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KURESEL EKONOMI



Klresel buyumede 2024 yilinda sinirh bir artis ongorulmektedir.

ihracat Agirlikh Kiiresel Biyiime*
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@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: S&P Global
MERKEZ BANKASI * Yilhklandirilmistir. 2024 degerleri tahmindir.



Son donemde enerji hari¢c emtia fiyatlarinda artis gozlenmektedir.

Emtia Fiyat Endeksleri* Brent Petrol Fiyati**
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@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: Bloomberg H
MERKEZ BANKASI * Aralik 1969=100.

** 30 Mayis 2024 itibariyla haftalik degerleri gostermektedir.



Klresel enflasyon hedeflerin uzerinde seyretmeye devam etmektedir.

Gelismis Ulkelerde Enflasyon Orani*

Gelismekte Olan Ulkelerde Enflasyon Orani*
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(ﬁB TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: Bloomberg
MERKEZ BANKASI * GSYiH agirlikh ortalama alinarak hesaplanmistir. Gelismis tilkeler ABD, Euro Bélgesi, Gliney Kore, ingiltere, israil, isvec, isvicre, Japonya, Kanada ve Norvec'i, gelismekte olan (ilkeler Brezilya,

Cekya, Endonezya, Filipinler, Glney Afrika, Hindistan, Kolombiya, Macaristan, Meksika, Peru, Polonya, Romanya, Rusya, Sili ve Tayland'l kapsamaktadir.



Merkez bankalari parasal sikiligi korumaktadir.

Politika Faiz Oranlan*
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ﬁB TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: Bloomberg _
MERKEZ BANKASI * GSYiH agirlikl ortalama alinarak hesaplanmistir. Gelismis tilkeler ABD, Euro Bélgesi, Gliney Kore, ingiltere, israil, isvec, isvicre, Japonya, Kanada ve Norvec'i, gelismekte olan
Ulkeler Brezilya, Cekya, Endonezya, Filipinler, Glney Afrika, Hindistan, Kolombiya, Macaristan, Meksika, Peru, Polonya, Romanya, Rusya, Sili ve Tayland'i kapsamaktadir.



Gelismekte olan ulkelere portfoy hareketleri dalgali bir seyir izlemektedir.

Portfoy Akimlari*
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@B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: Uluslararasi Finans Enstittsu (IIF) n
MERKEZ BANKASI * Portfoy akimlarinin 4 haftalik hareketli ortalamasini gdstermektedir.



IKTISADI FAALIYET



Yilin ilk ceyreginde hem i¢ talep hem de net ihracat biyimeye pozitif katki vermistir.

Harcama Yoluyla Yillik Buyumeye Katkilar
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ﬁ* TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, TUIK.
B MERKEZ BANKASI



Yurt ici talepte direng surerken bazi normallesme isaretleri mevcuttur.

Tuketim Goéstergeleri
(Mevsimsellikten Arindirilmis, 2021=100)
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Kaynak: TCMB, TUIK. )
* Kartla yapilan harcamalar mayis ayi itibariyladir. TUFE ile reellestirilip 2021=100 olacak sekilde
endekslestirilmistir.

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI

iktisadi Yénelim Anketi Yurt i¢i Siparis Beklentileri
(Mevsimsellikten Arindirilmis, Artacak-Azalacak, %)
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* Nisan-mayis aylari ortalamasidir.



Arz kosullari talep kosullarina kiyasla daha ilimli bir seyir izlemektedir.

Sanayi Uretim ve Hizmet Uretim Endeksi Kapasite Kullanim Orani (Mevsimsellikten Arindiriimis, %) ve
(Mevsimsellikten Arindirilmis, 2021=100) PMI Uretim (Mevsimsellikten Arindirilmig, Seviye)
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I . . * i i -
ﬁ" TURKIYE CUMHURIYET PMI ve Kapasite Kullanim Orani (KKO) nisan-mayis aylari ortalamasidir.
B MERKEZ BANKASI



Cikti aciginin ilk ceyrekte bir miktar arttigi tahmin edilmektedir.

Cikt1 Agig1*
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ﬁ* TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB.
B MERKEZ BANKASI

* Farkli yontemlerle hesaplanan sekiz ¢ikti agig1 gostergesi baz alinarak hesaplanan ytizde 95 given araligi ile birlikte gosterilmektedir..



Cari islemler dengesindeki iyilesme devam etmektedir.

Dis Ticaret Miktar Endeksleri Cari islemler Dengesi/GSYiH*
(Mevsimsellikten Arindiriimis, 2015=100)
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(ﬁB TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, TUIK. n
MERKEZ BANKASI * Tarali alanlar, ilgili araliklara karsilik gelen 1 haftalik repo faizinin en dusuk ve en ylksek degerlerinin farklarina gére tanimlanan parasal sikilastirma
donemlerini gostermektedir.



ENFLASYON
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Son donemde hizmet fiyatlari ana gruplar icerisinde one ¢cikmaktadir.

Ana Gruplarin Yillik Taketici Enflasyonuna Katkisi
(Puan)
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Enflasyon gostergeleri ana egilimde gerilemeye isaret etmektedir.

Aylik Enflasyon Géstergeleri*
(Mevsimsellikten Arindirilmis, 3 Aylik Ortalama % Degisim)
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ﬁ* TURKIYE CUMHURIYET ~ Kaynak: TCMB, TUIK. 17
B MERKEZ BANKASI

* SATRIM mevsimsellikten arindirilmis verilerle hesaplanan budanmis ortalama enflasyonu gostermektedir.



Ana egilimdeki yuksek seyirde hizmet fiyatlarinin rola belirgindir.

Fiyat Endeksi Hizmet Fiyat Endeksi*
(Mevsimsellikten Arindirilmis, 3 Aylik Ortalama % Degisim) (Mevsimsellikten Arindiriimis, 3 Aylik Ortalama % Degisim)
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ﬁ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, TUIK.
(_,B MERKEZ BANKASI * Ataleti yliksek hizmet kalemleri; kira, egitim, ev ici hizmetler, kuru temizleme, hastane hizmetleri, berber, kuafér, kisisel ulastirma araclarinin bakim ve

onarimi, ulastirma sigortasi, yiyecek hizmetleri, icecek hizmetleri ve benzerlerini kapsamaktadir.



Gelismis Ulkelerde de hizmet enflasyonu manset enflasyonun uzerindedir.

ABD’'de Manset Enflasyon ve Hizmet Enflasyonu Euro Bolgesi'nde Manset Enflasyon ve Hizmet Enflasyonu
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ﬁ* TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: Fed, ECB.
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Konut fiyatlarindaki artis egilimi yavaslamaktadir.

TUFE, Konut Fiyat Endeksi ve Kira Endeksi
(Mevsimsellikten Arindirilmis, 3 Aylik Ortalama % Degisim)*
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ﬁ* TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, TUIK.
B MERKEZ BANKASI

* U aylik ortalama % degisim, stz konusu Uc¢ aylik dénemdeki aylik enflasyonlarin ortalamalari alinarak hesaplanmaktadir.



Dayanikl tiketim mallarinda fiyat artislarinin yavaslamasi beklenmektedir.

Dayanikli Mal Fiyati
(Mevsimsellikten Arindirilmis, 3 Aylik Ortalama % Degisim, Altin Haric)
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ﬁ* TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, TUIK.
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Parasal sikilastirmanin beklentiler Gzerindeki etkisi yakindan takip edilmektedir.

TUFE Yillik Enflasyon Gergeklesmesi ve Piyasa Katilimcilari Anketi Enflasyon Beklenti Egrisi*
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ﬁ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB (Piyasa Katilimcilari Anketi), TUIK.
(_,B MERKEZ BANKASI *Enflasyon beklenti egrisi, Piyasa Katilimcilari Anketi cari ay, 1 ay sonrasi ve 2 ay sonrasi aylik enflasyon beklentileri ile cari yil sonu enflasyon beklentileri uygun

ortalama degerleri kullanilarak lineer interpolasyon yéntemiyle olusturulmustur.



PARA POLITIKASI
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Parasal durus belirgin sekilde sikilastiriimistir.

Politika Faizi

55 A
50

50 50 Miktarsal

Sikilastirma

45
40
35
30

%

25

Makroihtiyati

20 Cerceve

15

10

5 I I I I I I >
Nis 23 Haz 23 Agu 23 Eki 23 Ara 23 Sub 24 Nis 24

ﬁ* TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB
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Parasal aktarim mekanizmasini destekleyen ve guclendiren adimlar atiimistir.

ADIMLAR HEDEFLER

Kredi buyUme sinirlarinin dasurulmesi 1 = Kredi byimesinin dengelenmesi

Kredi buyumesine dayali ZK tesisi

TL mevduat payi ve TL'ye gecis hedefleri = Tark lirasi mevduatin payinin artiriimasi

Fazla likiditenin sterilizasyonu 2 - I\/!.evdua.t falzler|ne aktarimin
guclendirilmesi

TL ZK tesislerine faiz odenmesi

= Kredi karti azami faiz oranlarinin 3 = Tuketim talebindeki asiriliklarin
yukseltilmesi dengelenmesi

E\ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI



Miktarsal sikilasma ile fazla likidite sterilize edilmektedir.

Zorunlu Karsiliklar
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ﬁ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, 31 Mayis 2024
B MERKEZ BANKASI
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FINANSAL KOSULLAR



Faiz artirimlari ve makroihtiyati politika adimlariyla finansal kosullar sikilagsmistir.

Faiz Oranlari
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ﬁ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB
B MERKEZ BANKASI 24 Mayis itibaryla.

*1-3 Ay Arasi Vadeli TL Mevduat



Tuketici kredi buyumesi zayiflamaktadir.

Tuketici Kredi Buyimesi* Tur Bazinda Tuketici Kredi Bliiyumesi
(Ayhk) (Aylik)
W Tasit W ihtiyac Bireysel Kredi Karti
5 5
37 4,0
' 34
3 3
2,3
4
1,5
1 1
0,2 0.0
I I I I -_h I
-1 1
-3 -3
2023C3 2023C4 2024C1 Nisan Mayis 2023C4 2024C1 Nisan Mayis

ﬁ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB
B MERKEZ BANKASI 24 Mayis itibaryla.

* Ceyreklik donemlerde yer alan aylardaki blyuime oranlarinin ortalamasidir.



Ik ceyrekte ivmelenen TL ticari krediler mart sonrasinda yavaslamistir.

Ticari Kredi Buyumesi
(4 Haftalik)
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ﬁ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB
B MERKEZ BANKASI

24 Mayis itibariyla.



TL mevduat payl artmaya devam etmektedir.

Mevduat Degisimi
(29 Mart - 24 Mayis)
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(ﬁB TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB
MERKEZ BANKASI * Parite ve fiyat etkisinden arindirilmistir.

36
30
24
18

12

5 5 0 © O
Milyar USD

N}
~

Mevduat Payi

50 o —Kur Korumali Mevduat —TL Mevduat
47,9

40

30
g
20
134
10 | 1 1 1 >
Agu 23 Eki 23 Ara 23 Sub 24 Nis 24



Tahvil getiri egrisi parasal durusla uyumlu sekillenmektedir.
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ﬁ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: Bloomberg, 30 Mayis 2024
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Risk primi iyilesme kaydetmistir.

5 Yillik CDS Primi
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TURKIYE CUMHURIYET

Kaynak: Bloomberg, 31 Mayis 2024.
MERKEZ BANKASI

* GOU Ulkeleri: Brezilya, Endonezya, Filipinler, Giiney Afrika, Kolombiya, Malezya, Meksika ve Sili.
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Turkiye'ye yonelik portfoy girisleri ivme kazanmistir.

Turkiye ve Gelismekte Olan Ulke Portféy Hareketleri
(4 Haftalik Hareketli Ortalama)
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(ﬁ‘B TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB, IIF, 24 Mayis 2024
MERKEZ BANKASI *Tlrkiye ve Meksika harig
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Parasal sikilasma sureci rezervlere olumlu yansimaktadir.

TCMB Brut Rezerv
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ﬁ TURKIYE CUMHURIYET Kaynak: TCMB
B MERKEZ BANKASI

24 Mayis 2024 itibariyla.



GENEL DEGERLENDIRME



Siki para politikasi durusu kararlilikla surdurulecektir.

Tahmin Araligi - Belirsizlik Araligi  Enflasyon Hedefleri < Y1l Sonu Enflasyon Tahmini (Orta Nokta)
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ﬁ TURKIYE CUMHURIVET Kaynak: TCMB, TUIK. 37
B MERKEZ BANKASI
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