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|. Makroekonomik Gorunum ve
Para Politikasi



Kuresel Piyasalar



. Kiresel blydme olumlu gérinimini surdirmektedir.

Blaylme Oranlarn*
(Yillik YUzde Degisim)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB Son Gozlem: 2017 C4

@B *Gelismis Ulkeler: ABD, Danimarka, Euro Bolgesi, ingiltere, israil, Isveg, isvicre, Japonya, Kore, Norvec.

s = Gelismekte Olan Ulkeler: Brezilya, Cekya, Cin, Endonezya, Fas, Filipinler, G. Afrika, Hindistan, Kolombiya, Macaristan, Malezya, Meksika,
TURKIYE CUMHURIYET " S
MERKEZ BANKASI Peru, Polonya, Romanya, Rusya, Sili, Tayland, Turkiye, Ukrayna.




. Oncul gostergeler biiyiimedeki mevcut seyrin devam edecegine
isaret etmektedir.

Markit PMI
(imalat Sanayi)
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Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: Mart 2018
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. Portfoy akimlari dalgali bir seyir izlemektedir.

Gelismekte olan Ulkelere Haftalik Portféy Akimlari
(Milyar ABD Dolari, 4-Haftalik Birikimli)
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Kaynak: EPFR Son Gozlem: 4 Nisan 2018
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. Emtia ve petrol fiyatlarinda yukari yonlu bir egilim gézlenmektedir.

GS & SP Emtia Fiyat Endeksleri Petrol Fiyatlari ve Beklentiler
(2016 Ocak=100) (Ham Petrol (Brent) Fiyatlari, ABD Dolari/Varil)
——Genel —— Enerji ——End. Metal ——27 Ekim 2017* ——6 Nisan 2018** Gergeklesen
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Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 6 Nisan 2018 Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 6 Nisan 2018

@B *1-27 Ekim 2017 tarihleri arasinda vadeli s6zlesmelerde olusan fiyatlarin basit ortalamalaridir.

EJESQEZCLB;\H\?S[:S **1-6 Nisan 2018 tarihleri arasinda vadeli sézlesmelerde olusan fiyatlarin basit ortalamalaridir




. Kiresel para politikalarindaki normallesme sireci devam
etmektedir.

Gelismis Ulkeler Politika Faiz Degisimleri ve Beklentiler Ocak 2017-Aralik 2019*
(Baz Puan)
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Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 6 Nisan 2018

@B *Gerceklesmeler 6 Nisan 2018 tarihi itibariyladir.
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. Enflasyon beklentileri kiresel getiri oranlarina yansimaktadir.

Petrol Fiyatlari ve ABD Enflasyon Goriinimu ABD Hazine Tahvil Getirileri
(Ylzde)
—ABD 10 Yillik Enflasyon Telafisi (Yuzde) ——2 Yil Vadeli Tahvil —— 10 Yil Vadeli Tahvil (Sol Eksen)
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Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 6 Nisan 2018
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. Kiresel finansal piyasalarda oynaklik devam etmektedir.

Kiresel Risk istahi Gostergeleri
(5-Gunlitk HO)

—VIX (Yuzde) ——MOVE (Baz Puan, Sol Eksen)
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Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 6 Nisan 2018
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. Kiiresel ekonomiye dair riskler &nemini korumaktadir.

» Gelismis ulkelerin para politikasi normallesme surecler;i
» Kiresel ekonomi politikalarina iliskin belirsizlikler

» KUresel ticarette korumacilik egilimler;i

» Enerji ve petrol fiyatlarinin seyri

» Jeopolitik gelismeler
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Iktisadi Faaliyet



. Iktisadi faaliyet 2017 yili genelinde giicli bir egilim sergilemistir.

Gayrisafi Yurt ici Hasila
(Mevsim ve Takvim Etkilerinden Arindiriimis, Zincirlenmis Hacim Endeksi, 2009=100)
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Kaynak: TUIK Son Gézlem: 2017 C4
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. Oncui gostergeler iktisadi faaliyetin glictini koruduguna isaret

Sanayi Uretimi Ceyreklik Yiizde Degisim PMI
(Mevsimsellikten Arindiriimis) (Mevsimsellikten Arindirilmis)
—PMI e PM| Uretim
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Kaynak: TUIK Son Gozlem: Ocak 2018 Kaynak: PMI Markit Son Gozlem: Mart 2018

@B *Qcak ayi verisidir.
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. Yurt ici talebin blyimeye katkisi ilk ceyrekte devam etmektedir.

Ozel Tiiketim ve Bilesik Gosterge Yatirnimlar ve Bilegik Gosterge
(Yilhk YUzde Degisim) (Yillik Yazde Degisim)

Toplam Yatirimlar (Yillik Yizde Degisim)

Ozel Tiiketim (Yillik Yiizde Degisim) )
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Kaynak: TUIK, TCMB Son Gézlem: Ocak 2018 Kaynak: TUIK, OSD, TCMB Son Gézlem: Subat 2018

*Bilesik oncl gosterge, dayaniksiz mallarin yurt ici reel cirosu, dayanikl tiketim mali ithalat miktar endeksi, otomobil satislari ve perakende satis hacim endeksi yillik degisimlerinin
B agirhikli ortalamasidir. 16

E'JE;'KYE ZCLB\lH\:JEI‘TS **Bilesik gosterge, mineral madde Uretimi, makine techizat tretimi, yurt igi sermaye mallari ciro endeksi (reel), sermaye mali ithalati yillik ytizde degisimlerinin agirlikli ortalamasidir.
Al #




. Kapasite kullanim oranlari ylksek seyretmektedir.

Kapasite Kullanim Orani
(YUzde)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: Mart 2018
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. Iktisadi faaliyetin seyri istihdam piyasasini desteklemektedir.

issizlik Oranlari Isglictine Katilim Orani ve istihdam
(Mevsim Etkilerinden Arindiriimis, Yizde) (Mevsim Etkilerinden Arindiriimis)
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Kaynak: TUIK Son Gozlem: Aralik 2017
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Dis Denge



. Cari islemler aciginda artis gézlenmektedir.

Cari islemler Dengesi (CID)
(12-Ayhk Birikimli, GSYIH’ye Orani)

——CiD/GSYIH ——CID/GSYIH (Altin haric) ——CiD/GSYIH (Altin ve enerji haric)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: Aralik 2017
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. Ulkemizin kiresel ihracattaki pazar payi artmaktadir.

Tarkiye’nin Toplam Diinya ihracati icindeki Payi

(Altin Haric, 12-Ayhk HO, Yizde)
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Kaynak: DTO, TUIK Son Gézlem: Aralik 2017
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. Avrupa Birligi talebi ihracati desteklemektedir.

Avrupa Birligi (AB) Talebi ve AB’ye ihracat

15 4 -~ 180
= AB'nin Nihai Yurt ici Talebi (2010, trilyon €)
——AB'ye ihracat (2010=100, sag eksen)
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Kaynak: Eurostat, TUIK, TCMB Son Gozlem: 2017
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. Turizm gelirlerindeki toparlanma devam etmektedir.

Turizm Gelirleri
(Mevsimsellikten Arindiriimis, 3-Aylik HO, Milyon ABD Dolari)

- 2800
- 2600
- 2400
- 2200
- 2000
- 1800

- 1600

1400

01.14
07.14
01.15
07.15
01.16
07.16
01.17
07.17
01.18

~ ~ ™M I50)
— ™~ — ~
o o o o

Kaynak: TCMB Son Gozlem: Ocak 2018
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. Portféy yatirimlarinin payi artarken uzun vadeli sermaye girisi
istikrarl bir seyir izlemektedir.

Cari Agigin Finansmani*
(12-Ayhk Birikimli, Milyar ABD Dolari)
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@B *Portfdy ve kisa vadeli sermaye hareketleri yurtdisi yerlesiklerin DIBS ve hisse senedi net alimlari, bankacilik ve reel sektériin kisa vadeli

TORKIYE cUMHURivEr  N€t kredileri ile bankalardaki mevduat kaleminin toplamindan olusmaktadir. Uzun vadeli sermaye hareketleri bankalar ve reel sektorin
MERKEZ BANKASI uzun vadeli net kredileri ile bankalar, Hazine ve firmalarin yurtdisina ihrag ettikleri tahvilleri kapsamaktadir.




. Dis borg cevirme oranlan yiksek seyretmektedir.

Dis Bor¢ Cevirme Oranlari
(6-Aylik HO, Ylizde)
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Enflasyon Gelismeleri



. Enflasyon gostergeleri ytksek seyrini korumaktadir.

TUFE ve Cekirdek Gostergeler
(Yillik YUzde Degisim)
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Kaynak: TUIK Son Gozlem: Mart 2018
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. Enflasyondaki artista déviz kuru ve ithalat fiyatlar belirleyici
olmustur.

TL Bazli ithalat Fiyatlari
(2010=100, Endeks)

—ithalat Fiyatlari (Dolar Bazli) ——Ithalat Fiyatlari (TL Bazli)
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Kaynak: TUIK, TCMB Son Gézlem: Ocak 2018
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. 2017 yilinda kredilerde ivmelenme gézlenmistir.

Kredi Blylumesi
(Kur Etkisinden Arindiriimis, 13-Haftalik HO, Yilliklandirilmis)
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Kaynak: TCMB
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. Para politikasi fiyat istikrari cercevesinde sekillenmektedir.

TCMB Fonlama Faizleri

(Ylzde)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 6 Nisan 2018
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. Enflasyonun kademeli olarak hedeflere yakinsayacagi
ongorilmektedir.

Ocak 2018 Enflasyon Raporu Tahminleri ve Gergeklesmeler* (Yizde)

B Tahmin Araligl - Belirsizlik Aralig e Yil Sonu Enflasyon Hedefleri ~ ===Cikti Acig  =—=—Gerceklesme
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Kaynak: Ocak 2018 Enflasyon Raporu

@B *Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasilig1 yizde 70tir.
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II. Fiyat Istikrari Stratejisi



Fiyat istikrarini saglama strecinde para politikasinin yani sira yapisal
adimlar da dnem tasimaktadir.

» Gecmis tecrubeler, fiyat istikrarina ulasilabilmesi icin btttincdul
bir yaklasimin onemine isaret etmektedir:

= Fiyat istikrari odakli para politikas

= Yapisal fiyat katiliklarina yénelik kalici cozimler Uretecek koordinel
politikalar

B
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. Bltlncll strateji kapsaminda koordineli calismalar yiratilmektedir.

Kur Yeni

Riski - Duzenleme

Yonetimi Cergevesi

Gida ‘ Gida

Fiyatlari Komitesi
Yonetilen/ Para ve Maliye
Yonlendirilen # Politikasinda
Fiyatlar Esgldim
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I1l. Genel Degerlendirme



. Genel Degerlendirme

» Yakin dénemde aciklanan veriler iktisadi faaliyetin gicunt koruduguna isaret
etmektedir.

» Enflasyon ve enflasyon beklentilerinin bulundugu yiksek seviyeler fiyatlama
davranislari Gzerinde risk olusturmaktadir.

» Son donemdeki gelismeler enflasyon gorinimune etkileri acisindan yakindan takip
edilmektedir.

» Para politikasi kararlari fiyat istikrari temel amaci dogrultusunda sekillenmeye devam
edecektir.

» Bu cercevede, enflasyonun tahmin patikasi ile uyumlu olmasi ve enflasyondaki
dusUtsun surekliliginin saglanmasi hedeflenecektir.

» Yapisal alanlarda atilacak adimlarin kalici fiyat istikrarini desteklemesi beklenmektedir.
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