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Sunum = Makroekonomik Gorinim
Plani = Enflasyonun Belirleyicileri
" QOrta Vadeli Tahminler ve Riskler

= Para Politikasi Stratejisi

ﬂ;\ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI



MAKROEKONOMIK GORUNUM



Karesel Biiyiime Oranlari* (Yillik, %) PMI (Mevsimsellikten Arindirilmis, Ceyreklik
Degisim, Puan)

= Gelismekte Olan Ulkeler
= Gelismis Ulkeler =2020-C2  m2020-C4
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Kaynak: Bloomberg, TCMB Son Gozlem: 2020 ¢3 Kaynak: IHS Markit Son Gozlem: Aralik 2020
E‘ TURKIYE CUMHURIYET * Geligmis Ulkeler: ABD, Euro Bélgesi, Japonya, ingiltere, Kanada, Gliney Kore, isvicre, isveg, Norveg, Danimarka, israil.
(_,B MERKEZ BANKASI Gelismekte Olan Ulkeler: Cin, Brezilya, Hindistan, Meksika, Rusya, Turkiye, Polonya, Endonezya, Giiney Afrika, Arjantin, Tayland, Malezya, Cekya, Kolombiy

Macaristan, Romanya, Filipinler, Ukrayna, Sili, Peru, Fas.



Kuaresel Enflasyon* (%) Politika Faizleri** (%)
Enflasyon ve
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Kaynak: Bloomberg, TCMB Son Goézlem: Aralik 2020 Kaynak: Bloomberg, TCMB Son GOzlem: Aralik 2020
~ URKI i *Gelismis Ulkeler: ABD, Euro Bélgesi, Japonya, ingiltere, Kanada, Gliney Kore, isvicre, isvec, Norveg, Danimarka, israil. Gelismekte Olan Ulkeler: Cin, Brezilya, Hindistan, Meksika, Rusya,
@B TMUEEIIZE é:UBl\gHNUEIYET TUrki?/e, olonya, Endonezya, GUngey AJfr|FI)<a, eranﬁn, Tayland, Cekya, Koylombiya, l%/lacaristgn, Romgnya, Filipinler, Ukrayna?Vietnam, Sili, Peru, Mclsw, Fas. Y y
ASl **Gelismis Ulkeler: ABD, Euro Bélgesi, Japonya, ingiltere, Kanada, G.Kore, Avustralya, isvicre, isvec, Norveg, Danimarka, Hong Kong, israil, Yeni Zelanda. Gelismekte Olan Ulkeler: Brezilya,

Meksika, Turkiye, Polonya, Endonezya, Glney Afrika, Tayland, Cekya, Kolombiya, Macaristan, Romanya, Filipinler.



Po rtfoy Gelismekte Olan Ulkelere Yénelen Portfoy Gelismekte Olan Ulkelere Yonelen Portfoy

Akimlari (Birikimli, Ganlik, Milyar ABD Dolari) Akimlari (Milyar ABD Dolari, 4 Haftalik
Akimlari Hareketli Ortalama)

B Tahvil-Bono B Hisse Senedi (Cin haric)

Hisse Senedi (Cin)
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Hafta 5 8 3 683 - 353 385 3 -5

Kaynak: IIF Son Gozlem: 22 Ocak 2021 Kaynak: IIF Son GOzlem: 22 Ocak 2021
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iktlsadi GSYiH (Mevsim ve Takvim Etkilerinden Harcama Yoniinden Yillik Biyimeye Katkilar

. Arindiriimis, Zincirlenmis Hacim Endeksi, (% Puan)
Faaliyet 2009=100)
ik Viind " ek mmm Ozel Tuketim = Yatirimlar
m= Geyreklik Ytizde Degisim (sag eksen) Net ihracat mm Kamu Tuketimi
—SeViye Stok Degisimi* GSYiH
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Kaynak: TUIK Son Gézlem: 2020 ¢3 Kaynak: TUIK, TCMB Son Gézlem: 2020 C3

E‘ TURKIYE CUMHURIYET * Stok ve zincir endeks kaynakli istatistiki sapmay icermektedir. vi
B MERKEZ BANKASI



Iktisadi
Faaliyet

@i

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI

Sanayi Uretim Endeksi
(Mevsim ve Takvim
Etkilerinden Arindiriimis,
2015=100)
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Kaynak: TUIK

* Ekim-Kasim aylari ortalamasidir.

Perakende Satis Hacim

Endeksi (Mevsim ve Takvim

Etkilerinden Arindiriimis,
2015=100)
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Son Gozlem: Kasim 2020



iktlsadi Sektoérlere Gore Sanayi Uretim Endeksi
. (Subat 2020 = 100, Mevsim ve Takvim Etkilerinden Arindiriimis)
Faaliyet
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Kaynak: TUIK Son Gozlem: Kasim 2020
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Mevsimsellikten Arindirilmis Seviye*
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Son Gozlem: Uretim i¢in Kasim 2020, digerleri icin Ocak 2021

Kaynak: TCMB, TUIK

ﬂ': TURKIYE CUMHURIYET
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* Kesikli gizgiler tarihsel ortalamayi gdstermektedir.



Mevsimsellikten Arindirilmis Seviye*
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Son Gozlem: Uretim i¢in Kasim 2020, digerleri icin Ocak 2021

Kaynak: TCMB, TUIK

ﬂ': TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI

* Kesikli gizgiler tarihsel ortalamayi gdstermektedir.



Mevsimsellikten Arindirilmis Seviye*
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Son Gozlem: Uretim i¢in Kasim 2020, digerleri icin Ocak 2021
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Kaynak: TCMB, TUIK
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* Kesikli gizgiler tarihsel ortalamayi gdstermektedir.



Hizmet Sektori Ciro Endeksleri
(Mevsim ve Takvim Etkilerinden Arindiriimis, Subat 2020
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Son Gozlem: Kasim 2020

Kaynak: TUIK
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I§gucu Toplam ve Tarim Disi istihdam issizlik Oranlari ve isgiiciine Katihm Orani

. (Mevsimsellikten Arindiriimis, Milyon Kisi) (Mevsimsellikten Arindirilmis, %)
Piyasasi |
—Toplam istihdam B [sglicUne Katim Orani (Sol Eksen)
' —issizlik Orani
——Tarim DislI Istihdam (Sol Eksen) Tarim Disi issizlik Orani
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Kaynak: TUIK Son Gozlem: Ekim 2020 Dénemi Kaynak: TUIK Son Gézlem: Ekim 2020 Dénemi

ﬂ': TURKIYE CUMHURIYET * Ekim dénemi itibariyla.
B MERKEZ BANKASI



i i Haftalik Ekonomik Kosullar Endeksi* (4 Haftalik Hareketli Ortalama)
Iktisadi ftalik Ek k Kosullar Endeksi* (4 Haftalik Hareketli Ortal

Faaliyet
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Kaynak: TCMB Son GOzlem: 15 Ocak 2021

E‘B TURKIYE CUMHURIYET * Endeksin aldigl degerler, ortalamadan kag standart sapma dusuk/yuksek olduguna isaret etmektedir. Yontemsel detaylar icin bkz. Celgin ve
MERKEZ BANKASI Gunay (2020) ile TCMB Enflasyon Raporu 2020-I1l Kutu 4.1



Kredi
Gelismeleri

@B

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI

Kredi Buyumesi (Yillik, %)

—Toplam Kredi Buyumesi

—Toplam Kredi Buyumesi (Kur Etkisinden Arindiriimis)
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Kaynak: TCMB
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Son Gdzlem: 15 Ocak 2021



. TL Firma Kredisi Tuketici Kredileri
Kred I (Nominal, Yilhik Bilyime, %) (Nominal, Yilhik Biyiume, %)

Gel i§me|eri —TLFirma —2011-2019 Ortalamas| — Tiketici =—=2011-2019 Ortalamasi
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@B MERKEZ BANKASI Kaynak: TCMB Son Gozlem: 15 Ocak 2021



TL Firma Kredisi* Tuketici Kredileri*

Kredi (Nominal, Milyar TL) (Nominal, Milyar TL)
M M 1750 800
Gelismeleri
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@B DIJEEIIZE ZCUBl\,/!AHNUI?EIg Kaynak: TCMB Son Gozlem: 15 Ocak 2021 n

* Kesikli ¢izgiler 2012-2020 C1 arasindaki kredi stoku dogrusal egilimini gdstermektedir.



Kredi
Gelismeleri

@i

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI

Kredi Buyumesi (4 Haftalik Yilliklandiriimis
Hareketli Ortalama, Kur Etkisinden

—Toplam
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Kaynak: TCMB

Arindiriimis, %)
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Kredi ve Mevduat Faizleri (Akim Veri, Yillik
Faiz, 4 Haftalik Hareketli Ortalama, %)

—TL Ticari Kredi* ile Mevduat Faizi Farki (Sol Eksen)
—TL Mevduat Faiz Orani
TL Ticari Kredi Faiz Orani*
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Son Go6zlem: 15 Ocak 2021



Parasal

Buyuklukler

@B

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI

M1 Para Arzi*

(Kur Etkisinden Arindiriimis,

30.12.2005=100)
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Kaynak: TCMB

* Kesikli cizgiler egilimi gdstermektedir.
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Son Gdzlem: 15 Ocak 2021



D|§ Denge Net Kredi Kullanimi** (Bireysel) ve Cari islemler A¢ig1/GSYiH (12 Aylik Birikimli, %)

—Net Kredi Kullanimi (Bireysel) —Cari islemler AcigI/GSYIH (sol eksen)
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2007 = 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 2013 | 2014 | 2015 2016 @ 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Kaynak: BDDK, TCMB, TUIK Son Gézlem: Kasim 2020

E‘B TURKIYE CUMHURIYET * Cari Islemler A¢igI/GSYiH verisi tahmindir.
MERKEZ BANKASI ** Net Kredi kullanimi, nominal kredi stokundaki yillik degisimin 4 ¢ceyrek 6nceki yillik GSYiH'ye orani olarak hesaplanmistir.



D|§ Denge Cari islemler Dengesi Cari A¢iZin Finansmani*

(Milyar ABD Dolari) (12 Ayhk Birikimli, Milyar ABD Dolari)
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—12 Ay Birikimli (Altin Hari¢) ~ ===12 Ay Birikimli Net Hata ve Noksan ——Cari Acik
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: Kasim 2020 Kaynak: TCMB Son Go6zlem: Kasim 2020

ﬁ‘ TURKIYE CUMHURIYET * Rezerv kalemi 6demeler dengesi tanimlidir.
B MERKEZ BANKASI



Finansal Tiirkiye CDS Primi (Baz Puan) Dolar/TL ima Edilen Oynaklik (12 Ay Vade, %)
Gostergeler 800 3

700 30
600 25
500
20
400
300 15
200 10
2222223 3]3R] K]R8~ S =22 228888887
S8 83538588538 cs 5686353538335
Yurt ici Yerlesik YP Mevduat Hacmi
Turkiye 2 Yil Vadeli Hazine Tahvil Faizi (%) (Milyar ABD Dolari)
—DOviz Mevduati =—=Altin Mevduati (Sol eksen)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB Son Gozlem: 22 Ocak 2021

ﬂ': TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI



Tuketici TUFE Alt Gruplarin TUFE Enflasyonuna Katkilari

(Yilhik % Degisim) (% Puan)
Enflasyonu
W Kasim W Aralik
24 8
7
21
6
18 5
14,60 4
15
3
12 2
9 1
0
6 Temel Enerji Hizmet  Gidave Alkol
o o 9_" SANNISCARS) 8 8 8 8 8 8 Mallar .Alk. Tutun ve
S 8 &8 8 8 = 35 3838 5 &8 C Icecekler  Altin
Kaynak: TUIK, TCMB Son Goézlem: Aralik 2020

ﬂ': TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI



Tuketici Tiiketici Enflasyonuna Katki (% Puan) 2020 Yili Enflasyon Oranlari (Yillik, %)
Enflasyonu

—=o—Temel Mallar (Altin dahil)

—o—Gida ve alkolsuz icecekler

Enerji o Oca.20 Nis.20 Tem.20 Ekim.20 Kas.20 Ara.20
—o—Alkol Tutun

6 .
TUFE 12,2 10,9 11,8 11,9 14,0 14,6
5 Gida ve Alkolsiz igecekler 9,0 11,3 12,7 16,5 211 20,6
4 Temel Mallar (Altin Dahil) 8,4 9,9 10,8 15,0 18,2 19,6
Giyim ve Ayakkabi 5,8 4,7 10,3 2,0 0,8 -0,6
3
Dayanikli Mallar (Altin Dahil) 11,4 15,5 14,3 25,2 31,6 34,0
2 .
Diger Temel Mallar 58 56 6,4 9,4 11,5 13,1
1 Alkollii icecekler ve Titiin 42,2 31,3 21,8 0,7 0,7 0,7
)y R Enerji 171 33 8,6 4,0 4,3 56
o 0
O O O O O o O o o o o o
N N NN NN NN NN AN A Hizmet 12,2 11,8 11,8 109 11,4 117
— N m <t LN O N~ 0 (o)) o — N
O O O O O O O O O « «— =«
Kaynak: TCMB, TUIK Son Gozlem: Aralik 2020 Kaynak: TCMB, TUIK Son Gozlem: Aralik 2020

ﬂ': TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI



Tuketici
Enflasyonu

Gida Dayanikli Mal

n': TURKIYE CUMHURIVET
B MERKEZ BANKASI

Secilmis Gida ve Dayanikli Mal Alt Kalemlerinde Yillik Enflasyon (%)

82,1 .
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Kaynak: TCMB, TUIK

Son Gozlem: Aralik 2020



Tuketici
Enflasyonu

B

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI

B ve C Endeksleri*

Ana Harcama Gruplari

(Mevsimsellikten Fiyatlari (Mevsimsellikten
Arindiriimisg, Yilliklandirilmig Arindiriimis, Yilhiklandirilmig
3 Aylik Ortalama % Degisim) 3 Aylik Ortalama % Degisim)

. . . .o . . —Hizmet
— C (Vergi Etkisi Duzeltilmis) islenmis Gida

22
20
18
16
14 [
12
0 N 2V
8
6
4

(@) (@) (@) o o o o (o)) (e)] (e)] o (@] o o

g 8 & g 8 g ¢ g & & 8 8 g o

Kaynak: TCMB, TUIK.

* B endeksi: islenmemis gida, enerji, alkolll icecekler ve titun ile altin hari¢ TUFE
C Endeksi: Gida, eneriji, alkolll icecekler ve titiin ile altin hari¢ TUFE

35

30

25

20

15

10

TUFE Yayilim Endeksi
(Mevsimsellikten
Arindiriimis, 3 Ayhk
Ortalama)

= TUFE Yayilim

------ TUFE Yayihm (Tarihsel Ortalama)
0,8

0,7
0,6
0,5

0,4

0,3

0,2

12.17
06.18
12.18
06.19
12.19
06.20
12.20

Son Gozlem: Aralik 2020



Uretici Yurt ici Uretici Fiyatlari Uluslararasi Emtia Fiyatlari

(Yilhik % Degisim) (Ocak 2020 = 100)
Enflasyonu
—Petrol = =——Metal Tarim
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Kaynak: TUIK Son Goézlem: Aralik 2020 Kaynak: Bloomberg, Goldman Sachs Son GOzlem: 22 Ocak 2021

ﬂ': TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI



Uretici
Enflasyonu

@i

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI

Sektorler itibariyla Yurt ici UFE (Yillik % Degisim)

e 56 3 Ana metaller

I 49.0

e 340
e 33.7
e 33.4
e 32.0
I 07 .3
e 6.5
I 24..9
I 19.5

0 10 20 30 40 50

Kaynak: TUIK

60

Metal cevherleri

Kagit ve kagit urunleri
Fabrikasyon metal Grunler
Diger mamul esyalar
Motorlu kara tasitlari ve treyler
Bilgisayar, elektronik ve optik
Diger ulasim araclari
Elektrikli techizat

Kaucuk ve plastik tranler
Kimyasal trunler

Makine ve ekipmanlar
Tekstil Granleri

Gida urunleri

Mobilya

Son Gozlem: Aralik 2020



ENFLASYONUN BELIRLEYICILERI

~_ TURKIYE CUMHURIYET
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C|kt| AGIEI Cikti Acig1 Gostergeleri Net Kredi Kullanimi*
(%, Tarihsel Ortalamadan Fark)

—Sektorel —Kalman (Toplu)
Kalman (Alt Kalem) - Anket Bazli —Toplam =——TUketici
Krediyle Birlestirilmis 4-Bloklu Bayesci

10 10
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: Aralik 2020 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 15 Ocak 2021

ﬁ‘ TURKIYE CUMHURIYET * Net kredi kullanimi, nominal kredi stokundaki yillik degisimin 4 ceyrek énceki yillik GSYiH'ye orani olarak hesaplanmistir.
B MERKEZ BANKASI



CI kti A;Igl GSYiH ve Ozel Tiketimin Tiiketim Kalemleri ve Hizmet ihracatinin
Egilimden Sapmalar* (%) Egilimden Sapmalari** (%)

—TUketim Harcamalari_Dayanikh Mallar

——GSYiH —0Ozel Tuketim —TUketim Harcamalari_Hizmetler
Hizmet Gelirleri (Sol Eksen)
10 60 40
40 30
5
20 20
0 0
/> i
-20
- — 0
> 40 [ ]
60 J -10
-10
-80 -20
-15 -100 -30
112/3/4/1/2/3/4/1/2/3/4/1/2/3/4/1/2|3 1/2/3/4/1/2/3/4/1/2/3/4/1/2/3/4/12/3
2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 | 2020
Kaynak: TCMB, TUIK Son Goézlem: 2020 ¢3 Kaynak: TCMB, TUIK Son Gézlem: 2020 C3
@B TURKIYE CUMHURIYET * Serilerin egilimleri Hodrick-Prescott (HP) filtresi kullanilarak 2005C1-2020¢3 donemi igin hesaplanmistir. E
MERKEZ BANKASI ** Dayanikli mallar ve hizmetlere yonelik tiketim harcamalarinin egilimleri HP filtresi kullanilarak 2009C1-2020¢3 dénemi icin, hizmet gelirlerinin

egilimi ise 2005C1-2020¢3 donemi icin hesaplanmistir.



Doviz Kuru Ddviz Kurunun Tuketici Enflasyonuna Katkisi Déviz Kurunun Uretici Enflasyonuna Katkisi

. ew e (% Puan) (% Puan)
Geciskenligi

mmm Sepet Kur (Yillik Degisim) mmm Sepet Kur (Yillik Degisim)

—Yillik Enflasyon Uzerindeki Kur Etkisi (% Puan, Sol Eksen) —Villik Enflasyon Uzerindeki Kur Etkisi (% Puan, Sol Eksen)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: Aralik 2020 Kaynak: TCMB Son GOzlem: Aralik 2020

ﬂ': TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI



U I USIa rarasi Uluslararasi Emtia Fiyatlari (Ocak 2020=100)
Emtia Fiyatlari

— Petrol —Metal Tarim
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Kaynak: Bloomberg, Goldman Sachs Son Gozlem: 22 Ocak 2021

ﬂ': TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI



Arz Kisitlari: imalat Sanayi* Kagit Sektérir* Kimyasal Uriinler Sektori*

. oo . (Mevsimsellikten Arindirilmis) (Mevsimsellikten Arindirilmis) (Mevsimsellikten
Teslimat Suresi ; ? Arndiriimis)
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Kaynak: IHS Markit Son GoOzlem: Aralik 2020

ﬁ* TURKIYE CUMHURIYET * Serinin daha dustk degerleri daha uzun teslimat sUresine isaret etmektedir.
B MERKEZ BANKASI



Enﬂasyon TUFE Enflasyon Beklentileri* (%) Enflasyon Telafisi**
Beklentileri (%, 5 Gunluk Hareketli Ortalama)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: Ocak 2021 Kaynak: Bloomberg Son GOzlem: 22 Ocak 2021
ﬁ‘ TURKIYE CUMHURIYET * TCMB tarafindan reel sektor ve finansal sektor temsilcileri ile profesyonellerden olusan katilimcilara uygulanan Beklenti Anketi verileridir.
B MERKEZ BANKASI

** Ayni vadeli nominal ve enflasyona endeksli hazine tahvillerinin getiri farkindan hesaplanmaktadir.



ORTA VADELI TAHMINLER VE RISKLER



Dissal
Degiskenlere
Dair
Varsayimlar

ﬂ': TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI

Petrol Fiyati Varsayimlarindaki
Guncellemeler* (ABD Dolari/Varil)

—(Q0ca-21

—Eki-20

Gerceklesme

12.18
06.19
12.19
06.20

Kaynak: Bloomberg, TCMB

* Tarali alan tahmin dénemini géstermektedir.
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12.21
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ithalat Fiyat: Varsayimlarindaki
Guncellemeler* (Endeks, 2010=100)

—(0ca-21

—Eki-20

Gerceklesme

12.18
06.19

Kaynak: TCMB, TUIK
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Varsayimlardaki

Guncellemeler
Ekim ER Ocak ER
Cikt1 Acigi 2020 C3 -1,8 2,0
(%) 2020 C4 0,9 2,8
ihracat Agirlikli Kiiresel Uretim Endeksi 2021 5,1 4,7
(Yilhik Ortalama % Degisim) 2022 i 43
Petrol Fiyatlari 2021 43,8 54,4
(Ortalama, ABD Dolari) 2022 i 52 1
ithalat Fiyatlari 2021 5,0 6,5
(ABD Dolari, Yillik Ortalama % Degisim) 2022 _ 03
Gida Fiyat Enflasyonu 2021 10,5 11,5
(Y1l Sonu % Degisim) 2022 i 9.4

n': TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI



Enflasyon
Gorunumu

B

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI

Bu cercevede enflasyonun
% 70 olasilikla

= 2021 yil sonunda orta
noktasi % 9,4 olmak
uzere, % 7,3ile % 11,5
araliginda;

= 2022 yili sonunda orta
noktasi % 7,0 olmak
Uzere % 4,6ile % 9,4
araliginda
gerceklesecegi tahmin
edilmektedir.

Enflasyon ve Cikti A¢igi Tahminleri* (%)

Tahmin Aralig

e Enflasyon Hedefleri

- Belirsizlik Aralig
— Cikt1 AcIZI

% Y1l sonu Enflasyon Tahmini (Orta Nokta)

Kontrol
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Kaynak: TCMB, TUIK
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Enflasyon
Gorunumu

B

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI

2021 yil sonu enflasyon
tahminleri bir onceki

Rapor ile kiyaslandiginda;

Turk lirasi cinsi ithalat
fiyatlarindaki
guncelleme -0,4 puan,
2021 gida enflasyonu
varsayimindaki
guncelleme +0,2 puan,

Yonetilen/Yonlendirilen
fiyat ayarlamalari
kaynakli giincelleme
-0,3 puan,

Reel birim isgucl
maliyetlerindeki artig
+1,0 puan,

Enflasyon

beklentilerindeki dusus:

-0,5 puan,

etki yapmustir.

Tahmin Aralig

e Enflasyon Hedefleri

Enflasyon ve Cikti A¢igi Tahminleri* (%)

- Belirsizlik Aralig
— CiktI AGIZI

% Y1l sonu Enflasyon Tahmini (Orta Nokta)

Kontrol
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Kaynak: TCMB, TUIK
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Enflasyon
Gorunumu

B

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI

2022 yilinda:

= Enflasyon tahmini % 7,0
oraninda sabit
tutulmustur.

= Siki parasal durusun
surdurdlmesive
bekleyislerdeki
iyilesmenin devam
etmesiile
enflasyondaki dlsus
egiliminin devam
edecegi
dngorulmektedir.

Enflasyon ve Cikti A¢igi Tahminleri* (%)

Tahmin Aralig

e Enflasyon Hedefleri

- Belirsizlik Aralig
= C1kt1 ACIZ]

x Y1l sonu Enflasyon Tahmini (Orta Nokta)

Kontrol
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PARA POLITIKASI STRATE]JISI



9 Kasim 2020

19 Kasim 2020

PPK Toplantisi

16 Aralik 2020
2021 Yilhi Para ve Kur
Politikasi

24 Aralik 2020
PPK Toplantisi

21 Ocak 2021
PPK Toplantisi

"Temel Amag: Fiyat
istikrarini saglamak ve
sardirmek

=Temel ilkeler:
Seffaflik, hesap
verebilirlik ve

ongorulebilirlik

n': TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI

=Sade bir operasyonel
cergeve

="Temel politika araci bir
hafta vadeli repo ihale
faiz orani

="Net ve guclu bir parasal
sikilasma

=Politika faizinin ylzde
10,25'ten yuzde 15'e
yukseltilmesi

=Enflasyon hedeflemesi rejiminin tim
unsurlariyla kararlilikla uygulanmasi

"Fiyat istikrari 6nceligi ve odagiyla siki ve
kararli para politikasi durusu

=Sade bir operasyonel cerceve

=Seffaflik, 6ngdrulebilirlik ve hesap
verebilirlik dogrultusunda etkili iletisim

=Temel politika araci bir hafta vadeli repo
ihale faiz orani

=Dalgali déviz kuru rejimi: TCMB'nin
nominal ya da reel bir kur hedefi
olmamasi

=Kurlarin duzeyini ya da yonunu
belirleme amach doviz alim ya da satim
islemi yapilmamasi

=D0aviz rezervlerinin guclendirilmesi:
Mevcut tum araclarin seffaf bir sekilde,
bir plan dahilinde, belirlenen stratejik
Olcutler olustugunda uygun kosullarda
kullaniimasi

"Fiyat istikrari yaninda finansal istikrarin
da gozetilmesi

=2021 yilsonu tahmin

hedefi g6z 6nune alinarak
guclu bir parasal sikilastirma

=Politika faizinin ylzde
15'ten yuzde 17'ye
yukseltiimesi

=Siki parasal durusun, fiyat

istikrarina isaret eden

gostergeler olusana kadar

kararlilikla surdurulmesi

Seffaflik Adimlar::

ujleriye dénik net bir
s6zlu yonlendirme.

=Siki para politikasi
durusunun kararhhkla
uzun bir middet
surdurulmesi

"Gerekmesi durumunda
ilave sikilasma

® 4 0Ocak 2020: TCMB Tarafl Turev
Islem Verileri gunluk frekansta
yayimlanmaya basladi.

= 28 Ocak 2021: Uluslararasi
Rezervler ve Doviz Likiditesi tablosu
haftalik olarak da yayimlanmaya

baslayacak.



Enflasyon hedeflemesi rejimi sade bir operasyonel cercevede tum
unsurlariyla kararhlikla surdurulecektir.

Para Politikasi

Stratejisi
= Para Politikasi Kurulu elindeki buttn araclari zamanli ve etkili bir sekilde
kullanacaktir.

= Para politikasindaki siki ve ihtiyatli durus, yuzde 5 hedefine ulasilacak
2023 yilina kadar, uzun bir stre, kararllikla surdtrtlecektir.,

= Mevcut verilerin yani sira, elde edilecek her turlt yeni verinin enflasyon
beklentileri ve fiyatlama davranislarinda orta vadeli hedef patikasindan
sapma riskine isaret etmesi durumunda ilave sikilasma 6nden
yapilacaktir.

= YUzde 5 hedefine varincaya kadar gerceklesen/beklenen enflasyon orani
patikasl ile para politikasi faiz orani patikasi arasindaki dizey guclu bir
dezenflasyonist denge gozetilerek olusturulacak ve bu denge strekli
korunacaktir.

ﬁ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI



@B
TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI

www.tcmb.gov.tr



