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MAKROEKONOMIK GORUNUM



Ku rESE| Kiiresel PMI Gostergeleri (Seviye) Tirkiye'nin Ana Ticaret Ortaklarinin Biiyiime
Tahminleri** (%)

Buyume
- T 0 e .
Imalat Sanayi Hizmetler Tedarik Sureleri 2031 5022 Tahmini
60 Gerceklesme  Ocak 22  Nisan 22
Euro Bolgesi 53 4,0 2,8
Almanya 2,8 3,7 2,2
ABD 5,7 3,9 3,2
50 ingiltere 7,4 43 3,9
italya 6,6 4,2 2,7
Irak 5,9 5,9 9,1
Ispanya 5,1 5,6 4,6
40 Fransa 7,0 3,8 3,1
Hollanda 5,0 3,3 3,2
Israil 8,2 4,5 5,0
Rusya 4,7 2,6 -10,0
30 BAE 2,3 4,3 5,7
v Romanya 6,0 4,5 2,7
Belcika 6,3 3,1 2,8
Polonya 5,7 4,7 3,9
20 Misir 3,3 5,0 5,2
X222 2RIRIQI~NNC N Bulgaristan 4,2 3,6 2,7
tdsgdgsgdgggy Cin 8,1 50 4.9
Kaynak: IHS Markit Son Gézlem: Mart 2022 Kaynak: Consensus Economics Son Gézlem: Nisan 2022
@B '&J?glgEéZUBI\:HNU&IAYET * Serinin daha dusUk degerleri daha uzun teslim sirelerine isaret etmektedir. n
** Tablodaki tlkeler Turkiye’'nin 2021 yili ihracat paylarina gére siralanmistir.



Kiresel
Enflasyon
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Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelerde
Enflasyon Oranlari* (%)

—— Gelismis Ulkeler Manset
—— Gelismekte Olan Ulkeler Manset

-=-=--Gelismis Ulkeler Cekirdek
----Gelismekte Olan Ulkeler Cekirdek

02.20
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Kaynak: Bloomberg

02.22

10

Son Goézlem: Subat 2022

Emtia Endeksleri (Seviye)

—Endustriyel Metal

Tarim —Eneriji (Sol Eksen)
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Kaynak: Bloomberg

04.20

10.20

04.21

10.21
04.22

Son Gozlem: 25 Nisan 2022

* Manset Enflasyon: Gelismis Ulkeler: ABD, Euro Bdlgesi, Japonya, ingiltere, Kanada, G.Kore, isvigre, isveg, Norveg, Danimarka, israil. Gelismekte Olan Ulkeler: Cin, Brezilya, Hindistan, Meksika,

Rusya, Tlrkiye, Polonya, Endonezya, G.Afrika, Arjantin, Tayland, Cekya, Kolombiya, Macaristan, Romanya, Filipinler, Ukrayna, Vietnam, Sili, Peru, Misir, Fas.

Cekirdek Enflasyon: Gelismis Ulkeler: ABD, Euro Bdlgesi, Japonya, ingiltere, Kanada, G.Kore, isvigre, isveg, Norveg, israil. Gelismekte Olan Ulkeler: Cin, Brezilya, Meksika, Rusya, Turkiye, Polonya, H

Endonezya, G.Afrika, Tayland, Cekya, Kolombiya, Macaristan, Romanya, Sili, Peru.



Yurt Igi
Iktisadi
Faaliyet
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GSYiH (Mevsim ve Takvim Etkilerinden GSYIiH Yillik Bilyiimesine Harcama Yéniinden
Arindiriimis, Zincirlenmis Endeks, 2009=100) Katkilar (% Puan)
mmm Ozel Tiketim = Yatirimlar
mm Ceyreklik Degisim  =—Seviye (Sag Eksen) Kamu Tuketimi mm= Net ihracat
Stok Degisimi* GSYIH
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Kaynak: TUIK Son Gézlem: 2021C4 Kaynak: TCMB, TUIK Son Gézlem: 2021C4

* Stok degisimi ve zincirlenmis endeks kaynakl istatistiki sapmayi icermektedir. n



Yurt |§| |ktlsad| Sanayi Uretim Endeksi (Mevsim ve Takvim

Faaliyet

@B

Etkilerinden Arindiriimis, 2015=100)
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12/3/4/1/2/3/4/1/2/3/41/2/3/4/1/2/341%
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Kaynak: TUIK Son Goézlem: Subat 2022

TURKIYE CUMHURIYET * Ocak-Subat aylari ortalamasidir.
MERKEZ BANKASI

Sanayi Uretim Endeksi** (Mevsim ve Takvim
Etkilerinden Arindiriimis, 2015=100)

—ihracat Payi <20
—ihracat Pay1 >20; <35
ihracat Payi >35
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Kaynak: TUIK, TCMB Son Goézlem: Subat 2022

** Sektorler 2009-2020 ortalamasina gore toplam ciro i¢inde ihracat cirosunun yizdelik payina gore siniflandiriimistir.



Yatirim

Harcamalari
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Makine-Techizat Yatirimlari (Yillik Yuzde
Degisim)
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Kaynak: TUIK Son Gozlem: 2021C4

Makine-Techizat Yatirimlarinin ve Net
lhracatin GSYIH Igindeki Payi (%)

mmmm Makine-Techizat

mmmm Net ihracat

Ortalama
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Kaynak: TCMB, TUIK

Son GOzlem: 2021C4



Yatirim
Egilimi
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IYA Yatirim Egilimi
(Mevsimsellikten Arindiriimis,
Artacak-Azalacak, %)

—Ara Mall =—=Yatirim Mal TUketim Mali
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: Nisan 2022

* Nisan ayi itibaryla.

** Kesikli ¢izgi 2011-2019 dénemi ortalamasini gdstermektedir.

imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani**
(Mevsimsellikten Arindiriimis, %)
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Kaynak: TCMB Son GoOzlem: Nisan 2022



Isglicli Piyasasi
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Toplam istihdam (Mevsimsellikten istihdamdaki Degisim** (Mevsimsellikten
Arindirilmis, Milyon Kisi) Arindirilmisg, 2021C4 - 2019C4 Farki, Milyon
Kisi)
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Kaynak: TCMB, TUIK GOzlem Tarihi: Subat 2022 Kaynak: OECD, TUIK Gozlem Tarihi: Aralik 2021

* Ocak-Subat aylari ortalamasidir.

** 2021C4 verisi bulunmayan ulkeler icin en son gézlem dikkate alinmistir. Grafikte gorsellik agisindan alt sinir 2 milyon kisi ile sinirlandiriimistir.
S6z konusu dénemde ABD'de istihdam kaybi 3,4 milyon kisidir.
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*%

ihracat Yapilan Ulke Sayisi

223

100

Toplam lhracat Icinde Imalatin Payi* (%)

Turkiye’'nin

Ilhracatinin
Yapisi
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* 2018-2020 ortalamasidir. ** BM'ye Uye Ulkeler ve 6zerk/6zel statlye sahip bolgeler dahildir. *** 2019 yili itibariyladir. **** Suriye icin 2010, Irak
icin 2016, Umman ve Iran icin 2018, Rusya, Macaristan, Bahreyn ve Yemen icin 2019 yili verisi kullanilmistir. Geriye kalan tlkelerin verisi 2020

Kaynak: WTO, World Bank, UN Comtrade
yilina aittir.
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Dis Denge
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Ihracat* (Mevsim ve Takvim Etkilerinden
Arindirilmig, Milyar ABD Dolari)

—1ihracat —Altin Haric ihracat

22
20
18
16
14
12
10
8

0 0 o0 (@) (@) (@) o o o — — — o\l

T T T T B B B

m N~ — m D~ — m D~ — m N~ — m

o o — o o — o o — o o — o

Kaynak: TCMB, Ticaret Bakanligi, TUIK

* Mart ayi gegici veridir.

Son Gozlem: Mart 2022

ithalat* (Mevsim ve Takvim Etkilerinden
Arindiriimig, Milyar ABD Dolari)

—1ithalat
—Altin Haric ithalat
Altin ve Enerji Haric ithalat
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Kaynak: TCMB, Ticaret Bakanhgi, TUIK Son Gézlem: Mart 2022



D|§ Denge Dis Ticaret Miktar Endeksleri Cevrimsel Etkilerden Arindiriimis Cari
(Mevsimsellikten Arindirilmig, 2015=100) Islemler Dengesi
(12 Aylik Birikimli, GSYIH'nin Yuzdesi)

, . . : —CiD/GSYIH
—Ihracat (Alun Haric) - —lthalat (Altin Harig) —Cevrimsel Etkilerden Arindirilmis CiD/GSYiH
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Kaynak: TUIK Son Gozlem: Subat 2022 Kaynak: TCMB, TUIK Son Gézlem: 2021C4

ﬁ TURKIYE CUMHURIYET * Ocak-Subat aylari ortalamasidir.
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Kredi
Gelismeleri
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Kaynak: TCMB

Kredi Buyumesi (Yillik, Kur Etkisinden
Arindiriimis, %)

= Firma KEA

===-2011-2021 Firma KEA Ort.
— Bireysel Kredi (Sol Eksen)
-==-2011-2021 Bireysel Kredi Ort. (Sol Eksen)
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Son Gozlem: 18 Nisan 2022

Kredi Tarine Gore Biiyliime Oranlari
(13 Haftahk Yiliklandiriimis,
Kur Etkisinden Arindiriimis, %)
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Kaynak: TCMB
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Son Gozlem: 15 Nisan 2022



Tuketici TUFE TUFE, B* ve C** Endeksi

(Yillik % Degisim) (Mevsimsellikten Arindirilmis, Aylik %
Enflasyonu Degisim)

= TUFE — B C
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Kaynak: TUIK Son Gozlem: Mart 2022 Kaynak: TCMB, TUIK Son Goézlem: Mart 2022
ﬁ‘ TURKIYE CUMHURIYET * jslenmemis gida, enerji, alkollii icecekler, tiitin ve altin disi TUFE.
B MERKEZ BANKASI

** Enerji, gida ve alkolsiiz icecekler, alkolll icecekler ile titin Grinleri ve altin hari¢ TUFE.
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ithal
Maliyetler
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ithalat Birim Deger Endeksi* (2019C4=100)

1 2 3 4 1 2 3
2020 2021

Kaynak: TUIK

*2022C1 verisi Ocak ve Subat aylari ortalamasidir.
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Son GOzlem: Subat 2022

Dinya Bankasi Emtia Fiyat Endeksleri
(Ceyreklik % Degisim)

B Enerji (Sol Eksen) ==—End. Metal Tarim
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Kaynak: Dinya Bankasi Son Gozlem: Mart 2022



Arz Kisitlari _ PMI Tedarikgilerin Teslim Siiresi* Petrol-Ana Metal Hari¢ imalat Sanayi Fiyatlari
(Imalat Sanayi, Mevsimsellikten Arin.)

3 Aylik Ortalama % Degisim

—Yillik % Degisim (Sol Eksen)
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Kaynak: IHS Markit Son Gozlem: Mart 2022 Kaynak: TCMB, TUIK Son Gézlem: Mart 2022

ﬁ TURKIYE CUMHURIYET * Serinin daha dusiik degerleri daha uzun teslim siirelerine isaret etmektedir.
B MERKEZ BANKASI



CIktl A;Igl Cikt1 Aqig1 Gostergeleri (%) Net Kredi Kullanimi* (%)

—Bireysel (KK Dahil)
—— Firma (KEA)

—Sektorel —Kalman (Toplu)
Kalman (Alt Kalem) ——Anket Bazli -=-=--Bireysel Ortalama
Kredi Birlestirilmis 4-Bloklu Bayesci --~--Firma Ortalama
8 12
4
8
0
4 4
-8
0
-12
-16 4
1120304102341 2341234 G m ot om e m e oe e o
2018 2019 2020 2021 |22 3 3 83 8 83 83 3 3 3 3 3
Kaynak: TCMB Son Gozlem: 2022C1 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 2022C1

w‘B TURKIYE CUMHURIYET * Net kredi kullanimi, nominal kredi stokundaki yillik degisimin 4 ceyrek énceki yillik GSYiH'ye orani olarak hesaplanmistir. Tarihsel ortalama
MERKEZ BANKASI 2006C1-2021C4 dénemini kapsamaktadir. 2022C1 icin GSYiH tahmini kullanilmistir.
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Para Politikasi
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TCMB Faizleri ve Kisa Vadeli Faizler (%)

Faiz Koridoru
—TCMB Ortalama Fonlama Faizi
—B|ST'te TCMB Harig¢ Ortalama Faiz
-1 Hafta Vadeli Repo Faiz Orani

01.20

Kaynak: BIST, TCMB
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Son GoOzlem: 22 Nisan 2022

TCMB Acik Piyasa ve Para Takasi islemleri
(1 Haftalik Hareketli Ortalama, Milyar TL)

Para Takasl Fonlamasi
mmm Haftalik Repo (Miktar ihalesiyle)
mm Geleneksel Repo

3 Aylik Repo (Hedefli Likidite)
B Piyasa Yapici Repo

Gecelik Bor¢ Verme

Geg Likidite Penceresi

—Net API
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Kaynak: TCMB Son GOzlem: 22 Nisan 2022



D|§sal Petrol Fiyati Varsayimlarindaki ithalat Fiyat: Varsayimlarindaki

o Guncellemeler* (ABD Dolari/Varil Guncellemeler* (Endeks, 2015=100
Degiskenlere ( ) ( )
Dair Varsayimlar
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Kaynak: Bloomberg, TCMB Son Gozlem: Mart 2022 Kaynak: TCMB, TUIK Son Goézlem: Subat 2022

E‘ TURKIYE CUMHURIYET * Tarali alan tahmin dénemini gdstermektedir. Petrol ve ithalat fiyati varsayimlari vadeli fiyat egrileri kullanilarak olusturulmaktadir.
B MERKEZ BANKASI



Temel . OcakER  Nisan ER
Varsayimlardaki

Guncellemeler Cikti Agig) 202164 29 2.7
(%) 2022C1 16 15
Gida Fiyat Enflasyonu 2022 24,2 49,0
(Yil Sonu YUzde Degisim) 2023 10.0 150
ithalat Fiyatlari 2022 8,2 22,2
(ABD dolari, Yilhk Ortalama Yuzde
Degisim) 2023 -6,7 -7,0
Petrol Fiyatlari 2022 80,4 102,2
(ABD dolari, Yilhik Ortalama) 2023 74 3 939
ihracat Agirlikh Kiiresel Uretim Endeksi 2022 43 3,0
(Yilhk Ortalama Yuzde Degisim) 2023 30 33

ﬂ;\ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI



E nﬂasyOn Enflasyon ve Cikti Acig1 Tahminleri* (%)
Gorunumu

Bu cercevede Tahmin Araligi - Belirsizlik Arahg;

enflasyonun yiizde 70 e Enflasyon Hedefleri —CiktI AcI8]
olasilikla:
% Yil sonu Enflasyon Tahmini (Orta Nokta)

= 2022 yili sonunda orta
noktasi ytzde 42,8 olmak
(izere, ylizde 38,7 ile ylizde «— Kontrol __,

46,9 araliginda; Ufku

2023 yil sonunda orta
noktasi yuzde 12,9 olmak
Uzere yUzde 8,1 ile ylzde
17,7 arahginda

55
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gerceklesecegi tahmin 1
edilmektedir.
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Kaynak: TCMB, TUIK

w‘ TURKIYE CUMHURIYET * Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasiligi yizde 70'tir.
B MERKEZ BANKASI

09.24
12.24

03.25



Enflasyon
Gorunumu

B
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2022 yil sonu enflasyon
tahminleri bir onceki
Rapor ile
kiyaslandiginda:

= Turk lirasi cinsi ithalat
fiyatlarindaki yukselis:
+5,5 puan,

= Cikti Agigindaki
guncelleme: -0,1 puan

= 2022 gida enflasyonu
varsayimindaki
guncelleme: +2,8 puan,

= Yonetilen yonlendirilen
fiyat ayarlamalari kaynakl
guncelleme: +2,1 puan,

= Baslangi¢ kosullarindaki
guncellemenin ana
egilime etkisi: +9,3 puan,

etki yapmistir.

Enflasyon ve Cikti Acigi Tahminleri* (%)
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Kaynak: TCMB, TUIK

* Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasilig1 ylzde 70'tir.

03.25

85
75
65
55
45
35
25
15



Enfla syon Enflasyon ve Cikti A¢igi Tahminleri* (%)

Gorunumu 2023 yil sonu enflasyon

tahminleri bir 6nceki Tahmin Aralig - Belirsizlik Aralig
Rapor ile e Enflasyon Hedefleri —CiktI Acig
k'yaSIand'gmda; % Yil sonu Enflasyon Tahmini (Orta Nokta)
= Turk lirasi cinsinden
ithalat fiyatlarindaki
guncelleme: +2,2 puan, < Kontrol __,
Ufku

Ciktr agigindaki
guncelleme: -0,1 puan

2023 gida enflasyonu
varsayimindaki

55
45
35
25

guncelleme: +0,7 puan,

12,9

= Baslangic kosullarindaki ~ 9
guncellemenin ana . . . .

egilime etkisi: +1,9 puan, |
. — — — — N o~ N N m m m m < < < <
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Kaynak: TCMB, TUIK
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ﬁ TOURKIYE CUMHURIYET Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasiligi ytzde 70'tir.
B MERKEZ BANKASI
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GENEL DEGERLENDIRME VE
LIRALASMA STRATE]JISI



Genel = Salgin surecinde tedarik sorunlari neticesinde artan enflasyon, jeopolitik risklerin artisini
Dege”endirme takiben bu kez emtia fiyatlari kanaliyla ytkselmektedir.

= Kuresel enflasyon yakin tarihin en ylUksek seviyelerini asmakta ve klresel blyume beklentileri
hizla bozulmaktadir.

= Ekonomimiz salgin sonrasinda kiresel ticaretteki konumunu guclendirirken bayime
kompozisyonumuzda makine-techizat yatirimlari ve net ihracat gibi surdurulebilir bilesenlerin
katkisi artmaktadir.

" |sglcl piyasasi gostergeleri salgin sonrasinda surekli iyilesme kaydetmekte ve ekonominin
istihdam olusturma kapasitesindeki artis cari dengeyi kuvvetlendiren sektorler tarafindan
beslenmektedir.

* [hracat miktari ithalat miktarina gore guclu bir artis gdstermekte, déngusel etkilerden
arindiriimis cari dengemiz fazlaya isaret etmektedir.

= Yakin dénemde cari dengemiz Uzerinde risk olusturan ve bolgemizdeki catismalarla zirveye
cikan enerji ve hammadde fiyatlari enflasyonu da olumsuz etkilemektedir.

= Kuresel ekonomi agisindan surduarudlebilir bulmadigimiz enerji fiyat seviyelerinde
normallesme yasandikca enflasyondaki dusus ve surduartlebilir cari denge hedeflerimize
ulasacagiz.

= Bu sureci Liralagsma stratejisi cercevesinde atacagimiz guc¢lt adimlarla yaratmeye kararlyiz.

ﬁ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI



Llrala§ma = Liralasma Stratejisi TCMB’nin politika gézden gecirme surecinin asli unsurudur.
Stratejisi .

Bu kapsamda gdzden gecirme sureci tamamlanan bir dizi uygulama yakin zamanda hayata
gecirilmistir.

= Liralasma stratejimizin 6nemli bir bileseni de uygun maliyetli ve uzun vadeli kredilerin Uretim,
yatirim ve ihracat artislariyla surduarulebilir fiyat istikrarini desteklemesidir.

= Liralasma stratejisi kapsaminda gézden gecirme sureci devam eden likidite yonetiminin
teminat yapisina yonelik atilacak adimlar teknik ekiplerimiz tarafindan tamamlanmistir.

= Para ve Kur Politikasi metnindeki yol haritasi ile uyumlu olarak fonlama yapisinda Turk lirasi
cinsinden kiymetlerin teminat olarak kullanimini artiracak ek adimlar yakinda devreye
alinacaktir.

= Firmalar arasindaki 6demelerin TUrk lirasi cinsinden yapilmasina yonelik son donemde alinan
kararlar olumlu karsilanmaktadir.

= Saglam, guclu ve istikrarh TUrk lirasinin altyapisini saglamak kalici fiyat istikrari hedefimize
dogru en oncelikli esiktir. Bir butlin olarak para politikasi araclarimizin etkinligini artiracak
kapsamli ¢calismalari tum taraflarla birlikte yaritmekteyiz.

= Nihai amacimiz butin ekonomik birimlerimizin her turlt kararlarinda lira disinda hicbir para
birimine gerek duymadan Turk lirasi ile tasarruf yapabildikleri, tim finansal kararlarini Tark
lirasi ile alabildikleri bir finansal mimariyi tamamlamaktir.

ﬁ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI
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