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Sunum = Kuiresel Ekonomi

Plani = Makroekonomik Gériiniim
= Para Politikasi
= Orta Vadeli Tahminler

= Genel Degerlendirme
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Kutular

= Fed Faiz Indirimlerinin Gelismekte Olan Ulkelere Etkisi

= Bireysel Kredi Kullaniminin Bireylerin Gelirleri ile lliskisi

= Firma Goérismelerinden Elde Edilen Bulgular

= QOrta Vadeli Program Cercevesinde Maliye Politikasi Durusu
= Enflasyon Ana Egilim Gostergelerine Dair Bir Degerlendirme
= Kira Enflasyonu ve POS Oncu Gostergesi

= Tuketicilerde Algilanan ve Beklenen Enflasyon
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URKiYE CUMHURIYET

RKEZ BAN KASI

KURESEL EKONOMI



Kiliresel bulyiimede kademeli toparlanma 6ngoriisii korunmustur.

ihracat Agirlikh Kiiresel Biiyiime (%)* Kiiresel PMI (Seviye)**
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Enerji fiyatlari son donemde dalgali bir seyir izlemistir.

Emtia Fiyat Endeksleri* Brent Petrol Fiyati**
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ﬁ* TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: Bloomberg.
B MERKEZ BANKASI « Aralik 19692100
** 1 Kasim 2024 itibariyla haftalik degerleri gdstermektedir.



Merkez bankalar enflasyon egilimini dikkate alarak parasal sikiligi azaltmaktadir.

Poli

tika Faiz Oranlan*
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Nis 23 Oca 24

Kaynak: Bloomberg.
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Piyasa Fiyatlamalarinin ima Ettigi Politika Faiz Patikalari (Efektif)

* GSYiH agirlikli ortalama alinarak hesaplanmistir. Gelismis Glkeler ABD, Euro Bélgesi, Gliney Kore, ingiltere, israil, isvec, isvicre, Japonya, Kanada ve Norvec'i, gelismekte olan

Ulkeler Brezilya, Cekya, Endonezya, Filipinler, Gliney Afrika, Hindistan, Kolombiya, Macaristan, Meksika, Peru, Polonya, Romanya, Sili ve Tayland'i kapsamaktadir.
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IKTISADI FAALIYET



Talepteki dengelenme siireci devam etmektedir.

Harcama Yoluyla Yillik Biiyiimeye Katkilar
(Yiizde Puan)
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‘EB MERKEZ BANKASI Kaynak: TCMB, TUIK.



Yurt ici talepteki yavaslama ilimh sekilde siirmektedir.

Tiiketim Gostergeleri Perakende Satis Hacim Endeksi
(Mevsim ve Takvim Etkisinden Arind., 2021=100) (Mevsim ve Takvim Etkisinden Arind., Ceyreklik % Degisim)
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ﬁ TURKIYE CUMHURIYET ~ Kaynak: TUIK, TCMB.
B MERKEZ BANKASI * Temmuz-Agustos aylari ortalamasidir.



Arz gostergeleri, iktisadi faaliyette yavaslamaya isaret etmektedir.
Sanayi Uretim ve Hizmet Uretim Endeksi
(Mevsim ve Takvim Etkisinden Arind., 2021=100)
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ﬁ TURKIYE CUMHURIYET  Kaynak: TUIK, TCMB.
B MERKEZ BANKASI

* Temmuz-Agustos aylari ortalamasidir. ** Tipik olarak oynak bir seyir izleyen kayitl medya, bilgisayar-optik, temel eczacilik ve diger ulasim sektorleri dislandiginda sanayi Gretimi.




Cikt1 acigi liciinciui ceyrekte gerilemeyi slirdurmustiir.
Cikt1 Acigr*
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EB TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB.
(_, MERKEZ BANKASI * Farkli ydntemlerle hesaplanan sekiz cikti acigi gdstergesi baz alinarak hesaplanan yiizde 95 giiven aralidi ile birlikte gdsterilmektedir.



Cari islemler dengesindeki iyilesme devam etmektedir.

Dis Ticaret Dengesi (DTD)* Cari Denge/GSYiH* (%)
(Mevsim ve Takvim Etkisinden Arind., Milyar Dolar, 3-Ay HO)
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9&¢ : farklarina gére tanimlanan parasal sikilastirma donemlerini gostermektedir. Cari islemler dengesinin
ﬁ.. TURKIYE CUMHURIYET GSYiH'ye orani 2024 yilinin Giglincii ceyregdi icin tahmindir.
B MERKEZ BANKASI



ENFLASYON
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Enflasyondaki diistis siireci devam etmektedir.

TUFE ve Ozel Kapsamh Géstergeler
(Yilhik % Degisim)
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Kaynak: TCMB, TUIK.
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TUFE Gerceklesmesi ve TCMB Tahminleri (ER 2024-11l)
(Yilhik % Degisim)
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Enflasyonun ana egilimindeki yavaslama siirmektedir.

Aylik Enflasyon Ana Egilim Gostergeleri
(Mev. Arind., Ceyreklik Ortalama, 2024)
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Ana egilimdeki iyilesme temel mallar onciiliiglinde devam etmektedir.

Aylik Enflasyon
(Mevsimsellikten Arindinnlmis, Ceyreklik Ortalama)
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@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TUIK.

MERKEZ BANKASI * Enerji kaleminde mevsimsel etki bulunmamaktadir.



Gecmise endeksleme egilimi giiclii kalemler hizmet enflasyonunu yukari cekmektedir.

Hizmet Fiyatlan
(Yilhik % Degisim)
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Kira disindaki hizmetlerde fiyat artislari kademeli olarak gii¢c kaybetmektedir.

Temel Mal, Hizmetler ve Kira Hari¢ Hizmetler Kira Oncii Géstergeleri
(Mev. Arnind., Aylik % Degisim, 3 Aylik Ortalama) (Yilhik % Degisim)
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=~ L . * Sahibinden.com tizerinden Tiirkiye'nin en biyiik Gc ili (istanbul, Ankara ve izmir) icin ilan edilen kira tutarlan (TL/m?) kullanilarak olusturulmustur.
‘EB &JERI?IIEQ:UBI\;I\HNUII(Q,IIEI ** TCMB konut fiyat endeksi calismasi kapsaminda konut kredileri degerleme raporlarindan elde edilen eksper goruslerine dayali gostergedir.
*** Yeni ve yenilenen sozlesmelerin bir dnceki s6zlesmeye gore ylzde degisimi. Kasim ayinin ilk 7 giintine iliskin veriyi icermektedir.



Sanayi sektoriinde firmalarin fiyatlama davranislan iyilesmektedir.

Firmalarin Yurt ici Satis Fiyati Beklentisi Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi (Aylik % Degisim, 3 Aylik Ortalama)
(%, 3 Aylik Ortalama) ve Firmalarin Satis Fiyat Beklentisi (%, 3 Aylik Ortalama)
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Temel mal enflasyonu zayif seyretmektedir.

Temel Mal Fiyati Temel Mal Alt Grup Fiyatlan
(Mev. Arind., Aylik % Degisim, 3 Aylik Ortalama) (Mev. Arind., Aylik % Degisim, Ceyreklik Ortalama)
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ﬁ* TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, TUIK.
B MERKEZ BANKASI * Altin haric.

** Diger temel mallar mevsimsellikten arindirilmamistir.



Talep kosullarindaki zayiflamayla fiyat artisinin genele yayilimi azalmaktadir.

Talep Kosullari ve TUFE'de Fiyat Artiglarinin Yayihimi
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(ﬁB TURKIYE CUMHURIYET ~ Kaynak: TCMB, TUIK.
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Cikti Aqigi ve TUFE Yayilim Endeksi Sagilim Grafigi*

Yayilim Endeksi (TUFE, Mev. Arn.)
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* Orneklem Dénemi: 2008C2-2024C3. Arz yonlii etkilerin belirgin oldugu 2020C2 (Covid dénemi), 2021C4 ve 2023C3 ceyrekleri 6rneklem disinda birakilimistir.
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Siki parasal durusun beklentiler iizerindeki etkisi yakindan takip edilmektedir.

Piyasa Katiimcilari Anketi 12 Ay Sonrasi Yillik TUFE Enflasyonu
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ﬁ* TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB.
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12 Ay Sonrasi Yillik TUFE Enflasyonu Beklentisi
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PARA POLITIKASI
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Siki parasal durus korunmaktadir.

Politika Faizi
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Siki parasal durus makroihtiyati adimlarla desteklenmektedir.
|

1 TL mevduat ve KKM'ye yonelik dlizenlemeler
« TL mevduat pay artisina iliskin hedefler
+ KKM bakiyesinde kademeli azalisa yonelik hedefler

) Kredilere yonelik dizenlemeler
« TL ve YP kredi buyume sinirlari

« TL ticari kredilerde erken kapama komisyonu

3 Likidite yonetimi
« Zorunlu karsilik oranlari
* TL depo ihaleleri
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Miktarsal sikilasma ile fazla likidite sterilize edilmektedir.

Zorunlu Karsihiklar
(Milyar TL)
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Kaynak: TCMB. 6 Kasim itibariyla.
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Kotasyon ve ihale Yoluyla Sterilizasyon
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FINANSAL KOSULLAR



Finansal kosullardaki sikilik devam etmektedir.

Faiz Oranlan
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(ﬁB TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, 1 Kasim itibariyla.
MERKEZ BANKASI *1-3 Ay Arasi Vadeli TL Mevduat.



Enflasyon beklentilerindeki iyilesmeyle birlikte finansman maliyetleri azalmaktadir.

TL Ticari Kredi Faiz Yogunlugu*
(Akim)
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(ﬁB TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB.
MERKEZ BANKASI * Sadece 18-24 ay vadeli sabit faizli TL taksitli ticari kredileri icermektedir. Kurumsal kredi kartlari ve kamu kurumlarina kullandinlan krediler hari¢ tutulmustur. Hatali
veriler ve u¢ degerler ayiklanmustir. llgili aylardaki tim is gtinleri esas alinmistir.



Tiiketici kredileri ilimh sekilde bliytimektedir.

Tiiketici Kredi Biiyiimesi
(13 Haftalik, Yilhiklandiriimis)
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ﬁ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, 1 Kasim itibariyla.
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Ticari kredi artisi biiyiime sinirlarinin altindadir.

Ticari Kredi Bliylimesi
(4 Haftalik, %)
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ﬁ TURKIYE CUMHURIYET ~ Kaynak: TCMB. 1 Kasim 2024 itibaniyla.
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TL mevduat pay: artarken, KKM payi1 gerilemektedir.

Mevduat Payi (%)
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Kliresel piyasalarda azalan risk istahi ile birlikte sermaye girisleri yavaslamistir.

Tiirkiye ve Gelismekte Olan Ulke Portféy Hareketleri
(4 Haftalik Ortalama)
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Siki para politikasi durusumuz rezervlere olumlu yansimaktadir.

TCMB Briit Rezervleri
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Risk primi ilimli seyrini surdtirdii.

5 Yillik CDS Primi
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ORTA VADELI TAHMINLER



Temel Varsayimlardaki Glincellemeler

ER 2024-111 ER 2024-1V

Kiresel Buylime Endeksi* als &l &l
(Yillik Ortalama % Degisim) 2025 24 24
Petrol Fiyatlari 2024 84,2 81,1
(ABD Dolari, Yillik Ortalama) 2025 82 9 78,8
Ithalat Fiyatlari 2024 0,7 0,8
(ABD Dolari, Yillik Ortalama %
Degisim) 2025 2,8 2,8
Gida Fiyatlar 2024 35,5 41,8
(Y1l Sonu % Degisim)

2025 15,0 22,5

* Turkiye'nin ihracat yaptigi 110 Glkenin buylme oranlari ve ihracattaki paylari kullanilarak olusturulmustur.
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Enflasyon tahminleri 2024 icin %44, 2025 icin %21 ve 2026 icin %12 olarak giincellenmistir.

Tahmin Arahgi - Belirsizlik Arahgi  Enflasyon Hedefleri < Y1l Sonu Enflasyon Tahmini (Orta Nokta) ——Cikti Agigi (Sag Eksen)
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Tahmin gilincellenmesinde baslangi¢ kosullari ve enflasyon ataleti etkili olmustur.

ER 2024-I11l Yil Sonu Tahmini (%) 38 14
ER 2024-1V Yil Sonu Tahmini (%) 44 21
ER 2024-111 Donemine Gore Tahmin Giincellemesi

(% Puan) 6 7
Tahmin Giincellemesinin Kaynaklari (% Puan)

Gida Fiyatlar +1,6 +1,9
Turk Lirasi Cinsinden Ithalat Fiyatlari +0,2 +0,5
Cikti Agigi +0,3 +0,2
Yonetilen/Yonlendirilen Fiyatlar - +0,9
Baslangi¢ Kosullari, Enflasyon Ana Egilimi ve Ataleti +3,9 +3,5
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Siki para politikasi durusu kararlilhikla surdiirilecektir.
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Para politikasindaki siki durus fiyat istikrari

saglanana kadar kararhlikla suirdirilecektir.

Aylik enflasyonun ana egilimi belirgin

Enflasyon beklentileri 6ngoriilen
ve kalic1 bir diisiis gosterene kadar

tahmin araligina yakinsayana kadar

" Ana egilimogésterggleri . = Genis kapsamli enflasyon beklentisi
= | talep ve ithalat gostergeleri gostergeleri
= Finansal kosullari betimleyen

gostergeler
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