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KÜRESEL EKONOMİ
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İhracat Ağırlıklı Küresel Büyüme*

Küresel büyümede 2024 yılında sınırlı bir artış öngörülmektedir.

Kaynak: S&P Global
* Yıllıklandırılmıştır. 2024 değerleri tahmindir. 
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Enerji Enerji Hariç

Emtia Fiyat Endeksleri*

Son dönemde enerji hariç emtia fiyatlarında artış gözlenmektedir.

Kaynak: Bloomberg
* Aralık 1969=100. 
** 30 Mayıs 2024 itibarıyla haftalık değerleri göstermektedir.
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Manşet Enflasyon Çekirdek Enflasyon

Gelişmiş Ülkelerde Enflasyon Oranı*

Küresel enflasyon hedeflerin üzerinde seyretmeye devam etmektedir.

Kaynak: Bloomberg
* GSYİH ağırlıklı ortalama alınarak hesaplanmıştır. Gelişmiş ülkeler ABD, Euro Bölgesi, Güney Kore, İngiltere, İsrail, İsveç, İsviçre, Japonya, Kanada ve Norveç’i, gelişmekte olan ülkeler Brezilya, 
Çekya, Endonezya, Filipinler, Güney Afrika, Hindistan, Kolombiya, Macaristan, Meksika, Peru, Polonya, Romanya, Rusya, Şili ve Tayland’ı kapsamaktadır.
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Gelişmekte Olan Ülkelerde Enflasyon Oranı*
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Gelişmiş Ülkeler Gelişmekte Olan Ülkeler

Politika Faiz Oranları*

Merkez bankaları parasal sıkılığı korumaktadır.

Kaynak: Bloomberg
* GSYİH ağırlıklı ortalama alınarak hesaplanmıştır. Gelişmiş ülkeler ABD, Euro Bölgesi, Güney Kore, İngiltere, İsrail, İsveç, İsviçre, Japonya, Kanada ve Norveç’i, gelişmekte olan 
ülkeler Brezilya, Çekya, Endonezya, Filipinler, Güney Afrika, Hindistan, Kolombiya, Macaristan, Meksika, Peru, Polonya, Romanya, Rusya, Şili ve Tayland’ı kapsamaktadır.
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Hisse Senedi (Çin Hariç) Hisse Senedi (Çin) Tahvil-Bono

Portföy Akımları*

Gelişmekte olan ülkelere portföy hareketleri dalgalı bir seyir izlemektedir.

Kaynak: Uluslararası Finans Enstitüsü (IIF)
* Portföy akımlarının 4 haftalık hareketli ortalamasını göstermektedir.
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İKTİSADİ FAALİYET
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GSYİH Yurt İçi Talep Net İhracat

Harcama Yoluyla Yıllık Büyümeye Katkılar

Yılın ilk çeyreğinde hem iç talep hem de net ihracat büyümeye pozitif katkı vermiştir.

Kaynak: TCMB, TÜİK. 10
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Tüketim Göstergeleri 
(Mevsimsellikten Arındırılmış, 2021=100)

Yurt içi talepte direnç sürerken bazı normalleşme işaretleri mevcuttur.

Kaynak: TCMB, TÜİK.
* Kartla yapılan harcamalar mayıs ayı itibarıyladır. TÜFE ile reelleştirilip 2021=100 olacak şekilde 
endeksleştirilmiştir.
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İktisadi Yönelim Anketi Yurt İçi Sipariş Beklentileri
(Mevsimsellikten Arındırılmış, Artacak-Azalacak, %)

Kaynak: TCMB
* Nisan-mayıs ayları ortalamasıdır.
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Kartla Yapılan Harcamalar (Reel)

Perakende Satış Hacim Endeksi

Ticaret Satış Hacim Endeksi



60

80

100

120

140

1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1

2018 2019 2020 2021 2022 2023 24

Sanayi Üretimi Hizmet Üretimi

Sanayi Üretim ve Hizmet Üretim Endeksi
(Mevsimsellikten Arındırılmış, 2021=100)

Arz koşulları talep koşullarına kıyasla daha ılımlı bir seyir izlemektedir.

Kaynak: TCMB, TÜİK.
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KKO PMI (Üretim)

Kapasite Kullanım Oranı (Mevsimsellikten Arındırılmış, %) ve 
PMI Üretim (Mevsimsellikten Arındırılmış, Seviye)

Kaynak: S&P Global, TCMB.
* PMI ve Kapasite Kullanım Oranı (KKO) nisan-mayıs ayları ortalamasıdır. 
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Çıktı Açığı*

Çıktı açığının ilk çeyrekte bir miktar arttığı tahmin edilmektedir.

Kaynak: TCMB.
* Farklı yöntemlerle hesaplanan sekiz çıktı açığı göstergesi baz alınarak hesaplanan yüzde 95 güven aralığı ile birlikte gösterilmektedir..
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İhracat İthalat

Dış Ticaret Miktar Endeksleri           
(Mevsimsellikten Arındırılmış, 2015=100)

Cari işlemler dengesindeki iyileşme devam etmektedir.

Kaynak: TCMB, TÜİK.
* Taralı alanlar, ilgili aralıklara karşılık gelen 1 haftalık repo faizinin en düşük ve en yüksek değerlerinin farklarına göre tanımlanan parasal sıkılaştırma 
dönemlerini göstermektedir.
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ENFLASYON
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Gıda ve Alkolsüz İçecekler Enerji Temel Mal Hizmet Alkol-Tütün-Altın TÜFE

Ana Grupların Yıllık Tüketici Enflasyonuna Katkısı
(Puan)

Son dönemde hizmet fiyatları ana gruplar içerisinde öne çıkmaktadır.

Kaynak: TÜİK. 16
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B C SATRIM Medyan

Aylık Enflasyon Göstergeleri*
(Mevsimsellikten Arındırılmış, 3 Aylık Ortalama % Değişim)

Enflasyon göstergeleri ana eğilimde gerilemeye işaret etmektedir.
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Kaynak: TCMB, TÜİK.

* SATRIM mevsimsellikten arındırılmış verilerle hesaplanan budanmış ortalama enflasyonu göstermektedir. 
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TÜFE Temel Mal Hizmet

Fiyat Endeksi
(Mevsimsellikten Arındırılmış, 3 Aylık Ortalama % Değişim)

Ana eğilimdeki yüksek seyirde hizmet fiyatlarının rolü belirgindir.

Kaynak: TCMB, TÜİK.
* Ataleti yüksek hizmet kalemleri; kira, eğitim, ev içi hizmetler, kuru temizleme, hastane hizmetleri, berber, kuaför, kişisel ulaştırma araçlarının bakım ve 
onarımı, ulaştırma sigortası, yiyecek hizmetleri, içecek hizmetleri ve benzerlerini kapsamaktadır.
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Ataleti Yüksek Hizmet Kalemleri

Ataleti Görece Düşük Hizmet Kalemleri

Hizmet Fiyat Endeksi*
(Mevsimsellikten Arındırılmış, 3 Aylık Ortalama % Değişim)
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Hizmet Enflasyonu

Manşet Enflasyonu

ABD’de Manşet Enflasyon ve Hizmet Enflasyonu 
(Yıllık)

Gelişmiş ülkelerde de hizmet enflasyonu manşet enflasyonun üzerindedir.

Kaynak: Fed, ECB. 19
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TÜFE, Konut Fiyat Endeksi ve Kira Endeksi
(Mevsimsellikten Arındırılmış, 3 Aylık Ortalama % Değişim)*

Konut fiyatlarındaki artış eğilimi yavaşlamaktadır.

Kaynak: TCMB, TÜİK.
* Üç aylık ortalama % değişim, söz konusu üç aylık dönemdeki aylık enflasyonların ortalamaları alınarak hesaplanmaktadır.
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Dayanıklı Mal Fiyatı 
(Mevsimsellikten Arındırılmış, 3 Aylık Ortalama % Değişim, Altın Hariç)

Dayanıklı tüketim mallarında fiyat artışlarının yavaşlaması beklenmektedir.

Kaynak: TCMB, TÜİK. 21
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2024 Nisan Anketi 2024 Mayıs Anketi Enflasyon Gerçekleşmesi

TÜFE Yıllık Enflasyon Gerçekleşmesi ve Piyasa Katılımcıları Anketi Enflasyon Beklenti Eğrisi*

Parasal sıkılaştırmanın beklentiler üzerindeki etkisi yakından takip edilmektedir.

Kaynak: TCMB (Piyasa Katılımcıları Anketi), TÜİK.
*Enflasyon beklenti eğrisi, Piyasa Katılımcıları Anketi cari ay, 1 ay sonrası ve 2 ay sonrası aylık enflasyon beklentileri ile cari yıl sonu enflasyon beklentileri uygun
ortalama değerleri kullanılarak lineer interpolasyon yöntemiyle oluşturulmuştur.

22

%

2,7 
puan

1,6 
puan

Enflasyon Sürprizi
(İlk 4 Ay)

Yıl Sonu Enflasyon 
Beklentisi Değişimi 

(Ocak-Mayıs Dönemi)

42→ 43,6



PARA POLİTİKASI
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Politika Faizi

Parasal duruş belirgin şekilde sıkılaştırılmıştır.

Kaynak: TCMB 24
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Makroihtiyati 
Çerçeve

Miktarsal
Sıkılaştırma



Parasal aktarım mekanizmasını destekleyen ve güçlendiren adımlar atılmıştır.

25

▪ Kredi kartı azami faiz oranlarının
yükseltilmesi

▪ Tüketim talebindeki aşırılıkların 
dengelenmesi3

▪ Kredi büyüme sınırlarının düşürülmesi
▪ Kredi büyümesine dayalı ZK tesisi

▪ Kredi büyümesinin dengelenmesi1

▪ TL mevduat payı ve TL’ye geçiş hedefleri
▪ Fazla likiditenin sterilizasyonu
▪ TL ZK tesislerine faiz ödenmesi

▪ Türk lirası mevduatın payının artırılması
▪ Mevduat faizlerine aktarımın

güçlendirilmesi2

ADIMLAR HEDEFLER
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Zorunlu Karşılıklar 
(Milyar TL, Haftalık)

Miktarsal sıkılaşma ile fazla likidite sterilize edilmektedir.

Kaynak: TCMB, 31 Mayıs 2024 26
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FİNANSAL KOŞULLAR
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Politika Faizi Ticari Tüketici Mevduat*

Faiz Oranları

Faiz artırımları ve makroihtiyati politika adımlarıyla finansal koşullar sıkılaşmıştır.

Kaynak: TCMB
24 Mayıs itibarıyla.
* 1-3  Ay Arası Vadeli TL Mevduat
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Tüketici Kredi Büyümesi*
(Aylık)

Tüketici kredi büyümesi zayıflamaktadır.

Kaynak: TCMB
24 Mayıs itibarıyla.
* Çeyreklik dönemlerde yer alan aylardaki büyüme oranlarının ortalamasıdır.
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Toplam (Kur Etkisinden Arındırılmış) TL

Ticari Kredi Büyümesi 
(4 Haftalık)

İlk çeyrekte ivmelenen TL ticari krediler mart sonrasında yavaşlamıştır.

Kaynak: TCMB
24 Mayıs itibarıyla.
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TL Mevduat Kur Korumalı
Mevduat

YP Mevduat
(Sağ eksen)

YP Mevduat*
(Sağ eksen)
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Mevduat Değişimi
(29 Mart – 24 Mayıs)

TL mevduat payı artmaya devam etmektedir.

Kaynak: TCMB
* Parite ve fiyat etkisinden arındırılmıştır.
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Getiri Eğrisi

Tahvil getiri eğrisi parasal duruşla uyumlu şekillenmektedir.

Kaynak: Bloomberg, 30 Mayıs 2024. 32

%

30 Mayıs 2024

1 Haziran 2023



0

25

50

75

100

125

150

175

200

250

300

350

400

450

500

550

600

Haz 23 Tem 23 Ağu 23 Eyl 23 Eki 23 Kas 23 Ara 23 Oca 24 Şub 24 Mar 24 Nis 24 May 24

Türkiye GOÜ Ortalaması* (Sol Eksen)

5 Yıllık CDS Primi

Risk primi iyileşme kaydetmiştir.

Kaynak: Bloomberg, 31 Mayıs 2024.
* GOÜ Ülkeleri: Brezilya, Endonezya, Filipinler, Güney Afrika, Kolombiya, Malezya, Meksika ve Şili.
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Türkiye (Sol Eksen) GOÜ*

Türkiye ve Gelişmekte Olan Ülke Portföy Hareketleri
(4 Haftalık Hareketli Ortalama)

Türkiye’ye yönelik portföy girişleri ivme kazanmıştır.

Kaynak: TCMB, IIF, 24 Mayıs 2024
*Türkiye ve Meksika hariç
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TCMB Brüt Rezerv

Parasal sıkılaşma süreci rezervlere olumlu yansımaktadır.

Kaynak: TCMB
24 Mayıs 2024 itibarıyla.
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22 Mart-24 Mayıs TCMB Rezervleri Değişimi
(Milyar ABD Doları)

Brüt Rezerv 18,4
Swap Hariç Net Rezerv 59,8

YP Mevduat -15,9
Tüzel -8,4
Bireysel -7,5



GENEL DEĞERLENDİRME
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Tahmin Aralığı Belirsizlik Aralığı Enflasyon Hedefleri Yıl Sonu Enflasyon Tahmini (Orta Nokta)

Sıkı para politikası duruşu kararlılıkla sürdürülecektir. 

Kaynak: TCMB, TÜİK. 37
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www.tcmb.gov.tr


