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B 2020 Nisan Enflasyon Raporu: Ana Boliimler

Genel Degerlendirme
Uluslararasi Ekonomik Gelismeler
Enflasyon Gelismeleri

Arz ve Talep Gelismeleri

Finansal Kosullar ve Para Politikasi

Kamu Maliyesi
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B 2020 Nisan Enflasyon Raporu: Kutular

> Salginin Turkiye Ekonomisini Etkileme Kanallari ve Makro Politika Bilesimi
> Kuresel Ekonomiye lIliskin Beklentiler ve Dis Talep Gortinimu

> Salgina Karsi Uygulanan Kiresel Ekonomi Politikalari

> Salginin Enflasyon Gorinumune Olasi Etkileri

> Salginin Dis Talep ve Turizm Kanallariyla Olasi Etkileri

» Odemeler Dengesi Istatistiklerindeki Glncelleme

> Turkiye'de Salgina Karsi Alinan Parasal ve Makroihtiyati Tedbirler

> Turkiye’de Salgina Karsi Alinan Mali Tedbirler
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Makroekonomik Gelismeler



B Kiresel iktisadi Gorinim

» Koronaviris salginina iliskin gelismelere bagli olarak kiresel blylime gérinimundeki zayiflama derinlesmektedir.

» Salginin klresel bir nitelik kazanmasiyla birlikte gelismekte olan llkelerden yUksek miktarli fon ¢ikislari gerceklesmistir.

Gelismekte Olan Ulkelere Yonelen Haftalik Fon Akimlari

Kiresel PMI (Mevsimsellikten Arindirilmis, Seviye)
(Milyar ABD Dolari, 4 Haftalik Birikimli)
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B Finansal Gelismeler

» Kuresel risk istahindaki gerilemeyle birlikte Turkiye’nin Glke risk primi artarken, Turk lirasinda deger kaybi gorilmus ve kur oynakligi artmistir.

» Tuketici kredileri Mart ayi ortasindan itibaren bir miktar ivme kaybederken, ticari kredilerdeki ivmelenme devam etmistir.

Opsiyonlarin ima Ettigi Kur Oynaklig Kredilerin Bliyime Hizlan
(1 Ay Vadeli, %) (13 Haftalik Yilliklandirilmis Hareketli Ortalama, Kur Etkisinden Arindiriimis, %)
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Kaynak: Bloomberg Kaynak: TCMB
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EB * Gelismekte olan Ulkeler arasinda Brezilya, Endonezya, Filipinler, Giiney Afrika, Kolombiya, Macaristan, Malezya, Meksika, Polonya, Romanya ve Sili yer almaktadir.
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B iktisadi Faaliyet ve isglict Piyasasi

» Ocak ve Subat aylarinda finansal kosullardaki iyilesmenin katkisiyla iktisadi faaliyet gliclU bir egilim sergilemistir.

» Salgina bagh gelismelerin iktisadi faaliyet Gzerindeki etkileri Nisan ayi itibariyla belirginlesmistir.

Sanayi Uretim Endeksi (Yillik % Degisim) Issizlik Oranlari (Mevsimsellikten Arindiriimis, %)
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B Dis Denge

» Son donemde belirgin bir iyilesme gosteren cari islemler dengesinin, emtia fiyatlari ve ithalatin sinirlayici etkisiyle yil genelinde ilimli
bir seyir izleyecegi dngorilmektedir.

Cari islemler Dengesi (CiD, 12-Aylik Birikimli, Milyar ABD Dolar)
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I 2020 Ocak Enflasyon Raporu Tahminleri ve Gerceklesmeler

» Tuketici enflasyonu 2020 yilinin ilk ceyreginde Ocak Enflasyon Raporu tahminleri ile uyumlu gerceklesmistir.

Ocak 2020 Tiiketici Enflasyon Tahmini ve Gergeklesmeler* (%) islenmemis Gida, Enerji, Alkol-Tuitiin ve Altin Disi Enflasyon (B Endeksi) igin
Ocak 2020 Tahminleri ve Gergeklesmeler* (%)
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Kaynak: TCMB, TUIK Kaynak: TCMB, TUIK
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EB *Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasiligl yizde 70'tir.
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B Enflasyon

» Enflasyon beklentileri, ic talep kosullari ve Uretici fiyatlarindaki gelismelere bagli olarak cekirdek enflasyon gostergelerinin egilimleri
llimli seyretmektedir.

TUFE Alt Gruplari (Yillik % Degisim) TUFE Yayilim Endeksi, Medyan Enflasyon ve B Endeksi Ana Egilimi *
——TUFE Yayilim (sol eksen)
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E‘B * Yayilim Endeksi: Fiyati artan maddelerin sayisi ile fiyati azalan maddelerin sayisi arasindaki farkin toplam madde sayisina orant.

URKIVE GUMHURIVET Medyan Enflasyon: Mevsimsellikten arindirilmis 5 basamakl alt fiyat endekslerinin aylik enflasyon dagiliminin medyan degeri (%).
MERKEZ BANKASI B Endeksi: Mevsimsellikten Arindiriimis, Yilliklandirilmis, 3 Aylik Ortalama % Degisim




B Enflasyon Beklentileri

» Bir onceki ceyrege kiyasla enflasyon beklentileri nispeten yatay seyretmis, tahmin belirsizligi bir miktar artmistir.

Enflasyon Beklentileri (%) Enflasyon Beklentilerinin Dagilimi (Gelecek 12 Ay)
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B Para Politikas

» Enflasyon gérinimine bagl olarak bir hafta vadeli repo ihale faizi ylizde 8,75’e indirilmistir.

> Sistemin fonlama ihtiyacindaki artisa bagli olarak, acik piyasa islemleri (APi) araciliiyla saglanan net fonlama miktarinda artis gozlenmistir.

TCMB Faizleri ve Kisa Vadeli Faizler (%) TCMB Agik Piyasa islemleri (2 Haftalik Hareketli Ortalama, Milyar TL)
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- TCMB, faiz indirimlerine ek olarak kapsamli bir 6nlem paketi uygulamaya
koymustur.

Turk lirasi ve yabanci para likidite yénetiminde esneklik ve 6ngdrilebilirlik
% artinlmstir.

@ Reel sektdre kredi akisinin kesintisiz devamini teminen bankalara hedefli
L ilave likidite imkanlari taninmistir.

ihracatei firmalarin nakit akisinin desteklenmesine ydnelik reeskont kredi
dizenlemeleri yapilmistir.
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Temel Varsayimlar
ve Tahminler



I Dissal Degiskenlere Dair Varsayimlar

» Uluslararasi ham petrol fiyatlari ve ABD dolari cinsinden ithalat fiyatlarina iliskin varsayimlarda belirgin bir asagi yonlu giincelleme

yapilmistir.
Petrol Fiyati Varsayimlarindaki Giincellemeler* (ABD Dolari/Varil) ithalat Fiyati Varsayimlarindaki Giincellemeler* (Endeks, 2010=100)
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E'B * Tarall alan tahmin donemini gostermektedir.
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B Varsayimlardaki Guncellemeler

Ciktr AgIg| 2019 G4 -2,8

(Ylzde) 2020 G1 -2,5 -1,5
Ihracat Agirlikli Kiresel Uretim Endeksi 2020 1,81 4,75
(Yillik Ortalama Yizde Degisim) 2021 ) 438
Petrol Fiyatlari 2020 60,0 32,6
(Ortalama, ABD Dolart) 2021 56,7 36.8
ithalat Fiyatlari 2020 -1,9 =
(ABD Dolari, Yillik Ortalama Yizde Degisim) 2021 05 73

Gida Fiyat Enflasyonu 2020 11,0 9,5

(Y1l Sonu Ylzde Degisim) 5021 70 70
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B Enflasyon Gorinimi

Enflasyon ve Cikti A¢igi Tahminleri* (%)

Tahmin Aralig = Belirsizlik Arahg
e Enflasyon Hedefleri e C1kt1 AgIE]
X Yil sonu Enflasyon Tahmini (Orta Nokta)
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*Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasilig ytizde 70’tir.
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» Mevcut para politikasi durusu ve glcli politika
koordinasyonu altinda, enflasyonun kademeli olarak
hedeflere yakinsayacagi;

» 2020 yil sonunda yuzde 7,4 olarak gerceklesecegi; 2021
yil sonunda yuzde 5,4’e geriledikten sonra orta vadede
yuzde 5 dlzeyinde istikrar kazanacagl tahmin
edilmektedir.

» Bu cercevede enflasyonun ylzde 70 olasilikla
= 2020 yili sonunda orta noktasi yuzde 7,4 olmak

Uzere, ylzde 5,5 ile ylzde 9,3 araliginda;

= 2021 yili sonunda orta noktasi yuzde 5,4 olmak
Uzere ylzde 3,1 ile ylzde 7,7 araliginda
gerceklesecegi tahmin edilmektedir.
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B Enflasyon Gorinimi

Enflasyon ve Cikti Acigi Tahminleri* (%)

[ Tahmin Arahgi = Belirsizlik Arahg
e Enflasyon Hedefleri e CiktI AcI8I
X Yil sonu Enflasyon Tahmini (Orta Nokta)
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@B *Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasihig yizde 70’tir.
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» 2020 yil sonu enflasyon tahminleri bir dnceki Rapor ile
kiyaslandiginda;

= Cikti acigindaki glincelleme -1,2 puan,
= 2020 gida enflasyonu varsayiminda dusus -0,3 puan,
= Reel birim isgicl maliyetlerindeki artis +0,5 puan,

= Tlrk Lirasi cinsi ithalat fiyatlarindaki gincelleme +0,2
puan

etki yapmistir.

» Bu cercevede 2020 yil sonu enflasyon tahmini 0,8 puan
asagl yonlu glncellenmistir.

MERKEZ BANKASI



B Enflasyon Gorinimi

Enflasyon ve Cikti Acigi Tahminleri* (%)

[ Tahmin Arahgi = Belirsizlik Arahg
e Enflasyon Hedefleri = CiktI AgIZ]
X Yil sonu Enflasyon Tahmini (Orta Nokta)
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@B *Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasihig yizde 70’tir.
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» 2021 yil sonu enflasyon tahminleri bir dnceki Rapor ile
kiyaslandiginda;

= TUrk Lirasi cinsi ithalat fiyatlarindaki glincelleme +0,3
puan,

= Cikti acigindaki gliincelleme -0,3 puan,
etki yapmistir.
» Tahmine asagl ve yukari yonde etki eden unsurlarin

birbirini dengelemesiyle 2021 yilina iliskin enflasyon
tahmini degistirilmemistir.
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B Genel Degerlendirme

> Salgina baglh gelismeler Mart ayi ortalarindan itibaren iktisadi faaliyeti dis ticaret, turizm ve ic talep kanallariyla
sinirlamaya baslamistir.

> Enflasyon beklentileri, ic talep kosullari ve Uretici fiyatlarindaki gelismelere bagl olarak ¢ekirdek enflasyon
gostergelerinin egilimleri ihml seyretmektedir.

> Kuresel gelismeler paralelinde Turk lirasinda gdzlenen deger kaybina karsin, basta ham petrol ve metal fiyatlari olmak
Uzere uluslararasi emtia fiyatlarindaki keskin diststin devami enflasyon gorinimuni olumlu etkilemektedir.

> Toplam talep kosullarinin enflasyonu sinirlayici etkisinin yilin ikinci ceyreginden itibaren arttigi degerlendiriimektedir.

> Parasal ve mali tedbirlerin ekonominin Uretim potansiyelini destekleyerek finansal istikrara ve salgin sonrasi
toparlanmaya katki yapacagi degerlendirilmektedir.

> Mal ve hizmet ihracatinda beklenen yavaslamaya ragmen, cari islemler dengesinin, emtia fiyatlari ve ithalatin sinirlayici
etkisiyle yil genelinde ilimli bir seyir izleyecegi dngdrulmektedir.
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