUl Yaklasim

= Fiyat istikran tfoplumsal refah ve surdurulebilir boyUme acisindan
onem arz etmektedir.

= Enflasyonla mucadelede elde edilen tecrUbeler fiyat istikrar
hedefine kalici olarak ulasabilmek icin ortak cabanin dnemine
isaret etmektedir.

= Bu dogrultuda atilacak yapisal adimlar fiyat istikrannin yani sira
makroekonomik istikrarr da gUclendirerek Ulkemizin bUyUme
potansiyelini destekleyecektir.

= BUtUncuUl bir yaklasim ve ortak caba ile fiyat istikrarina kalicr olarak
ulasiimasi amaclanmaktadir.
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Genel Degerlendirme

Yilin Ucuncu ceyreginde yavaslayan iktisadi faaliyetin, alinan tedbir ve
tesviklerin  destegiyle son ceyrekten itibaren kademeli olarak
toparlanacagl tahmin edilmektedir.

Yakin donemde kUresel finansal piyasalarda artan oynakliklar portfoy
hareketleri ve varlik fiyatlannda dalgalanmalara yol acmistr.

OnUmuizdeki dénemde para politikasi kararlan enflasyon gérinimine
bagl olacaktir.

Fiyatlama davranislarl ve enflasyon gérunumuonu  etkileyen diger
faktorler yakindan izlenerek para politkasinda temkinli  durus
sUrdurUlecektir,

TURKIYE CUMHURIYET

VERKEZ BANKAS
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BAKANLAR KURULU SUNUMU

Murat Cetinkaya
Baskan

12 Aralik 2016
Ankara



