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Gelismis Ekonomilerde GSYiH ve Tahminler
(Sabit Fiyatlarla, 2019 C4=100)
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Kaynak: Consensus Economics
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Kaynak: Consensus Economics

Son Go6zlem: Nisan 2021



Kuresel Enflasyon* (%) Politika Faizleri** (%)
Enflasyon ve
Politika Faizleri
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Kaynak: Bloomberg, TCMB Son Gozlem: Mart 2021 Kaynak: Bloomberg, TCMB Son Gozlem: Nisan 2021
~ UIRKI i * Gelismis Ulkeler: ABD, Euro Bélgesi, Japonya, ingiltere, Kanada, Gliney Kore, isvicre, isvec, Norvec, Danimarka, israil. Gelismekte Olan Ulkeler: Cin, Brezilya, Hindistan, Meksika, Rusya,
@B TMUEEIIZE é:UBl\f\HNUI?kYg}- TUrki)?e, P§olonya, Endonezya, GUngey ATJriEa, rjantlgn, Tayland, Cekya, Kolombiya, Mgacarista%, Roma%ya, Filipinler, Ukrayna, \%ietnam, Sili, Peru, Ml_glr, Fas. Y Y
** Gelismis Ulkeler: ABD, Euro Bél§esi, Jalg)onya, ingiltere, Kanada, Gliney Kore, Avustralya, isv'\i/?re, isvec, Norveg, Danimarka, Hong Kong, israil, Yeni Zelanda. Gelismekte Olan Ulkeler:

onya, Endonezya, Guney Afrika, Tayland, Cekya, Kolombiya, Macaristan, Romanya, Filipinler.



Po rtfoy Gelismekte Olan Ulkelere Yénelen Portfoy Gelismekte Olan Ulkelere Yénelen Portfoy
Akimlari (Birikimli, Haftalik, Milyar ABD Dolar1) Akimlari (Milyar ABD Dolari, 4 Haftalik
Aklm Iarl Hareketli Ortalama)
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Kaynak: IIF Son Gozlem: 23 Nisan 2021 Kaynak: IIF Son GOzlem: 26 Nisan 2021
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GSYiH (Mevsim ve Takvim Etkilerinden

Arindiriimis, Zincirlenmis Hacim Endeksi,
2009=100)
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Kaynak: TUIK
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Harcama Yoénunden Yillik Bayiimeye Katkilar
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Kaynak: TCMB, TUIK
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Sanayi Uretim Endeksi (Mevsim ve Takvim
Etkilerinden Arindiriimis, 2015=100)
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Kaynak: TUIK Son Gézlem: 2021 C1

* Ocak-Subat aylari ortalamasidir.

Sektorel Ciro Endeksleri (Mevsim ve Takvim
Etkilerinden Arindiriimis, 2015=100)
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Son GOzlem: 2021 1



|§gUCU PiyasaS| Toplam ve Tarim Disi istihdam issizlik ve isgiiciine Katihm Oranlari
(Mevsimsellikten Arindiriimis, Milyon Kisi) (Mevsimsellikten Arindirilmis, %)

—Toplam istihdam —Tarim Disi istihdam (Sol Eksen) m Isglictine Kathim Orani (Sol Eksen)
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Kaynak: TUIK Son Gozlem: 2021 C1 Kaynak: TUIK Son Gézlem: 2021 C1

ﬁ‘ TURKIYE CUMHURIYET * Ocak-Subat aylari ortalamasidir.
B MERKEZ BANKASI



Yatirim Egl limi IYA Sabit Sermaye Yatirim Harcamasi isletmelerin Kredi Talebini Etkileyen

Beklentileri (Mevsimsellikten Arindiriimis, Unsurlar* (%)
Artacak-Azalacak, %)
B Toplam =——KUcUk Orta =—Buyuk
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Kaynak: TCMB Son Goézlem: Nisan 2021 Kaynak: TCMB Son GOzlem: 2021 1

W\B TURKIYE CUMHURIYET * Faktorlere iliskin net ylzde degisimler, s6z konusu faktérin kredi talebini artirici yonde etkiledigini raporlayan bankalarin oraniile dustricua
MERKEZ BANKASI yoénde etkiledigini raporlayan bankalarin oraninin farki alinarak hesaplanmistir.



Dis Denge
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ihracat* (Milyar ABD Dolari, Mevsimsellikten

Arindirilmis)
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Kaynak: TB, TCMB, TiM, TUIK

* Mart ayi verisi Ticaret Bakanlgl gecici verisidir.

Son Godzlem: Subat 2021

ithalat* (Milyar ABD Dolari, Mevsimsellikten
Arindiriimis)
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Kaynak: TB, TCMB, TUIK Son Gézlem: Subat 2021



D|§ Denge Cari i§lemler Dengesi* (Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: TCMB Son Goézlem: Subat 2021

ﬁ TURKIYE CUMHURIYET * Mart ayi verisi tahmindir.
B MERKEZ BANKASI



Kredi Kredi Bliiyiimesi
. . 13 Haftalik Yilhiklandirilmis, Kur Etkisinden Arindirilmis, %
Gelismeleri ‘ ; 5 %)

—2021 =—2020 2008-2019 —Firma =—Bireysel (Kredi Kartlari Dahil)
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Kaynak: TCMB Son Goézlem: 16 Nisan 2021 Kaynak: TCMB Son GOzlem: 16 Nisan 2021
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Para Politikasi TCMB Faizleri ve Kisa Vadeli Faizler (%) TCMB Agik Piyasa islemleri (1 Haftalik
Hareketli Ortalama, Milyar TL)

Swap Fonlamasi _
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Kaynak: BIST, TCMB Son Goézlem: 22 Nisan 2021 Kaynak: TCMB Son GOzlem: 22 Nisan 2021
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Finansal Tiirkiye CDS Primi (Baz Puan, 5 Yil Vadeli) Opsiyonlarin ima Ettigi Kur Oynakhg (ABD
. Dolarina Karsi, 1 Ay Vadeli, %
Gostergeler sh 1Ay ?

800 45
700 Turkiye 40
600 \ 35
30
500
25
400
20
300
15
200 10
100 5
0 0
(@) (@) (@) (@) o o o o — — (o)} (@) (@) (@) o o o o — —
- = = = 8§ 8 8 8 & o -~ =< = == 8§ 8 8 & N 9o
— < ™~ o — < ™~ o — <t — < N~ o — < ™~ o — <
o o (@) — o o o — o (@) o o o — (@) o o — o o
Kaynak: Bloomberg Son Goézlem: 23 Nisan 2021 Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 23 Nisan 2021

ﬁ‘ TURKIYE CUMHURIYET * Gelismekte olan Ulkeler: Brezilya, Sili, Kolombiya, Meksika, Polonya, Filipinler, Malezya, Glney Afrika, Endonezya, Romanya ve Macaristan.
B MERKEZ BANKASI



Tuketici TUFE ve B Endeksi (Yillik % Degisim) Tiiketici Enflasyonuna Katki (% Puan)
E nflasyon u —Temel Mallar* (Altin Dahil)
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Kaynak: TUIK Son Gozlem: Mart 2021 Kaynak: TCMB, TUIK Son Goézlem: Mart 2021

ﬁ* TURKIYE CUMHURIYET *Temel Mallar: Gida, enerji, alkollt icecekler ve tutun disinda kalan mallar.
B MERKEZ BANKASI



Tuketici
Enflasyonu
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B ve C Endeksleri (Mevs. Ard., Yilliklandiriimis
3 Aylik Ortalama % Degisim)

—B (Vergi Etkisi Duzeltilmis)
—C (Vergi Etkisi DUzeltilmis)
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Kaynak: TCMB, TUIK Son Gozlem: Mart 2021

* {slenmis gida grubunda mevsimsel etki bulunmamaktadir.

B Endeksi Alt Gruplari (Mevs. Ard.,
Yilliklandirilmis 3 Aylik Ortalama % Degisim)
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Kaynak: TCMB, TUIK

Son Gozlem: Mart 2021
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Clktl A(;Igl Cikt1 Acig1 Géstergeleri (%) Net Kredi Kullanimi* (%)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: Mart 2021 Kaynak: TCMB Son GOzlem: Nisan 2021

W‘B TURKIYE CUMHURIYET * Net kredi kullanimi, nominal kredi stokundaki yillik degisimin 4 ceyrek énceki yillik GSYiH'ye orani olarak hesaplanmis olup Nisan 2021 net kredi
MERKEZ BANKASI kullanimi Nisan 2021’e kadar olan 12 aylik net kredi degisimi kullanilarak hesaplanmistir. Tarihsel ortalama 2006 - 2019 dénemini kapsamaktadir.



|tha| D6viz Kurunun Tuketici Enflasyonuna Katkisi Uluslararasi Emtia Fiyatlari
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: Mart 2021 Kaynak: Bloomberg, Goldman Sachs Son Gozlem: 26 Nisan 2021
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Arz Kisitlari:
Teslimat Suresi
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PMI Tedarikgilerin Teslim Sureleri* (Mevsimsellikten Arindiriimis)
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Kaynak: IHS Markit Son Gozlem: Mart 2021

* Serinin daha dustk degerleri daha uzun teslimat suresine isaret etmektedir.
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Kaynak: IHS Markit

Son Gozlem: Mart 2021



Enflasyon Tuketici Enflasyonu Beklentileri * (%) Enflasyon Telafisi**
Beklentileri (%, 5 Glinlik Hareketli Ortalama)
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Kaynak: TCMB Son Goézlem: Nisan 2021 Kaynak: Bloomberg Son GOzlem: 26 Nisan 2021
W‘B TURKIYE CUMHURIYET * TCMB tarafindan reel sektor ve finansal sektor temsilcileri ile profesyonellerden olusan katilimcilara uygulanan Beklenti Anketi verileridir. E
( MERKEZ BANKASI
** Ayni vadeli nominal ve enflasyona endeksli hazine tahvillerinin getiri farkindan hesaplanmaktadir.
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D|§sal Petrol Fiyati Varsayimlarindaki ithalat Fiyat: Varsayimlarindaki

= Guncellemeler* (ABD Dolari/Varil Guncellemeler** (Endeks, 2015=100
Degiskenlere ‘ ) ( )
Dair Varsayimlar
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Kaynak: Bloomberg, TCMB Son Gozlem: Mart 2021 Kaynak: TCMB, TUIK Son Gézlem: Subat 2021
ﬁ\ TURKIYE CUMHURIYET * Tarall alan tahmin dénemini géstermektedir.
CB MERKEZ BANKASI , . .. g . — -
** Ocak ER'de sunulan ithalat fiyatlari serisi, gerceklestirilen revizyonla uyumlu olarak 2015=100 olacak sekilde glincellenmistir.



Varsayimlardaki 202064 2,8 2,5
. Ciktr Ag181 (%)
Guncellemeler 20211 3 23
2021 11,5 13,0
Gida Fiyat Enflasyonu
(Yil Sonu Yuzde Degisim) 2022 9.4 0.8
ithalat Fiyatlari 2021 6,5 13,3
(ABD dolari, Yilhik Ortalama Yuzde
Degisim) 2022 0,3 -0,5
: 2021 54,4 64,4
Petrol Fiyatlari
(Ortalama, ABD dolar) 2022 521 61.9
: . 2021 4,7 4,4
Ihracat Agirhikh Karesel Uretim Endeksi
(Yilhk Ortalama Yuzde Degisim) 2022 43 4.4

ﬂ;\ TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI



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

Tahmin Aralig - Belirsizlik Arahgi
e Enflasyon Hedefleri = C1KktI ACIZ]
x Y1l sonu Enflasyon Tahmini (Orta Nokta)

Bu cercevede enflasyonun
yuzde 70 olasilikla;

Kontrol
= 2021 yih sonunda orta ﬁ'f'kff

noktasi yuzde 12,2
olmak Uzere, ytzde 10,0

ileylzde 14,4 x 12,2
araliginda;

= 2022 yili sonunda orta - - X175
noktasi yuzde 7,5 olmak ° ° °

Uzere yuzde 5,0 ile + 1 1

yiizde 10,0 araliginda /T S~

gerceklesecegi tahmin S~ !
edilmektedir.
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03.20
06.20
09.20
03.21
06.21
09.21
12.21

Kaynak: TCMB, TUIK

ﬁ\ TURKIYE CUMHURIYET * Enflasyonun tahmin araligi iginde kalma olasiligi ylizde 70'tir.
B MERKEZ BANKASI

12.23
03.24

09.23



Enflasyon
Gorunumu

Enflasyon ve Cikti Acigi Tahminleri* (%)

2021 yil sonu enflasyon Tahmin Aralig) - Belirsizlik Aralig
tahminleri bir 6nceki Rapor o Enflasyon Hedefleri — Cikt1 ACIZI

B
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ile kiyaslandiginda;

xYil sonu Enflasyon Tahmini (Orta Nokta)

22
= Tdark lirasi cinsi ithalat
Kontrol
fiyatlarindaki yukselis: +1,8 arfukrl'jo 18
puan,

=  Cikti agigindaki guincelleme: % 12.2 14

+0,4 puan, '
P 10
= 2021 gida enﬂgsypnu i i X 7,5 =
varsayimindaki guncelleme: po po ° ®50 6
+0,4 puan, 1 1 1 _
//\ 2
= Yonetilen yonlendirilen fiyat |
ayarlamalari kaynakli ~— )
guncelleme: +0,1 puan,

i} i -6
Enflasyon ana egilimindeki 6 6 6 O < c < c N N & N "M on ., o«
artis ve baslangic N N NN &N o o N N N & N & o o N N
kosullarindaki gincelleme: S & &8 & 8 8 38 & 83 8 &8 2 38 & & & 8

+0,1 puan,

etki yapmistir.

Kaynak: TCMB, TUIK

* Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasiligl yizde 70'tir.



Enflasyon
Gorunumu

Enflasyon ve Cikti Acigi Tahminleri* (%)

2022 yil sonu enflasyon
tahminleri bir 6nceki Rapor
ile kiyaslandiginda;

Tahmin Aralig
e Enflasyon Hedefleri
x Y1l sonu Enflasyon Tahmini (Orta Nokta)

- Belirsizlik Arahg
— Cikt1 AcI8]

= Tdurk lirasi cinsi ithalat Kontrol

B

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI

Kaynak: TCMB, TUIK

* Enflasyonun tahmin araligi icinde kalma olasiligi yizde 70'tir.

fiyatlarindaki yukselis: +0,3 ' Ufku
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= Kredi piyasasi ve iktisadi faaliyete iliskin gostergelerin yani sira doviz kuru oynakligi ve ithalat
GE“EI fiyatlarindaki gelismeler dogrultusunda enflasyon Gzerindeki talep ve maliyet yonlu etkiler 6nemini
- . korumaktadir.
Degerlendirme

= Salginin sinirlayici etkilerine ragmen, i¢ ve dis talep kaynakl olarak yurt ici iktisadi faaliyet gucla
seyretmektedir.

= |hracattaki artis ve altin ithalatindaki gerilemeye ragmen, glcli ic talep ve emtia fiyatlari cari islemler
dengesini olumsuz etkilemeye devam etmektedir.

= Ticari kredilerde ihmli bir seyir gézlenirken, finansal kosullardaki sikilasmaya ragmen bireysel kredi
buydmesinde yukselis egilimi gortlmektedir.

= Mevcut parasal durusun krediler ve i¢ talep Gzerindeki yavaslatici etkilerinin 6namuzdeki donemde
belirginlesecegi 6ngdrulmektedir.

= Enflasyonda kalici dUsuse isaret eden glclu gostergeler olusana ve orta vadeli yuzde 5 hedefine
ulasincaya kadar politika faizi, guclu dezenflasYonist etkiyi muhafaza edecek sekilde, gerceklesen ve
beklenen enflasyonun Uzerinde bir duzeyde olusturulmaya devam edilecektir.

= Siki parasal durus; enflasyon beklentileri, fiyatlama davraniglari ve finansal piyasa gelismeleri
baglaminda dissal ve gecici oynakliklara karsi Gnemli bir tampon islevi gérecektir.

= Fiyatlar genel dlzeyinde saglanacak istikrar, Glke risk primlerindeki dusus, ters para ikamesinin
baslamasi, doviz rezervlerinin artis egilimine girmesi ve finansman maliyetlerinin kalici olarak
gerilemesi yoluyla makroekonomik istikrari ve finansal istikrari olumlu etkileyecektir.

= Boylelikle, yatirim, Gretim ve istihndam artisinin saglikli ve strdurtlebilir bir sekilde devami icin uygun
zemin olusacaktir.
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