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KURESEL EKONOMI



Kiiresel biiylime zayiflarken oncii gostergeler iktisadi faaliyette yavaslamaya isaret etmektedir.

ihracat Agirlikhi Kiiresel Biiyiime Endeksi

(Yilliklandiriimis)
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Kaynak: Consensus Economics, S&P Global, TCMB
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* Kesikli ¢izgi 50 esik degerini gostermektedir.
** Hizmet PMI verisi icin son gozlem Agustos 2023'tdr.

G6zlem Tarihi: Eylal 2023
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Kiiresel enerji fiyatlar yakin donemde artmistir.

Emtia Fiyat Endeksleri
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Kaynak: Bloomberg Gozlem Tarihi: Eylil 2023
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Fiyatlardaki katilik ve enerji fiyatlarindaki artis sonucunda enflasyondaki diisiis egilimi

zayiflamistir.
Gelismis Ulkelerde Enflasyon Orani* Gelismekte Olan Ulkelerde Enflasyon Orani*
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Kaynak: Bloomberg Son Gézlem: Agustos 2023 Kaynak: Bloomberg

*GSYIH agirlikl ortalama alinarak hesaplanmistir. Gelismis Ulkeler: ABD, Euro Bélgesi, Giiney Kore, ingiltere, israil, isvec, isvicre, Japonya, Kanada, Norvec. Gelismekte Olan
@B TURKIYE CUMHURIYET Ulkeler: Brezilya, Cekya, Cin, Endonezya, Filipinler, Giiney Afrika, Hindistan, Kolombiya, Macaristan, Meksika, Peru, Polonya, Romanya, Rusya, Sili, Tayland.
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Son Goézlem: Agustos 2023



Merkez bankalari siki para politikalarina devam etmektedir.

Politika Faiz Oranlan*
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Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: Eylul 2023
. . *GSYiH agirlikl ortama alinarak hesaplanmistir. Gelismis Ulkeler: ABD, Euro Bélgesi, Giiney Kore, ingiltere, israil, isvec, isvicre, Japonya, Kanada, Norvec. Gelismekte Olan
@B I\;JERI?IzEfUBI\,'I'\HNUE,IAYISE}- Ulkeler: Brezilya, Cekya, Cin, Endonezya, Filipinler, Giiney Afrika, Hindistan, Kolombiya, Macaristan, Meksika, Peru, Polonya, Romanya, Rusya, Sili, Tayland. 7



ENFLASYON
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Eyliil ayinda yillik enflasyon yiizde 61,53’e yiikselmistir.

Ana Gruplarin TUFE Yillik Enflasyonuna Katkilar
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Kaynak: TCMB, TUIK Gézlem Tarihi: Eylil 2023
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Tiiketim egilimi yiiksek seyretmektedir.

Satislar**
(Mevsimsellikten Arindirilmis) (Mevsimsellikten Arindirilmis)
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Kaynak: TUIK, TCMB Gozlem Tarihi: Agustos 2023 Kaynak: ODMD, TURKBESD, TCMB Gozlem Tarihi: Eylil 2023

(ﬁ“ TURKIYE CUMHURIYET * Perakende Satig Hacim Endeksi Temmuz ayi itibariyladir.
B MERKEZ BANKASI ** Kesikli gizgiler tarihsel ortalamalari (2011-2019) gdstermektedir. Otomobil satislar agustos ayi itibariyladir.



Arz duragan, talep canh seyretmistir.

Sanayi Uretim ve Perakende Satis Hacim Endeksi*
(Mevsimsellikten Arindiriimis)

210 ,
190
170

150 Arz

(Sanayi Uretim Endeksi)

100

130

Talep
110 f—"" (Perakende Satis Hacim Endeksi)

2015

90

70

50 >
Temmuz 19 Ocak 20 Temmuz 20 Ocak 21 Temmuz 21 Ocak 22 Temmuz 22 Ocak 23 Temmuz 23

Kaynak: TUIK Gozlem Tarihi: Temmuz 2023

ﬁ\ TURKIYE CUMHURIYET * Veriler ilgili ceyrek ortalama degerlerini gdstermektedir.
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Asin canli i¢ talep, cari dengeyi bozmaktadir.

Dis Denge istatistikleri 2022 Ocak- 2023 Ocak- 2023**

(Milyar ABD Dolan) Agustos Agustos (Yilhiklandirilnus) Yilhik Fark
Cari Denge* -32,2 -48,4 -42,3 -58,5 -10,1
Dis Ticaret Dengesi -73,5 -109,5 -82,3 -118,3 -8,8
ihracat 165,5 254,2 164,8 253,5 -0,7
ithalat 239,0 363,7 247,1 371,8 8,1
Tuketim Mall 18,5 30,5 30,4 42,4 [ 119 || x1.6 |
Altin 9,3 20,4 22,6 33,8 | 134 || x24 |
Hizmet Dengesi 24,1 50,1 25,7 51,7 1,6
Seyahat gelirleri 20,5 41,4 24,3 45,2 3,8
Tasimacilik gelirleri 19,4 36,7 20,3 37,5 0,8
Kaynak: TCMB, Ticaret Bakanligi, TUIK Gozlem Tarihi: Agustos 2023

Lo . * Cari denge, hizmet dengesi, seyahat ve tasimacilik gelirleri ocak-temmuz dénemleri itibariyla iken Genel Ticaret Sistemi (GTS) tanimli dis ticaret verileri ocak-agustos dénemleri
ﬁ* TURKIYE CUMHURIVET o e
B MERKEZ BANKASI '

** 2023 yili degerleri dis ticaret verileri i¢in agustos ayi itibariyla, cari denge, hizmet dengesi, seyahat ve tasimacilik gelirleri icin ise temmuz ayi itibariyla 12-aylik birikimli toplamlardir.



Doviz kurlarindan yurt ici fiyatlara geciskenlik artmaktadir.

Maliyet Kanalindan Gelen Déviz Kuru Gegiskenligi Do6viz Kurundan Tiiketici Alt Gruplarina Gegiskenlik
(%) (2005C4-2017C4 TUFE=1 Olarak Normallestirilmig)**
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* Elektrik ve dogal gaz haric. Alt gruplarin i¢c dinamiklerini daha iyi yakalayabilmek adina LPG, benzin ve

Kaynak: TCMB mazot kalemlerinin kur gegiskenlikleri ayrica hesaplanmistir.

** 10 yilhik 6rneklemlerde kayan pencere (rolling window) yontemi ile geciskenliklerin zaman icerisindeki
degisimini gostermekte olup, grafikte ilk drneklem 2005C4-2017C4, son drneklem ise 2011C2-2023C2

doénemine denk gelmektedir.
ﬁ* TURKIYE CUMHURIYET . n
(/B MERKEZ BANKASI Daha detayl bilgi icin "Déviz Kurundan Tiketici Fiyatlarina Gegiskenlik: BuyUklik, Zaman Igindeki Seyir, Etki Kanallari ve Sektorel Farklilasma”, Enflasyon
Raporu 2023 I, Kutu 2.5.



Akaryakit fiyatlarindaki artis enflasyonun yayilimini artirmaktadir.

—ABD Dolari —Benzin Brent Petrol (ABD Dolari, Sag Eksen)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB Gozlem Tarihi: Eylal 2023
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Vergi ayarlamalar temmuz ve agustos enflasyonunda etkili oimustur.

Vergi Oranlari: Haziran Yillik Enflasyona Etki
KDV (Ortalama) %9,5 %11,2 2,95
Akaryakit Maktu OTV 1,8 TL/Litre 5,6 TL/Litre 2,97
LPG Maktu OTV 1,8 TL/kg 5,8 TL/kg 0,14
Tatlin Maktu OTV (Asg(;'r9i)60-|,-|9_;P'Ia'lL</e;\det (Asg1a':i§) 1T,|%/1P'I'aLk/icdet 0.17
Alkol OTV (Ortalama) %45,8 %49,0 0,04
Dogal Gaz Maktu OTV 0,023 TL/Sm? 0,075 TL/Sm? 0,04
Sans Oyunlari Vergisi %5, %7 ve %10 %10, %14 ve %20 0,003
Toplam 6,31

ﬁ\ TURKIYE CUMHURIYET * 2023 yil sonu enflasyonuna katkilar tahmin edilmistir. Etkinin boyutu dizenlemelerin gegis hizi ve dniimizdeki aylik enflasyon gergeklesmelerine gore sekillenecektir. Akaryakit ve titln gibi kalemlerin KDV
B MERKEZ BANKASI tizerinden gelen etkisi KDV satirinda belirtilmistir. Ozellikle tiitiin Griinlerindeki KDV glincellemesinin mali carpan tizerinden olusturdugu etkiler dikkat cekmektedir.



Hizmet enflasyonunda katilik devam etmektedir.

B Endeksi ve Hizmet Fiyatlari TUFE ve Hizmet Yayilim Endeksleri* Hizmetler Sektérii Enflasyonunda Atalet**
(Mev. Arindiriimig, 3 Aylik Ortalama)
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Kaynak: TUIK, TCMB G&zlem Tarihi: Eyliil 2023

* Fiyati artan GUrlnlerin sayisi ile fiyat azalan Griinlerin sayisi arasindaki farkin toplam driin sayisina orani Gizerinden Ug¢ aylik ortalamalar alinarak hesaplanmaktadir.

S TinKi .
@B T\;JERgQEé:UBI\AHNUEfAYE}- ** Daha detayl bilgi icin “Hizmetler Enflasyonunda Atalet”, Enflasyon Raporu 2023 Ill, Kutu 2.3. n



Enflasyonun ana egilimi eyliil ay: itibariyla yavaslamaya baslamistir.

Cekirdek ve Alternatif Enflasyon Gostergeleri
(Mevsimsellikten Arindirilmis)
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Kaynak: TUIK, TCMB Gozlem Tarihi: Eylil 2023
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PARA POLITIKASI
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Parasal sikilastirma siireci butiinsel bir anlayisla gliclendirilmektedir.

Politika Faiz Orani
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Kaynak: TCMB Gozlem Tarihi: 21 Eylul 2023
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Miktarsal sikilastirma ile yaklasik 700 milyar TL likidite sterilize edilmistir.

Kur Korumali Hesaplar icin Zorunlu Karsilik Orani Diizenlemeleri

TL Agirhikh Ortalama Zorunlu

Karsihik Orani Likidite Etkisi
(Milyar TL)

KKM icin Zorunlu Karsilik Orani

Duyuru Tarihi

Dizenleme . Diizenleme Dilzenleme
% : Dlizenleme Sonrasi . :
Oncesi Oncesi Sonrasi

21 Temmuz 2023 %0 %15 %6,4 %11,1 472

6 Aya Kadar Vadeli:

o)
14 Eylul 2023 %15 6 Aydan 6);5”1 Vadeli: %11,1 %14,3 230
%5
Kaynak: TCMB Gozlem Tarihi: 14 Eylil 2023
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Secici kredi sikilastirmasiyla talepte dengelenme hedeflenmektedir.
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Kredi bilyimesinde dengelenme ve normallesme baslamistir.

Kredi Biiyiimesi
(4-Haftalik Biylime Ortalamasi)
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Kaynak: TCMB Gozlem Tarihi: 22 Eylul 2023
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Ticari kredi akisi daha saghkh bir yapida seyretmektedir.

TL Ticari Krediler
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Kaynak: TCMB Go6zlem Tarihi: 22 Eylul 2023

ﬁ‘ TURKIYE CUMHURIYET  * TL ticari kredi faizi kredi karti ve kredili mevduat hesabi harigtir. Ortalama Ocak 2018 - Aralik 2022 dénemini kapsamaktadir.
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TL mevduat artarken, KKM ve doviz mevduatlan gerilemektedir.

Mevduat Bakiye Degisimi (Milyar TL, 4-Hafta)
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Kaynak: TCMB-BDDK
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Mevduat Bakiye (Haftalik, Milyar TL)
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Uluslararasi rezervlerde giiclu artis egilimi siirmektedir.

TCMB Uluslararasi Rezervleri
(Haftalik)
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Kaynak: TCMB GOzlem Tarihi: 22 Eylul 2023
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Risk primi onemli dl¢uide gerilemistir.

Tiirkiye CDS Primi
(5 Yil)
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Kaynak: Bloomberg GOzlem Tarihi: 29 Eylul 2023
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Kur oynakhgi gerilemektedir.

Opsiyonlarin ima Ettigi Kur Oynakhg: Opsiyonlarin ima Ettigi Kur Oynakhg
(ABD Dolarina Karsi, 1 Ay Vadeli) (ABD Dolarina Karsi, 12 Ay Vadeli)
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Kaynak: Bloomberg Gozlem Tarihi: 29 Eylal 2023
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GENEL DEGERLENDIRME



Para politikasinin birikimli etkileri neticesinde 2024 yilinda dezenflasyon siireci baslayacaktir.

A
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Yillik Enflasyon
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Kaynak: TCMB hesaplamasi Go6zlem Tarihi: Agustos 2023
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