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KUresel Kosullar
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KUresel buyume tahminleri yukar yonlu revize edilmektedir.

Kuresel Buyume Tahmin Gelismeleri
(Yilsonu, YUzde)
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Kaynak: Consensus Forecasts Son Gézlem: Haziran 2017
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Gelismis ve gelismekte olan Ulkelerin buyUme oranlannda

esanll bir toparlanma goézlenmektedir.

BUyume Oranlan
(YUzde Degisim, Yillik)

—— Gelismekte Olan Ulkeler —— Gelismis Ulkeler

o
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12.13
03.14
06.14
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03.15
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12.15
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06.16
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12.16

Gelismis Ulkeler: ABD, Danimarka, Euro Bélgesi, ingiltere, israil, isvec, isvicre, Japonya, Kore, Norveg

Gelismekte Olan Ulkeler: Brezilya, Cekya, Cin, Endonezya, Fas, Filipinler, G. Afrika, Hindistan, Kolombiya, Macaristan, Malezya, Meksika, Peru, Polonya, Romanya,
Rusya, Sili, Tayland, Turkiye, Ukrayna

Kaynak: Bloomberg, TCMB Son Gézlem: 2017 C1
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KUresel risk istahi yUksek seviyelerini sirdirmektedir.

Kuresel Risk istahi
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Kaynak: Credit Suisse Son Gézlem: 12 Temmuz 2017
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Gelismekte olan Ulkelere gUclu portfdy akimlan gozlenmistir.

Gelismekte Olan Ulkeler Haftalik Portféy Akimlari Oynaklik Endeksleri

(Milyar ABD dolari, 4 Hafta Birikimli)
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Son Gézlem: 12 Temmuz 2017  Kaynak: Bloomberg, JPMorgan Son Gozlem: 14 Temmuz 2017

Kaynak: EPFR
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Emtia ve petrol fiyatlar son donemde enflasyon baskilarini

sinirlamaktadrr.

GS & SP Emtia Fiyat Endeksleri Petrol Fiyatlar ve Beklentiler
(2016 Ocak=100) (Ham Peftrol (Brent) Fiyatlar, Futures, ABD Dolari/Varil)
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Kaynak: Bloomberg Son Gézlem: 13 Temmuz 2017
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KUresel ekonomiye dair riskler dnemini korumaktadir.

= Gelismis Ulke para politikalarnda normallesme sureci
= Jeopolitik gelismeler

= Dis ticarette olasi korumacilik egilimleri
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Iktisadi Faaliyet
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Turkiye'nin bUyUme performansi gérece olumlu

seyretmektedir.

Turkiye ve Gelismekte olan Ulkelerde Biyime Oranlan
(YUzde Degisim, Yillik)
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Gelismekte Olan Ulkeler: Brezilya, Cekya, Cin, Endonezya, Fas, Filipinler, G. Afrika, Hindistan, Kolombiya, Macaristan, Malezya, Meksika, Peru, Polonya, Romanya,
Rusya, Sili, Tayland, Turkiye, Ukrayna

Kaynak: Bloomberg, TCMB
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Iktisadi faaliyetteki toparlanma egdilimi devam etmektedir.

Gayri Safi Yurt ici Hasila
(Mevsim ve Takvim Etkilerinden Arindinlmis, Hacim Endeksi, 2009=100)
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Kaynak: TUIK Son Gézlem: 2017 C1
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Net inracatin buyUmeye katkist artmistir.

Harcama Tarafindan Yilhik BUyumeye Katkilar
(YUzde Puan)

mmm Stok Degisimi* mmm Net ihracat == Yatirimlar Kamu Tiiketimi  mmm Ozel Tiiketim ——GSYIH

2013 2014 2015 2016 2017

* [statistiki sapmayr da icermektedir.

Kaynak: TUIK Son Gézlem: 2017 C1
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OncU gdstergeler iktisadi faaliyetteki toparlanmanin yakin

donemde gUc¢ kazandigina isaret etmektedir.

PMI Gostergeleri
(Mevsimsellikten Anndinlmis, Yukar-Asagi)
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Kaynak: Markit Son Gézlem: Haziran 2017
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Sanayi uretimi ikinci ceyrekte bir Snceki doneme kiyasla

daha guclU bir artis sergilemektedir.

Sanayi Uretimi Ceyreklik Yizde Degisim
(Mevsimsellikten Arindinlmis, 2010=100)
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* Nisan-Mayis ortalamasi
Kaynak: TUIK, TCMB Son Goézlem: Mayis 2017
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Ekonomideki toparlanmanin sektorel yayilimi artmaktadir.

Hizmetler ve insaat Sektori )
(Mevsimsellikten Arindinimis, Yukari-Asagi, Son Ug Ay)

101 -
----- Hizmetler Sektorii-Is Durumu

99 - FAN

Insaat Sektorii-insaat Faaliyetleri
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85
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Kaynak: TUIK Son Gdézlem: Haziran 2017
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Yatinm talebinde Iliml bir foparlanma gdzlenmektedir.

Yatinm Harcamalan ve Yatinmlara iliskin Gostergeler
(Yillik YOzde Degisim)

18 - 24
e Yatirim Harcamalari (sol eksen)

16 1 \\\ . Yatirim Harcamalarina Iliskin Gostergeler* - 20
14 - - 16
12 - - 12
10 - - 8
8 - - 4
6 - -0
4 - - -4
2 - - -8
0 -12

2013 2014 2015 2016 2017
* Nisan-Mayis aylan gergeklesmeleri
Kaynak: ODD, TUIK, TCMB Son Gézlem: Mayis 2017

** Yatinm harcamalarnna iliskin gostergeler, sermaye mali Gretimi ve ithalah yillik ybzde degdisimi, ticari ara¢ satislan yillik yizde degisimi, konut satislan yillik ybzde
degdisimi, insaat sektdrd alinan siparisler, ticari kredi faiz orani, YP cinsi ficari krediler yillk yUzde degisimi ve KKO (imalat, hizmet, ticaret, insaat), mineral maddeler
Uretimi ve ithalati serilerinin ortalamasini géstermektedir.
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TUketici guveninde artis gorulmektedir.

Tuketici GUuven Endeksleri

78 - - 110
s TUIK-TCMB Bloomberg HT (sag eksen) 105
74 - - 100
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62 - - 65
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Kaynak: Bloomberg HT, TUIK, TCMB Son Gézlem: Haziran 2017
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Ozel tUketim talebi gU¢ kazanmaktadir.

Ozel Tuketim Harcamalan ve Satis Gerceklesmeleri
(Yillik YOzde Degisim)

10 - Ozel Tiikketim Harcamalar (yillik yiizde degisim) -~~=Ic¢ Piyasa Satis Gergeklesmeleri ** (sag eksen) 20
g - 1,5
- 1,0

6 |
- 0,5
4 - 0,0
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0
- -1,5
27 - -2,0
-4 - -2,5
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* Nisan-Mayis aylan gerceklesmeleri
Kaynak: AYD, BESD, ETTE, ODD, TUIK Son Gdzlem: Mayis 2017

** Otomobil satislar, beyaz esya satislarn, perakende satis endeksi, AVM endeksi ve ETTE serilerinin yillik yizde degisimlerinin ortalamasini gdstermektedir.
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IsgUcU piyasasinda iyilesme gdzlenmektedir.

issizlik Oranlan Tanm Disi istihdam ve isgici Kahlim Orani
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Kaynak: TUIK Hanehalki isgicl Anketi Son Gdzlem: Nisan 2017
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Dis Denge
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lhracat bUyUmesi giclU seyretmektedir.

ihracat ve ithalat

(Nominal, Yillik YUzde Degisim, 6 Aylik Hareketli Ortalama)
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Kaynak: Gumrik Bakanhd, TUIK. Son Gézlem: Haziran 2017
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Avrupa Birligi Ulkelerinin talebindeki artisin ihracat Uzerindeki

olumlu etkisi surmektedir.

AB Talebi ve AB’ye ihracat
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Turkiye'nin kUresel inracattaki pazar payr artmaktadir.

Turkiye’'nin Toplam Dinya ihracati icindeki Payi
(Altin haric, 12 Aylik Hareketli Ortalama, YUzde)
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Kaynak: DTO, TUIK Son Gdzlem: Nisan 2017
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Cari islemler dengesi istikrarli bir seyir iziemektedir.

Cari islemler Dengesi (CiD) Cari Islemler Dengesi (CID)
(12-Aylik Birikimli, GSYiH YUzde) (Altin Haric, Mevsimsellikten Anndinimis, 3-Aylik Hareketli
Ortalama, Milyar ABD Dolar)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: Mayis 2017

ﬂi\ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI 25



Cari aclk temel olarak uzun vadeli sermaye akimlari ile

finanse edilmektedir.

Cari Agigin Finansmani
(12-Aylik Birikimli, Milyar ABD Dolar)
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Kaynak: TCMB Son Goézlem: Mayis 2017

ﬁ\ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI 26




Enflasyon
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Cekirdek enflasyondaki dusus henUz sinirll boyuttadir.

TUFE ve Cekirdek Gostergeler

5 (Yillik YOzde Degisim)

11 - 10,9

10 -
9,2
9,1

06.15

Kaynak: TUIK
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Son Gozlem: Haziran 2017



Gida enflasyonundaki yuksek oynaklik devam etmektedir.

Gida Fiyatlan
(Yillik Yiizde Degisim)
30 +
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Kaynak: TUIK Son Goézlem: Haziran 2017
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Enflasyon Uzerindeki maliyet yonlU baskilar guclu seyrini

surdurmektedir.

TL Bazh ithalat Fiyatlan
(2010=100) (Endeks)

220 A
200 - ——[thalat Fiyatlar1 (Dolar Bazl)
Ithalat Fiyatlar (TL Bazl)
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Kaynak: TUIK, TCMB Son Gdézlem: Mayis 2017

BB VERKE S SRS
B MERKEZ BANKASI



Enflasyonun yilin ikinci yansinda dalgall bir seyir izlemesi

beklenmektedir.

Nisan 2017 Enflasyon Raporu Tahminleri

Tahmin Araligi* - Belirsizlik Araligt ¢ Yil Sonu Enflasyon Hedefleri =——Cikt1 A¢cig1 —— Gerg¢eklesme
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Kaynak: Nisan 2017 Enflasyon Raporu
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Yapisal alanlarda atilan adimlar fiyat istikranna kalici olarak
ulasiimasini destekleyecekitir.

Gundemdeki Konular

= Gida Komitesi calismalari

= Uretimin ve verimliligin artinimasi

= Tedarik zincirinin ve lojistik sUreclerin iyilestiriimesi

= Perakende piyasasinin etkin islemesinin saglanmasi
= Reel sektdr kur riskine yonelik calismalar

= Kapsamli veri setinin olusturulmasi

= Risk yonetiminin etkinliginin artinlmasi
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Para Politikasi ve Finansal Kosullar
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TCMB siki para politikasi durusunu korumaktadir.

TCMB Fonlama Faizleri TCMB Fonlamasi
(YOzde) (2 haftalik HO, milyar TL)
Faiz Koridoru Marjinal Fonlama
14 A ——TCMB Ortalama Fonlama Faizi r 14 140 = GLP Fonlama r 140
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Kaynak: TCMB Son Gézlem: 13 Temmuz 2017
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Uzun vadeli enflasyon beklentileri kademeli olarak dusUs

gostermistir.

10 Yil Vadeli Enflasyon Telafisi
(YUzde)
9,0 -

8,8 -
8,6
8,4 -
8,2 -
8,0
7,8 -
7,6

7,4

7,0

11.16

12.16
01.17 -
02.17
03.17
04.17
05.17
06.17
07.17 -

Kaynak: Bloomberg Son Gézlem: 13 Temmuz 2017
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Kur oynakliklanndaki dusus egilimi sirmektedir.

Opsiyonlarin ima Efigi Kur Oynakliklari

(YOzde)
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21 ——12 Ay Vadeli (Sag Eksen) 18
19 - - 17
17 -+ - 16
15 - : - 15
13 - 14
11 - - 13
9 - - 12
7 - 11
5 I I I I I I I I I I I I I I I I I I 10

Ne) Ne) Nl © Nl © Ne) © O © O © D~ D~ I~ ~ I~ ~ I~

i — — i — i — i i i i i i i — — i — —

— N (2 < e} Ne) D~ foe) o o — ~N — N o2 < g} Ne) D~

(@) (@) (a) o (a) o (a) o (@) A i A (@) [e) o (@) o (@) o
Kaynak: Bloomberg Son Gdézlem: 13 Temmuz 2017

B MRS SAS
B MERKEZ BANKASI



Tedbir ve tesviklerin etkisiyle kredilerde artis gozlenmistir.

Kredi BUuyumesi
(KEA, Yillik YUzde Degisim)
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Bankacilik sektoru karlihgr ve sermaye yeterliligi
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Genel Degerlendirme

KUresel ekonomiye dair buyUme tahminlerinin yukarn yonlu guncellenmesi ve
dUsuUk seviyelerini koruyan oynakliklar risk istahini desteklemektedir.

Son dénemde aciklanan veriler iktisadi faaliyetteki toparlanmanin guclendigine
isaret etmektedir.

Son aylarda yasanan maliyet yonlU gelismeler ve gida fiyatlarnda beklenen
kismi dUzeltmenin sinirlayici etkisine ragmen, fiyatlama davranislarina dair riskler
dnemini korumaktadir.

Finansal kosullar iktisadi faaliyeti destekleyici konumdadir.

Merkez Bankasi fiyat istikrarn temel amaci dogrultusunda elindeki butin araclar
kullanmaya devam edecektir.

Enflasyon gdérUnUmunde belirgin  bir iyilesme saglanana kadar para
politikasindaki siki durus surdurUlecektir.
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