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7. Orta Vadeli Ongériler

Bu bdlimde tahminlere temel olusturan varsayimlar &zetlenmekte, bu cercevede Uretilen orta
vadeli enflasyon ve c¢ikti agigl tahminleri ile para politikasi gérinimU énimuizdeki U¢ yillk dénemi

kapsayacak sekilde sunulmaktadir.
7.1. Mevcut Durum, Kisa Vadeli GorGnUm ve Varsayimlar
Finansal Kosullar

2016 yili UcUncU geyreginde gelismis Ulke para politikalarina dair gelismeler kiresel finansal
piyasalarin dalgal bir seyir izlemesine neden olmustur. Temmuz sonrasi belirgin sekilde artan gelismekte
olan Ulkelere yonelik portfdy akimlar, son dénemde tekrar zayiflama egilimi gdstermistir. Bu dénemde
Turkiye'ye ydnelen portfdy akimlar diger gelismekte olan Ulkelere kiyasla sinirli dUzeylerde kalirken, Turk

lirasi ABD dolarn karsisinda deger kaybetmis ve Ulke risk priminde sinirli bir artig olmustur.

Temmuz, Agustos ve EylUl aylarnda marjinal fonlama faizinde yapilan 25'er baz puanlk
indirimlerle para politikasindaki sadelesme sUrecine devam edilmistir. Para politikasi uygulamalarnnin da
etkisiyle parasal kosullardaki sikiigin azalmasi ve makroihtiyati alandaki dizenlemeler genel finansal
kosullan desteklemektedir. Nitekim, son haftalarda tUketici kredilerinin toparlanmaya  bagsladid
go6rulmektedir. Finansal kosullardaki sikiigin - azalmasinin yani sira ddviz kuru ile diger maliyet
unsurlanndaki gelismelerin enflasyon géronOmU Uzerindeki olasi etkileri dikkate alinarak Ekim ayinda

sadelesme sUrecine ara verilmis ve marjinal fonlama faizi yizde 8,25'te sabit tutulmustur.
Enflasyon

2016 yilinin UcUncU ceyreginde tUketici enflasyonu yUzde 7,28 oranina gerileyerek Temmuz
Enflasyon Raporu tahminlerinin alt bandina yakin gerceklesmistir. Bu gelismede islenmemis gida
enflasyonunun Temmuz Raporu dngérilerine gére disUk gerceklesmesi etkili olmustur. Ote yandan,
t0tin ve enerji gruplannda vyillik enflasyon yUkselmistir. Bdylece, islenmemis gida ve t0tiGn digi
enflasyondaki azalis daha sinirll olmus ve bu kalemde Temmuz Enflasyon Raporu tahminlerinin Ust
bandina yakin bir gerceklesme kaydedilmistir. Gectigimiz Rapor ddnemine goére, ddviz kurunun
enflasyon Uzerindeki birikimli etkilerinin azalmasi ve talep kosullarinin zayiflamasinin yani sira EylGl ay
itibanyla iiml seyreden ithalat fiyatlan enflasyon gérinimuine olumlu katki sunmustur.

Talep Kosullarn

iktisadi faaliyet 2016 yilinin ikinci ceyreginde Temmuz Enflasyon Raporu’nda ortaya konulan
gérondmle uyumlu bir seyir izlemistir. ikinci ceyrekte GSYiH dénemlik bazda yUzde 0,3, yillk bazda ise
yUzde 3,1 oraninda artmustir. Yillik bOyUmeyi nihai yurt ici talebin sUrUkledigi, net ihracatin bUyUmeye
olumsuz katkisinin ise turizm sektérindeki daralmanin etkisiyle belirginlestigi gdzlenmistir. Bu ddnemde,
nihai yurt i¢i falebin bUyUmeye katkiss hem kamu hem &zel kesim kaynakl olarak tUketim
harcamalanndan gelirken, yatnmlardaki zayif seyir sirmistir. Uretim tarafindan bakildiginda, turizm

kaynakl dolayl etkilerle sanayi ve hizmet katma deger artislan sinirlanmugtir.
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2016 yili UcUncU ceyregine iliskin mevcut gostergeler, ikfisadi faaliyetin dénemlik bazda
daralacadina isaret etmektedir. UcUncU ceyrekte iktisadi faaliyette turizm sektérd kaynakl gdzlenmesi
beklenen yavaslama, Temmuz ayinda yurt icinde yasanan gelismelerin hem Uretim hem yurt ici talep
Uzerindeki olumsuz etkileri nedeniyle derinlesmistir. Ote yandan, Agustos ve EylUl aylanna iliskin veriler
Temmuz ayinda yasanan gelismelerin etkilerinin telafi edilmeye basladigini gdstermistir. Bu gelismeler
gercevesinde, yilin UgUncU ¢eyregine dair tahmin edilen cikti agiginin, dnceki ceyrege kiyasla
genisleyecedi ve enflasyonu diUsUricU etkide bulunacadr degerlendiriimektedir (Tablo 7.1.1, Grafik

7.2.3).

Onimizdeki dénemde belirsizliklerin azalmasiyla Urefici ve tiketici gUveninin yeniden tesis
edilmesi, talebi uyarci politikalann t0ketim harcamalarini desteklemesi ve net ihracatin olumsuz
katkisinin  azalmasi ekonomideki toparlanmanin baslica unsurlan  olacaktir. Dis talepte kUresel
bUyUmedeki gérinime baglh olarak dnemli bir gUncelleme yapiimamigstir. Nitekim ihracat yaptgimiz
Ulkelere iliskin gincel bUyUme tahminlerine gére guncellenen ihracat agirlikli kiresel Uretim endeksinin
yilllk bUyUme hizz Temmuz Enflasyon Raporu dénemine gdre &nemli bir degisim gdstermemistir

Grafik 7.1.1).

Grafik 7.1.1. ihracat Agirlikl Kiresel Iktisadi Faaliyet Endeksi
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Kaynak: TCMB, Bloomberg, Consensus Forecasts.

Petrol, ithalat ve Gida Fiyatlan

Yakin dénem gelismeleri cercevesinde 6nimUizdeki déneme iliskin ham petrol fiyatlan varsayimi
Temmuz Enflasyon Raporu’na gére yukan ydnlo guncellenirken, ABD dolan cinsinden ithalat fiyatlan
varsayimi bir miktar asadi yonli gincellenmistir (Tablo 7.1.1, Grafik 7.1.2). Ancak TUrk lirasi cinsinden
bakldiginda gectigimiz Rapor dénemine gére ithalat fiyatlannda da belirgin bir yukarn yénlU
glncelleme oldugu not edilmelidir. Yillk ortalamalar itibanyla ham petrol fiyatlan varsayimi 2016 yili icin

44 ABD dolannda sabit tutulmus; 2017 yiliicin 54 ABD dolarnna yUkseltilmistir.

Gida enflasyonu 2016 yili UgUncU geyreginde Temmuz Enflasyon Raporu’'nda éngérilen dizeyin
belirgin oranda altinda kalmistir. Bu gelismenin islenmemis gida enflasyonundan kaynaklandigi
gdzlenmektedir. islenmemis gida enflasyonundaki mevcut egilimin yani sira turizm gelirlerindeki azalisin
gida talebini dUsurOcU etkisi de dikkate alinarak, Temmuz Enflasyon Raporu’'nda yUzde 8 olacagdi
varsayllan 2016 yil sonu gida enflasyonu, yizde 6'ya gUncellenmistir. Gida talebindeki furizm kaynakli
azalmanin 2017 yiinda da gida enflasyonunu sinirlayict ydnde etki yapmasi beklenmektedir. Bunun yani

sira, Gida ve Tanmsal Urin Piyasalan izieme Komitesi (Gida Komitesi) kapsaminda alinacak tedbirlerin
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de gida enflasyonunun tarihsel ortalamalarina gére daha dUsuk seviyelerde gerceklesmesine katkida

bulunacag degerlendirimektedir. Bu cercevede, 2017 yil sonu gida enflasyonu varsayimi yizde 8'den
yUzde 7'ye dUsur0lmustir.

Grafik 7.1.2. Petrol ve ithalat Fiyat Varsayimlanndaki Gincellemeler

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

Maliye Politikasi ve Vergi Ayarlamalar

Orta vadeli tahminler Uretilirken vergi ayarlamalarnnin ve yénetilen/ydnlendirilen fiyatlann
enflasyon hedefini asmayacagdl ve otomatik fiyatlama mekanizmalar ile uyumlu olacagdi bir gérGnim
varsayllmistir. Maliye politikasinin orta vadeli durusu igin 2017-2019 ddnemini kapsayan Orta Vadeli

Program projeksiyonlar temel alinmistir.

Tablo 7.1.1. Varsayimlardaki Guncellemeler

Temmuz 2016 Ekim 2016

9 2016 C2 -0,2 -04
Gkt Acigr 2016 C3 03 1.5
Gida Fiyat Enflasyonu 2016 8.0 6,0
(Y1l Sonu YUzde Degisim) 2017 8.0 7.0
ithalat Fiyatlan 2016 -8,5 -9,2
(ABD dolarl, Yillik Ortalama YUzde Degisim) 2017 4,0 3.2
Petrol Fiyatlan 2016 44 44
(Ortalama, ABD dolari) 2017 52 54
ihracat Agirlikli Kresel Uretim Endeksi 2016 1.7 17
(Yilik Ortalama YUzde Degdisim) 2017 1.8 1.8

7.2. Orta Vadeli GorGnUum

Enflasyonu dUsirmeye odakl ve temkinli bir politika durusu altinda, enflasyonun yUzde 5'lik
hedefe kademeli olarak yakinsayacagdi; 2016 yilinda yizde 7,5 olarak gerceklesecedi; 2017 yilinda ise
yUzde 6,5'e geriledikten sonra 2018 yilinda yUzde 5 duzeyinde istikrar kazanacagd 6ngdriimektedir. Bu
cercevede enflasyonun, yiUzde 70 olasilikla, 2016 yili sonunda yUzde 7 ile yUzde 8 araliginda (orta
noktasi yUzde 7.,5), 2017 yii sonunda ise yUzde 5 ile yUzde 8 araliginda (orta noktasi ylUzde 6,5)

gerceklesecedi tahmin edilmektedir (Grafik 7.2.1).
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Grafik 7.2.1.
Enflasyon ve Cikt Acigi Tahminleri
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2016 Temmuz Enflasyon Raporu sonrasi dénemde Turk lirasi dalgall bir seyir izlerken, petrol fiyatiarn
yUkselmistir. OnUmUzdeki déneme iliskin Tirk lirasi cinsinden ithalat fiyat varsayimlannda énceki Rapor
dénemine kiyasla yukan yénld gincelleme yapimistir. Ote yandan, yakin dénemde yasanan yurt ici
gelismelerin dzellikle kisa vadede i¢ talebi sinilayacagdl 6ngdériimustir. Bu dogrultuda, cikti agigina dair
tahminler asagdl yonli gincellenmistir (Grafik 7.2.3). Bu cercevede, 2016 yili icin enflasyonu asadi ve
yukan yénlu etkileyen faktérler birbirini telafi ettiginden enflasyon tahmini degdistirilmemistir. 2017 yil sonu
tUketici enflasyonu tahmini ise, toplam talep ve gida enflasyonundaki asad yoénli gincellemeye
ragmen ithalat fiyatlanndan kaynaklanan yukan yonlU etkiler nedeniyle bir 6nceki Rapor'a goére 0,5
puan yukarn yénlUo gincellenmistir (7.2.2).

Enflasyonu belirleyen unsurlardaki degisimler géz 6nUne alinarak yapillan aynntil tahmin
muhasebesine gdre TUrk lirasi cinsinden ithalat fiyatlanndaki yukar yénli gincellemenin ve akaryakit
kaleminde gerceklestirilen vergi ayarlamalarinin Temmuz Enflasyon Raporu’nda sunulan 2016 yil sonu
enflasyon tahminine sirasiyla 0,4 puan ve 0,3 puan yukar yénlU etki yapacagdi, ancak séz konusu etkinin
0,2 puaninin ¢kt acigindaki asadr yénld guncelleme; 0,5 puaninin ise gida enflasyonundaki dUsUs
tarafindan telafi edilecegdi hesaplanmistir.

2017 yil tahminine daha detayl bakildiginda; Turk lirasi cinsinden ithalat fiyatr varsayimindaki
glncellemenin bir dnceki Rapor'a goére yil sonu enflasyon tahminine yaklasik 1 puan arttinct etki
yapacadl degerlendiriimistir. Ote yandan, ckii acig ve gida enflasyonundaki asadl  ydnld
guncellemelerin 2017 yil sonu enflasyon fahminini srasiyla 0,3 ve 0,2 puan asad c¢ekecedi
OngdrulmUstur. Bu cercevede, Temmuz Enflasyon Raporu’nda ylUzde 6 olarak verilen 2017 yil sonu

tUketici enflasyon tahmini yUzde 6,5'e gincellenmistir.

Grafik 7.2.1'de verilen enflasyon tahmin patikasina goére, tUketici enflasyonunun Ekim ayinda
yatay seyredecedi daha sonra Kasim ayinda bir miktar artarak yil sonu tahmini olan yUzde 7,5'e
yaklasacad éngérilmektedir. Ozellikle 2017 yilinin birinci  ceyredinde islenmemis gidadaki baz
etkilerinden dolayi yUkselmesi beklenen enflasyonun, yilin ikinci geyreginde bir miktar disecegdi ve 2017

yllinin sonuna kadar kademeli bir sekilde yUzde 6,5 seviyesine ulasacadi tahmin edilmektedir.
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Temmuz 2016 Enflasyon Raporu ve Ekim 2016 Enflasyon Raporu Tahminlerinin Karsilastirmasi

Grafik 7.2.2. Grafik 7.2.3.
Enflasyon Tahmini Cikti Acigi Tahmini
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islenmemis gida ve t0tin gibi para politikasinin kontrold disindaki kalemlerde éngdrilemeyen
oynakliklar, enflasyon tahminlerinin sapmasina neden olan baslica unsurlar arasindadir. Bu nedenle,
islenmemis gida ve t0tin disi enflasyon tahminleri de kamuoyuyla paylasimaktadir. Bu ¢ercevede,
islenmemis gida ile t0tOn ve alkollG icecekler kalemlerini dislayan enflasyon tahminleri Grafik 7.2.4'te
sunulmaktadir. Bu sekilde hesaplanan enflasyon goéstergesinin kademeli bir sekilde yUzde 4,6 civarina
gerileyecegdi tahmin edilmektedir.

Grafik 7.2.4.
islenmemis Gida ve Totin** Disi Enflasyon Tahmini
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*Enflasyonun tahmin aralidi icinde kalma olasilidr ybzde 70'tir.
*T0t0n: Alkollb icecekler ve t0tin.

TCMB Tahminlerinin Enflasyon Beklentileri ile Kiyaslanmasi

iktisadi birimlerin sdzlesme ve planlamalannda enflasyon hedeflerini esas almalari, gecici fiyat
dalgalanmalarindan ziyade enflasyonun orta vadeli egilimine odaklanmalarn bUyUtk dnem tasimaktadir.
Bu cercevede, referans teskil etmesi acisindan, TCMB'nin mevcut enflasyon tahminlerinin diger iktisadi
birimlerin enflasyon beklentileri ile kiyaslanmasi énem tasimaktadir. Beklenti Anketi'ne yanit veren

katiimcilann yil sonu beklentileri ile 12 ve 24 ay sonrasina iliskin beklentilerinin TCMB'nin baz senaryo
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tfahminlerinin Uzerinde seyrettigi gdzlenmektedir (Tablo 7.2.1). TCMB tahminlerinin Uzerinde seyretmesi

beklentilerin ve fiyatlama davranisinin yakindan takip edilmesini gerekli kimaktadir.

Tablo 7.2.1.
TCMB Enflasyon Tahminleri ve Beklentiler

TCMB Tahmini TCMB Beklenti Anketi* Enflasyon Hedefi
2016 Yil Sonu 7.5 7.8 50
12 Ay Sonrasi 6,9 7.6 50
24 Ay Sonrasi 52 7.0 5.0

"Ekim ayr anket verileri.
Kaynak: TCMB.

7.3. Riskler ve Para Politikasi

TCMB politika uygulamalannin da etkisiyle parasal kosullardaki sikiigin azalmasi ve makroihtiyati
alandaki dizenlemeler genel finansal kosullan desteklemektedir. Marjinal fonlama faizindeki kademeli
dUsUsun kredi ve mevduat faizlerine kismen de olsa yansidigi gérilmektedir. Yakin dénemde tUketici
kredilerini desteklemeye ydnelik makroihtiyati dnlemlerin de etkisiyle son aylarda tUketici kredilerinde
toparlanma sinyalleri gdzlenmistir. Ote yandan, kiresel ve jeopolitik gelismelerin yurt ici finansal
piyasalara yansimalarinin  da  etkisiyle kredi kosullanndaki sikilikta hentz belirgin  bir azalma
g6zlenmemektedir. EylUl ayr sonunda TUrkiye'nin uluslararasi kredi notunun yatinm yapilabilir seviyenin
allina dusurilmesi piyasalar tarafindan bUylUk &lcide beklenen bir gelisme oldugu icgin, finansal
piyasalarn tepkisi sinirl olmustur. S&z konusu gelisme yurt disi fonlama maliyetlerini artirsa da, alinan
likidite tedbirleri, makroihtiyati dUzenlemeler ve diger tesvikler kredi kosullarini desteklemektedir.
Bununla birlikte, finansal kosullarda 6ngdrilerin dtesinde bir siklasmanin ortaya ¢ikmasi durumunda,

TCMB zorunlu karsiliklar ve diger likidite araclanni destekleyici yonde kullanabilecektir.

Son dénemde aciklanan veriler yilin GcUncU ¢eyreginde ekonominin kayda deder bir yavaslama
g6sterdigine isaret etmektedir. Alinan destekleyici tesvik ve tedbirlerin katkisiyla son ¢eyrekten itibaren
ic talepte toparlanma ediliminin baslamasi beklenmektedir. Bu cercevede, 2016 yilinin geri kalan
kisminda ve 2017'de ikfisadi faaliyetin ilimli bir bUyUme sergilemesi beklenmektedir. Diger taraftan,
turizm gelirlerindeki toparlanmanin hizi, kiresel ekonomik géronim, gelismis Ulke para politikalanna iliskin
belirsizlikler ve jeopolitik gelismeler iktisadi faaliyet Uzerinde asadl yonlU risk olusturmaktadir. TCMB,
iktisadi faaliyetteki gelismelerin fiyat istikran ve finansal istikrar Gzerindeki yansimalarini yakindan iziemeye
devam edecektir.

Yiin GgcUncU ceyredinde enflasyon, islenmemis gida ve ¢ekirdek enflasyon goéstergelerindeki
iyilesmeye bagl olarak dUsUs kaydetmistir. Birikimli ddviz kuru hareketlerinin yilik enflasyon Uzerindeki
gecikmeli etkileri hafiflemeye devam ederken toplam talepteki yavasiama enflasyondaki dUsUsu
desteklemis ve cekirdek enflasyonun ana egdiliminde iyilesme gdzlenmistir. Buna karsilik akaryakit
UrUnlerindeki vergi artisi, enerji ve ulastirma hizmetleri kanaliyla enflasyondaki iyilesmeyi sinirlamustir. Trk
lirasi cinsinden ithalat fiyatlannda gbzlenen gelismelerin enflasyon Uzerinde yukan yénlU etki yapmasi
beklenmekle birlikte, tfoplam talebin IImli  seyrinin  ¢ekirdek enflasyondaki kademeli dUsUsU

destekleyecegdi degerlendirimektedir. Ayrnica, tahminler olusturulurken gida talebindeki turizm kaynakli
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yavaslama ve Gida Komitesi calismalarn cercevesinde 2016 ve 2017 yilsonu gida enflasyonunun bir

dnceki Rapor dénemine kiyasla daha dUsUk gerceklesecedi varsayilmistir.

Enflasyon tahminlerine dair asadi ve yukarn ydnlU riskler bulunmaktadir. Onimizdeki dénemde
ikfisadi faaliyetteki toparlanmanin éngdérilenden daha yavas gergeklesmesi durumunda enflasyon
beklenenden daha dUsUk bir seyir izleyebilecektir. Ote yandan petrol fiyatlanna ve kiresel piyasalara
iliskin belirsizlikler maliyet kanalindan enflasyon Uzerinde yukan yonlU risk olusturmaktadir. Gida
fiyatlarnndaki oynaklik ise 2017 yili icin her iki ydnde risk olusturmaktadir. TCMB enflasyon gérinimuons
etkileyen gelismeleri yakindan takip ederek fiyat istikranni tesis etmek igin gerekli politika énlemlerini

almaya devam edecekfir.

2016 yilinin UgUncU ¢eyregine iliskin olarak acgiklanan &dncU gdstergeler kiresel iktisadi faaliyette
ihmli bir iyilesmeye isaret etmektedir. Buna karsin tarihsel olarak halen zayif seyreden kiresel bUyime
performansi ve ticaret hacmi, gelismis Ulke faizlerinin dUsuk seviyelerini surdirmesine neden olmaktadir.
Bu cercevede, son aylarda gelismekte olan Ulkelere ydnelik risk istahi gUclU bir seyir iziemistir. Bununla
birlikte, kUresel para politikalarina iliskin belirsizlikler portfdy girislerinde dalgalanmaya neden olmaktadir.
Nitekim, ABD Merkez Bankasi'nin olasi faiz artinmina iliskin beklentilerin giclenmesi ve diger gelismis Glke
merkez bankalarnin para politikalanna dair belirsizlikler nedeniyle, gectigimiz Rapor dénemi sonrasinda
belirgin sekilde artan gelismekte olan Ulkelere ydnelik portfdy akimlar, son dénemde tekrar zayiflama
egilimi gbstermistir

Tim bu degerlendirmeler cercevesinde 2016 yili Mart ayindan itibaren sadelesme sireci
kapsaminda kademeli olarak indirilen marjinal fonlama faizi Ekim ayinda sabit tutulmustur. Sadelesme
politikasiyla fonlamanin tek faizden yapilmasi ve kisa vadeli piyasa faizlerinin TCMB fonlama faizine
yakinsamasi hedeflenmektedir. Sadelesmenin, para politikasi durusunun daha saglikh bir sekilde
degerlendirimesini  saglayarak  aktarm  mekanizmasinin - etkinligine  katkida  bulunacagi
degerlendirimektedir. Bu dogrultuda, para politikasi sadelesme strecinin uygun bir zaman diliminde
sonuclandinimasi planlanmaktadir. Sadelesme kapsaminda atilacak bir sonraki adimin yoni ve

zamanlamasi enflasyon géronUmuonu ve finansal istikran etkileyen gelismelere bagl olacaktir.

Son yillarda yasanan énemli dis soklara ragmen, uygulanan politika cercevesi enflasyon ve
enflasyon beklentilerindeki bozulmay sinirli seviyelerde tutabilmistir. Bununla birlikte, gelinen noktada
fiyat istikranna ulasildigini ifade etmek mUmkUn degildir. Enflasyon hedeflemesinde elde edilen on vyillik
tecrUbe enflasyonla mUcadelenin ortak bir caba gerektirdigini gdstermistir. Dolayisiyla, enflasyonun
yUzde 5 hedefine kalici olarak indirilebilmesi icin yapisal unsurlarinda dikkate alindigr bUtincUl bir
yaklasim cercevesinde buUtin kurumlarn Uzerine duseni yapmasi énem tasimaktadir. Bu cercevede
Gida Komitesi kapsaminda yapilan ¢alismalar degerli bir érnek teskil etmektedir. TCMB, 6nimuUzdeki
dénemde bu cabalann daha da derinlestiiimesine  katkida bulunmak amaciyla  enflasyon
dinamiklerinde yapisal konulara dair farkindaligr artirma yénUinde calismalar yapmaya devam

edecektir.

Maliye politikasina ve vergi diUzenlemelerine iliskin gelismeler enflasyon gérinimine eftkileri
bakimindan yakindan takip edilmektedir. Para politikasi durusu olusturulurken, mali disiplinin korunacagi

ve yonetilen/ydnlendirilen fiyatlarda 6ngdérilmeyen bir artis gerceklesmeyecedi varsaylmaktadir.
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Maliye politikasinin séz konusu cerceveden belirgin olarak sapmasi ve bu durumun orta vadeli
enflasyon gérinUmMUnU olumsuz etkilemesi halinde para politikasi durusunun da gincellenmesi sz
konusu olabilecekfir.

Son yillarda mali disiplinin sGrdUrdlmesi TUrkiye ekonomisinin olumsuz dis soklara karsi duyarliigini
azaltan temel unsurlardan biri olmustur. KUresel belirsizliklerin yUksek oldugu mevcut konjonktirde bu
kazanimlann korunarak daha da ileriye goétirlimesi énem tasimaktadir. Mali disiplini kalici hale
getirecek ve tasarruf acigini azaltacak her t0rU tedbir makroekonomik istikrar destekleyecek ve uzun
vadeli kamu borclanma faizlerinin dUsUk dizeylerde seyretmesini saglayarak foplumsal refaha olumlu
katkida bulunacaktir.
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